Bolagsstyrningsrapport tor

East Capital Exp

orer AB (publ)

Bolagsstyrningsrapporten har inte granskats av bolagets revisorer.

For East Capital Explorer handlar bolagsstyrning om hur vi bedriver var verksamhet och hur vi
ar strukturerade for att tillgodose alla vara aktieagares intressen i vart arbete mot det 6vergri-
pande malet att skapa en god langsiktig avkastning.

Ramverk for bolagsstyrning

East Capital Explorer &r ett publikt bolag noterat p& NASDAQ
OMX Stockholm. Bolagsstyrningen i East Capital Explorer byg-
ger pa bade externa och interna ramverk. Externa ramverk &r
Aktiebolagslagen, NASDAQ OMX Nordic Exchanges Regelverk
for emittenter inklusive Svensk kod for bolagsstyrning, savél som
andra tillampliga svenska och utldndska lagar och bestammel-
ser. Bolagets interna ramverk omfattar bolagsordningen, forvalt-
ningsavtalet med East Capital, arbetsordningen for styrelsen,
stadgar for revisionsutskottet, instruktionen till verkstallande
direkt6ren och de policydokument som vi antagit.

Bolagets syfte och karaktar

East Capital Explorer AB &r ett publikt aktiebolag som investerar
i Ryssland och andra lander inom Oberoende staters samvélde
(OSS), Balkan, Baltikum, Centralasien och centrala Osteuropa,
huvudsakligen indirekt genom ett urval av East Capitals nuvaran-
de och framtida fonder. Darut6éver kan bolaget investera direkt i
onoterade bolag inom denna region.

BOLAGSSTYRNINGSSTRUKTUR

Forvaltaren och investeringsstrukturen

Vart mal ar att &stadkomma langsiktig vardetillvéxt for vara dgare
genom att investera i otillgéngliga delar av den Gsteuropeiska
marknaden, och var struktur &r anpassad for att kunna astadkom-
ma detta. East Capital Explorer &r néra knutet till forvaltaren, East
Capital. Denna nira relation styrs av forvaltningsavtalet (som
beskrivs ndrmare nedan). Bolagsstyrningsstrukturen — dér for-
valtaren har vésentligt inflytande Gver investeringsaktiviteterna i
East Capital Explorer — har skraddarsytts for att sékerstalla att
var styrelse och vart revisionsutskott ges tillréckligt oberoende
och tillrackliga kontrollverktyg for att kunna uppfylla sitt 6vervak-
ningsansvar 6ver férvaltarens investeringsaktiviteter.

Strukturen skapar goda villkor fr att géra investeringar enligt
vad bolagets investeringspolicy och prospektet infér East Capi-
tal Explorers notering pA NASDAQ OMX Stockholm anger. Den
ger ocksa konkurrensmassiga fordelar fér verksamheten genom
att beslutsprocessen, inom investeringspolicyns ramar, &r kort.
Hartill kommer att den skapar stabilitet och en klar uppdelning av
ansvaret mellan férvaltaren och bolagets styrelse.

Bolagsstyrningsrapporten fortsétter pa sidan 42.

Aktiedgare

—
—

Ramsay Brufer, Alecta
Anders Klein, SEB
Eddie Dahlberg, Volvo
Peter Elam Hakansson
Paul Bergqvist

“—

Paul Bergqist
Anders Ek
Lars Emilson
Alexander Ikonnikov

Preferensaktier/
ekonomiska rattigheter

East Capital Explorer
Investments AB

Justas Pipinis
Gert Tiivas
Magnus Lekander

Styrelsen

East Capital Explorer (publ) B Eeeepeesy 4

Arsstdmman

Forvaltningsavtal

East Capital

East Capital PVC Management AB
(forvaltaren)

Peter Elam Hakansson
Aivaras Abromavicius
Jacob Grapengiesser
Kestutis Sasnauskas

Stamaktier/kontroll av réster och férvaltning

EUR 176m in cash and short-term deposits (of which EUR 136m was available for future investments)".
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Q&A

Intervju med styrelsens ordférande, Paul Bergqvist

Vilken ar styrelsens viktigaste roll i
bolagsstrukturen?

Styrelsens viktigaste roll ar naturligtvis att
verka for och bevaka samtliga East Capi-
tal Explorers aktiesgares intressen. Aven
om styrelsen inte fattar formella beslut om
vad som sker i den dagliga investerings-
verksamheten har styrelsen ett viktigt
ansvar i att se till att den investeringspo-
licy som férvaltaren arbetar efter, passar
for vad vi vill astadkomma. Styrelsen fat-
tar ocksa beslut om vissa mer betydande
investeringar och inte minst &vervakar
styrelsen forvaltarens arbete och kontrol-
lerar att arbetet foljer forvaltningsavtalet
och investeringspolicyn. De oberoende
styrelseledamdterna har ocksa uppgiften
att sékerstélla att det inte uppstar intres-
sekonflikter med East Capital i arbetet
med investeringarna och som inte redan
regleras i investeringspolicyn.

I vilken utstrackning kan ni paverka eller
saga nej till ett investeringsbeslut?

Bortsett fran stérre investeringsbeslut (se
sida 17) kan vi inte ldgga in vart veto mot
beslut som var férvaltare tagit inom ramar-
na for investeringspolicyn. Bolagsstruktu-
ren och forvaltningsavtalet &r utformade
pa sa sétt att vi kan forsékra oss om att
fokus och ansvar for varje bolagsfunktion
skapar sa god avkastning som méjligt for
vara aktiedgare pa ett kostnadseffektivt
satt. East Capital forvaltar vara investe-
ringar och ger oss tillgang till sin erfaren-
het, track-record och det natverk férvalta-
ren har byggt upp som en av de storsta
oberoende investerarna i regionen. Vi tén-

ker inte kopiera deras investeringskompe-
tens, vare sig i styrelsen eller i féretagsled-
ningen. Styrelseledaméterna har en sta-
ende inbjudan att nérvara vid East Capital
Explorer Investment ABs styrelsemé&ten
(se bolagsstruktur pa sida 38). Jag deltog
i majoriteten av dessa moéten under 2008.
Styrelseledaméterna &r alltid valkomna att
komma med synpunkter eller fragor gél-
lande de investeringar som gérs.

Vad har ni gjort under 2008 for att ytter-
ligare starka bolagsstyrningen i bola-
get?

Medan styrelsens arbete under 2007 till
stor del handlade om att sé&tta upp bola-
get och bolagsstrukturen f6r att kunna
notera bolaget i november 2007, har vi
under 2008 &gnat oss at att férfina och
stéarka strukturer och rutiner. | april 2008
vilkomnade vi Anders Ek till styrelsen som
ytterligare en oberoende ledamot och ett
vardefullt tillskott till styrelsen.

Vi utvérderar hela tiden hur vi arbetar
som styrelse, men darutéver beslét vi att
lata gora en extern utvérdering i oktober
2008. Resultatet, som i huvudsak var
positivt, redovisades for valberedningen i
december 2008. Aven om styrelsearbetet
fungerar vél, finns det alltid utrymme for
férbattringar och vi har identifierat omra-
den som vi kommer att arbeta med under
2009. Som ett steg i att sékerstilla att vi
har ett val fungerande system for intern
kontroll, bad vi PricewaterhouseCoopers,
som &r oberoende gentemot véra ordina-
rie revisorer, att genomfdra en revision av
vér interna kontroll (Iis mer om intern kon-
troll pa sidan 48).

Tva av era styrelseledaméter ar nara
knutna till forvaltaren, hur hanterar ni
intressekonflikter?

Vi har beslutat att definiera Justas Pipi-
nis och Kestutis Sasnauskas som icke
oberoende styrelseledamdéter, fastén
de enligt bérsens definition eller Svensk
kod foér bolagsstyrning tekniskt inte faller
in i den kategorin. Genom att tillimpa en
striktare definition for oberoendet vill vi
understryka att vi &r val medvetna om de
nara relationerna mellan vara bolag, och
att var bolagsstruktur innebér risk att man
ser mdjliga intressekonflikter.

| de diskussioner dar det har funnits en
risk fér intressekonflikter har vi bett dessa
styrelseledamoter att avsta fran att delta
i dessa diskussioner eller den delen av
métet.

Hur har styrelsen sett pa aterkop av
egna aktier?
Styrelsen har uppskattat att ha mojlighe-
ten till sitt férfogande och vi har sedan juli
2008 nér marknadsturbulensen bérjade,
diskuterat méjligheten att képa tillbaka
aktier. Vi utvarderar alltid méjligheten att
kopa tillbaka vara aktier mot de investe-
ringsmojligheter som véar forvaltare pre-
senterar for oss. Avkastningen pa och
féljderna av att kopa tillbaka aktier maste
vdgas mot den langsiktiga avkastning
som vi rdknar med att saddana investe-
ringsmojligheter kommer att skapa for
vara aktiedgare. Detta &r sarskilt viktigt
nar marknaden utvecklas pa ett sa extremt
satt som vi sdg under hosten, dar vérdet
av en stor kassa fick en véxande betydel-
se i en marknad dar det blev svart, om inte
omdjligt, att finna finansiering.

| mitten pa mars 2009 bestdmde vi oss
for att utnyttja bemyndigandet om aterkop
for att signalera var tilltro till vart substans-
vérde, var starka finansiella stéllning och
var affarsmodell. Det dr ocksa ett satt
att skapa mer omedelbart varde for vara
aktiedgare.

Sammanfattningsvis &r vi, trots ett mycket
tufft 2008, 6vertygade om mdjligheterna
i var investeringsregion och var formaga
att skapa langsiktig vardetillvaxt for vara
aktiedgare.

/ “f %/f
Paul Bergqvist, styrelseordférande
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Styrelsen

Paul Bergqvist

Styrelseordférande sedan 2007. Obero-
ende av bolaget, bolagets ledning samt
bolagets st6rre aktiedgare.

Fodd 1946.

Utbildning
Ingenjors- och ekonomistudier vid Link&-
pings universitet.

Arbetslivserfarenhet

2000-2006 vice VD Carlsberg A/S,
1995-2000 VD Pripps-Ringnes AB,
1992-1995 VD Procordia Beverage AB,
1988-1992 vice VD PLM AB.

Andra styrelseuppdrag

Styrelseledamot och styrelseordférande

i Sveriges Bryggerier AB, HTC Sweden
AB och AB Pieno Zvaigzdes. Styrel-
seledamot i Telenor ASA, TrygVesta

AS, Svenska Lantméannen Ek For, AB
Svenska Returpack, Bj6rk.Eklund Group
AB och JSC Nova Liniya (ett portféljbolag
i East Capital Bering Ukraine Fund).

Innehav i East Capital Explorer AB
4 300 aktier.
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Anders Ek

Styrelseledamot sedan 2008. Obe-
roende av bolaget, bolagets ledning samt
bolagets storre aktiedgare.

Fodd 1948.

Utbildning
Fil. kand. fran Stockholms universitet.

Arbetslivserfarenhet

2004-2008 vice VD och chef fér Swed-
banks strategiska och internationella
bankrérelse, 2000-2004 VD f6r Robur,
1994-2000 finansdirekttr och stéll-
foretradande VD fér SPP (nuvarande
Alecta), 1991-1994 bitr. finanschef och
ledamot av koncernledningen for Trygg
Hansa, 1985-1991 vice VD f6r Allménna
Pensionsfonden.

Andra styrelseuppdrag
Styrelseledamot i Catella KAG, Sparin-
stitutens Pensionskassa and CA Fas-
tigheter AB.

Innehav i East Capital Explorer AB
3 000 aktier.

Lars Emilson

Styrelseledamot sedan 2007. Oberoende
av bolaget, bolagets ledning samt bola-
gets storre aktieagare.

Fodd 1941.

Utbildning
Fil. kand. i ekonomi fran Lunds universitet.

Arbetslivserfarenhet

2004-2007 VD och koncernchef Rexam
PLC, 2000-2004 chef globala dryckes-
burksverksamheten Rexam, 1999-2000
chef dryckesburksverksamheten PLM
AB, 1970-1999 diverse positioner inom
PLM AB i Sverige och USA.

Andra styrelseuppdrag
Styrelseordférande i Charter PLC. Styrel-
seledamot i Filtrona PLC och Luvata OY.

Innehav i East Capital Explorer AB
1 500 aktier.



Alexander V. Ikonnikov

Styrelseledamot sedan 2007. Oberoende
av bolaget, bolagets ledning samt bola-
gets storre aktiedgare.

Fodd 1971.

Utbildning
Ekon. dr frin Moscow State University of
Oil and Gas.

Arbetslivserfarenhet

Sedan 2005 senior partner och grundare
av ZAO Board Solutions, en rekryterings-
firma for styrelse och ledningspositioner,
2001-2004 medgrundare till Investor
Protection Association i Ryssland.

Andra styrelseuppdrag
Styrelseordférande i Independent Direc-
tors Association. Styrelseledamot i Bal-
tika Breweries och National Depository
Center, Ryssland.

Innehav i East Capital Explorer AB
2 000 aktier.

Justas Pipinis

Styrelseledamot sedan 2007. Ej obero-
ende pa grund av nérstdenderelation till
férvaltaren.

Fodd 1973.

Utbildning

Ekonomexamen fran Stockholms univer-
sitet. Studier vid Vilnius universitet och
Hogskolan pa Gotland.

Arbetslivserfarenhet

Partner pa East Capital sedan 2004.
Sedan 2005 VD for East Capital Holding
AB och sedan 2007 &aven VD for East
Capital International AB. 2002-2005 VD
for East Capital Asset Management AB,
2000 etablerade Private Equity-fonden
East Capital Amber Fund, 1997-2000
Siemens Business Services AB.

Andra styrelseuppdrag

Styrelseledamot och &gare i Stingray Hol-
ding AB. Innehar dven ett antal styrelse-
uppdrag inom East Capital.

Innehav i East Capital Explorer AB
14 100 aktier.

Kestutis Sasnauskas
Styrelseledamot sedan 2007. Ej obero-
ende pa grund av nérstaenderelation till
férvaltaren.

Fodd 19783.

Utbildning

Ekonomistudier vid Vilnius universitet,
Hégskolan pa Gotland och Handelshdg-
skolan i Stockholm.

Arbetslivserfarenhet

En av grundarna och partner i East Capi-
tal sedan 1997. Sedan 2005 VD f6r East
Capital Private Equity AB. Tidigare ansva-
rig for Baltic Research pa Enskilda Secu-
rities.

Andra styrelseuppdrag

Styrelseledamot och partner i Rytu Invest
AB. Styrelseledamot i forvaltaren, East
Capital PCV Management AB, East Capi-
tal Holding AB, East Capital International
AB och East Capital Real Estate Fund.

Innehav i East Capital Explorer AB
10 000 aktier.

41

Bolagsstyrning



Fortsittning av Bolagsstyrningsrapporten (fran sida 38).

Bolagets investeringsverksamhet styrs av en investeringspolicy
och ett férvaltningsavtal som ingatts mellan bolaget och East
Capital PCV Management AB, ett bolag inom East Capital kon-
cernen (“férvaltaren”).

Forvaltaren ansvarar for East Capital Explorers [6pande inves-
teringsverksamhet, inklusive att identifiera investeringar och pla-
nera det fortsatta investeringsarbetet enligt investeringsstrate-
gin. En annan viktig funktion &r likviditetshantering av East Capi-
tal Explorers likvida medel i véntan pé framtida investeringar. F6r
att kunna utféra detta arbete anvénder forvaltaren funktioner och
resurser inom East Capital-gruppen.

Forvaltarens styrelse bestar av Peter Elam Hakansson, Kestu-
tis Sasnauskas, Aivaras Abromavicius och Jacob Grapengies-
ser som alla &r partners i East Capital. Styrelsen sammantrader
I6pande for att diskutera East Capital Explorers portf6lj och pla-
nera for det fortsatta investeringsarbetet i East Capital Explorer.
Rekommendationer till fondinvesteringar eller direktinvesteringar
presenteras sedan for styrelsen i East Capital Explorer Invest-
ments AB som innehar investeringsportféljen. Styrelsen i East
Capital Explorer Investments AB fattar alla investeringsbeslut
férutom vissa investeringsbeslut som ska fattas av East Capital
Explorer AB:s styrelse.

East Capital Explorer Investments AB dgs av bolaget och
forvaltaren. Bolaget innehar alla ekonomiska rattigheter medan
forvaltaren kontrollerar och leder East Capital Explorer Invest-
ments AB. For narvarande &r bolagets VD, Gert Tiivas och styrel-
seledamoten Justas Pipinis ledaméter av East Capital Explorer
Investments AB:s styrelse tillsammans med Magnus Lekander,
General Counsel fér East Capital och utsedd av forvaltaren.

Forvaltningsavtalet

Férvaltningsavtalet anger de villkor och férutsattningar fér hur
forvaltaren ska utféra investeringsarbetet och hur uppgifter och
ansvar férdelas mellan férvaltaren och bolaget. Det féreskriver
ocksa att bolaget ska ha féretrade att investera i alla framtida
semi-public equity-, private equity- och fastighetsfonder som lan-
seras av East Capital.

Bolaget har under vissa forutsattningar méjlighet att séga upp
férvaltningsavtalet, exempelvis om férvaltaren inte agerar i enlig-
het med investeringspolicyn eller férvaltningsavtalet.

Bolaget har ocksa ratt att helt diskretionart och utan att avtals-
brott foreligger, sédga upp forvaltningsavtalet om aktiedgare i
bolaget som representerar minst 75 procent av savél avgivna
roster som féretradda aktier p& en bolagsstdmma, godkénner en
sadan uppségning.

| det fall forvaltningsavtalet sdgs upp inom fem ar efter note-
ringen p4 NASDAQ OMX Stockholm, skall férvaltaren erhélla
erséttning for samtliga kostnader férknippade med noteringen.

Investeringspolicyn

Investeringspolicyn féreskriver i vilka typer av tillgangar, sektorer
och geografiska omraden som investeringar far géras och anger
vissa begréansningar for att sékerstélla spridning och lamplig risk-
niva. Investeringspolicyn kan revideras fran tid till annan, alltefter-
som investeringsmiljon férédndras. Varje férédndring i investerings-
policyn kraver godké@nnande av bade bolaget och férvaltaren. En
beskrivning av bolagets investeringspolicy aterfinns under "S&
har investerar vi" pa sidan 16.
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Aktiekapital och rostratt

Bolagets aktiekapital uppgick per den 31 december 2008 till
3 627 016 EUR fordelat pd 36 270 160 stamaktier. Alla aktier
berattigar till en rést och medfér samma ratt till bolagets tillgang-
ar och vinst samt berattigar till lika stor utdelning.

Agarstruktur

Enligt det av Euroclear Sweden AB AB (f.d. VPC) hade East
Capital Explorer AB 9 984 aktiedgare per den 31 december
2008. De tjugo stérsta aktiedgarna, efter réstetal, innehade mot-
svarande 575 procent av rosterna och aktiekapitalet. Omkring
35,1 procent av aktiekapitalet &gdes av utlandska fysiska eller
juridiska personer. Huvuddelen av de utlandségda aktierna ar
férvaltarregistrerade vilket betyder att de verkliga aktiedgarna
inte &r officiellt registrerade. Se sidan 7 fér en sammanstillning
av de 20 storsta aktiedgarna i East Capital Explorer AB per den
31 december 2008.

Handel och bérsvéarde

East Capital Exploreraktien noterades pa NASDAQ OMX Nordic
Exchange Stockholm den 9 november 2007. Bolagets bérsvarde
den 31 december 2008 uppgick till 1 458 MSEK.

Styrelsens funktioner

Aven om den I6pande investeringsverksamheten handhas av
férvaltaren, ska bolagets styrelse alltid fatta beslut som avser fol-
jande: (i) investeringar som &verstiger 15 procent av bolagets
substansvérde, (i) vissa direktinvesteringar och (jii) investeringar
som skulle kunna innebéra en intressekonflikt mellan East Capi-
tal och bolaget och som inte redan foljer av investeringspolicyn.

Styrelsen Gvervakar I6pande investeringspolicyn och utvar-
derar om den fortsétter att ligga i aktiedgarnas basta intresse.
Om styrelsen skulle finna att policyn beh&ver uppdateras eller
revideras, kommer styrelsen att vidta atgérder for att genomféra
férandringar.

Styrelsen Gvervakar ocksa forvaltarens arbete, exempelvis
genom att kontrollera att investeringsarbetet utférs enligt investe-
ringspolicyn och férvaltningsavtalet. Denna uppgift utfors framst
av bolagets revisionsutskott, som bestar av de av bolagets sty-
relseledamoter som ar oberoende fran East Capital, men utférs
ocksa av féretagsledningen. Styrelseledaméterna har ocksa ratt
att ndrvara vid East Capital Explorer Investments AB:s styrelse-
méten och har tillgéng till styrelseprotokollen och allt beslutsma-
terial som investeringarna har baserats pa. Bolaget har ocksa rétt
att utse revisorn i East Capital Explorer Investments AB.

Styrelsen utvarderar dven bolagsledningen samt beslutar om
erséattning till anstéllda i bolaget.

ARSSTAMMA
Arsstamman ar bolagets hogsta beslutsorgan. Arsstamma ska
hallas arligen inom sex manader fran rakenskapsarets utgang.
Alla aktieagare som &r registrerade i aktieboken och som anmélt
sitt deltagande i tid har ratt att delta i stamman. Aktiedgare kan
rosta for det totala antalet aktier de dger och kan atféljas av hégst
tva bitrdden. Aktiedgare som inte kan nérvara kan féretrddas av
ombud.

Arsstamman behandlar bland annat fragor som rér val till sty-
relsen, nér det &r aktuellt val av revisorer, utdelning, faststéllande
av resultat- och balansrakning, samt ansvarsfrihet for styrelsele-



daméterna och verkstallande direktéren. Aktiedgare har ratt att fa
drende behandlat pa arsstdmman férutsatt att vederbdrlig anmé-
lan har tillstallts bolaget i god tid innan kallelsen till arsstdmman
sénds ut.

Arsstamman r en viktig kommunikationskanal till aktiedgarna.
Aktiedgare uppmuntras att delta i drsstdmman och alla aktiedga-
re far en skriftlig inbjudan och kallelse att delta i stimman. Hela
styrelsen och féretagsledningen ar narvarande vid stdmman och
svarar gérna pa fragor fran aktiedgarna.

Arsstamman 2008
Arsstamman 2008 agde rum klockan 16:00 den 21 april 2008
pa China Teatern i Stockholm. All dokumentation fran 2008 ars
stdmma inklusive kallelse, de handlingar som féredrogs vid ars-
stdmman och hela protokollet kan aterfinnas pa
www.eastcapitalexplorer.com.

Vid &rsstdamman 2008 var 250 personer nérvarande, inklusive
aktiedgare, alla styrelseledaméterna, alla anstéllda saval som ett
antal inbjudna gaster.

Bland de beslut som fattades vid stamman ingick:

M Stamman godkénde styrelsens forslag om att ingen utdelning
skulle utgd, vilket 6verensstammer med bolagets utdelningspo-
licy, och att resultatet skulle balanseras i ny rakning.

B Stdmman beviljade styrelseledaméterna och verkstéllande
direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsperioden.

B Stadamman besl6t att &ndra bolagsordningen sa att styrelsen
ska besta av 3-6 ledaméter utan suppleanter och att en redaktio-
nell andring skulle géras i samma paragraf.

M Alla styrelseledaméter omvaldes: Paul Bergqvist, Lars Emil-
son, Alexander lkonnikov, Kestutis Sasnauskas och Justas Pipi-
nis. Stdmman besl6t ocksa att vélja Anders Ek till ny styrelseleda-
mot. Stdmman omvalde Paul Berggqvist till styrelseordférande.

M Stamman besl6t att arvodet till styrelsen fér 2008 skulle vara
of6érandrat 700 000 SEK till styrelsens ordférande och 300 000
SEK till var och en av de &vriga styrelseledaméterna som inte
ar anstélld inom East Capital-koncernen. De styrelseledaméter
som ar anstéllda inom East Capital-koncernen har avstatt fran
arvode. Stamman besl|6t att arvode for arbete i revisionsutskottet
ska utgd med 50 000 till ordféranden och med 30 000 till var och
en av de 6vriga ledaméterna. Vidare besl6ts att arvode till revi-
sorn ska utga for godkanda fakturor enligt avgiven offert.

B Stamman godkénde styrelsens forslag till riktlinjer for ersatt-
ning till ledande befattningshavare.

M Stamman befullmaktigade styrelsen att besluta om aterkép av
bolagets aktier enligt forslaget till beslut.

B Stamman godkande forslaget till valberedning.

VALBEREDNINGEN

| valberedningens roll ingar att utvdrdera styrelsen och dess
arbete infér arsstdmman och att upprétta och presentera forslag
till &rsstdmman om frdgor som ordférande fér stdmman, styrelse-
ledaméter, styrelseordférande och, nér det &r aktuellt, revisorer.
Valberedningen foreslar ocksa arvode till styrelseledaméterna,
eventuellt arvode for utskottsarbete och vilket arvode som ska
betalas till bolagets revisorer samt foreslar process fér hur en
valberedning ska véljas fére nastkommande &rsstdmma. Alla
aktieagare har haft méjlighet att lamna nomineringsférslag till val-
beredningen.

Valberedningens arbete 2008

Valberedningen infér arsstdmman 2008 bestod av fem ledamo-
ter: tre ledaméter utsedda av bolagets tre storsta aktiedgare per
den 31 december 2007, East Capital Explorer AB:s styrelseord-
forande samt forvaltarens styrelseordférande: Ramsay Brufer,
Alecta (ordférande); Anders Klein, SEB; Robert Vikstrém, Han-
delsbanken; Paul Bergqyist, i egenskap av styrelseordférande i
East Capital Explorer AB och Peter Elam Hakansson, i egenskap
av styrelseordférande i férvaltaren.

East Capital Explorers chef fér kommunikation/IR, Louise
Hedberg, adjungerades till alla valberedningens méten som
sekreterare.

Inget arvode utgick till valberedningens ledaméter for deras
arbete. Valberedningens rapport som beskriver dess arbete i
detalj finns tillgénglig pa4 www.eastcapitalexplorer.com.

Valberedningens arbete 2009

Enligt beslut vid arsstamman 2008 har valberedningen inf6r
2009 ars stamma bestatt av fem ledaméter: tre ledaméter har
utsetts av bolagets tre storsta aktiedgare per den 30 september
2007, East Capital Explorers AB:s styrelseordférande och forval-
tarens styrelseordférande:

B Ramsay Brufer, Alecta (Ordférande)

B Anders Klein, SEB

B Eddie Dahlberg, Volvo-knutna stiftelser

H Paul Bergqvist, i egenskap av styrelseordférande i East Capi-
tal Explorer AB

B Peter Elam Hakansson, i egenskap av styrelseordférande i
forvaltaren

Valberedningens sammansattning tillkdnnagavs genom ett
pressmeddelande och pa bolagets hemsida den 27 oktober
2008. Louise Hedberg, bolagets chef fér kommunikation/IR,
adjungerades till alla valberedningens méten som sekreterare.

Inget arvode utgick till valberedningens ledaméter for deras
arbete.

Aktiedgarna har haft méjlighet att lamna egna nomineringsfor-
slag till valberedningen. En redogérelse for valberedningens for-
slag infér 2009 ars arsstamma kommer att finnas i kallelsen och
kan ocksa aterfinnas pd www.eastcapitalexplorer.com.

Arsstamma 2009

Arsstamman 2009 #ger rum klockan 16:00 den 27 april 2009
i Konserthuset (Griinewaldsalen) i Stockholm. Ytterligare infor-
mation finns pa: www.eastcapitalexplorer.com.
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STYRELSEN

Styrelsens sammansattning

Enligt bolagsordningen ska styrelsen besté av tre (3) till sex (6)
ledaméter utan suppleanter. Férvaltaren har alltid rétt att utse en
styrelseledamot. Styrelseledaméterna utses for en period pa ett
ar. Vid arsstdmman 2008 omvaldes féljande styrelseledaméter
for tiden fram till &rsstdmman 2009: Paul Bergqvist, styrelseord-
férande, Alexander V. Ikonnikov, Lars Emilson, Justas Pipinis och
Kestutis Sasnauskas. Stdmman valde ocksa Anders Ek till ny sty-
relseledamot.

Styrelsens oberoende

Enligt tillampliga regelverk anses Paul Bergqvist, Anders Ek,
Lars Emilson och Alexander V. Ikonnikov vara oberoende i férhal-
lande till bolaget. De oberoende styrelseledaméterna har utsetts

ar styrelsens sekreterare och protokollférare. Ibland bjuds andra
representanter fran férvaltaren in for att delta i styrelseméten, da
for att presentera sérskilda investeringsforslag eller andra fragor.

Styrelsen haller minst sju ordinarie méten per ar. Fler méten
kan héllas nadr det finns behov att diskutera och besluta om
investeringsforslag. Ett méte per ar halls i samband med en East
Capital-summit, som &r investerarkonferenser som East Capital
anordnar i olika delar av investeringsregionen. Att delta i en East
Capital-summit ger styrelsens ledaméter nya insikter om regio-
nen, ny information om ekonomiska och politiska hdndelser och
dessutom ingar alltid besok pa foretag.

Styrelsemoéten och huvudsakliga @mnen
Under 2008 hélls 13 styrelseméten. Nagra av de huvudsakliga
amnena var:

pé grund av sin betydande erfarenhet av internationell verksam- Méte Huvudsakliga amnen
het, sarskilt betraffande Osteuropa och Ryssland, och sitt styrel- 1/2008 Godkinnande av bokslutskommuniké 2007
searbete i ollilfa. noterade f(')'re.tag. . 2/2008 Godkénnande av &rsredovisningen fér 2007
Justas Pipinis and Kestutis Soasnauskas kan |n.t_e a.hsef vara 3/2008 Godkannande av styrelsens forslag till rsstam-
oberoende gentemot bolaget pa grund av att de &r narstaende man 2008, Ersattning till ledande befattningsha-
till East Capital som genom f6rvaltningsavtalet och andra mellan- vare
havanden f&r anses ha omfattande afférsférbindelser med bola-  4,5008 Diskussion angdende investeringsplan och
get och med bolaget narstaende bolag. investeraraktiviteter
Vad géller styrelseledamoéternas eventuella oberoende gente- 5/2008 Godkannande av arbetsordning for styrelsen, val
mot storre aktiedgare, kan det konstateras att det den 31 decem- av revisionsutskott
ber 2008 inte fanns n&gon storre aktiedgare sdsom detta forstas 6/2008 Godkinnande av delarsrapport 1 januari — 31
under noteringsavtalet och svensk kod for bolagsstyrning. mars 2008. Deltagande i East Capital-summit i
For ytterligare information om respektive ledamot, se sidorna Vilnius, Litauen
40-41. 7/2008 Diskussion angaende investeringsmdjligheter
och aterkop av aktier
Styrelsens arbete 8/2008 Godkénnande av delarsrapport 1 januari — 30
Styrelsens arbete styrs av den arbetsordning som styrelsen anta- juni 2008
git. Styrelsens ordférande, Paul Bergqvist, leder styrelsearbetet 9/2008 Telefonméte for diskussion om marknadsutveck-
och har fortldpande kontakt med verkstéllande direktdren for att lingen
folja bolagets verksamhet. Styrelsen har dessutom utformat och 10/2008 Diskussion om investeringsférslag
godkant stadgar for revisionsutskottet, arbetsordning for den 11/2008 Telefonméte fér godkannande av investeringsfér-
verkstéllande direktéren sa val som ett antal policydokument. slag
Givet bolagets speciella karaktar och syfte, omfattar styrel- 12/2008 Godkénnande av delarsrapport 1 januari-30 sep-
sens arbete frimst kontroll och uppféljning av investeringsverk- tember 2008. Presentation av resultatet fran sty-
samheten som utférs av East Capital Explorer Investments AB relseutvérderingen
och férvaltaren. 13/2008 Genomgéng av 2008 &rs budget och godkén-
Férvaltarens styrelseordférande, Peter Elam Hakansson, bola- nande av budget fér 2009. Godkénnande av
gets verkstillande direktér, Gert Tiivas, finansdirektér, Pia Tell Code of Business Conduct och Principles for
Svensson och chef fér kommunikation/IR, Louise Hedberg del- responsible investments
tog ocksa i styrelsemdtena for att ge rapporter fran sina respek-
tive omraden. Styrelsens kalendarium och méten samordnas av
Louise Hedberg. Magnus Lekander, chefsjurist pa East Capital
Styrelsens sammanséttning
Aktieinnehav den 31
Namn Funktion Medborgarskap Oberoende dec2008 Ledamot Revisionsutskottet
Paul Bergqvist Ordférande Svensk Ja 4 300 aktier 2007 Ja
Anders Ek Ledamot Svensk Ja 3 000 aktier 2008 Ja
Lars Emilson Ledamot Svensk Ja 1 500 aktier 2007 Ja
Alexander lkonnikov Ledamot Rysk Ja 2 000 aktier 2007 Ja
Justas Pipinis Ledamot Svensk Nej 14 100 aktier 2007 Nej
Kestutis Sasnauskas Ledamot Litauisk Nej 10 000 aktier 2007 Nej
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Styrelseledamoéternas métesnarvaro

Styrelsemoten

Namn Funktion (13 under 2008)
Paul Bergquist Ordférande 13/13
Anders Ek Ledamot 8/13!
Lars Emilson Ledamot 13/13
Alexander lkonnikov Ledamot 13/13
Justas Pipinis Ledamot 11/132
Kestutis Sasnauskas Ledamot 12/132

" Anders Ek deltog i samtliga méten utom ett efter att han utséags till styrelsele-
damot.

2 Justas Pipinis var franvarande vid styrelsemé&te 12/2008 och Justas Pipinis och
Kestutis Sasnauskas avstod fran att delta vid styrelseméte 11/2008 pa grund av
risken for intressekonflikt.

Dessutom deltog Gert Tiivas i egenskap av styrelseledamot i
East Capital Explorer Investments AB i 12 mé&ten for East Capitall
Explorer Investments AB (av vilka ett var per capsulam) under
2008. Paul Bergquist var ocksa nérvarande vid 8 méten som
icke-medlem.

Utvardering av styrelsen

Styrelsens arbete utvdrderas kontinuerligt. Utvarderingen
anvands for att utveckla styrelsens satt att arbeta och dess ruti-
ner och som grund for valberedningens utvérdering av styrelsens
sammansattning. | oktober 2008 utvérderades styrelsen genom
en extern konsult med stor erfarenhet av styrelseutvarderingar. |
utvarderingen ingick bland annat ett utforligt frageformular som
innehdll ett brett spann av frdgor om styrelsens arbete och dess-
utom hélls enskilda intervjuer med varje ledamot. Resultaten jam-
férdes med referenstal fran styrelseutvarderingar som utférts av
den externa konsulten i andra noterade bolag.

2008 ars utvérdering gav ett i huvudsak positivt resultat som
var béttre &n referenstalen. Som ett resultat av utvdrderingen har
styrelsen identifierat vissa omraden dar den kan forbattra sina
rutiner under 2009.

REVISIONSUTSKOTT

Revisionsutskottet utses arligen av styrelsen och dess huvud-
sakliga uppgift ar att ge rad till styrelsen avseende finansiell
rapportering, véarderingsprinciper och revisionen. Genom East
Capital Explorers investeringsstruktur har revisionsutskottet
stérre ansvar &n i manga andra féretag och 6vervakar ocksé de
ekonomiska relationerna med East Capital Explorer Investments
AB och dess investeringar, samt bolagets samarbete och kon-
traktsrelation med forvaltaren. Revisionsutskottets stadgar styr
dess arbete. Utskottets arbete rapporteras regelbundet till styrel-
sen. Revisionsutskottet ska besta av minst tre ledaméter. Dessa
utses av styrelsen och skall véljas bland de fran East Capital obe-
roende styrelseledaméterna. Revisionsutskottet bestar av Paul
Bergqvist, Anders Ek, Alexander V. lkonnikov och Lars Emilson.
Paul Berggqvist har varit ordférande.

Revisionsutskottet kan, som det anser l&mpligt, inbjuda per-
soner fran bolaget, East Capital Explorer Investments AB eller
forvaltaren att narvara som icke-medlemmar samt utse lamplig
juridisk radgivare, revisionsexperter och oberoende varderings-
experter for konsultation vid utférandet av sitt uppdrag.

Carl Lindgren ar bolagets auktoriserade revisor fran KPMG,
och deltar i alla méten dér finansiella rapporter godkénns for att
ge sin bedémning till revisionsutskottet innan styrelsen godkan-
ner rapporterna.

Revisionsutskottets moéten och huvudsakliga @mnen
Under 2008 hdlls 5 moten i revisionsutskottet. Nagra av de
huvudsakliga &mnena var:

Mote Huvudsakliga @mnen

01/2008 Diskussion angaende bokslutskommuniké fér 2007 och

investeringspolicyn

02/2008 Diskussion angaende arsredovisningen for 2007

03/2008 Diskussion angadende delarsrapport
1 januari — 31 mars 2008

04/2008 Genomgéng av efterlevnaden av férvaltningsavtalet,
investeringspolicyn, policyn fér cash management, ser-
viceavtalet samt informationspolicyn. Diskussion anga-
ende delarsrapporten 1 januari — 30 juni 2008

05/2008 Diskussion angdende delérsrapport 1 januari — 30 sep-

tember 2008

Motesnarvaro for medlemmar i revisionsutskottet

Revisionsutskottets méten

Namn Funktion (5 under 2008)
Paul Bergqyvist Ordférande 5/5
Anders Ek Ledamot 3/5!
Lars Emilson Ledamot 3/562
Alexander lkonnikov Ledamot 4/5°

' Anders Ek deltog i samtliga méten utom ett efter att han utségs till styrelsele-
damot.

2 Lars Emilson var franvarande vid revisionsutskottets méte 03/2008 och
04/2008.

3 Alexander Ikonnikov var franvarande vid revisionsutskottets méte 03/2008.

Arvodering av styrelsen
Den 21 april 2008 besl6t arsstdamma att styrelsens ordférande
ska erhalla 700 000 kronor i arvode for tiden intill arsstdmman
2008. Ovriga styrelseledaméter ska erhalla 300 000 kronor per
person i arvode fér samma period. Styrelseledaméterna Justas
Pipinis och Kestutis Sasnauskas har avstatt sina styrelsearvo-
den.

For arbete i revisionsutskottet ska utga arvode med 50 000
kronor till ordféranden och med 30 000 kronor till var och en av
de vriga ledaméterna.

Ersattningsutskott

Med beaktande av det begrénsade antalet anstéllda i bolaget
bedomer styrelsen att ett ersattningsutskott inte behover inrét-
tas. De uppgifter som skulle ha alegat ett sddant utskott utfors i
stéllet av hela styrelsen.

Verkstéllande direktéren

Verkstéllande direktéren, Gert Tiivas, ansvarar fér den dagliga
verksamheten i East Capital Explorer enligt instruktioner fran
styrelsen och 6vriga riktlinjer och policydokument. Tillsammans
med styrelseordféranden férbereder den verkstéllande direkts-
ren dagordningen for styrelsemétena och férbereder nédvandigt
material och information som krévs for styrelsens beslut. Dessut-
om ser den verkstéllande direktdren till att styrelsen regelbundet
far information om utvecklingen i East Capital Explorer och mark-
nadsinformation fran férvaltaren for att kunna fatta vélgrundade
beslut.
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Styrelsen har godkant verkstéllande direktérens mer betydande
ataganden utanfor bolaget och betraktar dessa ataganden som
relevanta for funktionen som verkstallande direktor fér East Capi-
tal Explorer. For ytterligare information om VD, se nésta sida.

Erséttning till verkstallande direktoren

Pensions- och

SEK Fast 16n Rorlig 16n  forsakringsformaner
2008 1009 200 0 205 500
2009! 1024800 Diskretionart 254 400

' Baserat pa VD:s 6n i januari 2009.

Under 2008 har rorlig ersattning motsvarande 160 000 SEK
betalats ut till VD. Denna rorliga ersattning avser rakenskapsaret
2007.

Ersattning till den verkstéllande direktéren bestar av fast och
rérlig 16n samt pensions- och forsakringsférmaner. Styrelsen
beslutar diskretionart om rérlig [6n ska utga till den verkstallande
direktdren enligt faststillda interna utvarderingskriterier (key per-
formance indicators). Rérlig 16n kan maximalt uppga till 50 pro-
cent av den fasta |6nen. Den verkstallande direktdren har en indi-
viduell premiebaserad pensionsplan, enligt vilken bolaget erlag-
ger premier motsvarande 10 procent av den fasta I&nen upp till
10 inkomstbasbelopp och premier motsvarande 20 procent pa
I6nedelar som Gverstiger 10 inkomstbasbelopp.

Ovriga befattningshavare

Ovriga befattningshavare innefattar finansdirektéren och chefen
fér kommunikation/IR. Finansdirekt6ren ansvarar for foretagets
finansiella rapportering, intern kontroll och cash management.
Chefen f6r kommunikation/IR ansvarar fér extern och intern kom-
munikation savél som investerarrelationer och liknande fragor.

Aktierelaterade incitamentsprogram

East Capital Explorer AB har inga aktierelaterade incitaments-
program.
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REVISION

Externa revisorer

Vid en extra bolagsstdmma den 25 maj 2007 valdes det registre-
rade revisionsbolaget KPMG till revisorer i East Capital Explorer
AB for en period om fyra &r fram till &rsstdmman 2011. Huvudan-
svarig revisor ar auktoriserade revisorn Carl Lindgren.

Arvode till revisorerna

Till bolagets revisorer har utgétt arvode fér revision och annan
foreskriven granskning samt f6r radgivning som féranletts av
iakttagelser vid granskningen. Under verksamhetsaret 2008 har
arvode utgatt till revisorerna med 863 000 kronor (motsvarande
83 000 EUR), dér hela beloppet avsag revision.

Kommunikation med bolagets revisorer

Revisionsutskottet uppratthaller regelbunden kontakt med revi-
sorerna. Dessutom deltar revisorerna i revisionsutskottets moten
nar delars- och arsrapporter behandlas. Revisorerna rapporterar
da sina observationer fran revisionen och bedémningen av bola-
gets interna kontroll.

Revisorer: KPMG AB
Ansvarig revisor: Carl Lindgren

Fodd 1958

Auktoriserad revisor for KPMG AB
Styrelseordférande i KPMG AB
Ansvarig revisor for East Capital
Explorer sedan 2007

Ovriga revisionsuppdrag: Intrum
Justitia AB, Investor AB, Modern
Times Group MTG AB och Nord-
ea. Carl Lindgren &r dven ansvarig
revisor for East Capital-koncernen.

Innehav i East Capital Explorer AB: O aktier.




Ledning

Gert Tiivas
VD.
Fodd 1973.

Utbildning

Examen fran Bentley College och en
Master i International Affairs fran George
Washington University.

Arbetslivserfarenhet

Tidigare chef fér East Capitals kontor i Tal-
linn, 2004-2006 Chef Growth Markets
inom OMX, 1998-2004 VD Tallinn Stock
Exchange.

Styrelseuppdrag

Styrelseledamot i East Capital Baltic Pro-
perty Fund AB, East Capital Real Estate
AS, East Capital Power Utilities Fund AB,
East Capital Explorer Investments AB och
AS Baltika.

Innehav i East Capital Explorer AB
9 000 aktier.

Ovriga ledningsfunktioner

Louise Hedberg
Chef kommunikation/IR.
Fodd 1974.

Utbildning
Civilekonomexamen fran Handelshégsko-
lan i Stockholm.

Arbetslivserfarenhet

2002-2007 chef Investor Relations
Dometic Holding AB, 1998-2002 kom-
munikationskonsult JKL Group AB.

Innehav i East Capital Explorer AB
2 700 aktier.

Pia Tell Svensson
Finansdirektor.
Fodd 1970.

Utbildning
Civilekonomexamen fran Handelshégsko-
lan vid Géteborgs universitet.

Arbetslivserfarenhet

Finansdirekt6r for East Capital sedan
2005. Engagerades som East Capital
Explorers finansdirektor i juli 2007 enligt
Serviceavtalet med East Capital, 2005
Regional Finance Manager, Nordics
VERITAS Software AB, 1993-2005
flertal finansiella befattningar framst inom
IT-branschen.

Innehav i East Capital Explorer AB
2 000 aktier.
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Intern kontroll

Denna beskrivning av av den interna kontrollen lamnas av styrelsen for East Capital Explorer
i enlighet med aktiebolagslagen och svensk kod fér bolagsstyrning. Avsnittet beskriver hur
den interna kontrollen avseende den finansiella rapporteringen ar organiserad och utgér inte
en del av den formella arsredovisningen. Bolagets revisor har inte granskat detta dokument.

Den interna kontrollen inom East Capital Explorer &r utformad
for att hantera risker inom processen for den finansiella rappor-
teringen, men dven for att sékerstélla en effektiv och tillforlitlig
redovisning av kép och siljtransaktioner av vardepapper samt
vérdering av vardepappersinnehav samt att information blir
effektivt och korrekt kommunicerat till marknaden. East Capital
Explorer har under 2008 inréttat en internrevisionsfunktion. For
genomférandet av internrevisionen svarar Ohrlings Pricewater-
houseCoopers.

Intern kontroll beskrivs vanligtvis enligt det ramverk, som Com-
mittee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commis-
sion (COSO) har utvecklat. Enligt deras definition bestar den
interna kontrollen av foljande komponenter: kontrollmiljo, riskbe-
doémning, kontrollaktiviteter, information och kommunikation och

uppféljning.

Kontrollmiljo

Med kontrollmiljé menas de 6vergripande strukturerinom bolaget
som sékerstéller en god intern kontroll avseende den finansiella
rapporteringen. Styrelsen ansvarar ytterst for den finansiella rap-
porteringen. | enlighet med bolagets specifika syfte, &r en av sty-
relsens framsta uppgifter att 6vervaka investeringsverksamheten
som bedrivs av East Capital Explorer Investments AB och East
Capital PCV Management AB.

Bolagets redovisnings- och rapporteringsmanual samt infor-
mationspolicy, som &ven utgér bilagor till férvaltningsavtalet med
forvaltaren, foreskriver i detalj hur finansiell och annan informa-
tion avseende East Capital Explorer Investments AB portf6lj skall
hanteras och tillhandahéllas till bolaget och féreskriver bland
annat att bolaget skall kunna fullgéra dess skyldigheter enligt til-
lampliga lagar, férordningar och bérsregler.

Riskbedémning

Bolagsledningen ansvarar for den interna kontrollen som kréavs
for att hantera vésentliga risker i den I6pande verksamheten. Har
ingér att identifiera méjliga risker i portfoljrapporteringen och den
finansiella rapporteringen fran East Capital Explorer Investments
AB och forvaltaren, inklusive tillférlitigheten i den ménatliga rap-
porteringen av indikativt substansvérde i East Capital Explorer.
Bolagsledningen ansvarar for att utforma ett kontrollsystem for
att férebygga och upptacka dessa risker. Bolagsledningen rap-
porterar regelbundet till styrelsen kring dessa fragor.
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Kontrollaktiviteter

East Capital Explorer foljer framst upp och kontrollerar att inves-
teringsverksamheten bedrivs i enlighet med den investeringspo-
licy och det forvaltaravtal som ingatts med forvaltaren.

Férutom bolagets redovisnings- och rapporteringsmanual
samt informationspolicy har bolagets styrelse ratt att narvara
vid East Capital Explorer Investments AB styrelseméten och att
granska styrelseprotokoll.

Vidare har bolaget méjlighet att begéra att férvaltaren héller
presentationer for bolagets styrelse avseende investeringsport-
foljen i syfte att mojliggdra for bolagets styrelse att battre Sver-
vaka f6rvaltarens och East Capital Explorer Investments ABs
efterlevnad av férvaltningsavtalet och for att erhélla information.
Vidare ar for narvarande bade bolagets verkstéllande direktor,
Gert Tiivas, liksom bolagets styrelseledamot, Justas Pipinis,
ledaméter av styrelsen fér East Capital Explorer Investments AB.
Huvuddelen av detta uppféljningsarbete bedrivs av bolagets
revisionsutskott och verkstéllande ledning.

East Capital Explorer arbetar kontinuerligt med att eliminera
och reducera vésentliga risker som paverkar den interna kontrol-
len avseende den finansiella rapporteringen. Exempel pa kon-
trollaktiviteter for att hantera risker &r:

B Aktivt deltagande i styrelsearbetet for East Capital Explorer
Investments AB.

B Lopande diskussion och kontakt med nyckelpersoner inom
East Capital.

B Lopande granskning av beslutsunderlag och formalia i anslut-
ning till investeringsverksamheten.

B Lopande granskning av interna metoder och processer for att
sékerstalla korrekt rapportering av East Capital Explorers indika-
tiva substansvérde och portfdl;.

Information och kommunikation

Styrande dokument som amnar att sdkerstélla att den interna
kontrollen avseende den finansiella rapporteringen har tagits
fram av East Capital Explorer.

Informationspolicyn beskriver hur East Capital skall kommu-
nicera finansiell och annan information till marknaden i enlighet
med borsens regler. Vidare finns det policies och instruktioner
for bland annat investeringar, placeringar, redovisning och finan-
siell rapportering.



Uppféljning

Uppféljining av den interna kontrollen 6ver finansiell rapportering
genomfdrs av styrelsen, revisionsutskottet, VD och ledning. Upp-
féljning av den interna kontrollens effektivitet genomférs vid varje
styrelsemote dér den finansiella stéllningen gas igenom och dar
annat material i form av investeringar behandlas. Revisionsut-
skottet traffas regelbundet och behandlar och diskuterar redo-
visningsfragor, formerna fér manatlig rapportering, internrevision
mm. VD och ledning féljer I6pande upp efterlevnad av policies,
instruktioner och forvaltningsavtal fér att sékerstélla efterlevnad.
Internrevisionen &r en for styrelsen oberoende granskningsfunk-
tion och har som uppgift att I6pande granska verksamheten inom
bolaget.

Internrevisionens arbete fér 2008 baserades pa en riskana-
lys som genomférdes av ledningen inom East Capital Explorer
AB och representanter fran Internrevisionen. Internrevisionen
har under aret granskat ett antal omraden som identifierades i
riskanalysen. Omradena som inkluderades i revisionsplanen for
2008 var féljande: investerings- och placeringsprocessen samt
vérderingsprocessen av tillgangar, finansiell och 6vrig rapporte-
ring till marknaden samt intressekonflikter. Resultatet av gransk-
ningarna avrapporterades i revisionsutskottet.

Bayterektornet i Astana, Kazakstan ar ett kdnt landmarke och
symboliserar huvudstadens flytt fran Alma-Aty till Astana 1997.

Det 97 meter héga tornet symboliserar ett mytologiskt livstrad med
ett gyllene 4gg innehallande ménsklighetens dnskningar och lycka.
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Riskhantering

East Capital Explorers verksamhet medfor flera olika typer av risker. Utover de risker vi tar i
vara investeringar for att skapa varde for vara dgare, finns det ocksa ett antal affarsrisker och
finansiella risker som potentiellt kan komma att paverka var verksamhet. Riskhantering gar
ut pa att hantera de risker och méjligheter som leder till 6kat eller bevarat varde. Riskhante-
ring ar en viktig del i att kunna na vara mal som investeringsbolag. Infor East Capital Explorers
notering i november 2007, lades betydande vikt vid att skapa en struktur fér att sdkerstélla var
formaga att gora det. Vara framsta risker och hur vi hanterar dem i var dagliga verksamhet
beskrivs nedan. Vara finansiella risker beskrivs i not 16 pa sida 76.

POLITISKA RISKER

De politiska systemen i tillvaxtmarknader &r i regel mindre stabila
an de i utvecklade ekonomier och de réttssystemen &r ofta min-
dre mogna. Detta kan innebéra sérskilda risker for investeringar
och dgande. Till exempel kan &ndringar i regelverket for finans-
marknaderna som férandringar i minoritetsskyddet paverka var
verksamhet negativt. Politiska risker innefattar dven med vilken
kraft ledare styr sina respektive lander och vilken férmaga de har
att besluta om och inféra de reformer som behdvs i den &ver-
gangsfas som regionen nu gar igenom. | kreditkrisens spar star
alla lander i vart investeringsomrade infor mdnga utmaningar, och
inte alla star rustade for att kunna hantera dem.

Hur vi hanterar dessa risker:

H Olika lander och sektorer har olika politiska risker, och var till-
gang till den lokala narvaro, erfarenhet, kunskap och det natverk
som var forvaltare East Capital har byggt upp under mer &n tio
ars verksamhet i regionen gor att investeringsbeslut kan byggas
pa valgrundade analyser av de politiska riskerna, och portféljin-
vesteringar forvaltas ur ett langsiktigt perspektiv.

W Var tillgang till East Capitals natverk i regionen och till andra
utldndska investerare som verkar i dessa lander ar ocksa vérde-
full for att paskynda férbéttringar i de regler som ror fragor som &r
viktiga fér oss som utlandska investerare. Exempelvis férordande
av god bolagsstyrning, oberoende regelverkssystem och myn-
digheter, och anti-korruptionsatgarder, for att soka tillforsakra
oberoendet och begransa det politiska inflytandet i affarslivet.

B East Capital undviker att binda sig till nagra politiska grupper
och strévar efter att bibehalla sin neutralitet i investeringsverk-
samheten, vilket minskar risken for att direkt drabbas av politiska
sanktioner.

LANDRISKER

Att investera i tillvaxtmarknader torde generellt sett innebéra en
hoégre riskniva i affarsmiljon &n vid investeringar i mer utvecklade
l&énder. Dessa marknader &r mindre mogna och darfér mer vola-
tila och sarbara fér externa kriser, s som hdsten 2008 och férsta
kvartalet 2009 visade. Detta &r en gemensam egenskap for alla
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l&nder i var investeringsregion och ar inte bara férenat med expo-
neringen mot ett enskilt féretag eller investeringen i en enskild
fond.

Landrisker innefattar &ven instabilitet i de finansiella, legala
och politiska systemen samt 6vriga landsspecifika aspekter s&
som kvaliteten i bolagsstyrning, palitligheten i betalningssystem,
brist pa lampliga custodytjénster, nivan pa den finansiella rappor-
teringen och den allménna tillgangen pa 6vrig palitlig affarsinfor-
mation. Om dessa landsspecifika aspekter inte utvecklas enligt
férvantan i de lander vi investerar i, riskerar vara investeringar att
bli mindre framgangsrika.

Hur vi hanterar dessa risker:

H Var tillgang till East Capitals férvaltarteam, med lokal narvaro
och savél personlig som professionell erfarenhet av att leva och
arbeta i var investeringsregion, ger East Capital Explorer mgjlig-
het att analysera, integrera och, till viss del, minska eller till och
med undvika vissa landsspecifika risker. Tack vare kunskapen
och erfarenheten hos de rddgivande kommittéer som &r knutna
till East Capital, har férvaltarteamet tillgang till sofistikerad ana-
lys och expertkunskap for att battre kunna vardera landsspecifika
politiska eller makroekonomiska risker.

B Var investeringspolicy forutsatter att den stora majoriteten
av tillgangarna investeras i East Capital-fonder, vilka i sin tur &r
diversifierade i 5-100+ innehav, beroende pa fondens strategi.
Investeringen i en enskild East Capital-fond far aldrig 6verstiga
40 procent av East Capital Explorers substansvarde nar inves-
teringen gors, och ingen enskild direktinvestering far 6verstiga
15 procent av East Capitals Explorers substansvérde vid inves-
teringstidpunkten. Detta sprider pa ett bra satt riskerna i var
portf6lj 6ver bade sektorer och olika geografiska omraden i var
investeringsregion.

B Bade East Capital Explorer och East Capital har en uppfé-
randekod som tydligt féreskriver att korruption inte tolereras i
nagon form. East Capital har genom sin mangéariga narvaro i regi-
onen skapat ett natverk av kontakter och relationer som bidrar
till att man kan undvika de motparter, projekt och situationer dér
korruption eller andra otillborliga affairsmetoder kan uppsta.



INVESTERINGSSTRATEGIRISKER

Var verksamhetsplan och vara mal bygger pa att intressanta
investeringar finns tillgédngliga. Det géller for oss att bedoma
marknaden for att p& den mest strategiskt ratta tidpunkten ga in
eller ut ur foretag. Risken finns att vi varken &r tillréckligt effektiva
nér vi véljer eller utvecklar vara investeringar, eller tillrackligt fram-
gangsrika nér vi bedémer marknadsférhallandena for att agera
vid de mest |[bnsamma tillféllena.

Hur vi hanterar dessa risker:

Bl Var tillgang till de erfarna forvaltarteamen hos East Capital
ger oss en struktur for att fatta vélgrundade investeringsbeslut
och en val fungerande uppféljning av de féretag vi &r exponerade
mot.

B Vara styrelseledaméter har valts pa basis av deras respektive
erfarenhet av att gora afférer i var investeringsregion och efter
vilka av deras meriter som &r relevanta for styrelsen som helhet.
Detta ger styrelsen ratt bakgrund for att utvardera férvaltarens
investeringsverksamhet, och bidrar ocksa till fortlpande diskus-
sioner med forvaltaren om investeringsmojligheterna i var region.

B De oberoende styrelseledaméterna granskar dessutom fort-
I6pande investeringspolicyn for att bedéma om den behover
andras pa grund av &ndringar i investeringsklimatet. Mojliga
andringar tas upp i styrelsen tillsammans med f6rvaltaren for att
sakerstalla att var investeringsstrategi &r den langsiktigt basta.

M Forvaltaren rapporterar fortlspande den senaste utvecklingen
i investeringsregionen och har som ett fast inslag vid styrelse-
motena att g& igenom vilka investeringsmdjligheter man arbetar
med. Detta ger styrelsen uppdaterad information som grund fér
utvardering av forvaltarens verksamhet och av om investerings-
policyn fortfarande &r rétt.

FORETAGSSPECIFIKA RISKER

Var framgang bygger pa var férméaga att erbjuda véra aktiedgare
en portfolj av intressanta och |I6nsamma investeringar. | detta
ingér dven att kunna hantera investeringar effektivt sa lange som
vi ar dgare och &stadkomma framsteg i investerarvénliga fragor
som bolagsstyrning. Det finns en risk att vissa féretag fran tid till
annan paverkas negativt av interna och externa faktorer vilka déri-
genom har en negativ effekt pa vardet av vara investeringar.

Hur vi hanterar denna risk:

M Diversifiering ar nyckeln till hantering av féretagsspecifika ris-
ker. Det satt vi féredrar att gora investeringar &r darfér genom
investeringar i East Capitals semi-public equity-fonder och priva-
te equity-fonder, vilka effektivt sprider var portfélj Gver cirka 400
foretag i investeringsregionen (31 december 2008) och didrmed
begransar de specifika riskerna hos enskilda féretag.

M Var investeringspolicy sédkerstéller att fokus ligger pa de
Overenskomna landerna och sektorerna och att séttet vi skapar
exponering stdmmer Gverens med var syn pa balansen mellan
risker och mgjligheter. Det &r styrelsens ansvar att granska inves-
teringspolicyn och se till att den speglar var mélsattning.

W Var tillgang till erfarna férvaltarteam hos East Capital ger oss
en struktur for att fatta valgrundade investeringsbeslut och en val
fungerande uppféljning av de féretag vi &r exponerade mot.

M Var forvaltare handhar de onoterade portféljféretagen som vi
ar exponerade mot genom véara fondinvesteringar och sékerstél-
ler en samsyn med den lokala ledningen och andra st&rre aktied-
gare om den gemensamma handlingsplanen for investeringspe-
rioden inklusive foredragen avyttringsstrategi. En viktig aspekt i
hanteringen av investeringar &r att introducera och f6lja upp for-
battringar i fragor som rér bolagsstyrning, vilka vi som investerare
bestamt tror bidrar till att starka féretagens verksamheter.

OPERATIONELLA RISKER

Vilorganiserade och relevanta interna administrationsproces-
ser och system &r viktiga i alla bolagsstrukturer fér att minimera
de operationella risker som ar knutna till att driva en verksam-
het. Brister i intern kontroll, otillréckliga rutiner och system, dalig
infrastruktur eller teknikproblem, risk for stéld, bedrégeri eller for-
samring av East Capital Explorers eller East Capitals renommé
pa marknaden, kan alla leda till ovéntade ekonomiska forluster
eller férsamring av fortroendet for foretaget. Eftersom néstan alla
operationella funktioner képs fran East Capital ar East Capital
Explorer till stor del beroende av att East Capitals verksamhet
fungerar vél.

Hur vi hanterar denna risk:

B Operationella risker hanteras genom var struktur for intern
kontroll som innefattar lampliga arbetsrutiner och instruktioner,
tydlig ansvarférdelning, IT-baserad support och rapporterings-
system med relevanta attestrutiner, var interna informationsstruk-
tur och rapportering, samt informations- och fysisk sékerhet.

B Genom East Capital har vi dessutom tillgang till riskhante-
ringsrutiner som &r anpassade for investeringsverksamheten hos
East Capital vilket ocksa minskar den 6vergripande operationella
risken som &r férknippad med var verksamhet.

M Vi har ett serviceavtal som innebdr att East Capital Explorer
kostnadseffektivt kan kdpa allmanna kontors- och administra-
tionsresurser fran East Capital. Dessa innefattar bland annat
kontorslokaler, reception, personaladministration, IT och juridis-
ka tjanster. Kostnaden for serviceavtalet utvarderas kontinuerligt
av styrelsen och avtalet uppskattas vara avsevéart mer kostnads-
effektivt an om vi skulle kdpa dessa tjdnster externt.

B Som en del av var pagaende Gvervakning av forvaltaren, tar vi
vid behov in externa radgivare for att granska sérskilda funktioner
eller rutiner hos East Capital for att kunna identifiera och bemoéta
eventuella risker som &r knutna till de operationella funktioner
som East Capital skoter at oss.

RISKER | NARSTAENDE RELATIONER

Med East Capital som var forvaltare ger vi vara dgare tillgang till
en av regionens mest kapabla och meriterade férvaltarteam. Vi
forlitar oss pa forvaltarens férmaga att skéta vara investeringar
i stdllet for att anstélla egen personal fér detta syfte. Detta kan
potentiellt innebara en risk att investeringar inte gérs i linje med
vart bolags intressen, eller kan innebéra ett brott mot avtalet eller
befogenheterna, oriktiga varderingar eller riskexponeringar utan-
fér befogenheterna.
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Hur vi hanterar denna risk:

B Eftersom vi har en néra relation med East Capital, har vi lagt
sdrskild vikt vid en struktur som ser till vara aktiedgares basta.
Detta innefattar ett detaljerat férvaltningsavtal mellan véra tva
bolag som pa ett d&ndamalsenligt sétt foreskriver hur investe-
ringsverksamheten ska skétas och ser till att intressekonflikter
mellan oss och East Capital hanteras pa ett lampligt sétt.

M | synnerhet, for att undvika tveksamheter f6r grunderna for
vissa direktinvesteringar dar ingen annan East Capital-fond eller
annan saminvesterare deltar, faller sddana investeringsférslag
under vér styrelses beslutandemandat. P& sa sétt kan investe-
ringen utvarderas pa dess egna grunder av styrelseledaméter
som &r oberoende gentemot East Capital.

B P& liknande sétt kan inte investering ske i en fond som lanse-
ras av East Capital, vars villkor avviker negativt i nagot materiellt
hénseende jamfort med redan existerande East Capital-fonder,
utan explicit godkénnande av var styrelse. Detta férhindrar East
Capital att inféra nya fondvillkor som skulle vara oférdelaktiga fér
0ss.

B Dessutom undviks investeringssituationer dér |ampligheten
eller skaligheten i en transaktion eller dess vardering kan ifraga-
séttas. Av denna anledning féreskriver vart frvaltningsavtal att vi
endast ska investera i East Capitals nya private equity-fonder for
att undvika varderingsfragor eller diskussion kring villkoren eller
tidpunkten for investering. | redan existerande semi-public equi-
ty-fonder investerar vi endast i nyemitterade aktier, vilket ger nytt
kapital for vidare investeringar i fonderna och séledes undviks
en situation dér East Capital Explorer skulle kunna ses som den
enda villiga koparen.

B East Capital Explorers revisionsutskott som bestar av alla de
fyra oberoende styrelseledaméterna har stérre ansvar jamfort
med manga andra foretags revisionsutskott. Revisionsutskottet
ansvarar for 6versynen av var investeringspolicy och &vervakar
hur val férvaltaren arbetar enligt den och &versynen av vart for-
valtningsavtal. | praktiken innebér detta en granskning av alla
investeringsforslag och beslut som fattats & East Capital Explo-
rers vagnar.

M Var styrelses oberoende ledaméter har darfér en viktig funk-
tion att bevaka vara aktiedgares intressen, eftersom de kommer
att behdva ta stéllning till intressekonflikter (som inte redan féljer
av investeringspolicyn) till exempel med hansyn till direktinveste-
ringar nér ingen annan East Capital-enhet deltar i investeringen,
eller nér tillgangar forvérvas frdn nadgon annan fond inom East
Capital.

B For att sékerstélla att alla investeringsaktiviteter sker med full
Oppenhet och for att ge majlighet for revisionsutskottet att full-
folja sitt ansvar, far alla styrelseledaméter ocksé material, investe-
ringsférslag och inbjudningar att delta i méten och diskussioner i
East Capital Explorer Investments AB. Var VD &r ocksé ledamot i
East Capital Explorer Investment AB:s styrelse.
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Exempel pa East Capital Explorers beslutsprocess i
samband med direktinvestering

Under oktober 2008 fick East Capital Explorer mgjlighet att
ga in som &agare tillsammans med East Capital i den ryska
modekedjan, OAO Melon Fashion Group, dér East Capital
hade varit &gare sedan 2002. Denna transaktion kan anvan-
das for att beskriva East Capital Explorers beslutsprocess
i de fall var forvaltare erbjuder oss mdjligheten att gora
direktinvesteringar.

Transaktionen gjordes i tva steg varvid East Capital
Explorer forst forvarvade 2 421 aktier fran 26 direktinvest-
erare i MFG. Aktierna séldes till East Capital Explorer via
MFG Intressenter AB, ett heldgt dotterbolag till East Capital
Holding AB, som &r det bolag som ocksa dger East Capitals
egna aktier i MFG. Efter forvarvet av dessa aktier férvarvade
East Capital Explorer ytterligare 2 575 nyutgivna aktier i en
emission som fullfljdes i november 2008. Var sammanlag-
da investering i MFG uppgar till 10 MEUR och utgdrs av 4
996 aktier.

Aktierna har varderats till marknadsviarde pa basis av
information fran féretaget och marknadsdata fran jamfor-
bara féretag. For att bestyrka varderingen uppdrog sty-
relsen for East Capital Explorer at PricewaterhouseCoopers
att gora ett oberoende uttalande om skaligheten i varderin-
gen. Under diskussionerna i styrelsen i East Capital Explorer
och i beslutet att investera som féljde pa dessa diskussioner
avstod Justas Pipinis och Kestutis Sasnauskas, som bada
ar delagare i East Capital, fran att delta. Efter nyemissionen
dger East Capital Explorer och East Capital 16% respektive
11,6% av aktierna i MFG. East Capital Explorer och East
Capital kommer tillsammans att besétta tva av de nio sty-
relseplatserna i MFG:s styrelse efter MFG:s bolagsstamma
i maj 2009.




Foretagsansvar

Investeringar ar ett viktigt bidrag for tillvixt och innovationer i Osteuropa, men med investe-
ringar foljer dven inflytande och ansvar. Vi anser att ett ansvarsfullt och respektfullt synsatt pa
foretagande ar grundlaggande for ett bolags langsiktiga framgang.

Var syn pa foretagsansvar

Vi anser att féretagsansvar (corporate
responsibility) innebér att vara medveten
om foretagets forpliktelser vad galler mil-
jofragor, sociala fragor och bolagsstyrning
(Environmental, Social and Governance
issues, ESG). Fér East Capital Explorer
omfattar detta dels véra direkta hand-
lingar som féretag, men ocksa vart ansvar
i samarbetet med var férvaltare och de
foretag som indirekt eller direkt ar en del
av var investeringsportfol].

Som investeringsbolag &r vart mal att
skapa langsiktig vérdedkning for vara
aktiedgare genom att investera i annars
svaratkomliga delar av den Osteuropeiska
marknaden. | denna verksamhet strévar vi
efter att bibehalla ett respektfullt tillvaga-
gangssétt och vi férvantar oss detsamma
fran var forvaltare.

En viktig aspekt av féretagsansvar
handlar om féretagets miljdpaverkan.
Trots att den stérsta delen av var totala
miljdpaverkan ar indirekt — huvudsakli-
gen genom var investeringsverksamhet
— inser vi att dven var dagliga verksamhet
har en direkt effekt pa miljon, d&ven om den
ar begrénsad. Vi stravar efter att minska
denna péaverkan genom att anvinda
resurser mer effektivt, minska materialf6r-
brukningen samt verka fér atervinning och
st6rre anvandning av atervunnet material.

Foretagsansvar i investeringsregionen
Nar det galler féretagsansvar ligger bolag
i Osteuropa inte lika langt fram som bolag
i vast, men vi ser uppmuntrande tecken.
Landerna i var investeringsregion har
utvecklats mycket snabbt och under sena-
re &r har vi sett framsteg inom exempel-
vis bolagsstyrning. Allt fler féretag styrs
med tydliga bolagsstyrningsprinciper,
med fokus p& oberoende styrelser och
férbattrad ekonomisk redovisning. Detta
har varit ett viktigt, och sjalvklart, steg
fér manga féretag for att kunna attrahera
investerare.

Med bolagsstyrning och finansiell rap-

portering pa plats, hoppas vi att fler och
fler féretag i Osteuropa, trots radande
ekonomiska klimat, kommer att avsitta tid
och resurser for att ocksa arbeta med mil-
jofragor och sociala fragor i sin verksam-
het. Som betydande investerare i regio-
nen, hoppas vi att vart engagemang for
dessa fragor skall kunna bidra till denna
utveckling.

Att arbeta med féretagsansvar

East Capital Explorer &r ett nytt foretag
och vart forsta steg i att arbeta med fore-
tagsansvar har varit att utveckla riktlinjer
och principer. Resultatet av denna pro-
cess ar tva viktiga dokument som ligger
till grund f6r hur East Capital Explorer ska
beakta fragor om milj6, sociala aspekter
och bolagsstyrning. Under 2008 har var
forvaltare utvecklat motsvarande riktlinjer
och vara dokument aterspeglar till stor del
deras.

Uppforandekod

(Code of Business Conduct)

Var uppférandekod fungerar som en
gemensam namnare f6r de principer och
riktlinjer som géller fér anstéllda i East
Capital Explorer och ledamdéter i styrel-
sen. Karnprincipen i koden ar respekt, vil-
ket i vara 6gon &r oskiljbart frdn ansvar och
hég etisk standard. Koden ar utarbetad
i linje med de tio internationellt erkdnda
principerna i FN:s Global Compact som
omfattar manskliga rattigheter, arbete,
miljé samt bekdmpande av korruption.

Riktlinjer for ett ansvarsfullt investe-
ringsarbete (Principles of Responsible
Investments)

| véra riktlinjer for ett ansvarsfullt investe-
ringsarbete beskriver vi vara férvantningar
pa var forvaltare. Vi férvéntar oss att for-
valtaren grundar sina investeringsbeslut
pa en analys av faktorer som paverkar den
framtida avkastningen inom olika sektorer
och enskilda aktier. Analysen inkluderar
bade den finansiella utvecklingen men

Vattenkraftféretaget RusHydro (portféljbolag i East
Capital Power Utilities Fund) producerarren, férnyelse-
bar energi. Las mer om RusHydro péa sida 33.

ocksa risker och mdjligheter kopplade
till miljo, sociala aspekter och bolagsstyr-
ning.

Var Code of Business Conduct och
Principles of Responsible Investment
godkéndes av styrelsen under senhgsten
2008. Nasta steg i detta arbete &r att till-
sammans med forvaltaren definiera mal-
sattningar, rangordna prioriteringar och ta
fram planer for hur vi ska n& och rappor-
tera om vara mal.

Uppférandekoden och véra riktlinjer for
ett ansvarsfullt investeringsarbete ater-
finns pa var hemsida,
www.eastcapitalexplorer.com.

Lds mer om principerna i FN:s Global
Compact pa: www.unglobalcompact.org.

53

Bolagsstyrning



Avgitter

East Capital Explorers investeringsstruktur har utformats for att ge en kostnadseffektiv
hantering av féretagets investeringsportfélj for att skapa attraktiv, langsiktig avkastning for
aktiedgarna. Avgifter betalas endast pa underliggande fondniva pa samma villkor som for
andra investerare i respektive fond. Avgiftsstrukturen skiljer sig mellan de olika fonderna,
och nedan presenteras de huvudsakliga villkoren. East Capital Explorer betalar ingen avgift
till forvaltaren for forvaltningen av investeringsportfoljen. Under 2008 betalades sammanlagt

3,6 MEUR i fondavgifter.

Arlig

Investering Teckningsavgift forvaltningsavgift Resultatsbaserad avgift Troskelniva Catch-Up
Avgift till forvaltaren for forvaltning av N/A N/A N/A
East Capital Explorers investeringsportfdlj
East Capital Bering Russia Fund 0% 2% pa substansvardet 20% &ver hbgvattenmarket,

(Normalt 5%) betalas kvartalsvis
East Capital Bering Ukraine Fund 0% 2% pa substansvardet 20% &ver htgvattenmérket,

(Normalt 5%) betalas kvartalsvis
East Capital Bering Balkan Fund 0% 2% pa substansvérdet 20% &ver hogvattenmarket,

(Normalt 5%) betalas kvartalsvis
East Capital Bering Central Asia Fund 0% 2% pa substansvardet 20% &ver hdgvattenmérket,

(Normalt 5%) betalas kvartalsvis
East Capital Bering New Europe Fund 0% 2% pa substansvardet 20% Gver hogvattenmarket,

(Normalt 5%) betalas kvartalsvis
East Capital Power Utilities Fund N/A 2% pa substansvéardet’ 15% 7% 50/50
East Capital Russian Property Fund 0% 1% pa vardet av fon- N/A 10% 50/50

dens bruttotillgangar?

Direktinvesteringar N/A 2% pé substansvirdet’ 20% 8% 0/100
East Capital (Lux) Eastern European Fund 0% 2% N/A
(EUR) (Normalt upp till 5%)
Cash management N/A N/A N/A
Avsatt kapital N/A N/A N/A
Summa

ORDLISTA FOR AVGIFTER

Allokeringsmal = Den vinstnivé i fonden 6ver vilken nettoresultatet férdelas enligt
vinstdelningsmodellen. Normalt &r vinstdelningen 80/20, vilket betyder att 80% av
nettoresultatet betalas till investerarna och 20% betalas till East Capital.

Catch-up = Allokering av nettoresultat efter att tréskelnivan har uppnatts. Vinstdel-
ningen i catch-up-intervallet kan séttas till 50/50 vilket innebar att 50% av nettore-
sultatet betalas till investerarna och 50% betalas till East Capital upp till det satta
allokeringsmalet. Avsikten &r att ge férvaltaren motivation att skapa god avkastning
(ovanfér tréskelnivan).

54

Clawback = Om East Capital nar fonden avslutas har erhallit utbetalningar av vinst-
andelar som Gverstiger 20% av fondens nettovinst fran alla portféljinvesteringar,
skall East Capital aterbetala éverskottet till fonden. Denna situation kan intraffa
t.ex. om en portfdljinvestering séljs med forlust i slutet av fondens livslangd och
vinstandelar utbetalats till East Capital f6r tidigare avyttringar som fonden gjort.

Forvaltningsavgift = Avgift som betalas till fondférvaltaren. Berdknas normalt
manadsvis och dras bort fran respektive fonds substansvérde eller tillgangsvarde.

Hogvattenmarke = Den substansvardesniva 6ver vilken resultatbaserad avgift
utgér.
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Prestationsbaserad avgift med hdgvattenmérke. Prestationsbaserade avgifter
betalas till East Capital kvartalsvis endast nir substansvérdet Gverskrider det
féregadende hégvattenmarket. | exemplet ovan utgér en prestationsbaserad avgift
om 20 procent av resultatet som Sverstiger det féregdende hégvattenmarket i det
férsta och tredje kvartalet under det forsta aret, och i tredje kvartalet det andra aret.
Prestationsbaserade avgifter fér prestation som &verstiger hogvattenmarket under
ett kvartal utgar inte.

Med hansyn till fondernas utveckling sedan tidpunkten fér East Capital Explor-
ers investering, lag fondernas substansvérden den 31 december 2008 vasentligen
under respektive hégvattenmarke.

Exempel pa avgiftsstruktur i East Capital Private Equity-fonder

Avkastning

pa
investeringen

East
Investerare Capital

Allokeringsmal | ___Ceemal
9

16,8% -
East 50% 50%
Investerare Sy 80/20
Trskelniva 10%

80/20

Catchup Vinstdelning

Vinstdelningsdiagram som visar hur ett avtal med en tréskelniva pa 10 procent,
50/50 sa kallad catch-up och 80/20 vinstdelning fungerar. | exemplet ovan far
investerare hela avkastningen pa en investering vid uttrade upp till en tréskelniva pa
10 procent. Over denna tréskelniva finns en catch-up dar investerare och East Capi-
tal far 50 procent var av investeringens avkastning upp till nivan nar allokeringsmalet
pa 80 procents avkastning till investerarna och 20 procent till East Capital har natts
(i detta fall vid 16,8 procents avkastning pa investeringen). Dérefter fordelas all
overstigande avkastning med 80 procent till investerarna och 20 procent till East
Capital. Ett "clawback” villkor, dvs investerarnas ritt att kréva tillbaka vinstdelning
fran East Capital, skyddar mot éverdistribution av vinst till East Capital.

Betalda resultatba-

Betalda férvaltnings- Betalda avgifter

Vinst- avgifter 2008 serade avgifter 2008 totalt 2008
delning Inlésenavgifter (TEUR) (TEUR) (TEUR)
N/A N/A N/A
Att betalas till fonden: 10% under férsta aret som de aktier som 450,2 258,7 708,9
ska l6sas in agts, 7,5% under andra aret,
5% under tredje aret och 2,5% under fjérde aret.
Att betalas till fonden: Investerares férsta ar 20%, 370,1 - 370,1
andra aret 15%, tredje aret 10%, fjarde aret 5%.
Att betalas till fonden: Investerares férsta ar 20%, 365,3 - 365,3
andra aret 15%, tredje aret 10%, fjarde aret 5%.
Att betalas till fonden: Investerares férsta ar 20%, 304,8 - 304,8
andra aret 15%, tredje aret 10%, fjarde aret 5%.
Att betalas till fonden: Investerares férsta ar 20%, 115,0 - 115,0
andra aret 15%, tredje aret 10%, fjarde aret 5%.
95/5 N/A 15451 - 15451
(Ingen inldsen, kapitalet terbetalas nar fonden sténgs)
80/20 N/A - - -
(Ingen inlésen, kapitalet aterbetalas nir fonden stéangs)
N/A N/A 374 - 374
(Kapitalet aterbetalas nar investeringen avyttras)
Upp till 1% (baserat pa substansvérdet per aktie) 171,8 171,8
N/A N/A N/A
N/A N/A N/A
33597 258,7 36184

Inlésenavgift = Avgift som betalas till fonden (inte till forvaltaren) fér att kompen-
sera fonden for att kapital [6ses in vilket kan leda till att fonden maste sélja tillgangar
for att tacka inlésen. Avgiften kompenserar de andra investerarna f6r den teore-
tiska minskade avkastning de far pa grund av en sadan forséljning.

Troskelniva (hurdle) = Den vinstniva, berdknad pa investeringen eller fondens
verksamhet fran lanseringen till dato, upp till vilken alla vinster héanférs till investe-
rarna, innan utbetalningar till East Capital av avgifter pa catch-up-nivan och vinst-
delningsnivéan gors.

Resultatbaserad avgift = Avgift som utgar for att uppmuntra forvaltaren att skapa
battre avkastning for investerarna. En regel om hogvattenmarken sékerstéller att
endast resultat som Gverstiger det senaste hogvattenmarket leder till erséattning.

Teckningsavgift = Avgift som utgar vid investeringstillfallet och som uppgér till
viss procentsats av insatt kapital. Fér East Capital Explorer utgar inga tecknings-
avgifter.

Vinstdelning = Overenskommelse enligt vilken framtida vinster delas pa forutbe-
stamt satt. Normalt &r férdelningen 80/20 vilket innebér att nér tréskelnivan har
natts och ackumulerade vinster dven &verstiger catch-up-nivan, har East Capital
rétt till en vinstandel pa 20% pa &verskjutande vinst och aterstaende 80% férdelas
mellan investerarna.

N/A = Ej aktuellt.
"Enligt faststélld arsredovisning vid arets slut féregaende ar.
2Enligt faststalld &rsredovisning vid &rets slut innevarande &r.
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