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Ordforanden har ordet

Paul Bergqvist
Styrelseordforande

I november 2012 fyllde East
Capital Explorer fem ar. Bolaget
grundades for att erbjuda en
bredare krets av investerare en
mojlighet till exponering mot
mindre och svaratkomliga bolag
med inriktning pa den inhemska
tillvaxten i den osteuropeiska
regionen genom en aktie noterad
pa Stockholmsborsen. Dessa fem
ar har inte blivit som vi forvantade
0SS 2007.

De hir aren, med en global finanskris foljt av perio-
der med starka marknader varvat med perioder av
fornyad oro och 6kad riskaversion bland invester-
are, har varit svara for en strategi som var med
fokus pa mindre féretag i Osteuropa. Trots detta
anser vi fortfarande att strategin ar relevant och
kanske i dn hogre grad dn 2007 mot bakgrund av att
de attraktiva virderingsnivaer som nu rader och
som till en stor del &nnu inte har aterhdmtat sig efter
den globala finanskrisen.

Under de fem aren sedan bolaget etablerades har
styrelsen fokuserat fraimst pa tva saker; att utveckla
processer for god bolagsstyrning och hur man skall
maximera aktiedgarvirdet. Sedan 2007 har vi kom-
mit en lang bit pa vig i arbetet med att ytterligare
utveckla interna processer och kontroll. Under 2012
Okade vi vart fokus pa riskkontroll. Vi har ocksa
fortsatt att stirka var tillsyn 6ver dem som utfor
tjdnster at oss, av vilka var forvaltare East Capital 4r
den viktigaste.

“Vi har tydliga regler for vilka beslut som
skall fattas av den oberoende styrelsen
for att sdkerstdlla att beslut alltid fattas i
aktiedgarnas bdista intresse”

Styrelsen har ocksa ett viktigt ansvar vad betraffar
hanteringen av intressekonflikter. Att vi dr ndra var
forvaltare East Capital har manga fordelar men det
understryker ocksa vikten av en bra struktur for
bolagsstyrning. Vi har tydliga regler for vilka beslut
som skall fattas av den oberoende styrelsen for att
sdkerstdlla att beslut alltid fattas i aktieAgarnas bésta
intresse. Tillsynen och den interna kontrollen ar
nagot som hanteras av styrelsen och &ven av fore-
tagsledningen men vi tar ocksa hjilp av vara externa
savil som vara interna revisorer i detta arbete.

Vad betriffar aktiedgarvirdet beslot vi att utnyttja
det aterkopsmandat som lamnades av arsstimman
2012. Vi har sedan 2009 utnyttjat mandatet varje ar
ndr rabatten mot substansvérdet varit hog, och sa
dven under 2012. Aven om det har varit férdelak-
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tigt f6r vara aktiedgare har vi dnnu inte kunnat se
nagon langsiktig effekt av dessa aterkdp. I oktober
2012 ansag vi darfor att det var dags att préva nagot
nytt. Styrelsen beslutade att foresla aktieigarna

ett inlésenprogram som ger mdjligheten att 16sa

in 1 av 20 aktier till substansvardet och dirmed

ge aktiedgarna en mojlighet att realisera det fulla
vardet for en del av sitt innehav. Detta visar ocksa
var tillit till bolagets substansvirde. Programmet ar
inte bara en engangshidndelse utan liknande forslag
kommer att foreslas under bade 2014 och 2015 om
aktien fortsétter att handlas till en rabatt dversti-
gande 10% av substansvirdet. Det innebdr att fram
till 2015 kan ndrmare 15% av aktierna realiseras till
dess fulla vdrde. Vii styrelsen anser att detta dr ett
mer transparent sitt att distribuera likvida medel
till vara aktiedgare och samtidigt géra det mojligt for
vara aktiedgare att fa en hog direktavkastning om de
accepterar erbjudandet. Under denna period avser
vi inte att foresla vare sig utdelning eller ytterligare
aterk6p av egna aktier. Vi vill hitta en balans mellan
utbetalningar och nya investeringar som just nu kan
goras pa mycket attraktiva nivaer. Vi féredrar ocksa
att fokusera pa en enda distributionsstrategi for
okad tydlighet och férhoppningsvis béttre effekt.
Det forsta inlosenprogrammet slutférdes i januari
2013 med ett deltagande pa 97%.

“Ibland far vi fragan om inlosen-
programmet dr ett fOrsta steg mot att
montera ned bolaget. Svaret dir nej.”

Ibland far vi fragan om inlésenprogrammet ir ett
forsta steg mot att montera ned bolaget eftersom
en betydande del av kapitalet kan komma att delas
ut pa detta sitt kommande ar. Svaret dr nej. Var
tillit till var strategis formaga att i framtiden kunna
realisera den potential vi ser i den hir regionen och
den del av marknaden vi investerar i dr intakt. Vi ar
overtygade om att det langsiktiga virdet kommer
att skapas genom vara investeringar och ej genom
kortsiktiga atgirder for att 6ka aktiedgarvardet. Vi
har dessutom fullt fértroende f6r var forvaltares
férmaga att 6ka bolagets storlek under kommande
arilangt storre utstrackning dn vad vi kommer att
dela ut till aktieigarna genom inlosenprogrammet.
Och det ser ut som om det finns aktiedgare som hal-
ler med - under 2012 har vi sett en vindning av den
tidigare trenden med ett minskat antal aktiedgare.
Under dret 6kade antalet aktiedgare netto med
cirka 2 500, vilket dr en 6kning pa ndrmare 35% till
vilka jag gdrna vill rikta mitt varmaste vilkomnande
och tacka for deras fortroende for East Capital
Explorer.

=
Paul Bergqvist
Styrelseordférande
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Bolagsstyrningsstruktur

For East Capital Explorer innebdr bolags-
styrning det sitt pa vilket vi verkar och ar
organiserade for att tillvarata alla aktiedgares
intressen i arbetet att na vart mal att limna en
langsiktigt god avkastning.

Bolagets syfte och karaktir
East Capital Explorer dr ett publikt aktiebolag
som investerar indirekt och direkt i Ryssland
och andra linder inom OSS, Balkan, Baltikum,
Centralasien och Centraleuropa. Vara in-
direkta investeringar gors genom ett urval av
East Capitals nuvarande och framtida fonder.
East Capital Explorer dr ndra knutet till for-
valtaren, East Capital. Bolagsstyrningsstruk-
turen, i vilken férvaltaren har ett betydande
inflytande Gver investeringsaktiviteterna
i East Capital Explorer, dr skraddarsydd
for att sikerstélla att var styrelse och vart
revisions-utskott ges tillrackligt oberoende
och tillrdckliga kontrollverktyg for att fullt ut

overvaka forvaltarens placeringsaktiviteter.
Denna viktiga 6vervakning innefattar savél
att utvardera forvaltningens resultat som att
forsdkra sig om att investeringsaktiviteterna,
alagda forvaltaren, foljer investeringspolicyn.
Styrelsen kan besluta att dndra eller avvika
fran investeringspolicyn.

Strukturen innebér ocksa konkurrensmés-
siga fordelar for verksamheten genom att till
exempel skapa en effektiv beslutsstruktur
inom ramen for investeringspolicyn. Hartill
kommer att strukturen skapar stabilitet och
en tydlig ansvarsfordelning mellan férvalta-
ren och bolagets styrelse. Strukturen inférdes
2007 och beskrevs forsta gangen i East Capital
Explorers prospekt fran november 2007 infor
noteringen pa NASDAQ OMX Stockholm, Mid
Cap.

Ramverk fér bolagsstyrning
Bolagsstyrningen i East Capital Explorer
bygger pa bade externa och interna ramverk.
Externa ramverk dr aktiebolagslagen, NAS-
DAQ OMX Stockholms regelverk inklusive

Svensk kod for bolagsstyrning samt andra
tilldimpliga svenska och utldndska lagar och
bestdmmelser. Bolagets interna ramverk
omfattar bolagsordningen, férvaltnings-
avtalet med East Capital, arbetsordningen
for styrelsen, stadgar for revisionsutskottet,
instruktionen till verkstéllande direktdren
och de policydokument som bolaget har
antagit.

For ytterligare information om bolagsstyrning finns tillgédnglig
pa bolagets webbplats www.eastcapitalexplorer.com. Under
fliken ”Om East Capital Explorer” aterfinns ett separat avsnitt
om bolagsstyrning som bl.a. inkluderar:

- East Capital Explorers bolagsordning

- Principer for valberedningens arbete

- Information om arsstimman

Mer information roérande bolagets aktier och vissa aspekter
av bolagsordningen aterfinns i avsnitten “Aktieinformation”
pasidan 10-11 och “Bolagsstyrning och styrelsens arbete” i
forvaltningsberittelsen pa sidan 57.
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Valberedning
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Forvaltningsavtalet

Forvaltningsavtalet anger forvaltarens
uppgifter och ansvar, inklusive identifiera
och utvirdera och férhandla potentiella
investeringar. Avtalet definierar sérskilt hur
ansvaret fordelas mellan férvaltaren och

East Capital Explorer och tillférsdkrar East
Capital Explorer foretride till alternativa
investeringsfonder, private equity-fonder och
fastighetsfonder som lanseras av East Capital.

Investeringspolicy

Investeringspolicyn foreskriver vilka East
Capital Explorers viktigaste geografiska
omraden och investeringsteman skall vara,
samt vilka typer av investeringar som far
goras av forvaltaren utan uttalat godkdnnande
av East Capital Explorer AB:s styrelse. Den
anger ocksa vissa begriansningar for att
sdkerstilla spridning och ldmplig riskniva.
Policyn kan revideras fran tid till annan, allt
eftersom investeringsmiljon forandras. Varje
forandring i policyn kriver godkdnnande

av bade styrelsen och forvaltaren. Varje
investering som avviker fran policyn kréver
godkdnnande av styrelsen. De viktigaste
delarna av var investeringspolicy kan
sammanfattas i foljande punkter:

Linder

East Capital Explorer far investera i Ryssland
och 0SS-ldnderna, pa Balkan, i Baltikum,
Centralasien och Centraleuropa.

Tillgangsslag

East Capital Explorer investerar framst i East
Capitals nuvarande och framtida alternativa
investeringsfonder (med bade noterade och
onoterade foretag), fastighetsfonder, samt i
East Capitals framtida private equity-fonder
(onoterade foretag). East Capital Explorer
kan ocksa gora direktinvesteringar i utvalda

foretag samt begriansade investeringar i East
Capitals dagligen handlade 6ppna fonder.
Mer specifikt kan investeringar goras i flera
olika tillgangsslag, dédribland fondandelar,
aktier, optioner, konvertibler, derivat och
andra aktierelaterade instrument. Skuldebrev
dr ocksa tillatna om de dr relaterade

till en aktieinvestering. I samband med
investeringar inom fastighetssektorn far
investeringar ocksa goras i mark, fastigheter
och annan fast egendom.

Ar 2009 beslutade styrelsen att infora ett
investeringsmandat for obligationer, dér lik-
vida medel kan flyttas till en portfolj av likvida
obligationer noterade i USD eller EUR fran
emittenter i vart investeringsomrade. Detta
obligationsmandat var ett verktyg for likvi-
ditetshanteringen pa kort sikt, for att skapa
battre avkastning pa East Capital Explorers
likvida medel, samtidigt som de f6rblev till-
gingliga for framtida investeringar.

Forvaltaren och investeringsstrukturen
East Capital Explorers l6pande investerings-
aktiviteter hanteras av East Capital PCV Mana-
gement AB (forvaltaren), ett dotterforetag

i East Capital-koncernen. Dessa aktiviteter
innefattar att finna nya investeringsidéer och
planera for omallokering av portfoljen enligt
den faststillda strategin. En annan viktig funk-
tion dr hanteringen av East Capital Explorers
likvida medel i avvaktan pa investeringar. For
att kunna utfora detta arbete anvander for-
valtaren andra funktioner och resurser inom
East Capitals organisation.

Forvaltarens styrelse, som bestar av part-
ners i East Capital; Peter Elam Hakansson,
Kestutis Sasnausakas, Jacob Grapengiesser
och Aivaras Abromavicius, sammantriader
I6pande for att diskutera East Capital Explo-
rers portfolj och planera for avyttringar
och investeringar. Rekommendationer till
fond- eller direktinvesteringar presenteras
dérefter for provning av styrelsen i East Capi-
tal Explorer Investments AB, som &r dgare till
investeringsportfoljen. East Capital Explorer

Bolagsstyrning

Investments AB &gs av bolaget och férvaltaren.
Bolaget dger alla finansiella réttigheter till East
Capital Explorer Investments AB, medan for-
valtaren kontrollerar och skoter bolaget. For
ndrvarande dr bolagets VD, Mia Jurke, och sty-
relseledamoten, Louise Hedberg, styrelseleda-
moter i East Capital Explorer Investments AB,
tillsammans med Hanna Loikkanen, medlem
av forvaltningsteamet for East Capital. Hanna
Loikkanen ersatte Pia Gisgard (fd Nilsson),
Group Compliance Officer for East Capital, i
mars 2013.

Styrelsens uppgifter

Aven om den 16pande investeringsverksam-
heten handhas av forvaltaren, skall styrelsen
i East Capital Explorer alltid besluta om fol-
jande viktigare fragor:

* Beslut om investeringar som Overstiger
15% av substansvardet vid tiden for
investeringen

e Direktinvesteringar (utan medinvestering)

* Avvikelser fran investeringspolicyn

« Investeringar som skulle kunna innebéra en
intressekonflikt mellan East Capital Explorer
och East Capital

East Capital Explorers styrelse 6vervakar
ocksa fortlopande investeringspolicyn och
utvirderar om den i avseende pa aktuellt ldge
och utveckling dr i bolagets aktiedgares bdsta
intresse. Om styrelsen skulle besluta att en
uppdatering eller revision erfordras, kommer
styrelsen att ta initiativ till n6dvindiga
fordndringar. Styrelsen utvdrderar ocksa
befintliga investeringar, bolagsledningens
arbete och fattar beslut om ersittning till
bolagsledningen.

En annan styrelseuppgift ar att 6vervaka
forvaltarens arbete, exempelvis genom att
kontrollera att investeringsaktiviteterna utfors
enligt investeringspolicyn och férvaltningsav-
talet. Denna uppgift utfors framst av bolagets
revisionsutskott, som bestar av de styrelse-
ledamoéter i bolaget som dr oberoende av East

Beslutsprocess for investeringar

* Planerar omallokeringar

e Strukturerar fonder

« Identifierar och forhandlar
investeringar

e Forvaltar likvida medel i enlighet
med givet mandat

Investerings-
forslag

East Capital Explorer AB (publ)
Styrelse utsedd av aktiedigarna

« Vésentliga investeringar
(>15% av substansvirdet)

« Investeringar utanfor investeringspolicyn
» Direktinvesteringar
« Intressekonflikter

East Capital Explorer Investments AB
Styrelse utsedd av forvaltaren

« Fondinvesteringar och saminvesteringar
inom ramen for investeringspolicyn

« Informationsutbyte med styrelsen i
East Capital Explorer AB (publ)
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Capital och fran bolagets foretagsledning.
Styrelseledaméterna far samtliga styrelsepro-
tokoll och allt beslutsunderlag som investe-
ringsbesluten bygger pa fran styrelsen i East
Capital Explorer Investments AB. Bolaget har
ocksa ritt att utse revisorn i East Capital Explo-
rer Investments AB.

Uppségning av forvaltningsavtalet
Bolaget har under vissa forutsittningar ratt att
sdga upp forvaltningsavtalet, till exempel om
forvaltaren inte agerar i enlighet med invest-
eringspolicyn eller forvaltningsavtalet.
Bolaget har ocksa ritt, enligt eget gott-
finnande och utan att avtalsbrott foreligger, att
sdga upp forvaltningsavtalet om aktiedgare i
bolaget som representerar minst 75% av saval
avgivna som foretradda aktier pa en bolags-
stimma godkinner en saidan uppsigning.

Styrelsen

Styrelsens sammansittning

Enligt bolagsordningen skall styrelsen besta
av tre till sex ledamoter utan suppleanter.
Vidare har forvaltaren alltid rétt att utse en
styrelseledamot. Styrelseledamdterna utses
for en period pa ett ar. Vid arsstimman 2012
omvaldes styrelseledamoterna Paul Bergqvist,
Lars Emilson, Karine Hirn och Alexander V.
Ikonnikov. Anders Ek och Justas Pipinis hade
undanbett sig omval. Lars O Gronstedt och
Louise Hedberg valdes in som nya styrelse-
ledamoter. Staimman omvalde Paul Bergqvist
till styrelseordférande.

Styrelsens oberoende

Enligt tillimpliga regelverk anses Paul Berg-
qvist, Lars Emilson, Lars O Gronstedt och
Alexander V. Ikonnikov vara oberoende i
forhallande till bolaget och dess ledning. De
oberoende styrelseledamoterna har fore-
slagits pa grund av sin betydande erfarenhet
av internationell foretagslednings- och affdrs-
verksambhet, speciellt vad avser Osteuropa
och Ryssland, samt sitt styrelsearbete i olika
noterade foretag.

Louise Hedberg och Karine Hirn anses inte
vara oberoende gentemot bolaget och dess
ledning pa grund av att de ar nérstaende till
East Capital som genom forvaltningsavtalet
och andra mellanhavanden far anses ha omfat-
tande affarsforbindelser med bolaget och med
bolaget nirstaende bolag. Betriffande styrel-
seledamoternas oberoende gentemot storre
aktiedgare, kan konstateras att under 2012 var
East Capital tillsammans med nérstaende par-
ter en storre aktiedgare i bolaget sisom detta
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begrepp definieras i svensk kod for bolagsstyr-
ning, och dirfoér anses Louise Hedberg och
Karine Hirn inte vara oberoende gentemot
storre aktiedgare i bolaget. Den 31 december
2012 fanns det inte nagra andra storre aktied-
gare i bolaget sasom detta begrepp definieras
iborsreglerna och svensk kod for bolagsstyr-
ning.

For ytterligare information om respektive
styrelseledamot, se sidorna 46-47.

Styrelsens arbete

Styrelsens arbete styrs av den arbetsordning
som styrelsen antagit. Styrelsens ordforande,
Paul Bergqvist, leder styrelsearbetet och har
fortlopande kontakt med verkstéllande direk-
toren och bolagets 6vriga ledningsfunktioner
for att 6vervaka bolagets verksamhet. Styrel-
sen har ocksa utformat och godként stadgar
for revisionsutskottet, en arbetsordning for
verkstdllande direktoren samt ett antal policy-
dokument.

Forvaltarens styrelseordforande Peter Elam
Hakansson, bolagets verkstillande direktor
Mia Jurke, CFO Mathias Pedersen, chefsju-
risten Stefano Grace och Investor Relations
Manager, Charlotte Asberg deltog ocksa i
styrelsemotena under 2012 for att rapportera
fran sina respektive omraden. Andra represen-
tanter for férvaltaren bjuds in fran tid till
annan for att delta i styrelsemoten och redo-
gora for sdrskilda investeringsforslag eller
andra fragor.

Styrelsen haller minst sju ordinarie styrel-
semoten per ar. Fler méten kan eventuellt
hallas for att diskutera och besluta om invest-
eringsforslag. Ett mote per ar halls normalt i
samband med en East Capital Investor Summit
eller nagon resa for investerare som East Capi-
tal ordnar i olika delar av vart investerings-
omrade. Deltagandet i sidana konferenser
ger styrelseledamoterna ny kunskap om vart
investeringsomrade och en uppdatering om
aktuella ekonomiska och politiska hdndelser.
Dessutom ingar alltid féretagsbesok. Under
2012 deltog styrelsen i East Capital Summit i St.
Petersburg, Ryssland i april.

Styrelseméten och huvudsakliga amnen
Under 2012 holls totalt 14 styrelseméten. De
huvudsakliga &mnen som behandlades under
motena var:

Moten  Huvudsakligt dmne

1/2012 Godkinnande av bokslutskommu-
nikén for 2011

2/2012 Per capsulam-mote for att godkdnna
kallelsen och styrelsens forslag till
arsstimman 2012

3/2012 Mote for att godkdnna arsredovisnin-
gen for 2011

4/2012 Telefonméte for att godkdnna invest-
eringsforslag samt avyttringsforslag

5/2012 Styrelsemoéte i samband med arsstam-
man

6/2012 Telefonméte for att godkdnna avytt-
ringsforslag

7/2012 Godkédnnande av delarsrapporten
1januari - 31 mars 2012

8/2012 Per capsulam-mote for att godkdnna
investeringsforslag

9/2012 Godkédnnande av delarsrapporten
1januari - 30 juni 2012

10/2012 Strategimate for att diskutera sub-
stansrabatten, aterkopsprogram och
utvirdering av ett inldsenprogram

11/2012 Andra strategimote for att diskutera
substansrabatten, aterkdpsprogram
och utvdrdering av ett inlésenprogram

12/2012 Per capsulam-mote for att godkdnna
forslaget om ett inlésenprogram for
2013

13/2012 Mote for att godkidnna kallelsen
och styrelsens forslag till extra
bolagsstimma 2012

14/2012 Godkinnande av delarsrapporten

1januari - 30 september 2012

Dessutom deltog Mia Jurke under 2012 i
egenskap av styrelseledamot i East Capital
Explorer Investments AB i 15 styrelsemdten i
ndamnda bolag (alla per capsulam).

Utvérdering av styrelsen

Under 2012 skedde inte nagon formell
utvirdering av styrelsens arbete av extern
konsult, s som skedde under 2008.
Déremot gjorde tva oberoende ledamoter
av valberedningen en utvirdering av
styrelsen for att bidra till vidareutvecklingen
av styrelsens arbetsformer och for att fa
information till valberedningens arbete med
att ta fram forslag infor arsstimman 2013.
Under 2009, 2010 och 2011 utviarderade
styrelsen internt sitt arbete for att ge underlag
till valberedningens arbete.



Revisionsutskottet

Revisionsutskottet utses arligen med uppgift
att ge rad till styrelsen avseende finansiell rap-
portering samt virderings- och revisionsfragor.
Genom East Capital Explorers investerings-
struktur har revisionsutskottet storre ansvar
dnimanga andra foretag och Gvervakar ocksa
de ekonomiska relationerna med East Capital
Explorer Investments AB och dess invest-
eringar, samt bolagets samarbete och kon-
traktsrelation med férvaltaren. Revisionsut-
skottets stadgar styr dess arbete.

Revisionsutskottet skall besta av minst tre
ledamoter utsedda av styrelsen bland de obe-
roende styrelseledaméterna. Revisionsutskot-
tet bestar av Paul Bergqvist (ordférande), Lars
Emilson, Lars O Gronstedt och Alexander V.
Ikonnikov.

Revisionsutskottet kan, om det anser
lampligt, bjuda in personer fran bolaget,

East Capital Explorer Investments AB eller
forvaltaren att ndrvara som icke-medlemmar
samt utse lamplig juridisk radgivare, lampliga
revisionsexperter och oberoende varderings-
experter for konsultation vid utférandet av sitt
uppdrag. Carl Lindgren, bolagets auktorise-
rade revisor fran KPMG, deltar i alla m6ten dir
finansiella rapporter godkdnns for att ge sin
bedomning till revisionsutskottet innan styrel-
sen godkdnner rapporterna.

Bolagets VD Mia Jurke, CFO Mathias Peder-
sen, chefsjuristen Stefano Grace och Investor
Relations Manager, Charlotte Asberg deltog
ocksa pa revisionsutskottets moten under
2012 for att rapportera fran sina respektive
omraden.

Revisionsutskottets méten och
huvudsakliga imnen

Under 2012 holl revisionsutskottet totalt fem
moten. Under motena behandlades bland
annat foljande huvudsakliga @mnen:

Mote Huvudsakligt imne

1/2012 Diskussion om bokslutskommunikén
2012, om intern revisionsrapport
och om intern revisionsplan for

2/2012 Diskussion om arsredovisningen 2011

~_ochpolicyuppfdljning

3/2012 Diskussion om delarsrapporten
1januari - 31 mars 2012

4/2012 Diskussion om delarsrapporten
1januari - 30 juni 2012

5/2012 Diskussion om delarsrapporten

1januari - 30 september 2012

Ersittning till styrelseledamoterna
och ledningen

Den 25 april 2012 beslutade arsstimman att
ersdttningen till styrelsen skulle limnas ofor-
dndrad och att styrelsens ordforande skall
erhalla 770 000 SEK i rsarvode for tiden fram
till &rsstimman 2013. Ovriga styrelse-ledamé-
ter skall vardera erhélla arsarvode pa 330 000
SEK for samma period. Styrelseledamoterna
Louise Hedberg och Karine Hirn har avstatt
sina styrelsearvoden.

Ersdttningen for arbete i revisionsutskottet
lamnades ocksa of6randrad och utgor for ord-
féranden 100 000 SEK och for var och en av
utskottets 6vriga ledamoter 50 000 SEK.

Ersittningsutskott
Med beaktande av det begrdansade antalet
anstdllda i bolaget bedémer styrelsen att

nagot ersattningsutskott inte behover inréttas.

De uppgifter som skulle ha alegat ett ersitt-
ningsutskott utfors i stillet av hela styrelsen.
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Verkstillande direktoren

Verkstillande direktéren, Mia Jurke, ansvarar
for den dagliga verksamheten i bolaget enligt
instruktioner fran styrelsen och 6vriga rikt-
linjer och policydokument. Tillsammans med
styrelseordféranden forbereder den verkstal-
lande direktoren dagordningen for styrelse-
motena och forbereder erforderligt material
och information som kravs for styrelsens
beslut. Dessutom ser den verkstéllande direk-
toren till att styrelsen fortlépande far informa-
tion om East Capital Explorers utveckling och
marknadsinformation fran forvaltaren for att
kunna fatta valgrundade beslut.

Den verkstéllande direktoren har inga bety-
dande ataganden utanfor bolaget. For ytterli-
gare information om VD, se sidan 45.

Ersittning till ledningen

Ersdttningen till verkstéllande direktéren och
CFO bestar av fast och rorlig 16n samt pensions-
och forsikringsférmaner. Styrelsen beslutar
enligt eget gottfinnande huruvida rorlig 16n
skall utga till ledningen. Beslutet bygger pa
interna utvirderingskriterier (key perfor-
mance indicators, KPI), diribland aktiekursut-
vecklingen, som arligen faststélls av styrelsen.
Malen faststélls och utvérderas arligen. Under
2012 har styrelsen beviljat CFO en rorlig 16n for
2011 pa 17,5% av hans fasta 16n av en maximal
rorlig 16n pa 50% av den fasta 16nen. Mia Jurke,
ingick inte i den KPI-utvardering som faststéllts
for 2011 men styrelsen beslutade att bevilja
henne en rorlig 16n om 30 000 SEK. Under 2013
beviljades bade verkstillande direktor och
CFO en rorlig 16n for 2012 pa 27,5% av den fasta
16nen av en maximal rorlig 16n pa 50% av den
fasta lonen.

Den verkstéllande direktéren och CFO har
individuella premiebaserade pensionsplaner,
enligt vilka bolaget erldgger premier mot-
svarande 10% av den fasta l6nen upp till 10
inkomstbasbelopp och premier motsvarande
20% pa lonedelar av den fasta lonen som
overstiger 10 inkomstbasbelopp. Ut6ver detta
erhéller verkstillande direktoren Mia Jurke ett

Styrelsens sammansattning

Medbor-

Namn Funktion  garskap
JPaulBergqvist ~~ ~ Ordforande

Lars Emilson Ledamot

LarsOGronstedt  Ledamot _Svensk

iseHedberg ... .Ledamot  Svensk
XarineHim  ....Lledamot

Alexander V. Ikonnikov Ledamot Rysk

Svensk ..
Svensk

Fransk

Aktieinnehav Nérvaro vid Revisions- Néarvaro revisions-

Oberoende per den 28 mars 2013 Invald styrelsemoten 2012 utskott utskott 2012
fa....2W0akter 2007 o ..ol

Ja 9 215 aktier 2007 13/14 5/5

A ... 200ater 2002 900 2B
SeSakter =~ 2012 MO0 e VR

Ne .........T0232aktler 2010 oM NS DA

Ja 15200 aktier 2007 14/14 5/5
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formanspaket av begransad omfattning. Detta
férmanspaket var en avvikelse fran de riktlin-
jer for ersittning som godkidndes av arsstam-
man 2011 och ingick i anstéllningsvillkoren for
verkstéllande direktoren vid anstéllningstill-
fillet. Formanspaketet har kompletterats till
riktlinjerna for ersittning vilka godkéndes av
arsstimman 2012.

For detaljerad information om ersittning
till ledningen, se not 4 pa sidan 71.

Aktierelaterade incitamentsprogram
East Capital Explorer har inte nagra aktierela-
terade incitamentsprogram.

Arsstimman

Arsstimman ir bolagets hogsta beslutsorgan
och det dr vid denna som aktiedgarna kan
utdva sitt inflytande. Arsstimma skall hallas
arligen inom sex manader fran rikenskaps-
arets utgang. Alla aktieigare som dr regist-
rerade i aktieboken och som anmalt sitt
deltagande i tid har rétt att delta i stimman.
Aktiedgare kan rosta for det totala antalet
aktier de dger och kan atfoljas av hogst tva
bitrdden. Aktiedgare som inte kan nirvara kan
foretrddas av ombud.

Arsstimman behandlar bland annat fragor
som ror val till styrelsen, i férekommande
fall val av revisor, utdelning, faststillande av
resultat- och balansrdkning samt ansvarsfrihet
for styrelseledaméterna och verkstillande
direkt6ren. Aktiedgare har ritt att fa drende
behandlat pa arsstimman forutsatt att veder-
borlig anmalan har tillstéllts bolaget i god tid
innan kallelsen till arsstimman sands ut.

Arsstimman 4r en viktig kommunikations-
kanal till aktiedgarna. I samband med arsstam-
man bjuds samtliga aktiedgare ocksa in till ett
seminarium om vara marknader och invest-
eringar. Aktieigare uppmuntras att delta i
arsstimman och alla aktiedgare far en skriftlig
inbjudan och kallelse att delta i stdimman.

Hela styrelsen och foretagsledningen ar
nédrvarande vid stimman och svarar giarna pa
fragor fran aktiedgarna.

Arsstimman 2012
Arsstimman 2012 hélls den 25 april 2012 pa
Konserthuset i Stockholm. Samtliga hand-
lingar fran 2012 arsstimma, inklusive kallelse,
handlingar som foredrogs pa arsstimman och
komplett stimmoprotokoll finns tillgdngliga
pa www.eastcapitalexplorer.com.
Arsstimman 2012 bestktes av cirka 200 per-
soner, diribland aktiedgare som represente-
rade totalt 33% av bolagets aktier, samtliga
styrelseledamoéter, alla anstdllda samt ett antal
inbjudna gaster.
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Valberedning

Valberedningens uppgift inkluderar att utvar-
dera styrelsen och dess arbete infor arsstam-
man, forbereda och presentera forslag till
stimman avseende stimmoordforande, sty-
relseledamoter och styrelseordférande samt
att i forekommande fall foresla revisorer. Val-
beredningen har ocksa uppgiften att féresla
arvoden till styrelsen, eventuella arvoden till
styrelseutskott och arvoden till bolagets revi-
sorer samt att Iimna forslag till process for att
utse valberedning infor nésta arsstimma. Alla
aktiedgare har haft mojlighet att lamna forslag
till valberedningen.

Arbetet i valberedningen under 2013

Enligt beslut pa arsstimman 2012 skall valbe-
redningen infor 2013 drsstimma besta av fem
ledamoter, varav tre ledamoter skall utses av
var och en av de tre storsta aktiedgarna i bola-
get som véljer att delta i beredningens arbete,
East Capital Explorers styrelseordférande och
en representant for forvaltaren. Valbered-
ningen inf6ér 2013 ars stimma har bestatt av:

— Peter Elam Hakansson, East Capital
(ordférande)

— Peter van Berlekom, Nordea Fonder

— André Vatsgar, Danske Capital

— Paul Bergqvist, som styrelseordférande i
East Capital Explorer

— Louise Hedberg, som representant for
forvaltaren

Valberedningens sammansattning tillkinna-
gavs genom pressmeddelanden och pa bola-
gets hemsida den 15 oktober 2012.

Inga arvoden har utbetalats till valbered-
ningens ledaméter for deras arbete.

Aktiedgarna har beretts tillfille att limna
forslag till valberedningen. Valberedningens
forslag till &rsstdmman 2013 specificeras i kal-
lelsen till stimman och finns ocksa pa
www.eastcapitalexplorer.com.

Arsstimman 2013

Arsstimman 2013 kommer att hallas k1. 15:15
den 24 april 2013 i Konserthuset i Stockholm.
For ytterligare information, se:
www.eastcapitalexplorer.com.

Revisorer

Externa revisorer

Vid arsstimman den 12 april 2011 omvaldes
det registrerade revisionsbolaget KPMG till
revisorer i East Capital Explorer AB for en
period om fyra ar fram till slutet av arsstam-
man 2015, med auktoriserade revisorn Carl
Lindgren som huvudansvarig revisor under
den period som aktiebolagslagen tillater
detta.

Arvode till revisorerna

Bolagets revisorer har erhallit arvode for revi-
sion och annan féreskriven granskning samt
for radgivning som foranletts av iakttagelser
vid revision och granskning. Under verksam-
hetsaret 2012 uppgick kostnaden f6r revisions-
arvoden till 168 TEUR.

Kommunikation med bolagets revisorer
Revisionsutskottet uppritthaller regelbunden
kontakt med revisorerna. Dessutom deltar
revisorerna i revisionsutskottets méten nar
delars- och arsrapporter behandlas. Reviso-
rerna rapporterar da sina observationer fran
revisionen och bedémningen av bolagets
interna kontroll.

Revisor -
KPMG AB

Huvudansvarig
revisor:

Carl Lindgren
Fodd 1958

Auktoriserad revisor \-/5
for KPMG AB. Ansva-

rig revisor for East Capital Explorer sedan
2007.

Ovriga revisionsuppdrag: Castellum AB, AB
Traction, RusForest AB, Brummer & Partners
AB och Nordea Bank AB.



Medarbetare
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.*;

East Capital Explorers medarbetare: Stefano Grace, Charlotte Asberg, Mia Jurke, Mathias Pedersen och Kristina Karusuo

Mia Jurke
VD sedan 2011.Fédd 1973.

Utbildning

Civilekonomexamen fran Uppsala Universitet.

Arbetslivserfarenhet

2008-2011 VD for East Capital Asset Mana-
gement AB, 2006-2008 Produktchef for East
Capital (Lux), 2005-2007 Chef for portfolj-
administrationen East Capital, 1998-2005
E. Ohman J: or Kapitalférvaltning AB och E.
OhmanJ: or Fonder AB (2000-2005 admini-
strativt ansvarig).

Innehav i East Capital Explorer AB
2 500 aktier per den 28 mars 2013

Stefano Grace
Bolagsjurist sedan 2010. F6dd 1977.

Utbildning

Bachelor of Arts vid University of Virginia och
Juris Doctor vid Florida State University Col-
lege of Law.

Arbetslivserfarenhet

2006-2010 Senior Associate med ansvar for
Private Equity verksamheten vid Sorainens
Tallinkontor, 2004-2005 Bolagsjurist NAS-
DAQ OoMX Tallinn (Tallinn Stock Exchange),
1999-2003 Paralegal hos Pattishall, McAuliffe,
Newbury, Hilliard and Geraldson.

Innehav i East Capital Explorer AB
0 aktier per den 28 mars 2013

Mathias Pedersen
CFO sedan 2010. Fodd 1971.

Utbildning

Civilekonomexamen fran Handelshogskolan i
Stockholm samt genomfért Program for Man-
agement Development vid Harvard Business
School.

Arbetslivserfarenhet

2007-2009 CFO for 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
2 375 aktier per den 28 mars 2013

Kristina Karusuo
Administrative Coordinator sedan 2010.
Fodd 1987.

Utbildning
Foretagsekonomistudier med inriktning mot
redovisning och finansiering vid Stockholms
Universitet.

Arbetslivserfarenhet

2007-2009 Intern Client Service and Adminis-

tration, East Capital

Innehav i East Capital Explorer AB
0 aktier per den 28 mars 2013

Charlotte Asberg
Investor Relations Manager sedan 2011.
F6dd 1976.

Utbildning

Civilekonomexamen fran Mitthgskolan,
Sundsvall/Stockholms Universitet. Private
Banking Executive Education, Handelshog-
skolan i Stockholm.

Arbetslivserfarenhet

2010-2011 VD for Asia Growth Investors
(Integrerades med East Capital under 2011),
2005-2008 Chef Privatkunder, East Capital,
2005 Senior Account Manager, East Capital,
2004-2005 Product Specialist/Alternative
Investments, SEB Asset Management, 2000-
2004 Sales and Marketing Manager, SEB Exter-
nal Funds, 1999-2000 Operations/Securities,
SEB Asset Management.

Innehav i East Capital Explorer AB
1000 aktier per den 28 mars 2013
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Styrelsen

Paul Bergqvist
Styrelseordforande sedan 2007

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

Utbildning
Ingenjors- och ekonomistudier vid
LinkOpings 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. Styrelseledamot i
TrygVesta AS.

Innehav i East Capital Explorer AB
21110 aktier per den 28 mars 2013
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Lars Emilson
Styrelseledamot sedan 2007

Oberoende av bolaget, bolagets ledning samt
bolagets storre aktiedgare. Fodd 1941.

Utbildning
Fil. kand. fran Lunds universitet.

Arbetslivserfarenhet

2004-2007 VD Rexam PLC, 2000-2004
koncernchef globala dryckesburksverk-
samheten Rexam, 1999-2000 VD PLM AB,
1970-1999 diverse positioner inom PLM AB:s
forpackningsverksamhet i Sverige och USA.

Andra styrelseuppdrag
Styrelseledamot i Filtrona PLC och Luvata
oY.

Innehav i East Capital Explorer AB
9 215 aktier per den 28 mars 2013

Lars O Gronstedt
Styrelseledamot sedan 2012

Oberoende av bolaget, bolagets ledning samt
bolagets storre aktiedgare. Fodd 1954.

Utbildning

Kandidatexamen i sprak och litteratur fran
Stockholms Universitet och en MBA fran
Handelshogskolan i Stockholm.

Arbetslivserfarenhet

For nirvarande senior radgivare at Nord
Stream. 2001-2006 VD for Svenska Handels-
banken och bankens ordférande 2006-2008.

Andra styrelseuppdrag

Ordférande for Nordiska Museet och ATC
Industries Group samt styrelseledamot i
Vostok Nafta Investment Ltd, Riksgédlden,
MDM Bank (Moskva), IT-féretaget Pro4U och
Stiftelsen Skansen.

Innehav i East Capital Explorer AB
200 aktier per den 28 mars 2013
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Louise Hedberg
Styrelseledamot sedan 2012

Ej oberoende i forhallande till bolaget och
dess ledning och ej oberoende i férhallande
till stérre dgare. Fodd 1974.

Utbildning

Civilekonomexamen fran Handelshégskolan
i Stockholm och har slutfort studier i hallbar
utveckling vid Stockholm Universitet/
Stockholm Resilience Centre.

Arbetslivserfarenhet

Sedan 2010 ansvarig for dgarfragor inom
East Capital, 2007-2010 ansvarig for
kommunikation/Investor Relations inom
East Capital Explorer, 2002-2007 IR-chef pa
Dometic Group, 1998-2002 konsult inom
finansiell kommunikation pa JKL Group.

Andra styrelseuppdrag
Ordférande i East Capital Explorer
Investments AB

Innehav i East Capital Explorer AB
2 565 aktier per den 28 mars 2013

Karine Hirn
Styrelseledamot sedan 2010

Ej oberoende i forhallande till bolaget och
dess ledning och ej oberoende i férhallande
till storre dgare. Fo6dd 1972.

Utbildning
Ekonomie magisterexamen fran EM Lyon,
Frankrike och forskarexamen fran IEP Paris.

Arbetslivserfarenhet

Sedan 1997 Partner och en av grundarna till
East Capital, ett antal positioner inom East
Capital Group, inklusive VD for East Capital
Asset Management och VD f6r East Capital
AB. For nidrvarande huvudrepresentant

for East Capital i Kina, 1995-1997 ansvarig
for East Bridge Bank i Moskva, 1994-1995
finansiell konsult pd Adex Finance i Nizhny
Novgorod.

Andra styrelseuppdrag

Innehar ett antal styrelseuppdrag inom
East Capital Group, inklusive East Capital
Holding AB, East Capital AB, East Capital
Asia Ltd, East Capital (Lux) General Partner
S.a.r.l, och East Capital Asia Ltd. Medlem

i East Capitals radgivningskommitté och
fransk handelsradgivare i nitverket CCE.

Innehav i East Capital Explorer AB
70 232 aktier per den 28 mars 2013

Alexander V. Ikonnikov
Styrelseledamot sedan 2007

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

Utbildning

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

Arbetslivserfarenhet

Sedan 2005 senior partner i Board Solu-
tions, 2001-2004 medgrundare och VD
for Investor Protection Association i
Ryssland, 1998-2001 vice VD, NAUFOR
(National Association of Securities Mar-
ket Participants in Russia), 1996-1998
chef for the Department of External
Economic Affairs och Investments vid
brénsle- och energiministeriet, Ryssland.

Andra styrelseuppdrag
Styrelseordférande i Russian Independent
Directors Association, oberoende styrelsel-
edamot och chef for valberedningen och
ersittningskommittén i National Settlement
Depository (Central Securities Depository),
Ryssland. Aven oberoende styrelseledamot
och ledamot i personalkommittén och
ersittningskommittén for Sollers, plc, Rys-
sland.

Innehav i East Capital Explorer AB
15200 aktier per den 28 mars 2013
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Riskhantering

East Capital Explorers verk-
samhet medfor flera olika
typer av risker. Utover de
risker vi tar i vara investeringar
for att skapa varde for vara
aktiedgare, finns det ocksa

ett antal affarsrisker och
finansiella risker som poten-
tiellt kan komma att paverka
var verksamhet. Riskhantering
gar ut pa att hantera risker och
mojligheter som okar eller
bevarar vart virde.

Riskhanteringen ar en viktig del i att kunna na
de mal vi har som investmentbolag. Infér East
Capital Explorers notering i november 2007
lades betydande vikt vid att skapa en struktur
for att sdkerstilla var formaga att astadkomma
detta. De viktigaste riskerna och hur vi han-
terar dem i var dagliga verksamhet beskrivs
nedan. Vara finansiella risker beskrivs i not 16
pa sidan 79.

Politiska risker

De politiska systemen ar i regel mindre stabila
i tillvixtmarknader dn i utvecklade ekonomier
och rittssystemen &r ofta mindre mogna.
Detta kan medfora sérskilda risker for inves-
teringar och dgande. Andringar i regelverket
for finansmarknaderna inklusive forandringar
i minoritetsskyddet kan till exempel paverka
var verksamhet negativt. De politiska riskerna
innefattar ocksa mojligheterna for ledarna

att styra sina respektive linder och vilken
formaga de har att besluta om och inféra de
reformer som kravs i den 6vergangsfas som
hela regionen nu gar igenom. I finanskrisens
spar star alla lander i vart investeringsom-
rade infor olika utmaningar och alla har inte
samma beredskap for att kunna hantera dem.

Hur vi hanterar dessa risker:

» De politiska riskerna varierar mellan olika
lander och olika sektorer och var tillgang till
lokal nérvaro, erfarenhet, kunskap och det
néitverk som var forvaltare, East Capital, har
byggt upp under mer &n 15 ars verksamhet,
medfor att investeringsbeslut kan byggas
pa vilgrundade analyser av de politiska ris-
kerna.

« Var tillgang till East Capitals nétverk i regio-
nen och deras kopplingar till andra utlindska
investerare som dr aktiva i dessa lander ar
ocksa vardefullt ndr vi vidtar gemensamma
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atgirder for att driva pa forbattringar av reg-
ler som dr viktiga for oss som utlandska inves-
terare. Exempel pa sddana viktiga fragor ar
frimjandet av god bolagsstyrning, att tillsyns-
organisationer och myndigheter skall vara
oberoende och atgirder mot korruption, allt
isyfte att begrinsa det politiska inflytandet
och sikra sjdlvstindigheten for det inhemska
affdrslivet.

East Capital traffar ocksa regelbundet poli-
tiker och makroekonomer for att diskutera
den politiska situationen och framtida
trender. I East Capitals radgivande kommit-
téer ingdr ett antal mycket erfarna externa
radgivare och de dr ytterligare en killa till
kunskap.

East Capital undviker att binda sig till nagra
politiska grupper och stravar efter att bibe-
halla sin neutralitet i investeringsverksam-
heten, och minskar dirigenom risken for att
direkt drabbas av politiska ingripanden.

Landrisker

Investeringar i tillvixtmarknader kan gene-
rellt innebéra en hogre riskniva i affirsmiljon
dn investeringar i mer utvecklade lander. Till-
vaxtmarknader dr mindre mogna och darmed
mer volatila och sarbara vid externa kriser,
vilket erfarenheterna frdn 2008/2009 och
2011 visat. Detta dr en gemensam egenskap
for alla lander i var investeringsregion och dr
inte bara férenat med exponeringen mot ett
enskilt foretag eller mot en enskild fond.
Landrisker kan ocksa vara instabilitet i de
finansiella, legala och politiska systemen samt
ovriga landspecifika aspekter som till exempel
kvaliteten pa bolagsstyrningen, palitligheten i
betalnings- och viardepappershanteringssyste-
men, brist pa limpliga custodytjanster, nivan
pa den finansiella rapporteringen och om det
finns allmént tillgdnglig och palitlig foretagsin-
formation. Om nigon av dessa landspecifika
aspekter inte skulle utvecklas enligt férvantan
indgot av de ldnder vi investerar i riskerar vara
investeringar att bli mindre framgéangsrika.

Hur vi hanterar dessa risker:

« Var tillgang till East Capitals forvaltarteam
med lokal nidrvaro och savil personlig som
professionell erfarenhet av att bo och arbeta
ivar investeringsregion ger East Capital
Explorer mojlighet att analysera, integrera
och i den mén det 4r mojligt, minska eller till
och med undvika vissa landspecifika risker.
Genom kunskapen och erfarenheten hos de
radgivande kommittéer som dr knutna till
East Capital har forvaltarteamet tillgang till
sofistikerade analyser och expertkunskap
for att béttre kunna virdera landspecifika
politiska eller makroekonomiska risker.

» Var investeringspolicy, som kan justeras av
styrelsen tillsammans med forvaltaren, for-
utsétter att den stora majoriteten av tillgang-
arna investeras i East Capital-fonder, vilka
isin tur ar diversifierade i 5-100+ innehav,
beroende pa fondens strategi. Ingen inves-
tering i en enskild fond far vara storre dn
40% av East Capital Explorers substansvirde
ndr investeringen gors, och ingen enskild
direktinvestering far vara storre dn 15% av
substansvardet vid tiden for investeringen.
Detta sprider pa ett bra sitt riskerna i var
portfolj 6ver bade sektorer och de olika geo-
grafiska omradena i var investeringsregion.

Béde East Capital Explorer och East Capital
har en uppforandekod som tydligt foreskri-
ver att korruption inte tolereras i nagon form.
East Capital har genom sin mangariga nar-
varo i regionen byggt upp ett natverk av kon-
takter och relationer som bidrar till att man
kan undvika de motparter, projekt och situa-
tioner ddr det dr ként att det kan forekomma
korruption och andra otillborliga metoder.

Risker i investeringsstrategin

Var verksamhetsplan och vara mal dr avhing-
iga av att det finns intressanta tillgingliga
investeringar. I detta ligger att beddma mark-
naden for att vid den mest limpliga tidpunk-
ten ga ini eller att ga ur ett innehav. Det finns
en risk for att vi varken ar tillrackligt effektiva
ndr vi véljer och utvecklar vara investeringar
eller tillrackligt framgangsrika ndr vi bedémer
marknadsférhallanden f6r att agera vid de
mest Ilonsamma tillfillena.

Hur vi hanterar dessa risker:

« Var tillgang till de erfarna férvaltarteamen
hos East Capital ger oss en struktur for att
fatta vilgrundade investeringsbeslut och
pa ett effektivt sitt folja upp de foretag vi ar
exponerade mot.

Vara styrelseledamoter har valts pa basis av
sina respektive erfarenheter av att gora affdrer
ivar investeringsregion och pa basis av deras
meriter som r relevanta for styrelsens sam-
mansdttning som helhet. Detta ger styrelsen
ritt bakgrund for att utvirdera forvaltarens
investeringsverksamhet och bidrar ocksa till
fortlopande diskussioner med forvaltaren om
investeringsmdjligheterna i var region.

De oberoende styrelseledamoterna granskar
dessutom fortlépande investeringspolicyn
for att bedoma om den behover dndras pa
grund av fordndringar i investeringsklima-
tet. Eventuella férandringar tas upp i sty-
relsen tillsammans med f6rvaltaren for att
sdkerstilla att var investeringsstrategi r den
mest ldmpliga pa lang sikt.



* Forvaltaren rapporterar fortlopande den
senaste utvecklingen i investeringsregionen
och har som ett fast inslag pa styrelseméte-
na att ga igenom hur Bolagets investeringar
utvecklas. Detta forser styrelsen med upp-
daterad information varpa man kan basera
sin utvidrdering av forvaltarens verksamhet
och investeringspolicyns lamplighet.

Foretagsspecifika risker

var framgang ar beroende av var formaga att
erbjuda véra aktiedgare en portfolj av intres-
santa och lIonsamma investeringar. I detta
ingar dven att kunna hantera vara investering-
ar effektivt under den tid da vi ar dgare och
att astadkomma framsteg i investerarvinliga
fragor som bolagsstyrning. Det finns en risk
for att vissa foretag fran tid till annan paverkas
negativt av interna och externa faktorer och
att detta leder till en negativ effekt pa virdet
av vara investeringar.

Hur vi hanterar dessa risker:

« Diversifiering dr nyckeln till hanteringen
av foretagsspecifika risker. Det sitt att gora
investeringar pa som vi féredrar ar darfor
genom investeringar i East Capitals alterna-
tiva investmentfonder, private equity-fonder
och fastighetsfonder, vilket effektivt sprider
var portfolj 6ver ca 300 foretag i investe-
ringsregionen per den 31 december 2012 och
dirmed begrinsar de specifika riskerna hos
enskilda foretag.

Var investeringspolicy sikerstdller att fokus
ligger pa de 6verenskomna linderna och
sektorerna och att vart sitt att skapa expo-
nering stimmer 6verens med var syn pa
balansen mellan risk och avkastning. Det dr
styrelsens ansvar att granska investeringspo-
licyn och se till att den ar limplig i relation
till vara mal.

Var tillgang till de erfarna forvaltarteamen
hos East Capital ger oss en struktur for att
fatta vdlgrundade investeringsbeslut och for
att effektivt folja upp de foretag som vi ar
exponerade mot.

I arbetet med de onoterade portfoljfore-
tagen som vi dr exponerade mot genom
bade vara fondinvesteringar och via direkt-
investeringar sikerstiller var forvaltare en
samsyn med den lokala ledningen och
Ovriga stOrre aktiedgare om den gemen-
samma handlingsplanen for investerings-
perioden inklusive vilken avyttringsstrategi
man foéredrar.

En viktig aspekt i arbetet med investeringar
dr att introducera och folja upp forbatt-
ringar i fragor som ror bolagsstyrning, vilka
viiegenskap av investerare bestamt anser
bidrar till att stdrka alla f6retagets verksam-
heter.

Operationella risker

Vilorganiserade och relevanta interna admi-
nistrativa processer och system dr viktiga i
alla foretagsstrukturer for att minimera de
operationella risker som ar knutna till att
driva en verksamhet. Bristande intern kon-
troll, otillrdckliga administrativa system och
processer, infrastruktur- eller teknikproblem,
risk for stold eller bedrégeri eller risk att East
Capital Explorers eller East Capitals anseende
imarknaden férsimras, kan leda till ovintade
ekonomiska forluster eller forsdmrat fortro-
ende for oss. Eftersom néstan alla operatio-
nella funktioner kops fran East Capital, dr East
Capital Explorer till stor del beroende av att
East Capitals verksamhet fungerar val.

Hur vi hanterar dessa risker:

* Operationella risker hanteras genom var
struktur for intern kontroll som innefattar
lampliga arbetsrutiner och instruktioner,
tydlig ansvarsférdelning, IT-baserade stod-
och rapporteringssystem med relevanta
attestrutiner, var interna struktur for infor-
mation och rapportering, samt informa-
tionssdkerhet och fysisk sdkerhet.

Genom East Capital har vi dessutom tillgang
till riskhanteringsfunktioner som dr anpas-
sade till investeringsverksamheten hos East
Capital, vilket ocksa bor minska den &vergri-
pande operationella risken som ar férknip-
pad med var verksamhet.

Genom ett serviceavtal med East Capital kan
vi pa ett kostnadseffektivt sitt kopa allman-
na kontors- och administrationsresurser
fran East Capital. Dessa innefattar bl.a. kon-
torslokaler, reception, HR och IT. Kostnaden
for serviceavtalet utvirderas kontinuerligt
av styrelsen och uppskattas vara betydligt
mer kostnadseffektiv dn om vi skulle kopa
dessa tjanster externt.

Som en del av var pagaende tillsyn av forvalta-
ren anlitar vi ocksa vid behov externa rad-
givare fOr att granska vissa av East Capitals
funktioner och processer med avsikt att
kunna identifiera och hantera eventuella
risker férknippade med de operativa funktio-
nerna som administreras av East Capital.

Risker i nirstaende relationer

Med East Capital som var férvaltare har vi
sdkerstdllt att vi ger vara investerare tillgdng
till ett av de mest kapabla och meriterade for-
valtarteamen som dr aktiva i regionen. Vi for-
litar oss pa forvaltarens formaga att skdta vara
investeringar hellre dn att anstélla egen perso-
nal i detta syfte. Detta skulle kunna innebira
en risk for att investeringar som gors inte ar i
Bolagets intresse, eller det skulle kunna inne-
béra att granser eller befogenheter 6vertrads,
ogrundade virderingar eller att vi exponeras
for risk utdver given befogenhet.

Bolagsstyrning

Hur vi hanterar dessa risker:

« Eftersom vi har en nira relation till East Capi-
tal har vi lagt sarskild vikt vid en struktur som
ser till vara aktiedigares bista. Detta innefattar
ett detaljerat forvaltningsavtal mellan vara tva
foretag som pa ett dindamalsenligt sétt foreskri-
ver hur investeringsverksamheten skall skotas
och ser till att intressekonflikter mellan oss
och East Capital hanteras pa ett lampligt sétt.

Isynnerhet, for att undvika tveksamheter
hénforliga till hur bra en direktinvestering
som ldggs fram av East Capital dr i de fall da
ingen annan East Capital-fond eller annan
saminvesterare deltar, skall sidana investe-
ringsforslag beslutas om av var styrelse. Pa
sa sitt kan investeringen utvirderas pa egna
grunder av de styrelseledaméter som &r obe-
roende gentemot East Capital.

Pa liknande sitt far inte investeringar goras i
nya fonder som lanseras av East Capital vars
villkor negativt avviker i nagot viasentligt hin-
seende fran villkoren i nagon befintlig fond
som forvaltas av East Capital utan godkéan-
nande fran var styrelse. Detta férhindrar East
Capital fran att inféra nya villkor som skulle
kunna vara of6rmanliga for oss.

Att hantera denna risk innebér ocksa att vi
undviker investeringssituationer dar skilig-
heten eller limpligheten i en transaktion eller
dess virdering kan ifragasittas. Av denna
anledning klargdr var Investment Policy tyd-
ligt att, till skillnad fran investeringar i East
Capitals andra fonder skall vi enbart investera
i East Capital’s nya privat equity-fonder for att
undvika varderingsfragor eller en diskussion
rorande villkor eller tidpunkt for investering.

East Capital Explorers revisionsutskott som
bestar av alla de fyra oberoende styrelse-
ledaméterna, har storre ansvar jamfort
med manga andra foretags revisionsutskott.
Revisionsutskottet ansvarar for att initiera
en granskning av var investeringspolicy

och 6vervakar hur férvaltaren foljer inves-
teringspolicyn och vart forvaltningsavtal. I
praktiken innebér detta att man granskar alla
investeringsforslag och beslut som fattas a
East Capital Explorers vagnar.

Vara oberoende styrelseledamoter har en
viktig funktion i detta avseende for att bevaka
vara aktiedgares intressen eftersom de 16ser
intressekonflikter (som inte redan tdcks av
investeringspolicyn), till exempel vad avser
direktinvesteringar dir inget annat East Capi-
tal bolag investerar samtidigt och pa samma
villkor, eller nér tillgdngar forvérvas fran
nagon annan East Capital-fond.

For att sdkerstélla att alla dagliga investerings-
aktiviteter sker med full 6ppenhet och for att
ge revisionsutskottet majlighet att fullgora sitt
ansvar erhaller samtliga styrelseledamoter
ocksa allt material och alla investeringsfor-
slag som skall beslutas om av East Capital
Explorer Investments AB. Var VD ar ocksa
ledamot av East Capital Explorer Investments
AB:s styrelse.
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Vara investeringar ur ett miljo-, samhalls-
och bolagsstyrningsperspektiv

Louise Hedberg

Styrelseledamot i East Capi-

tal Explorer och ansvarig
for dgarstyrningsfrdagor pd
East Capital

Vigledande policydokument

East Capital Explorer har tva
dokument som definierar och
beskriver ESG-perspektivet i
forhallande till vara investeringar.
Bada dokumenten som antogs av
styrelsen 2008, revideras arligen
och finns att hitta pa hemsidan:
www.eastcapitalexplorer.com

* Responsible Investment-
policy beskriver vara forvant-
ningar pa att forvaltaren har
en investeringsprocess som tar
héinsyn till bade de finansiella
utsikterna och risker och moj-
ligheter betrdffande relevanta
och visentliga fragor som
ror miljo, social hansyn och
bolagsstyrning.

« Uppférandekoden beskriver
principerna for uppférande
och riktlinjer fér bolagets sty-
relse och anstéllda.
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Halbarhetsutmaningarna i var
region ar betydande. Sedan East
Capital grundades 1997 har fore-
taget aktivt arbetat for att port-
foljbolagen ska implementera
forbattrade bolagsstyrningsprin-
ciper som ett led i att oka aktiea-
garvardet. I forvaltarens kontinu-
erliga dialog med portfoljbolagen
framhalls vikten av att implemen-
tera en strategi som sidkerstaller
att foretagen styrs effektivt i alla
relevanta avseenden, dven vad
giller milj6, sociala fragor och
bolagsstyrning.

Aktiviteter under 2012

I april skickade East Capitals styrelseordférande
sitt arliga brev till samtliga féretag som ingar i East
Capitals fonder. I ar framholl brevet vikten av att
ha en aktiv strategi for att skapa aktiedgarvirde
samt att bolagen arbetar systematiskt med att till-
lampa bésta praxis for bolagsstyrning - inte minst
vad betraffar att respektera minoritetsdgares rattig-
heter och en mer transparent redovisning. I brevet
uppmanar East Capital ocksa foretagen att stodja
Carbon Disclosure Projects (CDP) arbete genom att
ta sig tid att rapportera utslapp av viaxthusgaser till
CDP, eftersom denna typ av data blir allt viktigare
for investerare.

Under arsstimmosisongen 2012 fortsatte East
Capital sitt aktiva arbete med att nominera och
rosta in oberoende ledamoter till styrelserna i

ett stort antal ryska foretag. East Capital uppma-
nar bolag att utse en styrelse som dr vdl lampad
att utfora sitt arbete och som dessutom har ett
lampligt antal oberoende ledamoter. Valet av obe-
roende ledamoter genomfdrs i stor utstrackning
genom samarbete med andra minoritetsagare i
Ryssland och samordnas av Investor Protection
Association (IPA), en férening som for minoritetsi-
gares rakning arbetar med bolagsstyrningsfragor
pa den ryska marknaden. East Capital dr medlem
sedan 2002 och Aivaras Abromavicius, partner i
East Capital, ar styrelsens vice ordférande sedan
2010. Arsstimmosisongen 2012 kinnetecknades
av en kraftigt 6kad aktivitet d& IPA:s medlemmar
gemensamt nominerade styrelseledamoter till

totalt 84 ryska foretag varav cirka 30 styrelseleda-
moter valdes in. 14 av dessa valdes till bolag som
ingar i fonder i East Capital Explorers portfolj.

IPA spelar ocksa en viktig roll genom att férespraka
en Okad transparens och férbattrad praxis kring
arsstimmor och extra bolagsstimmor. Att utnyttja
rostratten som ett innehav berattigar till kraver
fortfarande mycket manuellt arbete i Ryssland. Ett
vasentligt hinder &r att material samt rostsedlar
infor stdmman gors tillgédngliga vildigt sent eller
inte alls. Farre dn 20% av foretagen noterade i Ryss-
land publicerar information infor stimman pa sin
hemsida och én firre publicerar informationen pa
sin engelska hemsida, trots att de har manga inter-
nationella investerare.

Under aret limnade f6érvaltaren ocksa forslag till
stdimmor och/eller rostade i ett tiotal bolag utanfor
Ryssland. Forvaltaren deltog ocksd i tre valbered-
ningar. Darutover initierar och driver East Capital
ocksa l6pande dialoger med bolag i ett antal
bolagsstyrningsfragor, exempelvis vad géller skydd
for minoritetsaktiedgares rattigheter i samband
med kapitalokningar, effektiva kapitalstrukturer
och utdelningar eller férbattrad transparens.

I oktober 2012 undertecknade East Capital Férenta
Nationernas Principles for Responsible Investment
(PRI), ett investerarinitiativ som stods av mer dn
1000 finansiella institutioner runt virlden som
gemensamt representerar mer dn 30 biljoner USD

i forvaltade tillgdngar. Att underteckna PRI under-
stryker ytterligare East Capitals asikt att hinsyn till
relevanta och viktiga ESG-faktorer dr en viktig kom-
ponent i att skapa langsiktigt attraktiv avkastning
och ger tillgang till ett viardefullt ramverk och ett
ndtverk av likasinnade investerare for att 6ver tid
integrera detta perspektiv i investeringsprocessen.

Signatory of:
| Principles for
[ ] | Responsible
L] | | Investment
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East Capitals investeringsteam tillbringar en stor del av sin tid ute i filtet med att besoka foretag och
dess ledningar. Foretagsbesoken ger forvaltaren en god mojlighet att se och diskutera hur relevanta
och materiella ESG-fragor paverkar bolagen.

Louise Hedberg, East Capitals ansvarig for dgarfragor,
har en specialistroll i férvaltningsteamet och samordnar
East Capitals arbete inom ESG-fragor.

Foljande verktyg
tillimpas for samtliga
investeringsfonder,

publika och privata,
fastighetsfonder och dven
for speciella fondprodukter
som forvaltas av East
Capital

Uteslutningskriterier

East Capital investerar inte i féretag som enligt
uppgift genererar en materiell del av sina intdkter
fran produktion eller forsiljning av vapen, tobaks-
produkter, eller pornografi. Férvaltningsteamet
gar arligen igenom samtliga portfoljer for att
bekréfta att kriterierna foljs.

Normbaserad screening

East Capital later halvarsvis genomféra en norm-
baserad granskning av alla portf6ljer med hjilp av
externa konsulter. Screeningen uppmarksammar
East Capital pa eventuella innehav som péstas ha
brutit mot andan i internationella 6verenskommel-
ser och normer for méanskliga réttigheter, arbets-
villkor, milj6, hilsa och sdkerhet eller korruption.
Granskningens resultat kan ocksa anvindas for ett

beslut om att initiera en dialog med foretaget i fraga.

Ut6vande av rostritt och dialog

Att utdva den rostritt som ar forknippad med en
investering ar en viktig del i ett aktivt 4gande och
ett satt att formedla synpunkter till féretag och
deras ledningar. East Capitals allmédnna policy

ar att utva rostratten i de fall detta bedoms vara
iinvesterarnas intresse. Forvaltaren fattar egna
oberoende beslut och delegerar inte beslutsrétten
till nagon tredje part, aven om rekommendationer
fran tredje part kan vara del av beslutsunderlaget.

East Capital utvirderar ocksa om det ir relevant
och ldmpligt att initiera en dialog med portfolj-
foretag som East Capital inte anser pa ett tillfreds-
stillande satt hanterar ESG-risker och -méjligheter
som dr relevanta for respektive foretags verksam-
het. East Capitals erfarenhet visar att det vanligtvis
ger storre positiva effekter att engagera sig i foreta-
get i stéllet for att omedelbart silja ett innehav och
leder dessutom oftare till att foretaget 6vertygas
om att inleda en foérandringsprocess. Avyttring kan
emellertid vara den sista utvigen om ett foretag
inte reagerar pa ett tillfredsstillande sitt. Det finns
flera kanaler och metoder som East Capital kan
anvinda i en sddan dialog, bland annat:

* Diskussioner med ledningar och styrelser om dessa
fragor under foretagsbesék och méten

« Arligt brev till alla portféliféretag som sdrskilt tar
upp viktiga fragor for det kommande dret

 Nominera och résta pd oberoende styrelseledamoter

« Utovande av rostrdtt pa bolagsstdmmor

 Samarbete med andra aktiedigare och deltagande i
relevanta intresse- och investerarforeningar

* Dialog med regeringar, borser och finansiella 6ver-
vakningsmyndigheter for att forespraka forbdtt-
ringar i det institutionella ramverket
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Avgifter

East Capital Explorers investeringsstruktur har utformats for undvika dubbla avgifter genom
att avgifter for fondinvesteringar endast betalas pa underliggande fondniva pa samma villkor
som gdller for andra investerare i respektive fond. Under 2012 genererades sammanlagt

10 MEUR i avgifter for direktinvesteringar och via fondinvesteringar, varav 5,7 MEUR utgjorde
férvaltningsavgifter och 4,3 MEUR baserades pa uppnadda resultat och vinster.

Avgiftsstruktur for East Capital Explorers investeringar

Avgift till Forvaltaren for
forvaltning av East Capital
Explorers investeringsportfolj

Insittnings- valtnings-
avgift

Hog-
vatten- Troskel- Vinst- Inlosen-
mirke’ nivd Catch-Up delning avgift®

ast apital
East Capital Bering Russia Fund

Fast Capltalgermg Ukrame FundclassA JRRS A,

ine Fu

East Capital (Lux) Eastern European Fund

East Capital Power Utilities Fund

portu

East Capital Special Opportunities Fund 11~~~ 0%

Direktinvesteringar "7

Arlig for- Resultat-
Berdknings- baserad
avgift! bas? avgift® Period*
L20%

2.0%. ..20%

A
20%
20%

0%

Man/kvart

Man/kvart

Arligen

Arligen

20% Kvartalsvis

CDaglgen

LS00 e

. Manatligen

2

! Avgifterna som utgar till East Capital for forvaltning av direktinvesteringarna och for obligationsmandatet ar formal for moms, vilket gor att den verkliga kostnaden for East Capital Explorer AB ér hogre
2 Forvaltningsavgiften berdknas i procent av utfést kapital eller ingdende substansvirde (NAV) for varje period for alla investeringar utom for obligationsportféljen dir den baseras pa utgaende

substansvirde

% 1East Capital Special Opportunities Fund och East Capital Special Opportunities Fund II dr den resultatbaserade avgiften beroende av utvecklingen av de enskilda innehaven i fonden. For att
sakerstilla att den totala resultatbaserade avgiften for fonden inte 6verstiger 20% av vinsten for hela fonden, finns det en aterbetalningsmekanism genom vilken fondens forvaltare blir ater-

betalningsskyldig for 6verskjutande belopp nér fonden avslutas.

+ Beringfondernas lopande forvaltningsavgifter utgar fran manatliga substansvidesberdkningar medan de resultatbaserade avgifterna endast utgar kvartalsvis
5 Hogvattenmarket sétts separat for varje ny investering i fonderna
¢ Inlosenavgiften gar inte till forvaltaren utan tas ut till forman for fondens 6vriga investerare som kompensation for kostnader forenade med avyttringar av illikvida tillgangar. Avgiften startar pa

20% och reduceras sedan gradvis till noll 6ver en fyraarsperiod fran tidpunkten for varje investering i fonden
7 Separata avtal rorande investeringarna i TEO och MFG-lanet har ingatts med inneborden att férvaltningsavgiften reducerades till 1,0% och att resultatbaserad avgift ej utgar

Ordlista for avgifter

Allokeringsmal = Den vinstniva i fonden 6ver
vilken nettoresultatet férdelas enligt vinstdel-
ningsmodellen. Normalt ir vinstdelningen
80/20 vilket betyder att 80% av nettoresulta-
tet betalas till investerarna och 20% betalas till
East Capital.

Beridkningsbas = underlaget for berdkningen
av forvaltningsavgift.

Catch-up = Allokering av nettoresultatet efter
att troskelnivan har uppnatts. Vinstdelningen
i catch-up-intervallet kan sittas till 50/50 vil-
ket innebdr att 50% av nettoresultatet betalas
till investerarna och 50% betalas till East Capi-
tal upp till det satta allokeringsmalet. Avsikten
ar att ge forvaltaren motivation att skapa god
avkastning (ovanfor troskelnivan).

Forvaltningsavgift = Avgift som betalas till fond-
forvaltaren. Berdknas for viss period och dras
bort fran respektive fonds berdknade substans-
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varde eller, vad géller for direktinvesteringar,
faktureras till East Capital Explorer.

Hogvattenmairke = Den substansvirdesniva
over vilken resultatbaserad avgift utgdr.

Inlosenavgift = Avgift som betalas till fonden
(inte till férvaltaren) for att kompensera fon-
den for att kapital 16ses in vilket kan leda till

att fonden maste silja tillgangar for att tdcka
inlésen. Avgiften kompenserar de andra inves-
terarna for den teoretiska minskade avkastning
de far pa grund av en sadan forséljning.

Resultatbaserad avgift = Avgift som utgar for
att uppmuntra forvaltaren att skapa béttre
avkastning for investerarna. En regel om hog-
vattenmarken eller troskelniva sékerstéller
att endast resultat som overstiger det senaste
hogvattenmarket eller den férutbestimda
troskelnivan leder till ersittning.

Substansvirde = Vardet av nettotillgangarna,
dvs. summa tillgangar minus summa skulder.

Teckningsavgift = Avgift som utgar vid investe-
ringstillfallet och som uppgar till viss procent-
sats av insatt kapital. For East Capital Explorer
utgar inga teckningsavgifter.

Troskelniva (hurdle) = Den vinstniva, berak-
nad pa investeringen eller fondens verksam-
het fran lanseringen till dato, upp till vilken
alla vinster hanfors till investerarna, innan
utbetalningar till East Capital av avgifter pa
catch-up-nivan och vinstdelningsnivan gors.

Vinstdelning = Overenskommelse enligt vilken
framtida vinster delas pa férutbestamt sitt.
Normalt dr férdelningen 80/20 vilket innebér
att ndr troskelnivan har natts och ackumu-
lerade vinster 6verstiger catch-up-nivan har
East Capital ritt till en vinstandel pa 20% pa
overskjutande vinst medan aterstdende 80%
férdelas mellan investerarna.
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Avgifter till East Capital upplupna under 2012!

Avgift till forvaltaren for férvaltning av East Capital Explorers

investeringsportfolj (TEUR) Upplupna férvaltnings- Upplupna resultatbaserade Summa upplupna
avgifter 2012 avgifter 2012 avgifter 2012
East Capital Beril}g Russia Fund . 606 - 606
East Capital Bering Ukraine Fund Class A 106 ) o 106
East Capital Bering Ukraine Fund Class R o ) o 3
East Capital Bering Balkan Fund 773 - 773
East Capital Berirﬁjlé Central Asia Fund 399 399
East Capital Bering New Europe Fund 267 . o 267
East Capital Power Utilities Fund ) 612 612
East Capital Special Opportunities Fund 491 I 625
East Capital Special Opportunities Fund I mo —— 713
East Capital Baltic Property Fund II ) 24 - 124
East Capital (Lux) Eastern European Fund e4 - 164
East Captal Russia Domestic Growth Fund 95 ) o 96
Direktinvesteringar > I 4185 5285
Obligationsmandat > mwooo - us-
Likvida medel e
Utfast kapital -
Summa 5681 4320 10 001

! Beloppen i tabellen skiljer sig fran de avgifter som raﬁpurteras som kostnader i koncernens resultat da de inkluderar avgifter som genererats i icke-konsoliderade fonder och exkluderar avgifter
som dr hanforliga till innehav utan bestammande inflytande (minoritetsintressen) i de konsoliderade fonderna

2 Avgifterna anges inklusive moms

Exempel pa avgiftsstruktur med hogvattenmérke

Substansvarde

Tredje griansvirde
L Nytt hogvattenmérke
Andra grinsvirde
Nytt hogvattenmérke
Forsta gransvirde ] 20% av reultatet
Nytt hogvattenmérke
20% av reultatet
S
20% av reultatet | .
0
kvl Kv2  Kv3 Ar1 kvl Kv2  Kv3 Ar2

Prestationsbaserad avgift med hogvattenmairke. Prestationsbaserade
avgifter betalas med 20% till East Capital kvartalsvis endast nar
substansvirdet overstiger det foregaende hogvattenmarket.
exemplet ovan utgar en prestationsbaserad avgift om 20% av resultat
som Overstiger det foregaende hogvattenmirket i det forsta och
tredje kvartalet under det forsta aret, och i tredje kvartalet det andra
aret. Prestationsbaserade avgifter for prestation som Gverstiger
hogvattenmirket under ett kvartal utgar inte.

Exempel pa avgiftsstruktur med vinstdelning

Avkastning
pa investeringen

Investerare East Capital

Allokeringsmal

16,8% ]
50% 50%
Investerare East Capital 80/20
Gransvirde 10% [ pageaseessseessseesessnsns e SRR e -
80/20
100/0
0% ] |
Catch-up Vinstdelning

Vinstdelningsdiagram som visar hur ett avtal med en troskelniva

pa 10%, 50/50 sa kallad catch-up och 80/20 vinstdelning fungerar. I
exemplet ovan far investerare hela avkastningen pa en investering vid
avyttring upp till en tréskelniva pa 10%. Over denna tréskelniva finns en
catch-up dédr investerare och East Capital far 50% var av investeringens
avkastning upp till nivan nir allokeringsmalet pa 80 procents avkastning
till investerarna och 20% till East Capital har natts (i detta fall vid 16,8
procents avkastning pa investeringen). Direfter férdelas all 6verstigande
avkastning med 80% till investerarna och 20% till East Capital.
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Intern kontroll

Denna del beskriver hur den
interna kontrollen avseende
forvaltningen av bolagets
investeringar och den finan-
siella rapporteringen ar orga-
niserad.

Den interna kontrollen inom East Capital
Explorer dr utformad for att hantera risker
inom processen for den finansiella rapporte-
ringen. I detta ingar exempelvis att sdkerstilla
att kop och forsiljningar av virdepapper redo-
visas effektivt och tillforlitligt, att sdkerstélla att
vardepappersinnehav virderas korrekt samt
att informationen pa ett effektivt och korrekt
sdtt formedlas till marknaden. Da forvaltningen
skots av East Capital, har en struktur skapats
for att ocksa sikerstilla att vara aktiedgares
intressen tas tillvara pa bista sitt. Styrelsen har
ansvaret for att 6vervaka investeringsverksam-
heten och har sikerstillt att de far tillgéng till
all relevant information genom forvaltnings-
avtalet och relevanta policyer. For att ytterli-
gare forbdttra den interna kontrollen inrédttade
East Capital Explorer under 2008 en intern-
revisionsfunktion. Denna genomf6r I6pande
granskningar av den interna kontrollen och
lamnar rapporter till styrelse och ledning med
rekommendationer till forbéttringar avseende
den interna styrningen och kontrollen.

Den interna kontrollen beskrivs vanligtvis i
enlighet med det ramverk som har utvecklats
av kommittén for Sponsoring Organizations
of the Treadway Commission (COSO). Enligt
kommitténs definition bestar den interna
kontrollen av foljande komponenter: kon-
trollmiljo, riskbeddmning, kontrollaktiviteter,
information och kommunikation samt uppfolj-
ning.

Kontrollmiljo

Kontrollmiljo innebér de dvergripande struk-
turerna inom bolaget som sikerstiller en god
intern kontroll avseende investeringsverk-
samheten och den finansiella rapporteringen.
Mot bakgrund av den sirskilda verksamhet
som bolaget bedriver, dr en av styrelsens mest
centrala funktioner att 6vervaka de investe-
ringsaktiviteter som genomfors av East Capital
Explorer Investment AB via East Capital PCV
Management AB (forvaltaren).

Forvaltningsavtalet reglerar de aktiviteter
forvaltaren utfor, liksom bolagets réttigheter
och skyldigheter med avseende pa forvaltning-
en. I férvaltningsavtalet ingar ocksa investe-
ringspolicyn som foreskriver begransningarna
for forvaltningen av portfoljen.

Bolagets redovisnings- och rapportmanual
samt informationspolicy foreskriver i detalj
hur finansiell och annan information avseende
East Capital Explorer Investments portfolj skall
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hanteras och tillstéllas bolaget och féreskriver
bland annat att bolaget skall fullgéra sina skyl-
digheter enligt tillimpliga lagar, férordningar
och borsregler. De styrande dokumenten
definierar ocksa respektive ansvarsomraden
for att sdkerstélla en effektiv hantering av verk-
samheten i bolaget. Styrelsen har det yttersta
ansvaret for den finansiella rapporteringen.

Riskbedomning

Bolagets ledning har ansvaret fér den interna
kontrollen som kravs for att hantera visentliga
risker i den 16pande verksamheten. Hiri ingar
att identifiera mojliga risker i portfoljrappor-
teringen och den finansiella rapporteringen,
inklusive tillforlitligheten i manadsrapporte-
ringen av indikativt substansvirde for East
Capital Explorer. Bolagets ledning ansvarar
for utformningen av ett kontrollsystem for att
uppticka och forebygga dessa risker. Alla risker
som bedoms materiella rapporteras till Bola-
gets styrelse.

Kontrollaktiviteter

East Capital Explorer f6ljer frimst upp och kon-

trollerar att investeringsverksamheten bedrivs

enligt investeringspolicyn och det forvaltnings-
avtal som ingatts med forvaltaren.

Innan beslut fattas har Bolagets styrelse till-
gang till allt relevant material och alla investe-
ringsforslag som ges till styrelsen i East Capital
Explorer Investment AB infor styrelsemotena
och kan ocksa granska protokollen fran dessa
moten.

Vidare ber bolaget regelbundet férvaltaren
att halla presentationer fér bolagets styrelse
avseende investeringsportfoljen i syfte att moj-
liggora for bolagets styrelse att béttre 6vervaka
forvaltarens och East Capital Explorer Invest-
ments AB:s efterlevnad av forvaltningsavtalet.
For narvarande &r bolagets verkstillande
direktor, Mia Jurke, ledamot av styrelsen i East
Capital Explorer Investments AB. Huvuddelen
av uppfoljningsarbetet utfors av bolagets revi-
sionsutskott och av bolagets ledning.

East Capital Explorer arbetar kontinuerligt
for att eliminera och reducera védsentliga risker
som paverkar den interna kontrollen avseende
forvaltningen och den finansiella rapporte-
ringen. Exempel pa kontrollaktiviteter som
har inforts for att hantera dessa risker ar:

« Deltagande i styrelsearbetet for East Capital
Explorer Investments AB.

* Lopande granskning avdokumentation
infor beslut och formaliteter i samband med
investeringsverksamheten.

« Riitt for bolagets ledning att delta i East Capi-
tals varderingskommittés méten for att sdk-
erstdlla kontroll av varderingsprocessen.

« Lopande diskussioner och kontakter med
nyckelpersoner inom East Capital, inklusive
med forvaltarteamet, risk- och compliance-
funktionerna.

Information och kommunikation

East Capital Explorer har tagit fram styrdoku-
ment som syftar till att sdkerstélla kvaliteten
pa den interna kontrollen av forvaltningen och
den finansiella rapporteringen.

Informationspolicyn beskriver pa vilket
sétt East Capital Explorer skall kommunicera
finansiell och annan information till markna-
den i enlighet med borsens regler. Vidare finns
det policyer och instruktioner fér bland annat
investeringar, placeringar, redovisning och
finansiell rapporerting.

I samtliga visentliga uppdragsavtal reg-
leras att uppdragstagaren ar skyldig att folja
relevanta policyer, regler och foreskrifter till-
lampliga for koncernen. Personalen maste ldsa
och f6lja policyer i bolaget. Personal och upp-
dragstagaren informeras ocksa regelbundet
om fordandringar i relevanta policyer.

Uppfodljning
Uppfoljningen av den interna kontrollen rela-
terad till férvaltningen och den finansiella rap-
porteringen gors av styrelsen, revisionsutskot-
tet, verkstillande direktéren och bolagets led-
ning. Styrelsen 6vervakar den interna kontrol-
len, i synnerhet vad avser bolagets finansiella
aktiviteter. Revisionsutskottet sammantrader
regelbundet for att bland annat behandla och
diskutera redovisningsfragor, den finansiella
rapporteringen, internrevisionen och lamp-
ligheten i bolagets policyer. Bolagets ledning
foljer I16pande upp att policyer, instruktioner
och administrativa avtal efterlevs.
Internrevisionen dr styrelsens oberoende
granskningsfunktion som har till uppgift att
I6pande granska verksamheten inom bolaget.
De specifika omraden som skall granskas
beslutas i en trearig revisionsplan vilken har
godkints av styrelsen. Internrevisionens
arbete for 2012 baserades pa en riskanalys som
genomfordes av ledningen for East Capital
Explorer AB och representanter fran Ernst &
Young till vilken internrevisionen ir utlagd.
Granskningsplanen for 2012 innefattar en uto-
kad granskning av det uppdragsavtal, gillande
ett antal service funktioner, som bolaget har
tecknat med East Capital International AB, till-
lampningen av avgiftsklausuler i Investment
Management Agreement och efterlevnad av
styrdokument. Resultatet av de genomgangar
som har gjorts har avrapporterats till revi-
sionsutskottet och styrelsen.

Stockholm, mars 2013
Styrelsen i East Capital Explorer AB (publ)



Revisors yttrande om bolagsstyrningsrapporten
Till arsstamman i AB East Capital Explorer AB (publ)
Org nr 556693-7404

Det &r styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten for ar 2012 pa sidorna 39-54
och for att den &r upprattad i enlighet med arsredovisningslagen.

Vi har last bolagsstyrningsrapporten och baserat pa denna lasning och var kunskap om
bolaget och koncernen anser vi att vi har tillracklig grund for vara uttalanden. Detta innebar
att var lagstadgade genomgang av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en
vasentligt mindre omfattning jamfoért med den inriktning och omfattning som en revision
enligt International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har.

Vi anser att en bolagsstyrningsrapport har upprattats, och att dess lagstadgade information ar
forenlig med arsredovisningen och koncernredovisningen.

Stockholm den 27 mars 2013

KPMG AB

Carl Lindgren
Auktoriserad revisor
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