Bolagsstyrning
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Ordforanden har ordet

kL Vi ser god bolagsstyrning som en grundlaggande
forutsattning for att sakerstélla att alla East Capital
Explorers aktiedgares intressen tillgodoses. Med var
speciella struktur har vi anda sedan bolaget startades
2007, fortlopande arbetat med att stéarka och forbattra
vara verktyg for att sakerstalla en god bolagsstyrning. 1

Paul Bergqvist, Styrelsens ordférande

2009 var pd manga satt ett extremt ar och vi

ar glada att vi valde att justera ned var inves-
teringstakt till dess att marknaderna pa allvar
bdrjade stabiliseras under andra kvartalet. Vi ar
néjda med att vart substansvarde 6kade med
299% under aret och &r 6vertygade att de ono-
terade bolagen i vara fondinnehav fortfarande
erbjuder betydande potential fér god vérde-
utveckling.

Var substansrabatt sjonk fran 50% till 33%
under aret. Vi ar inte ndjda med den nuvarande
nivan, och har dven fortséttningsvis pa var
agenda att arbeta med rabatten. | mars 2009
besl6t vi att utnyttja vart mandat att kopa till-
baka aktier och kopte 771 000 aktier till ett
totalt varde om 3,3 MEUR f&r att visa var tro pa
bolagets portfolj och pa dess méjligheter att
6ka i varde. Aven om var huvudsakliga strategi
&r att investera i regionen, ser vi aterkop av
aktier som ett satt att skapa omedelbart varde
for vara aktiedgare, sa lange som vi képer pa
en niva som innebar en vasentlig rabatt mot
substansvardet. Ett resultat av detta &r att sty-
relsen i mars 2010 besl6t att utnyttja mandatet
fran 2009 ars arsstdamma for att aterigen képa
tillbaka aktier.

Vi ser god bolagsstyrning som en grundlag-
gande forutsattning for att sékerstalla att alla
East Capital Explorers aktiedgares intressen
tillgodoses. Med vér speciella struktur har vi
dnda sedan bolaget startades 2007, fortl6-
pande arbetat med att starka och férbattra
vara verktyg for att sékerstélla en god bolags-
styrning.

Under 2009 fortsatte vi att utveckla de
interna kontrollrutiner som inférdes 2008
tillsammans med var leverantdr av internrevi-
sionstjénster. Jag &r ocksa glad 6ver att vi har
forstarkt var ledningsgrupp med en egen CFO
som kom till féretaget i januari 2010. Dessutom
kommer valberedningens arbete och dess f6r-
slag till arsstdmman 2010 att komplettera den

nuvarande styrelsen pa viktiga omraden. Som
vi har sagt forut, ar det viktigt att kunskap och
erfarenhet i East Capital Explorer kompletterar
snarare &n replikerar den som finns hos var
forvaltare.

Vi féljer och utvérderar sténdigt férvaltarens
arbete och resultat. Vi har fullt fértroende och
en stark tilltro till forvaltarens team och den vér-
defulla kunskap som de besitter. Den 31 januari
2010 uppgick vart substansvarde per aktie
aterigen till Gver 100 SEK, vilket var startvardet
i november 2007. Detta ar lovvart med tanke pa
den extrema utveckling som har préglat finans-
marknaderna under var korta historia som note-
rat bolag. Aven om vissa av vara investeringar
inte har utvecklats enligt vara férvantningar,
beddmer vi att fonderna har kunnat utnyttja
nagra av de unika méjligheter som uppstatt i de
extrema marknaderna och vilka kommer att ge
vara aktiedgare langsiktigt attraktiv avkastning.
Vi &r n6jda med de direktinvesteringar vi gjort,
och de den potential som vi bedémer att dessa
har. Vi &r ocksa férvéntansfulla infor var senaste
direktinvestering i konsumentlan i Ryssland
som vi annonserade i borjan av 2010 tillsam-
mans med Intrum Justitia och East Capital
Financials Fund. Detta &r ett utmarkt exempel
pa det slags unika investeringar som East Capi-
tal Explorer kan erbjuda sina aktiedgare.

Under 2010 kommer vi att fortsatta vart
arbete med att ta tillvara unika méjligheter i vara
marknader. Vi rdknar med att var portfolj kom-
mer att vara fullinvesterad fore arets slut, och
jag ar évertygad om att var portfélj dd kommer
att ha goda mdjligheter att skapa attraktiv 1ang-
siktig avkastning for vara aktiedgare.

7)%/ /95 ju

Paul Bergqvist, Styrelsens ordférande
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Bolagsstyrningsstruktur

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

Bolagets syfte och karaktar

East Capital Explorer AB &r ett publikt aktiebolag som investerar
i Ryssland och Ukraina samt i lander i Kaukasus, Centralasien,
Balkan, Baltikum och Centraleuropa, huvudsakligen indirekt
genom ett urval av East Capitals nuvarande och framtida fonder.
Darut6ver kan bolaget investera direkt i féretag inom denna
region.

East Capital Explorer &r néra knutet till férvaltaren, East Capi-
tal. Bolagsstyrningsstrukturen — dér férvaltaren har vasentligt
inflytande Gver investeringsaktiviteterna i East Capital Explorer
— har skraddarsytts for att sdkerstélla att var styrelse och vart
revisionsutskott ges tillrackligt oberoende och tillrackliga kon-
trollverktyg for att kunna uppfylla sitt 6vervakningsansvar éver
forvaltarens investeringsaktiviteter. Denna viktiga 6vervakning
innefattar saval att utvérdera férvaltningens resultat som att
forsakra sig om att investeringsaktiviteterna féljer investerings-
policyn.

Bolagsstyrningsstruktur

Strukturen innebar ocksa konkurrensméssiga fordelar for
verksamheten genom att till exempel skapa en effektiv besluts-
struktur inom ramen for investeringspolicyn. Hartill kommer att
den skapar stabilitet och en tydlig uppdelning av ansvaret mellan
férvaltaren och bolagets styrelse. Strukturen inférdes 2007 och
beskrevs férsta gangen i East Capital Explorers prospekt fran
november 2007 infér noteringen pa NASDAQ OMX Stockholm.

Ramverk for bolagsstyrning

Bolagsstyrningen i East Capital Explorer bygger pa bade externa
och interna ramverk. Externa ramverk &ar aktiebolagslagen, NAS-
DAQ OMX Nordic Exchanges regelverk for emittenter inklusive
Svensk kod for bolagsstyrning, savél som andra tillampliga
svenska och utlandska lagar och bestdmmelser. Bolagets
interna ramverk omfattar bolagsordningen, forvaltningsavtalet
med East Capital, arbetsordningen for styrelsen, stadgar for revi-
sionsutskottet, instruktionen till verkstéllande direktéren och de
policydokument som vi har antagit.

Aktiedgare

Ramsay Brufer, Alecta
Anders Klein, SEB
Johan Gustavsson, Apoteket

1|

Peter Elam Hakansson f
o Valberedning <o)
Paul Bergquist Revisionsutskott <4od
Anders Ek
Lars Emilson = q
Alexander Ikonnikov Forvaltningsavtal
EAST CAP'TAL ‘ ’ East Capital
EXPLORER
Preferensaktier/
ekonomiska rattigheter
. East Capital Explorer East Capital PCV Management AB Peter Elam Hakansson
J'g:: .I:I"'::'s Investments AB ‘ (Forvaltaren) Aivaras Abromavicius
Pia Nilsson Jacob Grapengiesser

Kestutis Sasnauskas

Stamaktier/kontroll av réster och férvaltning
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Sa har investerar vi

FORVALTNINGSAVTALET

Forvaltningsavtalet anger villkor och férutsattningar fér hur for-
valtaren ska utféra investeringsarbetet, inklusive identifiering och
utvardering av och férhandlingar om potentiella investeringar.
Avtalet definierar uttryckligen hur uppgifter och ansvar férdelas
mellan férvaltaren och East Capital Explorer och féreskriver ocksa
att bolaget ska ha foretrade att investera i alla framtida semi-public
equity-, private equity- och fastighetsfonder som lanseras av East
Capital.

INVESTERINGSPOLICYN

Investeringspolicyn féreskriver vilka East Capital Explorers vikti-
gaste geografiska omraden och investeringsteman ska vara, samt
vilka typer av investeringar som far géras. Den anger ocksa vissa
begransningar for att sakerstélla spridning och lamplig riskniva.
Investeringspolicyn kan revideras fran tid till annan, allteftersom
investeringsmiljon foréndras. Varje foréndring i investeringspo-
licyn kraver godkénnande av bade bolaget och férvaltaren. De
viktigaste delarna av var investeringspolicy kan sammanfattas i
foljande punkter:

Lander

East Capital Explorer kan investera i Ryssland, Ukraina samt i
lander i Kaukasus, Centralasien, pa Balkan, i Baltikum, och Cen-
traleuropa.

Tillgangsslag

East Capital Explorer investerar huvudsakligen i East Capitals
nuvarande och framtida semi-public equity-fonder (med bade
noterade och onoterade féretag), saval som i East Capitals framti-
da private equity-fonder (onoterade féretag) och fastighetsfonder.

East Capital Explorer kan dven géra direktinvesteringar i
utvalda foretag, och dessutom géra mindre investeringar i East
Capitals dagligen handlade 6ppna aktiefonder.

Mer i detalj kan investeringar goras i flera olika tillgangsslag,
bland annat fondandelar, aktier, optioner, konvertibler, derivat-
instrument och andra aktierelaterade instrument. Investeringar
genom olika slags lane- och skuldrelaterade instrument ar ocksa
tilladtna om de sker i samband med en aktierelaterad investering.
Vid investeringar inom fastighetssektorn far investeringar géras
ocksa i mark, fastigheter och annan fast egendom.

2009 beslutade styrelsen att man skulle inleda ett bemyndi-
gande av obligationer dar likvida tillgangar kan anslas till en port-

Beslutsprocess for investeringar

f6lj i USD eller EUR till emissionsbolag i vart investeringsomrade.
Obligationerna r ett verktyg fér hantering av likvida medel pa
kort sikt, for att skapa béttre avkastning pa East Capital Explorers
likvida medel samtidigt som de forblir tillgéngliga fér framtida
investeringar.

Forvaltaren och investeringsstrukturen

De I6pande investeringsaktiviteterna for East Capital Explorer
hanteras av East Capital PCV Management AB, ett dotterbolag
inom East Capital-koncernen (férvaltaren). Dessa aktiviteter inne-
fattar att identifiera investeringar och planera det fortsatta investe-
ringsarbetet enligt investeringsstrategin. En annan viktig funktion
ar likviditetshanteringen av East Capital Explorers likvida medel i
vantan pa framtida investeringar. For att kunna utfora detta arbete
anvénder forvaltaren funktioner och resurser inom East Capital-
koncernen.

Forvaltarens styrelse bestar av Peter Elam Hakansson, Kestutis
Sasnauskas, Jacob Grapengiesser och Aivaras Abromavicius,
som alla dr partners i East Capital. Styrelsen sammantréder [6pan-
de for att diskutera East Capital Explorers portf6lj och planera for
det fortsatta investeringsarbetet i East Capital Explorer. Rekom-
mendationer till fondinvesteringar eller direktinvesteringar pre-
senteras sedan for styrelsen i East Capital Explorer Investments
AB som &r &gare till investeringsportféljen. East Capital Explorer
Investments AB &gs av bolaget och férvaltaren. Bolaget innehar
alla finansiella rattigheter till East Capital Explorer Investments AB,
medan forvaltaren kontrollerar och skéter bolaget. For narvarande
ar East Capital Explorers VD, Gert Tiivas, och styrelseledamoten
Justas Pipinis styrelseledaméter i East Capital Explorer Invest-
ments AB tillsammans med Pia Nilsson, jurist vid East Capital.

Styrelsens uppgifter

Aven om den I6pande investeringsverksamheten handhas av

forvaltaren, skall bolagets styrelse alltid fatta beslut som avser

foljande viktigare fragor:

B Beslut om investeringar som 6verstiger 15% av substansvérdet
vid tiden for investeringen.

B Direktinvesteringar (utan medinvestering).

B Avvikelser fran investeringspolicyn.

H |nvesteringar som skulle kunna innebéra en intressekonflikt mel-
lan East Capital Explorer och East Capital

Forvaltaren

* Planerar investeringsverksamheten
« Strukturerar fonder

* Identifierar och forhandlar investeringar

* Cash management: placeringar inom

ramen for givet mandat for likvida

placeringar

Investerings-
forslag

East Capital Explorer AB (publ)
Styrelsen utsedd av aktieagare

Bolagsstyrning

Véasentliga investeringar (>15% av substansvardet)
« Investeringar som ligger utanfér investeringspolicyn
« Direktinvesteringar

* Intressekonflikter

East Capital Explorer Investments AB
Styrelsen utsedd av forvaltaren

* Fondinvesteringar och saminvesteringar
ramen for investeringspolicyn

« Cash management: placeringar utanfér ramen
for givet mandat for likvida placeringar
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Styrelsen 6vervakar [6pande investeringspolicyn och utvérderar
om den mot bakgrund av laget och utvecklingen vid varje tidpunkt
fortfarande ligger i aktiedgarnas basta intresse. Om styrelsen
skulle finna att policyn beh&ver uppdateras eller revideras, kom-
mer styrelsen att vidta atgarder for att genomféra férandringar.
Styrelsen utvarderar ocksa bolagsledningen och fattar beslut om
erséttning till de anstallda.

Styrelsen 6vervakar ocksa férvaltarens arbete, exempelvis
genom att kontrollera att investeringsarbetet utfors enligt inves-
teringspolicyn och forvaltningsavtalet. Denna uppgift utfors
framst av bolagets revisionsutskott, som bestar av de av bola-
gets styrelseledamé&ter som ar oberoende fran East Capital och
fran bolagets féretagsledning. Styrelseledaméterna har ocksa
réatt att narvara vid East Capital Explorer Investments AB:s sty-
relseméten och har tillgang till styrelseprotokoll och allt besluts-
material som investeringarna har grundats pa. Bolaget har ocksa
rétt att utse revisorn i East Capital Explorer Investments AB.

Uppsagning av forvaltningsavtalet

Bolaget har under vissa férutsattningar ratt att séga upp forvalt-
ningsavtalet, t.ex. om férvaltaren inte agerar enligt investerings-
policyn eller férvaltningsavtalet.

Bolaget har ocksa rétt att helt diskretionart och utan att avtals-
brott foreligger, sédga upp forvaltningsavtalet om aktiedgare i bola-
get som representerar minst 75 procent av saval avgivna roster
som foretradda aktier pa en bolagsstamma godkéanner en sadan
uppsagning. Om forvaltningsavtalet sdgs upp inom fem ar fran
bolagets notering pa NASDAQ OMX Stockholm, skall férvaltaren
erhélla ersattning for samtliga kostnader férknippade med bérs-
noteringen.

Styrelsen

Styrelsens sammansattning

Enligt bolagsordningen ska styrelsen besta av tre (3) till sex (6)
ledaméter utan suppleanter. Férvaltaren har alltid ratt att utse en
styrelseledamot. Styrelseledaméterna utses f6r en period pa ett
ar. Vid arsstdamman 2009 omvaldes alla styrelseledaméter for
tiden fram till &rsstdmman 2010: Paul Bergqvist (styrelseordfs-
rande), Anders Ek, Alexander V. lkonnikov, Lars Emilson, Justas
Pipinis och Kestutis Sasnauskas.

Styrelsens oberoende

Enligt tillampliga regelverk anses Paul Bergqvist, Anders Ek,
Lars Emilson och Alexander V. Ikonnikov vara oberoende i forhal-
lande till bolaget. De oberoende styrelseledaméterna har utsetts
pa grund av sin betydande erfarenhet av internationell verksam-
het, sarskilt betraffande Osteuropa och Ryssland, och sitt styrel-
searbete i olika noterade féretag.

Justas Pipinis and Kestutis Sasnauskas kan inte anses vara
oberoende gentemot bolaget pa grund av att de &r nérstaende
till East Capital som genom f6rvaltningsavtalet och andra mel-
lanhavanden far anses ha omfattande affarsférbindelser med
bolaget och med bolaget narstadende bolag.

Vad géller styrelseledaméternas eventuella oberoende
gentemot stdrre aktiedgare, kan det konstateras att det den
31 december 2009 inte fanns nagon stdrre aktiedgare sdsom
detta begrepp forstas under noteringsavtalet och svensk kod for
bolagsstyrning.

For ytterligare information om respektive ledamot, se sidorna
48-49.
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Styrelsens arbete
Styrelsens arbete styrs av den arbetsordning som styrelsen
antagit. Styrelsens ordférande, Paul Bergqyvist, leder styrelsear-
betet och har fortldpande kontakt med verkstallande direktoren
och ledningen i 6vrigt for att flja bolagets verksamhet. Styrelsen
har dessutom utformat och godkant stadgar for revisionsutskot-
tet, arbetsordning fér den verkstallande direktdren savél som ett
antal policydokument.

Forvaltarens styrelseordférande, Peter Elam Hakansson,
bolagets verkstéllande direktér, Gert Tiivas, finansdirektor, Pia
Tell Svensson, och chef fér kommunikation/IR, Louise Hedberg,
deltog ocksa i styrelsemé&tena under 2009 for att ge rapporter
fran sina respektive omraden. Andra representanter for forvaltaren
bjuds in fran tid till annan for att delta i styrelsemétena och gora
féredragningar om sérskilda investeringsforslag eller andra fragor.

Styrelsen héller minst sju ordinarie méten per ar. Fler m&ten kan
héllas nar det finns behov att diskutera och besluta om investe-
ringsforslag. Ett méte per &r hélls normalt i samband med en East
Capital Investor Summit eller ndgon resa fér investerare som East
Capital ordnar i olika delar av var region. Att delta i sddana konfe-
renser ger styrelsens ledamoter nya insikter om regionen och ny
information om ekonomiska och politiska hédndelser; dessutom
ingér alltid féretagsbestk. Under 2009 deltog styrelsen i East
Capital Summit i Belgrad i Serbien i maj och dessutom i en inves-
terarresa till Moskva i Ryssland i december.

Styrelsemoéten och huvudsakliga @mnen
Under 2009 hdlls 12 styrelsemé&ten. Nagra av de huvudsakliga
amnen som diskuterades vid dessa méten var:

Mote Huvudsakliga @mnen

1/2009 Diskussion om investeringsférslag

2/2009 Godkénnande av bokslutskommunikén f6r 2008

3/2009 Telefonméte for att besluta om att utnyttja bemyndigandet
om att forvédrva egna aktier

4/2009 Telefonméte for att godkénna arsredovisningen fér 2008

5/2009 Godkénnande av formaliteterna for att dra in bolagets
egna aktier

6/2009 Styrelseméte som hélls i samband med bolagets ars-
stdmma

7/2009 Godkénnande av deléarsrapport 1 januari — 31 mars
2009. Deltagande i East Capital Investor Summit i Bel-
grad, Serbien

8/2009 Godkénnande av delarsrapport 1 januari — 30 juni 2009

9/2009 Telefonméte for att diskutera nya investeringsférslag

10/2009 Telefonmote for att godkéanna investeringsforslag

11/2009 Godkénnande av delarsrapport 1 januari — 30 september
2009

12/2009  Styrelseméte i samband med en investerarresa till Mosk-

va, Ryssland

Vid styrelseméte 3/2009 avstod styrelseledaméterna Justas Pipinis och Kestutis
Sasnauskas fran att résta om fragan om terkdp av egna aktier.

Harutéver deltog Gert Tiivas i egenskap av styrelseledamot i
East Capital Explorer Investments AB i 15 styrelseméten i detta
bolag under 2009 (varav 8 var per capsulam). Paul Bergqyist,
Anders Ek och Lars Emilson var nérvarande som icke-medlem-
mar vid 3, 2 respektive 1 mote.

Utvéardering av styrelsen

Till skillnad fran 2008 anvéndes under 2009 ingen extern konsult
for att formellt utvardera styrelsens arbete. Styrelsen har internt
utvérderat sitt arbete for att fortsatta utveckla arbetsformerna
och ge underlag till valberedningens arbete med att ta fram for-



slag till &rsstamman 2010. For att f& ytterligare underlag for sitt
arbete med att utvardera styrelsesammanséttningen och ta fram
dessa forslag, har valberedningen ocksa tréffat och intervjuat
valda styrelseledaméter under hésten 2009.

REVISIONSUTSKOTT

Revisionsutskottet utses arligen av styrelsen och dess huvud-
uppgift ar att ge rad till styrelsen avseende finansiell rapporte-
ring, varderingsprinciper och revisionen. Genom East Capital
Explorers investeringsstruktur har revisionsutskottet stérre
ansvar an i manga andra féretag och évervakar ocksa de ekono-
miska relationerna med East Capital Explorer Investments AB
och dess investeringar, samt bolagets samarbete och kontrakts-
relation med forvaltaren. Revisionsutskottets stadgar styr dess
arbete.

Revisionsutskottet skall besta av minst tre ledaméter. Dessa
utses av styrelsen och skall véljas bland de fran East Capital obe-
roende styrelseledaméterna. Revisionsutskottet bestar av Paul
Bergquist (ordférande), Anders Ek, Alexander V. Ikonnikov och
Lars Emilson.

Revisionsutskottet kan, som det anser lampligt, inbjuda perso-
ner fran bolaget, East Capital Explorer Investments AB eller férval-
taren att narvara som icke-medlemmar samt utse lamplig juridisk
radgivare, revisionsexperter och oberoende varderingsexperter
for konsultation vid utférandet av sitt uppdrag.

Carl Lindgren &r bolagets auktoriserade revisor frain KPMG,
och deltar i alla méten dar finansiella rapporter godkénns for att
ge sin bedémning till revisionsutskottet innan styrelsen godkénner
rapporterna.

Revisionsutskottets moten och huvudsakliga amnen
Under 2009 hélls 5 méten i revisionsutskottet. Nagra av de
huvudsakliga &mnena var:

Mote Huvudsakliga @mnen

1/2009 Diskussion ang&ende bokslutskommunikén for
2008

2/2009 Diskussion ang&ende arsredovisningen fér 2008

3/2009 Diskussion angaende delarsrapporten 1 januari —
31 mars 2009

4/2009 Diskussion angaende delarsrapporten 1 januari —
30 juni 2009

5/2009 Diskussion angaende delarsrapporten 1 januari

— 30 september 2009. Genomgang av efterlev-
naden av férvaltningsavtalet, investeringspolicyn,
policyn fér cash management, serviceavtalet samt
informationspolicyn.

ERSATTNING TILL STYRELSELEDAMOTERNA OCH LED-
NINGEN
Den 27 april 2009 besl6t arsstdmman att erséttningen till sty-
relsen skall vara oféréndrad och att styrelsens ordférande skall
erhalla 700 000 kronor i arvode for tiden intill &rsstdmman 2010.
Ovriga styrelseledaméter skall erhalla 300 000 kronor per per-
son i arvode for samma period. Styrelseledaméterna Justas Pipi-
nis och Kestutis Sasnauskas har avstatt sina styrelsearvoden.
Ersattningen for arbete i revisionsutskottet skall ocksa vara
oférandrad och ordféranden skall erhalla 50 000 kronor och
ovriga ledaméter skall var och en erhélla 30 000 kronor.

Ersattningsutskott

Med beaktande av det begriansade antalet anstéllda i bolaget
bedomer styrelsen att ett erséttningsutskott 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 for den dagliga
verksamheten i East Capital Explorer enligt instruktioner fran
styrelsen och &vriga riktlinjer och policydokument. Tillsammans
med styrelseordféranden férbereder den verkstéllande direkts-
ren dagordningen for styrelsemétena och férbereder nodvandigt
material och information som krévs for styrelsens beslut. Dessut-
om ser den verkstéllande direktoren till att styrelsen regelbundet
far information om utvecklingen i East Capital Explorer och mark-
nadsinformation fran férvaltaren fér att kunna fatta valgrundade
beslut.

Styrelsen har godkant verkstéllande direktérens mer betydan-
de ataganden utanfor bolaget och betraktar dessa ataganden
som relevanta for funktionen som verkstéllande direktor for East
Capital Explorer. For ytterligare information om VD, se sidan 47.

Erséttning till den verkstéllande direktéren bestar av fast och
rérlig 16n samt pensions- och forsakringsférmaner. Styrelsen
beslutar diskretionért om rérlig 16n skall utga till den verkstal-
lande direktoren enligt faststéllda interna utvarderingskriterier
(key performance indicators). Rérlig 16n kan maximalt uppga
till 50 procent av den fasta I6nen. Under 2009 har ingen rérlig
I6n avseende 2008 betalats ut till verkstéllande direktdren. For
2009 har styrelsen beslutat bevilja verkstéllande direktoren en
rorlig 16n motsvarande 25% av den fasta I6nen.

Den verkstéllande direktéren har en individuell premiebaserad
pensionsplan, enligt vilken bolaget erlagger premier motsvaran-
de 10 procent av den fasta [6nen upp till 10 inkomstbasbelopp
och premier motsvarande 20 procent pa I6nedelar som 6versti-
ger 10 inkomstbasbelopp.

For detaljerad information om ersattningen till verkstéllande
direktdren, se not 4 pa sidan 75.
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Styrelsens sammansattning o
Nérvaro vid sty-  Revisons- Narvaro
Namn Funktion Medborgarskap Oberoende Aktieinnehav  Invald relsem&ten 2009 utskott  revisionsutskott
Paul Bergqvist Ordférande Svensk Ja 7500 aktier 2007 12/12 Ja 5/5
Anders Ek Ledamot Svensk Ja 3000 aktier 2008 12/12 Ja 5/5
Lars Emilson Ledamot Svensk Ja 5500 aktier 2007 11/12 Ja 5/5
Alexander Ikonnikov Ledamot Rysk Ja 6 000 aktier 2007 11/12 Ja 4/5
Justas Pipinis Ledamot Svensk Nej 14100 aktier 2007 12/12 Nej n/a
Kestutis Sasnauskas Ledamot Litauisk Nej 103597 aktier 2007 12/12 Nej n/a
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Aktierelaterade incitamentsprogram
East Capital Explorer har inga aktierelaterade incitamentspro-
gram.

ARSSTAMMAN

Arsstamman &r bolagets hégsta beslutsorgan och det 4r vid
denna som aktiesigarna kan utéva sitt inflytande. Arsstamma
skall hallas arligen inom sex ménader fran rakenskapsarets
utgang. Alla aktiedgare som &r registrerade i aktieboken och
som anmélt sitt deltagande i tid har ratt att delta i stdmman.
Aktiedgare kan rosta fér det totala antalet aktier de dger och kan
atfoljas av hogst tva bitrdden. Aktiedgare som inte kan nérvara
kan foretradas av ombud.

Arsstamman behandlar bland annat fragor som rér val till sty-
relsen, i férekommande fall val av revisor, utdelning, faststéllande
av resultat- och balansrakning samt ansvarsfrihet for styrelse-
ledamdterna och verkstéllande direktdren. Aktiedgare har rétt
att fa drende behandlat p4 arsstdmman férutsatt att vederbérlig
anmalan har tillstéllts bolaget i god tid innan kallelsen till &rs-
stdmman sands ut.

Arsstamman &r en viktig kommunikationskanal till aktiedgarna.
Aktiedgare uppmuntras att delta i &rsstdmman och alla aktiedga-
re far en skriftlig inbjudan och kallelse att delta i stdamman. Hela
styrelsen och foretagsledningen &r narvarande vid stémman och
svarar gédrna pa fragor fran aktieagarna.

Arsstamman 2009

Arsstamman 2009 #gde rum klockan 16.00 den 27 april 2009
i Konserthuset i Stockholm. All dokumentation fran 2009 ars
stdmma inklusive kallelse, de handlingar som féredrogs vid ars-
stdmman och hela protokollet aterfinns pa
www.eastcapitalexplorer.com.

Vid arsstamman 2009 var ca 200 personer narvarande, inklu-
sive aktiedgare som representerade sammanlagt 29% av bola-
gets aktier, samtliga styrelseledaméter och anstéllda saval som
ett antal inbjudna géster.

VALBEREDNINGEN

| valberedningens roll ingar att utvérdera styrelsen och dess
arbete infér arsstdmman och att uppratta och presentera for-
slag till &rsstdmman om fradgor som ordférande for stdamman,
styrelseledamdéter, styrelseordférande och, nar detta &r aktuellt,
revisorer. Valberedningen foreslar ocksa arvode till styrelseleda-
moterna, eventuellt arvode for utskottsarbete och vilket arvode
som skall betalas till bolagets revisorer samt féreslar process fér
hur valberedning ska véljas fér ndstkommande arsstamma. Alla
aktiedgare har haft méjlighet att lamna nomineringsforslag till
valberedningen.

Valberedningens arbete 2010

Enligt beslut vid &rsstdmman 2009 har valberedningen infor

2010 ars stamma bestatt av fem ledaméter: tre ledaméter har

utsetts av bolagets tre stdrsta aktiedgare per den 30 juni 2009,

East Capital Explorer AB:s styrelseordférande och forvaltarens

styrelseordférande:

B Ramsay Brufer, Alecta (Ordférande)

B Anders Klein, SEB

H Johan Gustavsson, Apoteket ABs Pensionsstiftelse

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

B Peter Elam Hakansson, i egenskap av styrelseordférande i
forvaltaren

Valberedningens sammanséttning tillkdnnagavs genom ett

pressmeddelande och pa bolagets hemsida den 2 oktober
2009. Jessica Veraeus, jurist vid East Capital, adjungerades till

46

alla valberedningens méten som sekreterare.

Inget arvode har utgatt till valberedningens ledaméter for
deras arbete.

Aktiedgarna har haft méjlighet att ldamna egna nominerings-
forslag till valberedningen. En redogdrelse for valberedningens
forslag infér 2010 ars arsstdamma finns i kallelsen och aterfinns
ocksa pa www.eastcapitalexplorer.com.

Arsstamma 2010

Arsstamman 2010 ager rum klockan 15.00 den 28 april 2010
i Konserthuset (Griinewaldsalen) i Stockholm. Ytterligare infor-
mation finns pa: www.eastcapitalexplorer.com.

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 arsstamman 201 1. Huvudan-
svarig revisor &r auktoriserade revisorn Carl Lindgren.

Arvode till revisorerna

Till bolagets revisorer har utgatt arvode f6r revision och annan
foéreskriven granskning samt fér raddgivning som féranletts av
iakttagelser vid granskningen. Under verksamhetséret 2009 har
arvode utgatt till revisorerna med 702 000 kronor (motsvarande
66 000 EUR), dér hela beloppet avsag revision.

Kommunikation med bolagets revisorer

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

Revisorer: KPMG AB
Huvudansvarig revisor: Carl Lindgren

Fodd 1958

Auktoriserad revisor vid KPMG AB. Styrel-
seordférande i KPMG AB. Huvudansvarig
revisor fér East Capital Explorer sedan
2007.

Ovriga revisionsuppdrag: Intrum Justitia
AB, Investor AB, Modern Times Group MTG AB och Nordea. Carl
Lindgren &r dven huvudansvarig revisor fér East Capital-koncernen.

Innehav i East Capital Explorer AB: O aktier



Ledning

Gert Tiivas
VD

Mathias Pedersen
CFO

VD sedan september 2007
Fodd 1973

Utbildning

Examen fran Bentley College och en Master
i International Affairs fran George Washing-
ton University.

Arbetslivserfarenhet

Tidigare chef for 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 och
East Capital Explorer Investments AB.

Innehav i East Capital Explorer AB
10 000 aktier.

CFO sedan januari 2010
Fodd 1971

Utbildning

Civilekonomexamen fran Handelshogsko-
lan i Stockholm samt genomfért Program
for Management Development vid Har-
vard Business School.

Arbetslivserfarenhet

2007-2009 CFO f6r ETAC AB. 2001-
2007 Vice President Foundation Asset
Management (tidigare W Capital
Management AB). 1998-2001 analytiker
Investor AB.

Innehav i East Capital Explorer AB
1 300 aktier
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Styrelse

Paul Bergqvist
Styrelseordférande sedan 2007

Anders Ek
Styrelseledamot sedan 2008

Lars Emilson
Styrelseledamot sedan 2007

Oberoende av bolaget, bolagets ledning
samt bolagets storre aktiedgare.
Fodd 1946.

Utbildning
Ingenj6rs- och ekonomistudier vid
Linkdpings 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, AB Svenska
Returpack, HTC Sweden AB och AB Pieno
Zvaigzdes. Styrelseledamot i TrygVesta
AS, Svenska Lantménnen Ek Fér och Bjork
Eklund Group AB.

Innehav i East Capital Explorer AB
7 500 aktier.
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Oberoende av bolaget, bolagets ledning
samt bolagets storre aktiedgare.
Fédd 1948.

Utbildning
Fil. kand. fran Stockholms universitet.

Arbetslivserfarenhet

2004-2008 vice VD och chef fér Swed-
banks strategiska och internationella
bankrérelse, 2000-2004 VD for Robur,
1994-2000 finansdirekt6r och stall-
féretradande VD fér SPP (nuvarande Alec-
ta), 1991-1994 bitr. finanschef och ledamot
av koncernledningen f6r Trygg Hansa,
1985-1991 vice VD och finansdirektor for
Allmanna Pensionsfonden.

Andra styrelseuppdrag

Styrelseledamot och ordférande i Sparinsti-
tutens Pensionskassa och Banque Invik SA.
Styrelsemedlem i Catella KAG, Hemfosa
Fastigheter AB och CA Fastigheter AB.

Innehav i East Capital Explorer AB
3 000 aktier.

Oberoende av bolaget, bolagets ledning
samt bolagets storre aktiedgare.
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
VD PLM AB, 1970-1999 diverse positioner
inom PLM AB i Sverige och USA.

Andra styrelseuppdrag
Styrelseordférande i Charter PLC. Styrelse-
ledamot i Filtrona PLC och Luvata OY.

Innehav i East Capital Explorer AB
5 500 aktier.



Alexander V. Ikonnikov
Styrelseledamot sedan 2007

Justas Pipinis
Styrelseledamot sedan 2007

Kestutis Sasnauskas
Styrelseledamot sedan 2007

Oberoende av bolaget, bolagets ledning
samt bolagets storre aktiedgare.
Fédd 1971.

Utbildning

Ekon. dr fran Moscow State University of Oil
and Gas. Diploma Director, loD, Storbritan-
nien.

Arbetslivserfarenhet

Sedan 2005 senior partner och grundare
av Board Solutions, 2001-2004
medgrundare till Investor Protection
Association i Ryssland, 1998-2001 vice
verkstéllande direktér, NAVFOR 1996-
1998 chef fér the Department of External
Economic Affairs and Investments at the
Ministry of Fuel and Energy, Ryssland.

Andra styrelseuppdrag
Styrelseordférande i Independent Directors
Association, chef fér the nomination and
remuneration committees in the National
Depository Center, Ryssland, NED for
National Clearing Center Bank, Ryssland.

Innehav i East Capital Explorer AB
6 000 aktier.

Ej oberoende pa grund av nérstaenderela-
tion till forvaltaren.
Fédd 1973.

Utbildning

Fil.kand. frdn Stockholms universitet. Studier
vid Vilnius universitet och Hégskolan pa
Gotland.

Arbetslivserfarenhet

Partner pa East Capital sedan 2004. Sedan
2005 VD for East Capital Holding AB och
sedan 2007 aven VD fér East Capital Inter-
national AB. 2002-2005 VD f6r East Capital
Asset Management AB, 2000 etablerade
Private Equity-fonden East Capital Amber
Fund, 1997-2000 Siemens Business Serv-
ices AB.

Andra styrelseuppdrag

Styrelseledamot och agare i Stingray Hold-
ing AB. Innehar &ven ett antal styrelseupp-
drag inom East Capital.

Innehav i East Capital Explorer AB
14 100 aktier.

Ej oberoende pa grund av nérstaenderela-
tion till forvaltaren.
Fodd 1973.

Utbildning
Ekonomistudier vid Vilnius universitet, H6g-
skolan pa Gotland och Handelshégskolan i
Stockholm.

Arbetslivserfarenhet

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

Andra styrelseuppdrag

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

Innehav i East Capital Explorer AB
103 597 aktier.



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 agare, 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 mojligheter som leder till 6kat eller bevarat varde.

Riskhantering &r en viktig del i att kunna n& vara mal som inves-
teringsbolag. Infér East Capital Explorers notering i november
2007, lades betydande vikt vid att skapa en struktur for att
sakerstalla var fdrmaga att géra det. Vara framsta risker och hur
vi hanterar dem i vér dagliga verksamhet beskrivs nedan. Vara
finansiella risker beskrivs i not 16 pa sidan 83.

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 sarskilda risker fér investeringar
och dgande. Till exempel kan &ndringar i regelverket for finans-
marknaderna som féréndringar i minoritetsskyddet paverka var
verksamhet negativt. Politiska risker innefattar &ven med vilken
kraft ledare styr sina respektive lander och vilken formaga de har
att besluta om och inféra de reformer som behévs i den &ver-
gangsfas som regionen nu gar igenom. | kreditkrisens spar star
alla lander i vart investeringsomrade infér manga utmaningar,
och inte alla star rustade f6r att kunna hantera dem.

Hur vi hanterar dessa risker:

B Olika lander och sektorer har olika politiska risker, och var till-
gang till den lokala nérvaro, erfarenhet, kunskap och det natverk
som var férvaltare 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 férvaltas ur ett langsiktigt perspektiv.

H Var tillgang till East Capitals natverk i regionen och till andra
utldndska investerare som verkar i dessa ldnder ar ocksa vérde-
full for att paskynda forbattringar i de regler som rér frdgor som
ar viktiga for oss som utléndska investerare. Exempelvis féror-
dande av god bolagsstyrning, oberoende regelverkssystem och
myndigheter, och anti-korruptionsatgarder, for att séka tillforsak-
ra 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.

50

LANDRISKER

Att investera i tillvaxtmarknader torde generellt sett innebéra en
hogre riskniva i affarsmiljén &n vid investeringar i mer utvecklade
lander. Dessa marknader ar mindre mogna och darfér mer volati-
la och sarbara for externa kriser, s& som 2008 och 2009 visade.
Detta dr en gemensam egenskap for alla lander i var investe-
ringsregion och &r inte bara férenat med exponeringen mot ett
enskilt féretag eller investeringen i en enskild fond.

Landrisker innefattar &ven instabilitet i de finansiella, legala
och politiska systemen samt &vriga landsspecifika aspekter sa
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
forvantan 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 saval personlig som professionell erfarenhet av att leva och
arbeta i var investeringsregion, ger East Capital Explorer méjlig-
het att analysera, integrera och, till viss del, minska eller till och
med undvika vissa landsspecifika risker. Tack vare kunskapen
och erfarenheten hos de radgivande kommittéer som &r knutna
till East Capital, har férvaltarteamet tillgang till sofistikerad analys
och expertkunskap for att battre kunna vardera landsspecifika
politiska eller makroekonomiska risker.

B Varinvesteringspolicy férutsatter 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 nér inves-
teringen gors, och ingen enskild direktinvestering far Gverstiga
15 procent av East Capitals Explorers substansvérde vid inves-
teringstidpunkten. Detta sprider pa ett bra sétt riskerna i var
portfolj over bade sektorer och olika geografiska omraden i var
investeringsregion.

B Bade East Capital Explorer och East Capital har en uppfo-
randekod som tydligt féreskriver att korruption inte tolereras i
nagon form. East Capital har genom sin méangariga nérvaro i



regionen skapat ett natverk av kontakter och relationer som bidrar
till att man kan undvika de motparter, projekt och situationer dér
korruption eller andra otillborliga affarsmetoder kan uppsta.

INVESTERINGSSTRATEGIRISKER

Var verksamhetsplan och vara mal bygger pa att intressanta
investeringar finns tillgéngliga. Det géller fér oss att bedéma
marknaden for att pa den mest strategiskt ratta tidpunkten ga in
eller ut ur innehav. Risken finns att vi varken &r tillrackligt effektiva
nér vi véljer eller utvecklar vara investeringar, eller tillrackligt fram-
gangsrika nér vi bedémer marknadsférhallandena for att agera
vid de mest [6nsamma tillféllena.

Hur vi hanterar dessa risker:

W Vartillgang till de erfarna férvaltarteamen hos East Capital ger
oss en struktur for att fatta valgrundade investeringsbeslut och en
vél fungerande uppféljning av de féretag vi &r exponerade mot.

W Vara styrelseledaméter har valts pa basis av deras respektive
erfarenhet av att gora affarer i var investeringsregion och efter
vilka av deras meriter som &r relevanta for styrelsen som helhet.
Detta ger styrelsen rétt bakgrund for att utvardera forvaltarens
investeringsverksamhet, och bidrar ocksa till fortldpande diskus-
sioner med férvaltaren om investeringsméjligheterna i var region.

B De oberoende styrelseledaméterna granskar dessutom
fortlépande investeringspolicyn for att bedéma om den behover
andras pa grund av dndringar i investeringsklimatet. Méjliga
andringar tas upp i styrelsen tillsammans med férvaltaren for att
sékerstalla att var investeringsstrategi ar den langsiktigt basta.

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

FORETAGSSPECIFIKA RISKER

Var framgang bygger pa var formaga att erbjuda vara aktiedgare
en portfdlj av intressanta och I6nsamma investeringar. | detta
ingdr &ven att kunna hantera investeringar effektivt sa lange som
vi ar dgare och astadkomma framsteg i investerarvénliga fragor
som bolagsstyrning. Det finns en risk att vissa foretag fran tid

till annan paverkas negativt av interna och externa faktorer vilka
dérigenom har en negativ effekt pa vardet av vara investeringar.

Hur vi hanterar denna risk:

W Diversifiering ar nyckeln till hantering av féretagsspecifika
risker. Det satt vi foredrar att gora investeringar ar darfér genom
investeringar i East Capitals semi-public equity-fonder och priva-
te equity-fonder, vilka effektivt sprider var portfolj 6ver cirka 400
féretag i investeringsregionen (31 december 2009) och dirmed
begransar de specifika riskerna hos enskilda féretag.

B Var investeringspolicy sakerstaller att fokus ligger pa de
Overenskomna landerna och sektorerna och att séttet vi skapar
exponering stdimmer verens med var syn pa balansen mellan
risker och méjligheter. Det ar styrelsens ansvar att granska inves-
teringspolicyn och se till att den speglar var malsattning.

B Var tillgang till erfarna forvaltarteam hos East Capital ger oss
en struktur for att fatta vélgrundade investeringsbeslut och en vl

fungerande uppfdljning av de foretag vi &r exponerade mot.

H Var forvaltare handhar de onoterade portféljféretagen som vi

ar exponerade mot genom vara fondinvesteringar och sékerstal-
ler en samsyn med den lokala ledningen och andra st6rre aktieé-
gare om den gemensamma handlingsplanen f6r investeringspe-
rioden inklusive féredragen avyttringsstrategi. En viktig aspekt

i hanteringen av investeringar &r att introducera och félja upp
forbattringar i fragor som rér bolagsstyrning, vilka vi som investe-
rare bestamt tror bidrar till att stérka féretagens verksamheter.

OPERATIONELLA RISKER

Vélorganiserade och relevanta interna administrationsprocesser
och system &r viktiga i alla bolagsstrukturer fér att minimera de
operationella risker som &r knutna till att driva en verksamhet.
Brister i intern kontroll, otillrackliga rutiner och system, dalig
infrastruktur eller teknikproblem, risk fér stold, bedrageri eller for-
samring av East Capital Explorers eller East Capitals renommeé
pa marknaden, kan alla leda till ovéintade ekonomiska férluster
eller férsémring av fértroendet fr foretaget. Eftersom néstan alla
operationella funktioner kdps fran East Capital ar East Capital
Explorer till stor del beroende av att East Capitals verksamhet
fungerar val.

Hur vi hanterar denna risk:

B Operationella risker hanteras genom var struktur fér intern
kontroll som innefattar lampliga arbetsrutiner och instruktioner,
tydlig ansvarférdelning, [T-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 ar anpassade for investeringsverksamheten hos
East Capital vilket ocksa minskar den 6vergripande operationella
risken som &r forknippad med var verksamhet.

M Vihar ett serviceavtal som innebér att East Capital Explorer
kostnadseffektivt kan képa allménna 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 avsevart mer kostnads-
effektivt &n om vi skulle képa dessa tjanster externt.

B Vihar ett serviceavtal som innebar att East Capital Explorer
kostnadseffektivt kan kopa allmanna kontors- och administrations-
resurser fran East Capital. Dessa innefattar bland annat kon-
torslokaler, reception, personaladministration, IT och juridiska
tjanster. Kostnaden for serviceavtalet utvarderas kontinuerligt av
styrelsen och avtalet uppskattas vara avsevért mer kostnadsef-
fektivt &n om vi skulle képa dessa tjdnster externt.

RISKER | NARSTAENDE RELATIONER

Med East Capital som var férvaltare 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 stéllet for att anstélla egen personal for detta syfte. Detta kan
potentiellt innebéra en risk att investeringar inte gors i linje med
vart bolags intressen, eller kan innebéra ett brott mot avtalet eller
befogenheterna, oriktiga varderingar eller riskexponeringar utan-
fér befogenheterna.

Bolagsstyrning

Hur vi hanterar denna risk:

H Eftersom vi har en néra relation med East Capital, har vi lagt
sarskild vikt vid en struktur som ser till vara aktiedgares béasta.
Detta innefattar ett detaljerat férvaltningsavtal mellan vara tva
bolag som pa ett andamalsenligt sétt foreskriver hur investe-
ringsverksamheten ska skdtas och ser till att intressekonflikter
mellan oss och East Capital hanteras pa ett lampligt sétt.
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B | synnerhet, for att undvika tveksamheter fér grunderna fér
vissa direktinvesteringar dar ingen annan East Capital-fond eller
annan saminvesterare deltar, faller sddana investeringsférslag
under var styrelses beslutandemandat. P4 sa satt kan investe-
ringen utvérderas pa dess egna grunder av styrelseledaméter
som &r oberoende gentemot East Capital.

B Paliknande satt kan inte investering ske i en fond som
lanseras av East Capital, vars villkor avviker negativt i nagot
materiellt h&nseende jamfort med redan existerande East
Capital-fonder, utan explicit godkannande av var styrelse. Detta
forhindrar East Capital att inféra nya fondvillkor som skulle vara
oférdelaktiga for oss.

B Dessutom undviks investeringssituationer dar lampligheten
eller skaligheten i en transaktion eller dess vardering kan ifra-
gasattas. 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 equity-fonder investerar vi endast i nyemitterade
aktier, vilket ger nytt kapital fér vidare investeringar i fonderna
och saledes undviks en situation dér East Capital Explorer skulle
kunna ses som den enda villiga kdparen.

B East Capital Explorers revisionsutskott som bestar av alla de
fyra oberoende styrelseledamoéterna har stérre ansvar jamfort
med manga andra foretags revisionsutskott. Revisionsutskottet
ansvarar fér dversynen av var investeringspolicy och 6vervakar
hur vél férvaltaren arbetar enligt den och 6versynen av vart for-
valtningsavtal. | praktiken innebar detta en granskning av alla
investeringsférslag och beslut som fattats & East Capital Explor-
ers vagnar.

W Var styrelses oberoende ledaméter har dérfor en viktig funk-
tion att bevaka vara aktiedgares intressen, eftersom de kommer
att behéva ta stéllning till intressekonflikter (som inte redan féljer
av investeringspolicyn) till exempel med hansyn till direktinvester-
ingar nér ingen annan East Capital-enhet deltar i investeringen,
eller nér tillgangar forvérvas frdn ndgon 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 styrelseledamoter ocksa material, invest-
eringsférslag och inbjudningar att delta i méten och diskussioner
i East Capital Explorer Investments AB. Var VD &r ocksa ledamot
i East Capital Explorer Investment AB:s styrelse.
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East Capital Power Utilities Fund, East
Capital Explorers stérsta investering,
lyckades na ett enastiende resultat for | ()
2009 pa 177%. Darmed-utvecklades - |l
fonden med god marginal battre &n
_badeden starka ryska marknaden

~ och sektorindex. En avsevérd del av
fondens resultat kom fran investeringar i
eldistributionsforetag.
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Foretagsansvar

Foretagsansvar handlar om att synliggdra och lyfta fram ett
foretags ansvar vad galler miljo, sociala fragor och bolagsstyrning.
For East Capital Explorer hanfor sig detta bade till vad vi gor i var
verksamhet, och vart ansvar i samarbetet med var forvaltare och
med vara portféljféretag i Osteuropa.

Policydokumenten finns pa
www.eastcapitalexplorer.com

54

Hur vi arbetar med foretagsansvar inom East
Capital Explorer

Under East Capital Explorers forsta, ganska
korta historia har vi prioriterat att definiera
riktlinjer och principer for féretagsansvaret
(corporate responsibility — CR). Detta arbete
har bland annat lett till dokument och pagaende
arbete for att definiera var syn pa fragor som

ror milj6, sociala fragor och bolagsstyrning
(environmental, social and governance issues
-ESQG).

Styrelsen har faststallt tva policydokument
som avspeglar vér instéllning till dessa fra-
gor; var uppférandekod (Code of Business
Conduct) och riktlinjer for ett ansvarsfullt
investeringsarbete (Principles of Responsible
Investment). Koden utgér det yttersta styrin-
strumentet vad betraffar hur féretaget skall
uppféra sig och tjagnar som ledning for bolagets
styrelseledaméter och anstéllda. Karnprincipen
i koden &r respekt.

Det andra dokumentet &r riktlinjerna for ett
ansvarsfullt investeringsarbete. De faststéller
att var forvaltare skall basera sitt arbete med
att gora investeringar pa djupgaende analyser
av faktorer som paverkar framtida resultat och
avkastning inom olika sektorer och for enskilda
aktier. Hari ingar att ta hansyn till risker och méj-
ligheter som sammanhénger med milj6, sociala
fragor och bolagsstyrning.

Foretagsansvar i Osteuropa

Det finns manga skal att se positivt pa nuva-
rande och framtida utveckling inom omradet
féretagsansvar i (")steuropa, eftersom landerna
dér nu paverkas av bade de internationella hall-
barhetstrenderna och férsoker finna sina egna
I6sningar. De tittar noga pa dem som leder
utvecklingen pa omradet och utvarderar erfa-
renheter fran andra kulturer, ekonomier och lan-
der. Férbattrad kommunikation och férbindelser
man har med de internationella marknaderna,

ger stod at att de féretag som tar sitt ansvar,
kan fa nya affarsmojligheter och fler kunder.

Foretagsansvar under 2009

Vi arbetar nu med vér forvaltare for att ta nésta
steg inom omradet féretagsansvar: att prioritera
atgarder inom detta omrade, definiera mal och
ytterligare utveckla vara planer att redovisa vara
resultat mot med dessa mal. Sddana atgarder
kan t.ex. vara att ta fram béttre system for att
sakerstalla, 6vervaka och uppratthalla efterlev-
naden av vara faststéllda principer, inklusive att
anpassa vara affarsprinciper sa att de blir mgj-
liga att folja upp.

Aven om vi 6nskar att vi hade kommit ldngre
under aret vad betréffar féretagsansvar, fick
tyvarr fragor om milj6, sociala fragor och bolags-
styrning lagre prioritet hos féretagen under
20009, eftersom huvudfragan i manga bolag var
att navigera igenom effekterna av finanskrisen.
Under 2010 tanker vi ta ytterligare steg for att
skapa mal och verktyg for ESG-fragorna med
malsattning att kunna positivt paverka vara port-
féljbolag inom dessa omraden i framtiden.



I juni 2009 gav sig Ola Skinnarmo, den vélkénde
svenske dventyraren, ivdg pa en ny expedition,
sponsrad av var forvaltare, East Capital. Malet for
Skinnarmo och hans beséttning var att géra om
Adolf Erik Nordenskiolds expedition 1878 och ta
sig genom den utmanande och isiga Nordostpas-
sagen, sjovagen mellan Europa och Asien langs
den ryska ishavskusten.

Under den framgangsrika expeditionen ombord
pa “Explorer of Sweden” undersékte Skinnarmo
och hans team otillgéngliga geografiska omraden
for att Iara mer om Ryssland och dess unika kultur
och natur. Tillsammans med experter fran WWF,
kunde besattningsmedlemmarna se och doku-
mentera den senaste tidens snabba férandringar i
denna kénsliga milj6. Las mer om expeditionen pa

. www.eastcapital.com eller www.skinnarmo.com.

(o)
4=
[=
=
>
-
[
(2]
o
L
(o]
a1]




Avgifter

East Capital Explorers investeringsstruktur har utformats sé att avgifter endast betalas
pa underliggande fondniva pa samma villkor som for andra investerare i respektive
fond. Under 2009 betalades sammanlagt 6,5 MEUR i fondavgifter, varav 2,8 MEUR
utgjorde forvaltningsavgifter och 3,7 MEUR utgjorde resultatbaserade avgifter.

Avgiftsstruktur for East Capital Explorers investeringar

Sub- Arlig for- Resultat-

scription valtning-  Berakn- baserad Hoégvatten-  Troskel- Vinst- Inlésen-
Investering Fee savgift' ingsbas?® avgift Period* marke® niva Catch-Up delning avgift
Avgift till f6rvaltaren for férvaltning av East
Capital Explorers investeringsportfolj 0% 0% 0%
East Capital Bering Russia Fund 0% 2.0% NAV 20%  Man/kvart Ja Ja
East Capital Bering Ukraine Fund 0% 2.0% NAV 20%  Man/kvart Ja Ja
East Capital Bering Balkan Fund 0% 2.0% NAV 20%  Man/kvart Ja Ja
East Capital Bering Central Asia Fund 0% 2.0% NAV 20%  Man/kvart Ja Ja
East Capital Bering New Europe Fund 0% 2.0% NAV 20%  Man/kvart Ja Ja
East Capital Power Utilities Fund 0% 1.9% NAV 15% Arligen 7% 50/50 95/5
East Capital Special Opportunities Fund 0% 2.0% NAV 20% Arligen Ja 7% 50/50
East Capital Russian Property Fund 0% 1.0% GAV Arligen 10% 50/50  80/20
Direktinvesteringar "2 2.0% NAV 20% Arligen 8% 0/100
East Capital (Lux) Eastern .
European Fund (EUR) 0% 2.0% NAV 0% Arligen Ja
Obligationsmandat 1.0% NAV 0%
Likvida medel 0% 0%
Utfast kapital 0% 0%

! Avgifterna som utgar till East Capital férvaltning av direktinvesteringar och obligationsmandatet ar formal fér svensk moms, vilket gor att den verkliga kostnaden fér East Capital Explorer AB &r hégre
? Ett separat avtal rérande investeringen i TEO gjordes med innebérden att férvaltningsavgiften reducerades till 1,0% per beréknat p& dagsnoteringar fér aktien

2 Férvaltningsavgiften beréknas i procent av ingdende substansviarde (NAV) fér alla investeringar utom for fastighetsfonden, vars avgift utgér fran fondens bruttovarde (GAV) vid érets slut

4 Beringfondernas Ipande férvaltningsavgifter utgar fran manatliga substansvadesberakningar medan de resultatbaserade avgifterna endast utgar kvartalsvis

5 Hogvattenmarket sétts for varje enskild investering i en fond

ORDLISTA FOR AVGIFTER

Allokeringsmal = Den vinstniva i fonden 6ver vilken nettoresultatet frdelas enligt
vinstdelningsmodellen. Normalt ar vinstdelningen 80/20 vilket betyder att 80% av
nettoresultatet betalas till investerarna och 20% betalas till East Capital.

Berdkningsbas = underlaget fér berékningen av férvaltningsavgift.

Catch-up = Allokering av nettoresultatet efter att tréskelnivan har uppnatts. Vinst-
delningen i catch-up-intervallet kan séttas till 50/50 vilket innebar att 50% av netto-
resultatet 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).

Clawback = Om East Capital nér fonden avslutas har erhallit utbetalningar av
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vinstandelar som Gverstiger 20% av fondens nettoresultat fran alla portféljinves-
teringar, skall East Capital aterbetala 6verskottet till fonden. Denna situation kan
intréffa t.ex. om en portféljinvestering séljs med forlust i slutet av fondens livslangd
och vinstandelar utbetalats till East Capital fér tidigare avyttringar som fonden gjort.

Forvaltningsavgift = Avgift som betalas till fondférvaltaren. Beréknas for viss period
och dras bort fran respektive fonds beraknade substansvérde eller, vilket géller for
direktinvesteringar, faktureras pa East Capital Explorer.

GAV = Gross Asset Value = Fondens bruttovdrde vid en given tidpunkt.
Hogvattenmarke = Den substansvardesniva 6ver vilken resultatbaserad avgift utgar.

Inlésenavgift = Avgift som betalas till fonden (inte till férvaltaren) fér att kompensera
fonden for att kapital I6ses in vilket kan leda till att fonden maste salja tillgangar fér



Avgiftsstruktur i East Capitals Beringfonder

Substansvarde Tredje gransvirde
dgvattenmarke
Andra grénsvérde
Nytt hégvattenmérke
20%
Forsta grénsvirde | av resultatet
Nytt hégvattenmérke
20%
av res'a t
20% A
av re tet
. I B L] |
I I I | I I I |
Qt Q2 Q3 Ar1 Qil Q2 Q3 Ar2

Prestationsbaserad avgift med hogvattenmarke. Prestationsbaserade avgifter
betalas med 20 procent till East Capital kvartalsvis endast nar substansvardet
overstiger det féregaende hogvattenmarket. | exemplet ovan utgér en presta-
tionsbaserad avgift om 20 procent av resultat som 6verstiger det féregaende
hogvattenmarket i det forsta och tredje kvartalet under det forsta aret, och

i tredje kvartalet det andra aret. Prestationsbaserade avgifter for prestation
som &verstiger hogvattenmarket under ett kvartal utgar inte.

Exempel pa avgiftsstruktur i East Capitals private equity-fonder

Avkastni ng

P
investeringen

Investerare East Capital

Investerare East Capital

Allokeringsmal
16,8%

Investerare East Capital 80/20

Grénsvérde
10%

Catch-up Vinstdelning

Vinstdelningsdiagram som visar hur ett avtal med en tréskelniva pa 10 pro-
cent, 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
troskelniva pa 10 procent. Over denna tréskelniva finns en catch-up dar inves-
terare och East Capital 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 ntts (i detta fall vid 16,8 procents avkastning pa
investeringen). Darefter férdelas all dverstigande avkastning med 80 procent
till investerarna och 20 procent till East Capital. Ett "clawback”-villkor, dvs
investerarnas ratt att krdva tillbaka vinstdelning fran East Capital, skyddar mot
6verdistribution av vinst till East Capital.

Avgifter till East Capital

Upplupna férvaltning-

Upplupna resultatbaserade

Summa upplupna

savgifter 2009 avgifter 2009 avgifter 2009
Investering (TEUR) (TEUR) (TEUR)
Avgift till férvaltaren for férvaltning av East
Capital Explorers investeringsportfolj = = =
East Capital Bering Russia Fund 264 433 697
East Capital Bering Ukraine Fund 132 = 132
East Capital Bering Balkan Fund 471 1125 1596
East Capital Bering Central Asia Fund 261 511 772
East Capital Bering New Europe Fund 239 312 552
East Capital Power Utilities Fund 495 = 495
East Capital Special Opportunities Fund 380 1287 1667
East Capital Russian Property Fund 0 = 0
Direktinvesteringar 271 ° 271
East Capital (Lux) Eastern
European Fund (EUR) 167 N/A 167
Obligationsmandat 136 N/A 136
Likvida medel 0 N/A 0
Utfast kapital 0 N/A 0
Summa 2816 3667 6484

att tacka inlésen. Avgiften kompenserar de andra investerarna fér den teoretiska
minskade avkastning de far pa grund av en sadan férséljning.

Resultatbaserad avgift = Avgift som utgar for att uppmuntra férvaltaren att skapa
battre avkastning for investerarna. En regel om hégvattenmarken eller tréskelniva
sakerstéller att endast resultat som Gverstiger det senaste hogvattenmarket eller

den férutbestdmda tréskelnivan leder till ersattning.

Substansvirde = Vérdet av nettotillgdngarna, dvs. summa tillgangar minus summa

skulder.

Teckningsavgift = Avgift som utgar vid investeringstillfdllet och som uppgar till viss
procentsats av insatt kapital. Fér East Capital Explorer utgar inga teckningsavgif-

ter.

Tréskelniva (hurdle) = Den vinstniva, berdknad pa investeringen eller fondens verk-
samhet fran lanseringen till dato, upp till vilken alla vinster hanférs till investerarna,
innan utbetalningar till East Capital av avgifter pa catch-up-nivan och vinstdelnings-

nivan gors.

Vinstdelning = Overenskommelse enligt vilken framtida vinster delas pa forutbe-
stamt s&tt. Normalt ar férdelningen 80/20 vilket innebér att nar tréskelnivan har natts
och ackumulerade vinster Gverstiger catch-up-nivan, East Capital har da ratt till en
vinstandel pa 20% pa 6verskjutande vinst och aterstdende 80% fordelas mellan

investerarna.
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East Capital Explorer-aktien

East Capital Explorer-aktien noterades pa Stockholmsborsen den 9
november 2007. Aktien handlas pA NASDAQ OMX Nordic List, Mid Cap.
Aktiekursen steg med 67% under 2009 och slutkursen den 30 december
2009 var 67 SEK, vilket motsvarar ett borsvarde pa 2 378 MSEK.

Kursutveckling under 2009 Kursutveckling sedan noteringen 9 november 2007
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OMXSPI: Omfattar samtliga aktier noterade pa NASDAQ OMX Stockholm.
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= : East Capital Explorers substansvéarde

RTS 2 Index: Omfattar 78 bolag med med begrinsad handel pa RTS. Inkluderar
séaledes inte de storsta eller mest handlade bolagen.

Substansvarde och aktiens utveckling 2009 2008 2007*
Substansvérde per aktie, EUR 9,61 7,31 10,87
Substansvérde per aktie, SEK 98,60 79,53 102,61
Substansvérdets utveckling under aret, EUR 29% -33% 1%
Aktiekurs vid &rets slut, SEK 67,00 40,20 100
Lagsta betalt, SEK 38,20 37,30 95,50
Hogsta betalt, SEK 72,75 102 108
Bérsvirde vid rets slut, MSEK 2378 1458 3627
Aktiekursens utveckling under aret 67% -60% 0%
Premie/rabatt mot substansvirde 31 december -32% -50% -2,6%
Genomsnittlig premie/rabatt under aret -34% -19% -1,8%
Total omséttning, antal aktier 19010661 15696 617 6 157 487
Genomsnittlig daglig omsittning, antal aktier 75 740 62288 186 591
Utveckling for relevanta jamforelseindex

OMXSPI 47% -42,0% -5,3%
RTS 2 65% -75,1% 10,9%
MSCI EM Europe 144% -61,7% 3,4%
Aktiekapital och antal aktier

Aktiekapital den 31 december, EUR 3628014 3627016 3627016
Antal aktier den 31 december 35499 160 36270 160 36 270 160
Genomsnittligt antal aktier 35651491 36270 160 35032 755
Agarstruktur 31 december

Antal aktiedgare 9,381 9,984 11,648
% aktieagande utanfor Sverige 35% 35% 47%

* 9 november — 31 december 2007.
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De 20 storsta direkt- och forvaltarregistrerade’ innehaven
31 december 2009

Antal

aktier Innehav %
Alecta Pensionsforsakring 2465000 6,9
Morgan Stanley & Co Intl PLC. 2117880 6,0
East Capital Eastern European Fund 2 050000 58
SEB-Stiftelsen 1500 000 4,2
DNB NOR Bank ASA 1501 757 4,2
East Capital Partners? 1439050 41
Apoteket AB Pensionsstiftelse 1431723 4,0
Utlandsk depa 1335284 3,8
Avanza Pension 1072985 3,0
Nordnet Pensionsférsakring AB 703 367 2,0
Volvorelaterade stiftelser 630 660 1,8
JP Morgan Bank 489 240 1,4
Utlandsk depa 487 786 1,4
Livférsgkringsaktiebolaget Skandia 476 000 1,3
Utlandsk depa 450 000 1,3
Fjarde AP-fonden 441 000 1,2
Handelsbanken fonder inkl XACT 430091 1,2
Veritas Elakevakuutusosakeyhtic 375 000 1,1
Danske Capital Sverige AB 329 400 0,9
Svenska Handelsbanken SA 327 650 0,9
Total top 20 shareholders and custodians 20053 873 56%
Other 9,361 shareholders and custodians 15 445 130 44%
Total 35499160 100%

'En majoritet av aktierna som ags av utlandska aktieagare &r registrerade hos frvaltare. Detta
innebér att de verkliga aktiedgarna inte ar officiellt registrerade.

2 East Capitals egna investeringar samt investeringar gjorda av partners i East Capital.

Aktier och roster

East Capital Explorer har en klass av aktier med sammanlagt
35499 160 aktier. Varje aktie ger innehavaren ratt till en rost och
alla aktier har lika ratt till koncernens tillgangar.

Egna aktier

2008 ars arsstdamma bemyndigade styrelsen att besluta om ater-
kdp av bolagets egna aktier. Under mars och april 2009 aterkdp-
tes 771 000 aktier med hjélp av detta bemyndigande. 2009 ars
arsstdmma aterkallade dessa aktier och férnyade bemyndigandet
av aterkdp av foéretagets aktier. Under mars 2010 beslutade sty-
relsen att man skulle utnyttja det nya bemyndigandet. Per den 18
mars hade sammanlagt 363 635 aktier aterkopts.

Substansvarde
Per varje méanadsslut gérs en indikativ berékning av substans-
vardet per aktie. East Capital Explorers substansvarde beréknas
som virdet pa summa tillgangar (alla investeringar plus alla andra
tillgangar sdsom likvida medel) minus summa skulder delat med
antalet utestaende aktier. Vardet pa East Capital Explorers inves-
teringar baseras pa substansvérdet fér respektive manad for var
och en av de East Capital-fonder som vi investerat i samt vardet
pa samtliga av vara direktinvesteringar. Fér mer information om
de vérderingsprinciper som vi tillampar, se not 1 pa sidan 70.
Substansvardesrapporterna granskas inte av bolagets revisorer.
Det bor noteras att East Capital Explorers substansvirde
mats i EUR, medan aktiekursen noteras i SEK. Omrékning av
substansvérde till SEK och aktiekurser till EUR gérs endast av
informationsskal. De belopp som dessa omrékningar resulterar i
kan variera beroende pa vilken kurs som anvands och nar omrék-
ningen gors. East Capital Explorer anvander kurser fran Reuters
klockan 16.00 GMT +01.

Substansvérdet publiceras genom en pressrelease och pa
hemsidan den femte arbetsdagen efter manadens slut. Den
senaste portfoljrapporten och substansvardesrapporten ater-
finns alltid pa hemsidan: www.eastcapitelexplorer.com.

Fordelning av Agande efter storleken pa aktieinnehav

% av % av

Antal aktier Antal aktie- Summa aktier och

per innehav aktiedgare agare antal aktier roster

1-500 7 049 751 1508242 4,2
501-1,000 1001 107 885428 2,5
1,001-5,000 938 100 2409624 6,8
5,001-10,000 159 17 1227038 3,5
10,001-15,000 49 05 618915 1,7
15,001-20,000 28 03 515557 1,5
20,001- 157 17 28334356 79,8
Total 9 381 1000 35499160 100,0

Fordelning av agande efter land*, %

Storbritannien 8,6%

Norge 7,2%

USA 5,8%

Luxemburg 4,3%

. Schweiz 1,8%
Sverige

64,5% Nederlénderna 1,8%

Irland 1,5%

Finland 1,2%

Island 0,5%

Ovriga 32 lander 2,8%

* En majoritet av aktier som innehas av utldndska aktiedgare ar forvaltarregistrerade. Detta
innebar att att den egentliga aktie4garen inte &r officielt registrerad och att dennas hemvist inte
kan sakerstéllas och att den inte behGver Gverensstdmma med férvaltarens hemvist.

Fordelning av &gande efter typ av aktiedgare, %

Bank och f6rsékrings-

bolag 15,1%

Andra juridiska
Utlindska personer 13,2%
ak;isefg/:"e Reglerade aktiefonder 12,5%
: Pensionsfonder 11,2%
Privatpersoner 9,8%

Icke-statliga organi-
sationer och fackf6r-
eningar 2,5%

@»>

Kélla: Euroclear Sweden AB (tidigare VPC).

Svenska staten, kom-
muner och landsting 0,2%

Fakta om aktien

Noterad pa: NASDAQ OMX Nordic, Mid Cap

Noterad sedan: 9 november 2007
ISIN-kod: SE002158568
GICS-kod: 40203010
Tickersymbol: ECEX

Reuters: ECEX.ST
Bloomberg: ECEX SS Equity

Senaste aktiekurs: www.eastcapitalexplorer.com
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Styrelsens rapport om intern kontroll

Denna rapport om intern kontroll Iamnas av styrelsen for East Capital Explorer

i enlighet med aktiebolagslagen och svensk kod for bolagsstyrning. Rapporten
beskriver hur den interna kontrollen avseende den finansiella rapporteringen ar
organiserad. Denna rapport ar en sjalvstandig rapport och utgor inte en del av den
formella arsredovisningen. Bolagets revisor har inte granskat styrelsens rapport om

internkontroll.

Den interna kontrollen inom East Capital Explorer &r utformad
for att hantera risker inom processen f6r den finansiella rappor-
teringen, i detta ingar exempelvis att sékerstélla en effektiv och
tillforlitlig redovisning av kdp och séljtransaktioner av vérdepap-
per samt vardering av vérdepappersinnehav samt att informa-
tion blir effektivt och korrekt kommunicerat till marknaden. For
att ytterligare férbattra den interna kontrollen inrattade East
Capital Explorer under 2008 en internrevisionsaktivitet. Denna
genomfor I6pande granskningar av den interna kontrollen och
lamnar rapporter till styrelse och ledning dér rekommendationer
ges for forbattring av den interna styrningen och kontrollen.

Intern kontroll beskrivs vanligtvis enligt det ramverk, som
Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Com-
mission (COSO) har utvecklat. Enligt deras definition bestéar
den interna kontrollen av féljande komponenter: kontrollmiljo,
riskbedémning, kontrollaktiviteter, information och kommunika-
tion och uppféljning.

Kontrollmiljo

Med kontrollmiljé menas de 6vergripande strukturer inom bola-
get som sakerstéller en god intern kontroll avseende den finan-
siella rapporteringen. Styrelsen ansvarar ytterst fér den finan-
siella rapporteringen. | enlighet med bolagets specifika syfte, ar

en av styrelsens frimsta uppgifter att 6vervaka investeringsverk-

samheten som bedrivs av East Capital Explorer Investments AB
genom East Capital PCV Management AB ("Férvaltaren”).

Bolagets redovisnings- och rapporteringsmanual samt infor-
mationspolicy, som &ven utgdr bilagor till férvaltningsavtalet
med Forvaltaren, féreskriver i detalj hur finansiell och annan
information avseende East Capital Explorer Investments AB
portfélj skall hanteras och tillhandahallas till bolaget och fére-
skriver bland annat att bolaget skall kunna fullgéra dess skyldig-
heter enligt tillampliga lagar, férordningar och bérsregler.

Riskbedémning

Bolagsledningen ansvarar for den interna kontrollen som kravs
for att hantera vasentliga risker i den I6pande verksamheten.
Har ingar att identifiera majliga risker i portfoljrapporteringen
och den finansiella rapporteringen fran East Capital Explorer
Investments AB och Fdérvaltaren, inklusive tillforlitligheten i den
manatliga rapporteringen av indikativt substansvérde i East
Capital Explorer. Bolagsledningen ansvarar for att utforma ett
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kontrollsystem for att forebygga och upptéacka dessa risker.
Bolagsledningen rapporterar regelbundet till styrelsen kring
dessa fragor.

Kontrollaktiviteter

East Capital Explorer f6ljer framst upp och kontrollerar att inves-
teringsverksamheten bedrivs i enlighet med den investeringspo-
licy och det férvaltaravtal som ingatts med Forvaltaren.

Férutom bolagets redovisnings- och rapporteringsmanual
samt informationspolicy har bolagets styrelse rétt att narvara
vid East Capital Explorer Investments AB styrelsemé&ten och att
granska styrelseprotokoll.

Vidare har bolaget méjlighet att begéra att Forvaltaren haller
presentationer for bolagets styrelse avseende investeringsport-
foljen i syfte att mojliggora for bolagets styrelse att battre Gver-
vaka Forvaltarens och East Capital Explorer Investments ABs
efterlevnad av forvaltningsavtalet och for att erhalla information.
Vidare &r for narvarande bade bolagets verkstéllande direktor,
Gert Tiivas, liksom bolagets styrelseledamot, Justas Pipinis,
ledaméter av styrelsen for East Capital Explorer Investments
AB. Huvuddelen av detta uppféljningsarbete bedrivs av bola-
gets revisionsutskott och verkstallande ledning.

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

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

B | 6pande diskussion och kontakt till nyckelpersoner inom East
Capital.

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

B Lopande granskning och utvardering av interna metoder
och processer for att sékerstélla korrekt rapportering av East
Capital Explorers indikativa substansvarde och portfdl;.



Information och kommunikation

Styrande dokument som syftar till att sékerstélla att den interna
kontrollen avseende den finansiella rapporteringen har tagits
fram av East Capital Explorer.

Informationspolicyn beskriver hur East Capital ska 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
finansiell rapportering.

Uppfoljning
Uppféljning av den interna kontrollen 6ver finansiell rapporte-

ring genomfors av styrelsen, revisionsutskottet, VD och ledning.

Uppfdljning av den interna kontrollens effektivitet genomférs
vid varje styrelseméte dér den finansiella stéllningen gas ige-
nom och dar annat material i form av investeringar behandlas.
Revisionsutskottet traffas regelbundet fér att behandla och dis-
kutera redovisningsfragor, formerna fér manatlig rapportering,
internrevision mm. VD och ledning f6ljer I6pande upp efterlev-
nad av policies, instruktioner och férvaltningsavtal.

Internrevision &r styrelsens oberoende granskningsfunktion
som har till uppgift att Idpande granska verksamheten inom
bolaget. Internrevisionens arbete f6r 2009 baserades pé en
riskanalys som genomférdes av ledningen inom East Capital
Explorer AB och representanter fran Internrevision. Internre-
visionsfunktionen har under aret granskat ett antal omraden
som identifierades i riskanalysen. Omradena som inkluderades
i revisionsplanen f6r 2009 var dels en férdjupad genomgang
inom IT-omradet dels omraden inom investerings- och place-
ringsprocessen. Resultatet av granskningarna avrapporterades
i revisionsutskottet.

Stockholm, mars 2010

Styrelsen i East Capital Explorer AB (publ)
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