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Avsnittet beskriver bolagsstyr-
ning avseende riakenskapsaret
2015. Bolagsstrukturen kom-
mer att fordndras vasentligt

i och med verkstallandet av
beslutet pa den extra bolags-
stamman 9 maj 2016 om att
sidga upp Bolagets investe-
ringsavtal med East Capital. Se
sid 75 (not 17) samt Bolagets
hemsida fér mer information
om avtalsuppsagningen och
beslutet vid den extra bolags-
stamman.

Bolagsstyrningsstruktur

For East Capital Explorer AB (publ)
(”Bolaget”) innebdr bolagsstyrning det sitt
pa vilket Bolaget verkar och dr organiserat i
syfte att tillvarata alla aktiedgares intressen
och nd Bolagets mal att limna en langsiktigt
god avkastning.

Bolagets syfte och karaktir
East Capital Explorer &r ett publikt
aktiebolag som direkt och indirekt investerar

i foretag beldgna i framfor allt Baltikum,
Ryssland och Balkan. Bolagets indirekta
investeringar gors genom ett urval av
East Capital- koncernens ("East Capital”)
nuvarande och framtida fonder.

East Capital Explorer dr ndra knutet till East
Capital. Samarbetet och férhallandet styrs
av ett investeringsavtal som 6verenskommits
mellan Bolaget och East Capital PCV
Management AB, ett féretag inom East
Capital-koncernen. Investeringsavtalet
reglerar villkoren f6r férhallandet liksom
investeringspolicyn som styr East Capital
Explorer Investments S.A:s ("ECEX
Investments”) investeringsverksamhet, dar
all investeringsaktivitet bedrivs. Bolagets
styrelse och revisionsutskott kontrollerar
kontinuerligt investeringsaktiviteterna

for att sdkerstélla att dessa utfors i

enlighet med faststéllda skyldigheter och i
aktiedgarnas bédsta intresse. Dessa viktiga
kontrollfunktioner bestar bade av att
utvdrdera East Capitals utféorande och av att
sdkerstilla att investeringsverksamheten
foljer investeringsavtalet och
investeringspolicyn. Styrelsen kan dven
fran tid till annan godkéinna avvikelser

fran eller tilldgg till investeringspolicyn,
och foljer regelbundet upp att
investeringspolicyn dr anpassad for raidande
marknadsfoérutsittningar.

Strukturen etablerades 2007 och var
beskriven i East Capital Explorers
noteringsprospekt infor borsintroduktionen
pa Nasdaq Stockholm, Mid Cap, i november
2007. For att uppfylla kraven i EU:s

direktiv (2011/61/EU) géllande alternativa
investeringsfonder (Alternative Investment
Fund Managers, "AIFMD-reglerna”),
anpassades investeringsstrukturen till
AIFMD-reglerna i augusti 2014.

Regelverk for bolagsstyrning
Bolagsstyrningen i East Capital Explorer
bygger pa bade externa och interna
regelverk. De externa regelverken ir
aktiebolagslagen, Nasdaq Stockholms
Regelverk for emittenter, Svensk kod for
bolagsstyrning ("Koden”), samt andra
tillimpliga svenska och utlindska lagar
och bestdimmelser. Bolagets interna
ramverk omfattar bolagsordningen,
investeringsavtalet med East Capital,
regler och riktlinjer fér bolagsstyrning,
styrelsens arbetsordning, stadgarna

for revisionsutskottet, instruktionen

till verkstdllande direktéren och de
policydokument som Bolaget har antagit.

Bolaget foljer Koden. Under 2015 har
Bolaget avvikit fran Kodens regel 2.6, att
valberedningens forslag ska presenteras i
kallelsen till arsstimman. Valberedningens

Bolagsstyrningsstruktur

Valberedning
Revisionsutskott
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forslag till styrelse presenterades

genom separat pressmeddelande fem
dagar efter kallelsens utfirdande da
Bolaget vid tidpunkten for kallelses
utfdrdande inte hade erhallit nagot forslag
fran valberedningen om féreslagna
styrelseledamoter. Vidare har Bolaget
avvikit fran Kodens regel 2.5, att Bolaget
pa sin webbplats ska ldmna uppgifter om
valberedningens ledaméter senast sex
manader fore arsstimman. Informationen
offentliggjordes fem manader fore
arsstimman 2016, d valberedningen forst
da hade utsetts.

Pa www.eastcapitalexplorer.com finns mer information

om bolagsstyrning som bland annat inkluderar East Capital
Explorers bolagsordning, principer for valberedningens
arbete och information om arsstimman.

Mer information om bolagets aktier och bestimmelserna
ibolagsordningen om utseende av styrelseledaméter och
vissa dndringar av bolagsordningen aterfinns i “East Capital
Explorer-aktien” pa sidan 14-15 och “Styrelse” pa sidan 55 i
forvaltningsberittelsen.

Investeringsstrukturen

Investeringarna gors av ECEX Investments
dér investeringsportféljen ligger. ECEX
Investments uppfyller kraven som alternativ
investeringsfond enligt Luxemburgs

lagar som tillimpar AIFMD-reglerna.
Portféljférvaltningsverksamheten flyttades
under 2014 fran Sverige till Luxemburg.

I enlighet med AIFMD-reglerna har ECEX
Investments utsett East Capital Asset
Management S.A. (“ECAM SA”), ett helagt
dotterbolag inom East Capital-koncernen
och en licensierad forvaltare av alternativa
investeringsfonder (“AIFM”) enligt AIFMD-
reglerna, som AIFM for ECEX Investments.
ECAM SA utfor portfoljforvaltning och
riskkontroll for ECEX Investments, inklusive
investeringsbeslut inom ramen f6r
investeringspolicyn. Investeringsbesluten
tas av en investeringskommitté inom ECAM
SA, @ven om ett antal investeringsbeslut
maste godkinnas av Bolagets styrelse pa
féorhand (se nedan). For ndrvarande har
ECAM SA utsett Peter Elam Hakansson,

partner och ordférande i East Capital,

Mia Jurke, verkstéllande direktor i

East Capital Explorer och Magnus
Lekander, bolagsjurist pa East Capital, till
investeringskommittén.

ECEX Investments dgs av Bolaget och

East Capital. Bolaget dger alla finansiella
rattigheter medan East Capital kontrollerar
ECEX Investments aktiedgarroster.

Den nuvarande strukturen bedoms skapa
forutsdttningar for att gora investeringar i
enlighet med Bolagets investeringspolicy
och noteringsprospekt, medan den
samtidigt majliggor att AIFMD-reglerna kan
uppfyllas pa ett kostnadseffektivt sitt.

Investeringsavtalet och
investeringspolicyn med East Capital

Investeringsverksamhet styrs av
investeringspolicyn som 6verenskommits
mellan Bolaget och East Capital i enlighet
med investeringsavtalet.

Investeringsavtalet bestimmer villkoren
som styr investeringsaktiviteterna i ECEX
Investments och foreskriver férdelningen av
skyldigheter och ansvar mellan East Capital

Explorer och East Capital (inklusive ECAM SA).

Se vidare sid 75 avseende uppsigningen av
investeringsavtalet vid en extra bolagsstimma
den 9 maj 20116.

Investeringspolicyn faststéller de
huvudsakliga geografiska segment,
investeringsinriktningar och tillgdngslag
som kan anvindas i ECEX Investments
portfdlj. Den foreskriver dven vissa
begridnsningar for att garantera en lamplig
riskniva. Policyn forvintas revideras
allteftersom investeringsmiljon fordandras.
Styrelsen kan dven godkinna avvikelser
fran den nuvarande investeringspolicyn.
Forandring i investeringspolicyn gors i
samtycke mellan East Capital Explorer
och East Capital. De viktigaste delarna

av Bolagets investeringspolicy kan
sammanfattas enligt foljande:

Investeringsinriktningar

East Capital Explorer intresserar sig frimst
for inhemsk tillvixt och fokuserar pa féretag
i snabbvdxande sektorer sdsom detaljhandel
och konsumentprodukter, fastigheter och
finansiella tjdnster.

Geografiska marknader

East Capital Explorers framsta
investeringsregioner dr Baltikum, Ryssland
och Balkan.

Tillgangsslag

East Capital Explorer gor huvudsakligen
direktinvesteringar i valda foretag i

regionen. Bolaget kan &ven investera i East
Capitals framtida private equity-fonder

och fastighetsfonder samt i East Capitals
existerande och framtida alternativa
investeringsfonder. East Capital Explorer kan
dven gora begrinsade investeringar i East
Capitals 6ppna dagligt handlade fonder.

Investeringar kan goras i flera tillgdngsslag
inklusive aktier, fondandelar, optioner,
konvertibler, derivatinstrument och andra
aktierelaterade instrument. Investeringar

i skuldpapper ar dven tillaitna om de dr
relaterade till aktieinvesteringar. I samband
med investeringar i fastighetssektorn, kan
investeringar &ven ske i mark, fastigheter
och annan fast egendom.

Styrelsens uppgifter

Trots att den lopande investerings-

forvaltningen har overlatits till ECAM

SAienlighet med investeringsavtalet

och AIFMD-reglerna, kravs det alltid

forhandsgodkidnnande fran Bolagets styrelse

i foljande beslut:

¢ Investeringsbeslut som Gverstiger
15 procent av substansvardet vid
investeringstidpunkten;

¢ Direktinvesteringar (utan saminvestering
med East Capital);

» Avvikelser fran investeringspolicyn; och

 Investeringar vilka innebdr en
intressekonflikt mellan East Capital
Explorer och East Capital och vilka inte ar
reglerade i investeringspolicyn.

Beslutsprocess for investeringar

« Planerar omallokeringar

e Strukturerar fonder

« Identifierar och férhandlar
investeringar

« Forvaltar likvida medel i enlighet
med givet mandat

East Capital Explorer AB (publ)

Styrelse utsedd av aktiedgarna

Forhandsgodkidnnande av:

Investerings-
forslag

« Visentliga investeringar (>15 % av substansvérdet)
« Investeringar utanfor investeringspolicyn

* Direktinvesteringar
« Intressekonflikter

East Capital Asset Manager S.A.
(AIFM*)

AIFM investeringskommitté:

« Investeringsbeslut inom ramen
for investeringspolicyn

« Forvaltning av likvida medel

Informationsutbyte med styrelsen i
East Capital Explorer AB (publ)

*Utsedd forvaltare av alternativa investringsfonder i enlighet med EU direktivet (2011/61/EU)
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Styrelsen bestimmer vidare om fragor som

ar relaterade till den egna kapitalstrukturen
som att initiera distributioner till aktieigarna
eller 6ka kapitalet tillgdngligt for investeringar,
till exempel genom utgivning av nya aktier.
Styrelsen kan dven uppta lan, dock inom de
begransningar som finns i investeringspolicyn.

Styrelsen och Bolagets ledning granskar
I6pande investeringspolicyn och utvirderar
huruvida den fortsatter att vara i Bolagets
aktiedgares bésta intresse. Styrelsen initierar
férandringar i investeringspolicyn om
styrelsen finner att en uppdatering eller
revision behovs.

Styrelsen utvirderar befintliga investeringar,
kontrollerar hur ledningen skoter sina
uppgifter och beslutar om ledningens
ersittning.

En annan funktion ar att 6vervaka att
investeringsaktiviteterna i ECEX Investments
och ATIFM:ens utfors i enlighet med
investeringspolicyn och investeringsavtalet.
Uppgiften utférs huvudsakligen av Bolagets
revisionsutskott. Styrelsemedlemmarna

har 4ven tillgang till allt relevant material
rorande investeringsaktiviteten i ECEX
Investments. Bolaget har dven ritt att utse
revisor for ECEX Investments.

Ledningsgruppens uppgifter
Ledningsgruppen ansvarar for de interna
kontroller som dr nédvandiga for att granska
och kontrollera investeringsaktiviteterna
utforda av AIFM. Dessa arbetsuppgifter
omfattar tillsyn av innehavens utveckling och
de potentiella riskerna i portfoljen liksom
finansiella rapporter fran ECEX Investments
och dess tjdnsteleverantorer. Ledningen
rapporterar regelbundet till styrelsen
betriffande dessa fragor. For narvarande dr
foretagets verkstillande direktér Mia Jurke
styrelsemedlem i ECEX Investments samt
medlem i ECAM SA:s investeringskommitté
som skoter ECEX Investments investeringar.

Exempel pa tillsynsaktiviteter &r:

¢ Aktivt deltagande i ECEX Investments
styrelsearbete.

¢ Fortlopande diskussioner och kontakter
med nyckelpersoner i East Capital och
deltagande i East Capitals méten som avser
ECEX Investments portfol].

¢ Aktivt deltagande i arbetet och
beslutsfattandet i ECAM SA:s
investeringskommitté vad géller ECEX
Investments.

¢ Fortlopande granskning av interna
forfaranden och processer for att forsikra
riktigheten i rapporteringen av East Capital
Explorers portfolj.

Uppsigning av Investeringsavtalet

East Capital Explorer har under vissa férut-
sdttningar ratt att siga upp investeringsavtalet,
till exempel om East Capital inte agerar

i enlighet med investeringspolicyn eller
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investeringsavtalet. Bolaget har ocksa ritt att,
efter eget gottfinnande och utan att avtalsbrott
foreligger, sdga upp investeringsavtalet om
aktiedgare i Bolaget som representerar minst
75 procent av savil avgivna som foretrddda
aktier pa en bolagsstimma godkinner en
sadan uppsigning. Vid en extra bolagsstimma
den 9 maj 2016 beslutades om uppsdgning av
investeringsavtalet, se vidare sid 75.

Styrelsen i East Capital Explorer

Styrelsens sammanséattning

Enligt bolagsordningen ska Bolagets
styrelse besta av tre till sex ledaméter

utan suppleanter. Vidare har East Capital
alltid ritt att utse en styrelseledamot.
Styrelseledamoéterna utses av bolagsstimman
for en period om ett ar. Vid arsstimman
2015 omvaldes styrelseledaméterna Lars

O Gronstedt, Peter Elam Hakansson,
Liselotte Hjorth och Alexander Ikonnikov.
Paul Bergqvist och Louise Hedberg hade
undanbett sig omval. Mikael Nachemson
valdes in som ny vice ordférande och Jenny
Rosberg som ny ledamot. Stimman valde
Lars O Gronstedt till styrelseordférande

att eftertrdda avgaende ordférande Paul
Bergqvist.

Styrelsens oberoende

Enligt tillimpliga regelverk anses Lars O
Gronstedst, Liselotte Hjorth, Alexander
Ikonnikov, Mikael Nachemson och Jenny
Rosberg vara oberoende i férhallande till
Bolaget och dess ledning samt i forhédllande
till Bolagets storre aktiedgare. De oberoende
styrelseledamoterna har tillsatts pa grund av
sina betydande erfarenheter av internationell
foretagsledning och affdrsverksambhet, i
synnerhet i investeringsregionen, samt sina
ledande befattningar och styrelsearbete i
olika noterade foretag.

Peter Elam Hakansson anses inte vara
oberoende i férhallande till Bolaget och
dess ledning eftersom han dr nirstaende till
East Capital, som genom investeringsavtalet
och andra mellanhavanden far anses ha
omfattande affarsforbindelser med Bolaget
och med Bolaget nirstaende bolag. Nir det
giller styrelseledaméternas oberoende i
forhallande till storre aktiedgare kan man
konstatera att East Capital tillsammans

med nirstdende parter under 2015 var en
storre aktiedgare i Bolaget sasom detta
begrepp definieras i Koden. Darfor anses
Peter Elam Hakansson inte vara oberoende
i férhallande till storre aktiedgare i Bolaget.
Den 31 december 2015 fanns det inte nagra
andra storre aktiedgare i Bolaget sdsom detta
begrepp definieras i Nasdaq Stockholms
Regelverk for emittenter och i Koden.

Mer information om respektive
styrelseledamot finns pa sidorna 42-43.

Styrelsens arbete

Styrelsens arbete styrs av den arbetsordning
som styrelsen har antagit. Styrelsens
ordforande Lars O Gronstedt leder
styrelsearbetet och har fortlopande
kontakt med verkstéllande direktéren och
Bolagets Ovriga ledningsfunktioner for att
overvaka Bolagets verksamhet. Styrelsen
har ocksa utformat och godkint stadgar
for revisionsutskottet, en arbetsordning
for verkstillande direktoren samt ett antal
policydokument.

Bolagets verkstillande direktor Mia Jurke och
CFO & Head of Investor Relations Lena Krauss
deltog ocksa i styrelsemétena under 2015 for
att rapportera fran sina respektive omraden.
Andra representanter for East Capital bjuds
fran tid till annan in att delta i styrelsemé6ten
och redogora for sérskilda investeringsforslag
och utvecklingen i investeringsportfoljen eller
andra fragor.

Styrelsen haller minst fem ordinarie
styrelsemoéten per ar. Fler moten kan
eventuellt hallas for att till exempel diskutera
och besluta om investeringsforslag och andra
strategiska fragor.

Styrelsemoten och huvudsakliga amnen
Under 2015 holls totalt 19 styrelsemdten. De
huvudsakliga dmnen som behandlades under
motena var:

Mote Huvudsakligt amne

1/2015 Telefonmote for att diskutera
investeringsforslag

2/2015 Godkannande av bokslutskommuniké
for 2014

3/2015 Godkédnnande av arsredovisning 2014

4/2015 Per capsulam-méte for att godkdnna
kallelse och styrelsens forslag till
arsstimman 2015

5/2015 Telefonmote for att diskutera forslag
om dterkdpsprogram

6/2015 Styrelsemote for att diskutera forslag
om ny utdelningspolicy

7/2015 Konstituerande styrelseméte efter
arsstimman

8/2015 Godkédnnande av deldrsrapport 1
januari - 31 mars 2015

9/2015 Telefonmote for att diskutera
investeringsforslag

10/2015 Godkédnnande av delarsrapport 1
januari - 30 juni 2015

11/2015 Strategimote

12/2015 Telefonmote investeringsavtalet

13/2015 Telefonmote investeringsavtalet

14/2015 Styrelsemote investeringsavtalet

15/2015 Godkédnnande av delarsrapport 1
januari - 30 september 2015

16/2015 Styrelseméte investeringsavtalet

17/2015 Telefonmote investeringsavtalet

18/2015 Telefonmote for att diskutera
avyttringsforslag

19/2015 Styrelseméte investeringsavtalet




Utvirdering av styrelsen

Styrelsens arbete utviarderas kontinuerligt
och utvirderingen anvinds for att
utveckla styrelsearbetet och som grund foér
valberedningens utvirdering av styrelsens
sammansittning. Under 2015 utvirderades
styrelsens arbete av de oberoende
medlemmarna i valberedningen, for att

fa information till valberedningens arbete
med att ta fram forslag infor arsstimman
2015. Utvdrderingen omfattade enskilda
intervjuer med styrelseledaméterna och
den verkstillande direktoren, och bestod
av ett urval fragor rorande styrelsearbetet.
Utvarderingens resultat redovisades till
valberedningen. Under 2014 utvdrderades
styrelsen av en extern konsult med bred
erfarenhet av styrelseutviarderingar.

Revisionsutskottet

Revisionsutskottet har till uppgift att ge sty-
relsen rad om den finansiella rapporteringen
samt om varderings- och revisionsfragor. Revi-
sionsutskottets stadgar styr dess arbete. Revi-
sionsutskottet ska bestd av minst tre ledamoter
utsedda av styrelsen bland de oberoende sty-
relseledamoterna. Revisionsutskottet bestar
av Lars O Gronstedt (ordférande), Mikael
Nachemson samt Liselotte Hjorth.

Revisionsutskottet kan om det anser det vara
lampligt bjuda in féretrddare for Bolaget,
ECEX Investments eller East Capital att delta i
revisionsutskottets mote samt konsultera juri-
diska rddgivare, revisionsexperter och obe-
roende virderingsexperter vid utférandet av
sitt uppdrag. Bolagets auktoriserade revisorer
fran KPMG deltar i alla m&ten dér finansiella
rapporter behandlas, sa att utskottet kan ta
del av deras synpunkter innan styrelsen ska
godkinna rapporterna.

Bolagets verkstillande direktdr Mia Jurke och
CFO & Head of Investor Relations Lena Krauss
samt Financial Controller Farzad Bahador
deltog ocksa i revisionsutskottets méten under
2015 for att rapportera fran sina respektive
omraden.

Styrelsens sammansittning

Namn Funktion

L

Ledamot

Jenny Rosberg edamo

Revisionsutskottets moten och
huvudsakliga amnen

Under 2015 héll revisionsutskottet totalt fem
moéten. Under motena behandlades bland
annat foljande huvudsakliga &mnen:

Mote Huvudsakligt &mne

1/2015 Mote med anledning av
internrevisionsrapport och
bokslutskommuniké2014

2/2015 Mote med anledning av
drsredovisningen2014

3/2015 Mote med anledning av delarsrapport
ljanuari-3lmars2015

4/2015 Mote med anledning av delarsrapport
ljanuari-30juni20,5

5/2015 Mote med anledning av delarsrapport

1januari - 30 september 2015

I avsnittet Internkontroll pa sidorna 46-47
redogors bland annat f6r kontrollmiljon,
kontrollaktiviteter samt styrdokument for
och styrelsens uppfoljning av den finansiella
rapporteringen.

Ersittning till styrelseledamoterna
och ledningen

Den 21 april 2015 beslutade arsstimman att
ersittningen till styrelsens ordférande och
ledamoter skulle limnas oférandrad, samt
om ersdttning till vice ordférande. Styrelsens
ordforande erhdller 770 000 kronor och vice
ordférande erhaller 550 000 kronor i arsarvo-
de for tiden fram till rsstimman 2016. Ovriga
styrelseledamoter erhdller ett arsarvode pa
330 000 kronor vardera fér samma period.
Styrelseledamoten Peter Elam Hakansson
avstod fran sitt styrelsearvode. Arsstimman
beslutade enligt valberedningens forslag

att arvode till styrelseledamot efter sirskild
6verenskommelse med Bolaget far faktureras
genom bolag eller rorelse. Om sa sker ska

det fakturerade arvodet justeras for sociala
avgifter samt mervirdesskatt i syfte att uppna
kostnadsneutralitet for Bolaget.

Ersdttningen for arbete i revisionsutskottet
ldmnades ocksa oférindrad vid drsstimman
och utgor for ordféranden 100 000 kronor och
for var och en av utskottets 6vriga ledamoter
50 000 kronor.

Ersittningsutskott

Med beaktande av det begransade antalet
anstéllda i Bolaget bedomer styrelsen att nagot
ersdttningsutskott inte behover inrttas.

Verkstillande direktoren

Verkstillande direktdren ansvarar for den
dagliga verksamheten i Bolaget enligt instruk-
tioner fran styrelsen samt 6vriga riktlinjer och
policydokument. Tillsammans med styrelse-
ordforanden férbereder den verkstéllande
direktoren dagordningen for styrelsemdétena
och ansvarar for framtagande av erforderligt
beslutsunderlag. Dessutom ser den verkstél-
lande direktoren till att styrelsen fortlopande
far information om East Capital Explorers
utveckling och marknadsinformation fran East
Capital, sa att den kan fatta vilgrundade beslut.
Den verkstillande direktoren har inga
betydande ataganden utanfor Bolaget. Mer
information om verkstillande direktdren
finns pa sidan 41.

Ersittning till ledningen
Ersdttningen till verkstillande direktdren och
CFO bestar av fast och rorlig 16n samt pensions-
och forsikringsférmaner. Styrelsen beslutar
efter eget gottfinnande om rorlig 16n ska utga
till ledningen. Beslutet bygger pa interna utvar-
deringskriterier (key performance indicators,
”KPI”), dér aktiekursutvecklingen och substans-
rabatten ir de tva tyngst vigande kriterierna.
Malen faststills och utvirderas arligen av sty-
relsen. Under 2015 har styrelsen beviljat bade
verkstillande direktoren och CFO en rorlig 16n
fér 2014 pa 20 procent av fast 16n. Maximal ror-
lig I6n dr 50 procent av den fasta 16nen.
Under 2016 beviljades en rorlig 16n f6r 2015
pa 50 procent av den fasta I6nen till

Nédrvaro
Aktieinnehav per Nérvaro vid revisionsutskott
Medborgarskap Oberoende 25april2016 Invald styrelsemoten 2015 Revisionsutskott 2015
Ja 190 2012 Ja 5/5 )
Ja 125911 2015 Ja 3/3
Svensk Nej 4021527 2014 13/19* Nej nja
svensk Ja 2000 2014 Ja 55
20000 2007 Nej** 2/2 )
Ja 2200 2015 Nej n/a

* Peter Elam Hakansson deltog ej vid ett antal styrelsemoten pa grund av intressekonflikt
** Alexander Ikonnikov var medlem av revisionsutskottet fram till &rsstimman 2015.
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verkstillande direktéren och CFO, av en
maximal rorlig 16n pa 50 procent av den fasta
I6nen.

Den verkstéllande direktdren och CFO har
individuella premiebaserade pensionsplaner,
enligt vilka Bolaget erldgger premier motsva-
rande 10 procent av den fasta 16nen upp till 10
inkomstbasbelopp och premier motsvarande
20 procent av den fasta I6nen pa I6nedelen
som overstiger 10 inkomstbasbelopp.

Detaljerad information om erséttningen till
ledningen finns i not 4 pa sida 62.

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

Bolagsstimma

Bolagsstimman ir Bolagets hogsta beslu-
tande organ, och det ir vid denna som aktiea-
garna kan utdva sitt inflytande. Stdamman ska
avhallas inom sex manader efter rikenskaps-
arets slut.

Alla aktiedgare som &r registrerade i aktie-
boken och som har anmilt sitt deltagande
i tid har ratt att delta i bolagsstimman.
Aktiedgare kan rosta for det totala antalet
aktier de dger och far atfoljas av hogst tva
bitrdden. Aktiedgare som inte kan ndrvara
kan foretrddas av ombud.

Bolagsstimman behandlar bland annat fragor
som ror val till styrelse, i forekommande

fall val av revisor, utdelning, faststillande

av resultat- och balansrikning samt
ansvarsfrihet for styrelseledaméterna och
verkstillande direktoren. Aktiedgare har ritt
att fa drende behandlat pa bolagsstimman
forutsatt att vederborlig anmélan har
tillstillts Bolaget i god tid innan kallelsen till
bolagsstaimman sinds ut.

Bolagsstimman dr en viktig
kommunikationskanal till aktiedgarna. I
samband med stimman bjuds samtliga
aktiedgare ocksa in till ett seminarium om
Bolagets marknader och investeringar.
Aktiedgare uppmuntras att delta i
bolagsstimman, och alla aktiedgare far en
skriftlig inbjudan och kallelse till denna.
Hela styrelsen och foretagsledningen ar
ndrvarande vid bolagsstimman for att svara
pa fragor fran aktiedgarna.

Arsstimman 2015

Arsstimman 2015 hélls den 21 april 2015 pa
IVAs Konferenscenter i Stockholm. Samtliga
handlingar fran arsstimman - kallelse, hand-
lingar som féredrogs pa stimman och kom-
plett stimmoprotokoll - finns tillgingliga pa
www.eastcapitalexplorer.com.
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Arsstimman 2015 besoktes av 79 personer,
diribland aktieigare som representerade
totalt 45 procent av Bolagets aktier, samtliga
styrelseledamdter, alla anstéllda samt ett
antal inbjudna gister.

Valberedningen

Valberedningens uppgift dr att utvirdera
styrelsen och dess arbete inf6r arsstimman,
forbereda och presentera forslag till stimman
avseende stimmoordforande, styrelsele-
damoter och styrelseordférande samt att i
férekommande fall foresla revisorer. Valbe-
redningen har ocksa uppgiften att foresla
arvoden till styrelsen, eventuella arvoden till
styrelseutskott och arvoden till Bolagets revi-
sorer samt att limna f6rslag till process for att
utse valberedning infor nista arsstimma. Alla
aktiedgare har mojlighet att Iimna forslag till
valberedningen.

Arbetet i valberedningen under 2015/2016
Enligt beslut pa arsstimman den 21 april 2015
ska East Capital Explorer ha en valberedning
bestaende av minst tre och hogst fem ledamo-
ter, varav hogst tre ledamoter skall utses av de
tre storsta aktiedigarna (eller 4gargrupperna)

i Bolaget som Onskar utse en representant.
Ovriga ledamoter ir Bolagets styrelseordfo-
rande samt en representant for East Capital.

Valberedningen infor arsstimman 2016 har

bestatt av:

¢ Magnus Lekander, som representant for
East Capital (ordférande)

¢ Kestutis Sasnauskas, dgarrepresentant for
East Capital

¢ David Bliss, Lazard Asset Management

¢ Mats Heiman, dgargruppering foretridd av
Navos Capital

¢ Lars O Gronstedt, i egenskap av styrelseord-
forande i East Capital Explorer

Valberedningens sammansattning tillkinna-
gavs genom pressmeddelanden och pa Bola-
gets webbplats den 18 november 2015.

Inga arvoden har utbetalats till valberedning-
ens ledamoter for deras arbete.

Aktiedgarna har beretts tillfille att limna
forslag till valberedningen. Valberedning-
ens forslag till arsstimman 2016 framgar av
kallelsen till stimman och finns ocksa pa
www.eastcapitalexplorer.com.

Arsstimman 2016

Arsstimman 2016 kommer att hallas torsda-
gen den 9 juni 2016 klockan 15.00 pa IVA Kon-
ferenscenter i Stockholm.

Mer information finns pa
www.eastcapitalexplorer.com.

Revisorer

Externa revisorer

Vid arsstimman den 21 april 2015 omvaldes
det registrerade revisionsbolaget KPMG AB
till revisorer i East Capital Explorer AB for en
period om fyra ar fram till slutet av arsstim-
man 2019. Bolagets huvudansvariga revisor ar
Anders Malmeby.

Arvode till revisorerna

Bolagets revisorer har erhallit arvode for
revision och annan féreskriven granskning
samt for radgivning som har féranletts av iakt-
tagelser vid revision och granskning. Under
verksamhetsaret 2015 uppgick arvodena till
revisorerna till totalt 54 TEUR.

Kommunikation med Bolagets revisorer
Revisionsutskottet uppritthaller regelbunden
kontakt med revisorerna. Dessutom deltar
revisorerna i revisionsutskottets moten nar
delars- och arsrapporter behandlas. Revi-
sorerna framfor da sina observationer fran
revisionen och redog6r for sin bedomning
av Bolagets interna kontroll. Styrelsen triffar
revisorn en gang om aret, ddr revisorn rap-
porterar sina iakttagelser direkt till styrelsen
utan nérvaro av verkstéllande direktor och
CFO.

Revisor - KPMG AB

Huvudansvarig revisor:
Anders Malmeby

Fodd 1955

Auktoriserad revisor

for KPMG AB. Styrelse-
ordférande i KPMG AB.
Ansvarig revisor for East
Capital Explorer sedan
2013.

Ovriga revisionsuppdrag:

Bravida Holding, Concentric, Gamla Livfor-
sdkringsaktiebolaget SEB Trygg Liv, Bankgiro-
centralen (BGC).



Medarbetare

Mia Jurke
VD sedan 2011.
Fo6dd 1973.

Utbildning
Civilekonomexamen fran
Uppsala Universitet.

Arbetslivserfarenhet
2008-2011 VD for East Capital
Asset Management AB,
2006-2008 Produktchef for East
Capital (Lux),

2005-2007 Chef f6r portfolj-
administrationen East Capital,

1998-2005 E. Ohman J: or Kapital-

forvaltning AB och E. Ohman
J: or Fonder AB (2000-2005
administrativt ansvarig).

Innehav i East Capital Explorer
AB
2258 aktier per den 25 april 2016.

Lena Krauss

CFO and Head of Investor
Relations & Finance sedan 2014.
Fodd 1976.

Utbildning
Civilekonomexamen med inrikt-
ning mot finans fran Svenska
Handelshogskolan i Helsingfors.

Arbetslivserfarenhet
2008-2013 Byrachef och senior-
konsult Diplomat Communica-
tions AB, Stockholm
2004-2007 Investor Relations
Director Tele 2 AB, Stockholm
2004 Partner Shared Value Ltd,
London

2000-2003 Aktieanalytiker
Alfred Berg ABN Amro, Stock-
holm, London och Helsingfors.

Innehav i East Capital Explorer
AB

2 028 aktier per den 25 april 2016.

Farzad Bahador
Financial Controller sedan 2014.
F6dd 1982.

Utbildning

MBA fran INSEEC, Grande Ecole
de Commerce, Paris.
Arbetslivserfarenhet

2013-2014 Senior Financial
Controller, SEB Group Finance,
Stockholm

2009-2013 Group Controller, SEB
Group Finance, Stockholm
2007-2009 Revision, Deloitte AB,
Stockholm

Innehav i East Capital Explorer
AB
0 aktier per den 25 april 2016.

Greta Dorthé
Team Assistant sedan 201 5.
Fodd 1990.

Utbildning

Studier i sprakvetenskap,
litteratur och konst vid
Stockholm Universitet.
F&B Management-diplom.

Arbetslivserfarenhet

2015 Office Coordinator, East
Capital.

2014-2015 Executive Assistant, CV
Financial Executive Search AB.

Innehav i East Capital Explorer
AB
0 aktier per den 25 april 2016.
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Bolagsstyrning

Styrelse

Lars O Gronstedt
Styrelseordforande sedan 2015,
styrelseledamot sedan 2012

Oberoende i forhallande till 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
Handelsbanken och bankens ordférande
2006-2008.

Andra styrelseuppdrag

Ordf6rande i Vostok Emerging Finance,
Vostok New Ventures och Scypho Group, vice
ordforande i Riksgélden, ordférande i Trygg-
Stiftelsens presidium, samt styrelseledamot
iPro4U och Institutet for internationell
ekonomi vid Stockholms Universitet.

Innehav i East Capital Explorer AB
190 aktier per den 25 april 2016.
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Peter Elam Hakansson
Styrelseledamot sedan 2014

Ej oberoende i forhallande till bolaget och
dess ledning och ej oberoende i férhallande
till storre dgare. Fodd 1962.

Utbildning

Civilekonomexamen fran Handelshogskolan i
Stockholm och har ocksa studerat vid EDHEC
iLille.

Arbetslivserfarenhet

Grundare av samt ordférande och
investeringsansvarig i East Capital. Peter har
arbetat med tillvaxt- och frontiermarknader
sedan borjan av 1990-talet, och med
boérmarknader sedan tidigt 1980-tal. Innan
Peter grundade East Capital hade han en rad
chefsbefattningar pa Enskilda Securities i
London, Paris och Stockholm. Hans senaste
uppdrag dir var som aktiechef och global
analysansvarig.

Andra styrelseuppdrag

Ordforande i East Capital samt innehar

ett antal styrelseuppdrag inom East
Capital-koncernen. Styrelsemedlem i

Bonnier Business Press AB och Atlantic

Grupa i Kroatien, samt ledamot i
radgivningskommittén fér Stena Long Term
Equity. Ordforande i stiftelsen bakom Swedish
Music Hall of Fame, och styrelsemedlem i
stiftelsen Inter Peace Sweden.

Innehav i East Capital Explorer AB
Kontrollerar 4 021 527 aktier direkt och via
bolag per den 25 april 2016.

Liselotte Hjorth
Styrelseledamot sedan 2014

Oberoende i forhallande till bolaget, bolagets
ledning samt bolagets storre aktiedgare. Fodd
1957.

Utbildning
Ekonomie kandidatexamen fran Lunds
Universitet.

Arbetslivserfarenhet

Olika positioner inom SEB Group och senast
som Global Head of Commercial Real Estate
and Member of the Management Board i SEB
AG, Frankfurt.

Andra styrelseuppdrag

Styrelseordférande i White Arkitekter/White
Intressenter, styrelseledamot i Kungsleden
AB och styrelseuppdrag inom Hoist Finance
Group.

Innehav i East Capital Explorer AB
2000 aktier per den 25 april 2016.



Alexander Ikonnikov
Styrelseledamot sedan 2007

Oberoende i forhallande till bolaget, bolagets
ledning samt bolagets storre aktiedgare. Fodd
1971.

Utbildning

Ekon. Dr. fran Moscow State University
of Oil and Gas. Chartered Director, IoD,
Storbritannien.

Arbetslivserfarenhet

Senior partner i Board Solutions sedan

2005, medgrundare och VD for Investor
Protection Association i Ryssland 2001-2004,
vice VD for NAUFOR (National Association

of Securities Market Participants in Russia)
1998-2001, chef for Enheten for internationell
handelspolitik och investeringar vid bréinsle-
och energiministeriet i Ryssland 1996-1998.

Andra styrelseuppdrag

Styrelseorférande i Russian

Independent Directors Association,
oberoende styrelseledamot och

ledamot i personalkommittén och
ersittningskommittén i Sollers Plc. i
Ryssland. Styrelseledamot i Saint-Petersburg
International Mecantile Exchange.

Innehav i East Capital Explorer AB
20 000 aktier per den 25 april 2016.

Mikael Nachemson
Vice styrelseordforande sedan 2015

Oberoende i forhallande till bolaget, bolagets
ledning samt bolagets storre aktiedgare. Born
1959.

Utbildning
Civilekonom fran Handelshdgskolan i
Stockholm.

Arbetslivserfarenhet

VD for investmentbolaget Bure AB 2005-
2008, och AB Custos (fusionerades senare
med Investment AB Oresund) 2001-2004.
Innan dess olika positioner, diribland VD for
E.Ohman J:or AB 1988-2001 och arbetande
ordférande i Agrokultura AB 2012-2014.
Styrelsebefattningar i ett flertal bérsnoterade
och privatdgda bolag, bl.a. Investment AB
Oresund, Avanza, Bilia och Acando.

Andra styrelseuppdrag

Vice styrelseordforande i Tradedoubler AB
och styrelseledamot i RAM Rational Asset
Management AB.

Innehav i East Capital Explorer AB
125 911 aktier via kapitalférsikring per den 25
april 2016.

Jenny Rosberg
Styrelseledamot sedan 2015

Oberoende i forhallande till bolaget, bolagets
ledning samt bolagets storre aktiedgare. Fodd
1966.

Utbildning
Executive MBA fran Handelshogskolan i
Stockholm.

Arbetslivserfarenhet

Grundare och VD fér ROPA. Mer dn 25 ars
internationell och operativ erfarenhet av
seniora lednings- och styrelsebefattningar
inom finans- och teknologibranschen.
2005-2012 Senior Vice President fér Nasdaq
Group Inc., Executive Vice President for
Nasdaq OMX Nordic Ltd. och styrelseledamot
i Nasdaq OMX Stockholm, Helsingfors,
Kopenhamn och Island.

Andra styrelseuppdrag
Styrelseledamot i NetEnt AB (publ) och
Nordax Group AB (publ).

Innehav i East Capital Explorer AB
2200 aktier per den 25 april 2016.
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Bolagsstyrning

Riskhantering

Avsnittet beskriver riskhante-
ring avseende riakenskapsaret
2015. Bolagets hantering av
risker kommer att forandras

i och med verkstillandet av
beslutet pa den extra bolags-
stamman 9 maj 2016 om att
sdga upp Bolagets investe-
ringsavtal med East Capital.
Se sid 75 (not 17) samt Bolagets
hemsida fér mer information
om avtalsuppsagningen och
beslutet vid den extra bolags-
stamman.

East Capital Explorers verksamhet medfor
flera olika typer av risker. Utover de risker

vi tar i vara investeringar for att skapa virde
for vara aktiedgare, finns det ocksa ett antal
affdrsrisker och finansiella risker som poten-
tiellt kan komma att paverka var verksamhet.
Riskhantering gar ut pa att hantera risker och
mojligheter som 6kar eller bevarar vért varde.

Riskhanteringen dr en viktig del i att kunna
na de mal vi har som investmentbolag. De
viktigaste riskerna och hur vi hanterar dem i
var dagliga verksamhet beskrivs nedan. Vara
finansiella risker beskrivs i not 14 pa sidorna
71-73.

Politiska risker

De politiska systemen dr i regel mindre stabila
itillvixtmarknader an i utvecklade ekonomier
och rittssystemen &r ofta mindre mogna.
Detta kan medfora sédrskilda risker fér inves-
teringar och dgande. Andringar i regelverket
for finansmarknaderna inklusive fordndringar
i minoritetsskyddet kan till exempel paverka
verksamheten negativt. De politiska riskerna
innefattar ocksa mojligheterna for de politiska
ledarna att besluta om och genomfora de
reformer som krivs i den 6vergangsfas som
helaregionen befinner sig i.

Hur vi hanterar dessa risker:

« De politiska riskerna varierar mellan olika
lander och olika sektorer. Var tillgdng till
lokal nérvaro, erfarenhet och kunskap med-
for att investeringsbeslut kan byggas pa vil-
grundade analyser av de politiska riskerna.

« Var tillgang till East Capitals nitverk i
regionen och deras kopplingar till andra
utldndska investerare som &r aktiva i dessa
lander ar ocksa virdefull vid gemensamma
atgérder for att driva pa forbéttringar av
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reglering som &r viktiga for oss som utlind-
ska investerare. Exempel pa sidana viktiga
fragor ar frimjandet av god bolagsstyrning,
att tillsynsorganisationers och myndigheters
oberoende och atgirder mot korruption,
allt i syfte att begridnsa det politiska inflytan-
det pa och sikra sjilvstindigheten for det
inhemska afférslivet.

East Capital triffar regelbundet politiker
och makroekonomer for att diskutera den
politiska situationen och framtida trender. I
East Capitals radgivande kommittéer ingar
ett antal erfarna externa radgivare vilka ar
ytterligare en kélla till kunskap.

Genom att inte binda sig till politiska grup-
per och en strivan efter att bibehalla neu-
tralitet i investeringsverksamheten, minskar
vi 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 sdrbara vid externa kriser.
Detta dr en gemensam egenskap for alla lan-
der i var investeringsregion och inte bara for-
enad med exponeringen mot ett enskilt fore-
tag eller mot en enskild fond. Landrisker kan
ocksa vara instabilitet i de finansiella, legala
och politiska systemen samt 6vriga landspe-
cifika aspekter som till exempel kvaliteten pa
bolagsstyrning, palitligheten i betalnings- och
vardepappershanteringssystem, brist pa
lampliga custodytjadnster, nivan pa finansiell
rapportering och om det finns allmént till-
ginglig och palitlig féretagsinformation. Om
nagon av dessa landspecifika aspekter inte
skulle utvecklas enligt férvdntan i nagot av de
lander vi investerar i, riskerar vara investe-
ringar att bli mindre framgangsrika.

Hur vi hanterar dessa risker:

« Var tillgang till East Capitals forvaltarteam
och radgivare med lokal nirvaro och
erfarenhet av att bo och arbeta i var inves-
teringsregion, ger East Capital Explorer
mojlighet att analysera, integrera och i den
man det dr majligt, minska eller till och med
undvika vissa landspecifika risker.

Landriskerna sprids i portfoljen genom
diversifiering och genom en allt storre vikt
gentemot Baltikum, som bland annat pa
grund av EU-medlemskapet bedoms ha
lagre risk dn Ovriga regioner i East Capi-
tal Explorers investeringsuniversum. En
overgripande riskanalys av portf6ljen gors
regelbundet och dven i samband med nya
investeringar respektive avyttringar for att

kunna bedoma konsekvensen fér den 6ver-
gripande portfoljrisken.

» Bade East Capital Explorer och East Capital
har en uppférandekod som tydligt fore-
skriver att korruption inte tolereras i nagon
form. East Capital har genom sin nédrvaro i
regionen byggt upp ett nitverk av kontakter
och relationer som bidrar till att man kan
undvika de motparter, projekt och situatio-
ner dar det dr kint att det kan forekomma
korruption och andra otillbérliga metoder.

Valutarisker

Valutarisk uppstar nir virdet av framtida
transaktioner samt redovisade monetéra till-
gangar och skulder i andra valutor fluktuerar
pa grund av dndringar i valutakurser. East
Capital Explorer har upprittat sin redovisning
i EUR. De foretag som East Capital Explorer,
direkt eller indirekt, investerar i uppréttar ofta
sin redovisning i andra valutor och kan dértill i
sin verksamhet vara exponerade mot ytterliga-
re valutor. East Capital Explorers 6kade expo-
nering mot landerna i Baltikum, vilka samtliga
tillhér eurozonen, har minskat bolagets totala
valutarisk. Manga valutor inom investeringsre-
gionen uppvisar ocksa en betydligt hégre vola-
tilitet &n euron. Kursférdndringar mellan EUR
och SEK samt mellan EUR och siddana andra
valutor kan ha en visentlig negativ inverkan pa
var finansiella stillning eller resultat.

Hur vi hanterar dessa risker:

« Valutarisker ses normalt som en del av expo-
neringen i investeringsverksamheten och
endast i undantagsfall begransas dessa risker
med hjdlp av valutarelaterade derivat.

« Didremot férekommer det att portfoljbolag
med storre valutarisker véljer att anvinda
valutasidkring inom den egna verksamheten.

Ranterisk

Bolaget dr exponerat for ranterisk dels niar
overskottslikviditet placeras kortfristigt, dels
genom att portfoljinnehav kan vara finansie-
rade genom lan. Férdandringar i ranteldget

kan Oka finansieringskostnaderna respektive
minska intikterna fran kortfristiga placeringar.
Forandringar i rinteldget paverkar dven virde-
ringar i portfoljen.

Hur vi hanterar dessa risker:

* Den direkta rdnterisken i East Capital Explo-
rer dr i dagsldget begransad da bolaget inte &r
belanat, och da portféljen ar fullinvesterad.
Mojligheter finns dock f6r lanefinansiering av
vissa typer av investeringar och rénterisken
kan dd hanteras genom lingre I6ptider pa lan.



« For att askadliggora den indirekta ranteris-
ken, via virderingar samt rinterisker i port-
foljbolagen, gors arligen en extern viardering
av direktinvesteringar och fastigheter dir
radande rintelége aterspeglas i virderingen.
Bolaget gor dven en kinslighetsanalys av
samtliga direktinvesteringar, dir diskonte-
ringsrdntan dr en variabel.

Risker i investeringsstrategin

var verksamhetsplan och vara mal ir avhingi-
ga av att det finns intressanta tillgingliga inves-
teringar. I detta ligger att bedoma marknaden
for att vid den mest lampliga tidpunkten ga in
ieller att ga ur ett innehav. Det finns en risk for
att vi varken dr tillrackligt effektiva nir vi viljer
och utvecklar vara investeringar eller tillrick-
ligt framgangsrika nir vi bedémer marknads-
forhallanden for att agera vid de mest férdelak-
tiga tillfillena.

Hur vi hanterar dessa risker:

« Var tillgang till East Capitals investeringsteam
ger oss en struktur for att fatta vilgrundade
investeringsbeslut och pa ett effektivt sétt
folja upp de foretag vi dr exponerade mot.

« Var investeringspolicy sékerstiller att fokus
ligger pa de geografiska regioner och de sek-
torer som ir 6verenskommet, och att vart sitt
att skapa exponering stimmer 6verens med
var syn pa balansen mellan risk och avkast-
ning.

« Vara styrelseledaméter har valts pa basis
av sina respektive erfarenheter av att géra
affdrer i var investeringsregion och pa basis
av deras meriter som &r relevanta for sty-
relsens sammanséttning som helhet. Detta
ger styrelsen ritt bakgrund for att utvirdera
investeringsverksamheten och bidrar ocksa
till fortldpande diskussioner om investerings-
mojligheterna i var region.

De oberoende styrelseledaméterna granskar
dessutom fortlépande investeringspolicyn
for att bedoma om den behover dndras pa
grund av fordndringar i investeringsklimatet.
Eventuella forandringar tas upp i styrelsen
tillsammans med East Capital for att séker-
stélla att var investeringsstrategi dr den mest
lampliga pa lang sikt.

Styrelsen far fortlopande uppdateringar om
utvecklingen i investeringsregionen och har
som ett fast inslag pa styrelsemotena att ga
igenom hur Bolagets investeringar utvecklas.
Detta forser styrelsen med uppdaterad infor-
mation varpa man kan basera sin utvdrdering
av investeringsverksamheten och investe-
ringspolicyns limplighet.

Foretagsspecifika risker

Var framgang dr beroende av var férmaga att
skapa aktiedgarvirde, framfor allt genom att
erbjuda aktiegarna en portfolj av intressanta
och l6nsamma investeringar. I detta ingar dven

att som dgare kunna hantera vara investeringar
effektivt och att astadkomma framsteg i virde-
skapande fragor som bolagsstyrning. Det finns
enrisk att vissa foretag fran tid till annan paver-
kas negativt av interna och externa faktorer,
och att detta paverkar virdet av vara investe-
ringar negativt.

Hur vi hanterar dessa risker:

* Diversifiering ar en viktig del i hanteringen
av foretagsspecifika risker. Da vi idag framfo-
rallt fokuserar pa direktinvesteringar inom
private equity och pa fastighetssektorn har
diversifieringen dock minskat under de
senaste aren, och férvintas dven minska
ytterligare framover. Samtidigt soker vi
idag framforallt kontrollerande dgande i
de bolag som vi investerar i, vilket minskar
risken som &r forknippad med minoritetsa-
gande. Det mojliggor ocksa ett tydligare
inflytande 6ver bolaget for att frimja andra
riskreducerande atgirder samt tillféra
kompetens i bolagens styrelser och ledning.
Portfoljen dr ocksa diversifierad mellan
olika sektorer och mellan olika typer av
investeringar sasom kassaflodesgenereran-
de investeringar respektive investeringar
med hog tillvaxtpotential.

Var tillgang till investeringsteamet hos

East Capital ger oss en struktur for att fatta
vélgrundade investeringsbeslut och for att
effektivt f6lja upp de féretag som vi dr expo-
nerade mot. Fastighetsinvesteringarna skots
av East Capitals egna fastighetsteam som
bestar av 15 personer med hog kompetens
och erfarenhet inom fastighetsfoérvaltning.

Fore varje direktinvestering genomfors

en sa kallad due diligence-granskning i
den omfattning som anses vara rimlig. P4
samma sitt genomfors en granskning for
varje investering som gors av East Capitals
fonder. Eftersom granskningsprocessen
baseras pa tillgénglig information, vilken
kan vara begriansad, ir det dock mojligt att
inte alla relevanta risker identifieras.

Iarbetet med de onoterade portfoljféreta-
gen som vi dr exponerade mot genom vara
private equity-investeringar sikerstéller var
férvaltare en samsyn med den lokala led-
ningen och 6vriga storre aktiedgare om den
gemensamma handlingsplanen for investe-
ringsperioden, inklusive vilken avyttrings-
strategi man féredrar.

En viktig aspekt i arbetet med investeringar
ar att introducera och f6lja upp forbatt-
ringar i fragor som ror bolagsstyrning, vilka
viiegenskap av investerare bestamt anser
bidrar till att stirka alla foretagets verksam-
heter.

Operationella risker

Vilorganiserade och relevanta interna admi-
nistrativa processer och system ar viktiga i
alla foretagsstrukturer for att minimera de
operationella riskerna féorknippade med 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 anseende i marknaden
forsdmras, kan leda till ovantade ekonomiska
forluster eller forsamrat fértroende for bola-
get. Eftersom manga operationella funktio-
ner dr outsourcade till 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
kvalificerade arbetsrutiner och instruktio-
ner, tydlig ansvarsfordelning, IT-baserade
stod- och rapporteringssystem med relevanta
attestrutiner, var interna struktur for infor-
mation och rapportering, samt informations-
sdkerhet och fysisk sédkerhet. En 6versyn av
vara operationella risker genomfors regel-
bundet for att identifiera vara risker och vilka
atgirder som kan vidtas for att minska dessa.

Genom East Capital har vi tillgéng till risk-
hanteringsfunktioner som dr anpassade till
investeringsverksamheten, vilket ocksa bor
minska den 6vergripande operationella ris-
ken férknippad med var verksamhet.

Som en del av var pagaende tillsyn av forval-
taren anlitar vi vid behov externa radgivare
for att granska vissa av East Capitals funk-
tioner och processer med avsikt att kunna
identifiera och hantera eventuella risker
forknippade med de operativa funktionerna
som administreras av East Capital.

Risker i niarstaende relationer

Genom att investeringsverksamheten utfrs
av East Capital har vi sdkerstillt att vi ger vara
investerare tillgang till ett erfaret férvaltartea-
men som 4r aktiva i regionen.

Hur vi hanterar dessa risker:

« Eftersom vi har en néra relation till East
Capital har sdrskild vikt lagts vid en struk-
tur som ska se till aktieigarnas basta. Detta
innefattar ett detaljerat investeringsavtal
mellan East Capital och East Capital Explo-
rer som foreskriver hur investeringsverk-
samheten skall skotas och som ser till att
intressekonflikter mellan oss och East Capi-
tal hanteras pa ett lampligt sitt. Se vidare
sid 75 avseende uppsigning av detta avtal
vid en extra bolagsstimma den 9 maj 2016.

For att undvika tveksamheter hdnforliga till
hur bra en direktinvestering som ldggs fram
av East Capital dr i de fall da ingen annan
East Capital-fond eller saminvesterare del-
tar, skall sidana investeringsférslag beslu-
tas om av East Capital Explorers styrelse.
Pa s sitt kan investeringen utvérderas pa
egna grunder av de styrelseledamoter som
dr oberoende gentemot East Capital.

« Pa liknande sitt far inte investeringar goras
inya East Capital-fonder, vars villkor nega-
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tivt avviker i nigot visentligt hinseende
fran villkoren i ndgon befintlig fond som
férvaltas av East Capital, utan godkin-
nande fran East Capital Explorers styrelse.
Detta forhindrar East Capital fran att infora
nya villkor som skulle kunna vara of6rméan-
liga for oss.

Vidare ska samtliga investeringsférslag som
innebar ett avsteg fran gillande investe-
ringspolicy, eller férslag som kan innebéra
en intressekonflikt som inte ar forutsedd i
investeringsavtalet, beslutas av var styrelse.

Att hantera risk forknippad med nirstaen-
derelationer innebir ocksa att vi undviker
investeringssituationer ddr skiligheten eller
lampligheten i en transaktion eller dess var-
dering kan ifragasittas. Av denna anledning
klargor var investeringspolicy tydligt att,

till skillnad fran investeringar i East Capitals
andra fonder, skall vi endast investera i East
Capitals framtida private equity-fonder och
fastighetsfonder for att undvika virderings-
fragor eller diskussioner rérande villkor eller
tidpunkt for investering.

« East Capital Explorers revisionsutskott som
bestar av tre oberoende styrelseledaméter,
ansvarar for att initiera en granskning av var
investeringspolicy och 6vervakar hur East
Capital foljer investeringspolicyn och vart
investeringsavtal. I praktiken innebér detta
att man granskar alla investeringsforslag och
beslut som fattas a East Capital Explorers vig-
nar.

Vara oberoende styrelseledaméter har en
viktig funktion i detta avseende for att bevaka
vara aktiedgares intressen eftersom de l6ser
intressekonflikter (som inte redan ticks av
investeringsavtalet), till exempel vad avser
direktinvesteringar dir inget annat East
Capital-bolag investerar samtidigt och pa
samma villkor, eller nér tillgdngar férvérvas
fran ndgon annan East Capital-fond.

For att sdkerstélla att alla dagliga investerings-
aktiviteter sker med full 6ppenhet och for att
ge revisionsutskottet mojlighet att fullgéra
sitt ansvar, har samtliga styrelseledamoter
tillgang till allt relevant material rérande
investeringsaktiviteten i ECEX Investments.

Internkontroll

Denna del beskriver hur den
interna kontrollen avseende
den finansiella rapporteringen
och forvaltningen av bolagets
investeringar ar organiserad.

Den interna kontrollen inom East Capital
Explorer dr utformad for att hantera risker
avseende den finansiella rapporteringen

och forvaltningen. I detta ingar exempelvis
att sdkerstalla att kop och forséljning av
vardepapper redovisas tillforlitligt, att var-
depappersinnehav virderas korrekt samt att
informationen pa ett effektivt och korrekt sitt
féormedlas till marknaden.

Da forvaltningen skots av East Capital har

en struktur skapats for att sikerstilla att
aktiedgares intressen tas tillvara pa bista sitt.
Styrelsen har ansvaret for att 6vervaka inves-
teringsverksamheten och har genom investe-
ringsavtalet och relevanta policyer sdkerstallt
att de far tillgang till all relevant information.
Den interna kontrollen beskrivs vanligtvis i
enlighet med det ramverk som har utvecklats
av kommittén for Sponsoring Organizations
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of the Treadway Commission (COSO). Enligt
kommitténs definition bestar den interna
kontrollen av f6ljande komponenter: kon-
trollmiljo, riskbedomning, kontrollaktivite-
ter, information och kommunikation samt
uppfoljning. Nedan beskrivs East Capital
Explorers interna styrning och kontroll med
avseende pa COSO:s fem komponenter.

Kontrollmiljo

Kontrollmiljo innebir de 6vergripande struk-
turerna inom bolaget, vilka sikerstéller en
god intern kontroll avseende investerings-
verksamheten och den finansiella rappor-
teringen. En god kontrollmiljo utgors bland
annat av tydligt ansvar och tydliga befogen-
heter, samt av att relevanta policyer finns att
tillga for att effektivt styra verksamheten.

East Capital Explorer har upprittat policyer
for samtliga av bolagets visentliga omraden,
bade avseende affarsverksamheten och den
finansiella rapporteringen. Policyer ger nod-
vandig vigledning till olika befattningshavare
ideras arbete. Bolaget har en arlig process
dir ledningen gar igenom alla policyer och,
vid behov, uppdaterar dem. Samtliga policyer
godkinns arligen av styrelsen.

Mot bakgrund av den sdrskilda verksamhet
som bolaget bedriver ir en av styrelsens mest
centrala funktioner att 6vervaka investerings-
aktiviteterna i ECEX Investments, som héller
investeringsportf6ljen (se detaljerad beskriv-
ning om investeringsstruktur under “Bolags-
styrning” pa sida XX). Investeringsavtalet
reglerar de aktiviteter som East Capital utfor,
liksom bolagets réttigheter och skyldigheter
med avseende pa forvaltningsorganisationen.
Iinvesteringsavtalet ingar ocksa investerings-
policyn som foreskriver begransningarna for
portfoljférvaltningen. Investeringspolicyn
uppdateras l1opande av East Capital Explorer
tillsammans med East Capital allt eftersom
fordndringar sker i bolagets struktur eller
verksamhet, for att sdkerstilla att avtalet och
investeringspolicyn speglar uppdraget och
det ramverk som ska gélla for férvaltningen.
Forandringar i investeringsavtalet godkanns
av styrelsen.

Bolagets redovisnings- och rapporteringspo-
licy samt informationspolicy foreskriver hur
finansiell och annan information avseende
East Capital Explorer ska hanteras och fore-
skriver bland annat att bolaget ska fullgéra
sina skyldigheter enligt tillimpliga lagar,



férordningar och borsregler. East Capital
Explorer agerar i enlighet med god sed pa
aktiemarknaden och foljer regelbundet upp
att bolaget efterlever noteringsavtalet.

Riskbedémning

Bolagets ledning har ansvaret fér den interna
kontrollen som kravs for att hantera véasent-
liga risker i den 16pande verksamheten. Varje
ar gor bolagets medarbetare en operationell
riskanalys. Riskanalysen omfattar alla katego-
rier av risker, savil externa som interna risker
hanforliga till exempelvis portfoljrapporte-
ring, finansiell rapportering och regelefterlev-
nad. Risk f6r oegentligheter beaktas ocksa och
ar ett specifikt fokusomrade.

Riskanalysen dokumenteras och f6ljs upp
regelbundet under aret. Den ligger dven till
grund for beddmning av visentliga omraden
for intern kontroll dir bolagets ledning ansva-
rar for utformningen av ett kontrollsystem for
att uppticka och forebygga dessa risker. Alla
risker som beddms materiella rapporteras till
Bolagets styrelse. Styrelsen uppdateras ocksa
I6pande under aret vid storre fordndringar i
bolagets riskbild.

Kontrollaktiviteter

East Capital Explorer har utformat kontroller
for vasentliga delar av verksamheten. Kontrol-
lerna bestar av bade 6vergripande kontroller
och mer detaljerade kontrollaktiviteter for att
forebygga, uppticka och korrigera eventuella
fel och avvikelser.

Inom finansiell rapportering finns dokumen-
terade arbetsrutiner for hur arbetet skall
bedrivas och arbetsbeskrivningar som tydlig-
gor ansvar med avseende pa den finansiella
rapporteringen.

Da bolagets kdrnverksamhet ir outsourcad, dr
en viktig del av kontrollstrukturen knuten till
att folja upp och kontrollera att investerings-
verksamheten bedrivs enligt investeringspoli-
cyn och det investeringsavtal som ingatts med
East Capital. Bolagets styrelse har tillgang till
allt relevant material rérande investerings-
aktiviteten i ECEX Investments. Vidare ber
bolaget regelbundet representanter for East
Capital att halla presentationer for bolagets
styrelse avseende investeringsportfoljen i
syfte att mojliggora for bolagets styrelse att
bittre 6vervaka hur investeringsavtalet efter-
levs. For narvarande dr bolagets verkstdllande
direktor, Mia Jurke, ledamot av styrelsen i
ECEX Investments samt ledamot i ECAM SA:s
investeringskommitté utsedd for ECEX Invest-
ments. Huvuddelen av uppfoljningsarbetet
utfors av bolagets styrelse och av bolagets
ledning.

East Capital Explorer arbetar kontinuerligt for
att eliminera och minska visentliga 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 ECEX
Investments.

« Deltagande i ECAM SA:s investeringskom-
mitté utsedd fér ECEX Investments.

 Lopande granskning av dokumentation
infor beslut och formaliteter i samband med
investeringsverksamheten.

« Ritt for bolagets ledning att delta i East
Capitals viarderingskommittés moten for att
sdkerstélla kontroll av viarderingsprocessen.

» Dokumenterade processer och rutiner for
finansiell rapportering samt arbetsbeskriv-
ningar for medarbetare.

* Outsourcingavtal med tredje parter vilka
f6ljs upp genom etablerade frageformuldr
dér tredje parter (t.ex. for IT, HR och Eko-
nomi) far intyga att de foljer avtalen.

* Lopande diskussioner och kontakter med
nyckelpersoner inom East Capital, inklusive
med f6rvaltarteamet och funktionen for risk
och regelefterlevnad (compliance).

Information och kommunikation

East Capital Explorer har tagit fram policyer
som syftar till att sdkerstélla kvaliteten pa den
finansiella rapporteringen. Alla policyer finns
att tillgd elektroniskt i en gemensam databas.
Funktionen for regelefterlevnad haller dven
en genomgang av relevanta policyer samt
konsekvenser vid avsteg nir nya medarbetare
anstills eller da bolaget far en ny styrelsemed-
lem, for att sdkerstédlla en god kunskap och
forstaelse for bolagets regler och rutiner.

Informationspolicyn beskriver pa vilket sitt
East Capital Explorer ska kommunicera finan-
siell och annan information till marknaden i
enlighet med borsens regler. Vidare finns det
policyer och instruktioner for bland annat
investeringar och dgandefragor, samt insider-
fragor.

I samtliga visentliga uppdragsavtal regleras
att uppdragstagaren 4r skyldig att folja rele-
vanta policyer, regler och foreskrifter tillamp-
liga for Bolaget. Personal och uppdragstaga-
ren informeras regelbundet om férandringar i
relevanta policyer.

Uppf6ljning

Styrelsen, revisionsutskottet och bolagets led-
ning f6ljer upp den interna kontrollen relate-
rad till forvaltningen och den finansiella rap-
porteringen. Styrelsen Gvervakar den interna
kontrollen, i synnerhet vad avser bolagets
finansiella aktiviteter. Revisionsutskottet sam-
mantrider regelbundet for att bland annat
behandla och diskutera redovisningsfragor,
varderingar, den finansiella rapporteringen,
internrevisionen och lampligheten i bolagets
policyer. Bolagets ledning f6ljer I6pande upp
att policyer, instruktioner och administrativa
avtal efterlevs.

For att utvirdera och forbéttra den interna
kontrollen inrdttade East Capital Explorer

under 2008 en internrevisionsfunktion.
Denna genomf6r 16pande granskningar och
lamnar rapporter till styrelse och ledning med
rekommendationer till forbattringar avseende
den interna styrningen och kontrollen.

Internrevisionen ir styrelsens oberoende
granskningsfunktion som har till uppgift att
l6pande granska verksamheten inom bolaget.
Vilka specifika omraden som ska granskas
beslutas i en tredrig revisionsplan som god-
kinns av styrelsen. Internrevisionens arbete
baseras pa en riskanalys som genomfors av
ledningen f6r East Capital Explorer och repre-
sentanter fran Ernst & Young AB till vilken
internrevisionen ar utlagd. Fokus for internre-
visionens arbete ligger pa outsourcade delar
av verksamheten, inklusive forvaltningen,
samt pa visentliga interna rutiner och poli-
cyefterlevnad. Resultatet av utférda gransk-
ningar avrapporteras till revisionsutskottet
och styrelsen.

Stockholm, maj 2016
Styrelsen i East Capital Explorer AB (publ)
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Avgifter

East Capital Explorers investeringsstruktur har utformats for att undvika dubbla avgifter, vilket
innebdr att avgifter relaterade till fondinvesteringar endast betalas pa underliggande fondniva.
Under 2015 erlade East Capital Explorer sammanlagt 4,8 MEUR i forvaltningsavgifter, det vill saga
inklusive férvaltningsavgifter saval pa fondniva som for direktinvesteringar. Inga resultatbaserade

avgifter utgick under aret.

Avgiftsstruktur for
direktinvesteringar

Avgifter for forvaltningen av direktinveste-
ringar utgar i form av férvaltningsavgifter
samt resultatbaserade avgifter. De aktuella
villkoren &r:

Forvaltningsavgifter

Forvaltningsavgift utgar om 2 procent,
baserat pa investeringens vid aret ingdende
verkligt virde. For fastighetsinvesteringar
ar forvaltningsavgiften 1,75 procent.

Pa portféljvirden (beridknat pa hela East
Capital Explorers portf6lj) 6ver 400 MEUR
reduceras forvaltningsavgiften till 1 pro-
cent.

Resultatbaserade avgifter
Resultatbaserad avgift utgr om 20% av
vinsten (med avdrag for erlagda forvalt-
ningsavgifter) under forutsittning att ett
troskelvirde om 8 procent per ar, under
hela innehavstiden, har uppnatts.

» Resultatbaserad avgift utgar endast nir till-
gangen har avyttrats.

Utbetalning av resultatbaserade avgifter
sker tidigast nir samtliga direktinveste-
ringar (inklusive direktinvesteringar som
avyttrats inom de senaste sju aren) sam-
manlagt visar en positiv avkastning samt
substansvirdet per aktie 6verstiger 100 SEK
(justerat for distributioner till aktiedgarna).

Avgifter relaterade till direktinvesteringar
beriknas per investering. Dock paverkas vill-
koren for utbetalning (sista punkten ovan) av
utvecklingen i de kollektiva investeringarna.

Avgifter relaterade till
fondinvesteringar

Avgifter for forvaltningen av fondinveste-
ringar utgar endast i aktuell fond och i enlig-
het med fondens villkor. Ingen ytterligare
avgift betalas som ersittning for exempelvis
allokering av East Capital Explorers portfolj.
East Capital Explorer betalar inte heller nagra

teckningsavgifter &ven om sddana kan tas ut
av den aktuella fonden. East Capital Explorer
har ocksa erhallit ett antal ytterligare sir-
skilda villkor.

Dessa dr:

» Enrabatt pa 50 procent pa forvaltningsav-
gifterna i sk UCITS-fonder (reglerade fonder
med daglig handel 6ppna for insattningar
och uttag) berdknad pa retail-klassens for-
valtningsavgift.

Inga resultatrelaterade avgifter ska betalas
forrdn East Capital Explorers substans-
vérde per aktie uppgar till 100 SEK (justerat
for distributioner till aktiedgarna).

Pa portféljvirden (berdknat pa hela East
Capital Explorers portfolj) 6ver 400 MEUR
reduceras forvaltningsavgiften till 1 pro-
cent.

En sammanstéllning avseende respektive
avgiftsstruktur fér de fonder i vilka East
Capital Explorer hade innehav i per den sista
december 2015 aterfinns pa sida 49.

Avgifter till East Capital under 2015

Avgift for forvaltning av East Capital Explorers Forvaltnings- Resultatbaserade Summa
investeringsportfolj avgifter avgifter avgifter
TEUR 2015 2015 2015
Direktinvesteringar 2629 o ) 2629
Ovriga investeringar 2197 0 ) 2197
Summa 4 825 (o] -4 825
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Utbetalda férvaltningsavgifter och resultatbaserade avgifter, MEUR
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De utbetalade avgifterna dr i forekommande fall hinforliga till en positiv utveckling under tidigare perioder. Positiv utveckling i befintliga in-
nehav kan medfora att resultatbaserade avgifter kommer att utbetalas nir villkoren for utbetalning dr uppfyllda (se vidare sida 48).

Avgiftsstruktur for East Capital Explorers fondinvesteringar

Avgiftsstruktur i fonder i vilka

East Capital Explorer har innehav Arlig forvalt- Berdkningsbas
per 2015-12-31 ningsavgift!  forvaltningsavgift Resultatbaserad avgift? Troskelniva?
Fond
East Capital Baltic Property Fund II 1,75%*  Neddraget kapital® 20% 8%
East Capital Baltic Property Fund III 1,25%*  Neddraget kapital® 20% 7%
East Capital Deep Value Fund 1,95% NAV 20% +40 % fran initial investering samt 7 % arligen
East Capital Frontier Markets Fund 1,0% NAV Ingen resultatbaserad avgift N/A

! Vissa administrativa kostnader och avgifter tillkommer, diribland en AIFMD-avgift pa 0,1% samt depaavgifter (for East Capital Frontier Markets Fund uppgéar AIFMD-avgiften till 0,65%)
2 Ingaresultatbaserade avgifter betalas ut férrian substansvirdet per aktie overstiger 100 SEK

* Troskelnivan dr den niva som forst maste uppnas for att resultatbaserad avgift ska utga
Forvaltningsavgiften dr reducerad i enlighet med separat 6verenskommelse med East Capital
Neddraget kapital avser det belopp som av investeraren har tillskjutit fonden (oavsett storleken pa det utfista kapitalet)

4

5

Inl6senavgifter &r inte tillimpliga pa East Capital Explorers fondinvesteringar.
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Revisionsberattelse

Till arsstimman i East Capital Explorer AB (publ), org. nr 556693-7404

Rapport om arsredovisningen

Vi har utfort en revision av arsredovisningen for East Capital Explorer
AB (publ) for ar 2015 med undantag for bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 36 - 49. Bolagets arsredovisning ingar i den tryckta versionen
av detta dokument pa sidorna 53 - 76.

Styrelsens och verkstdllande direktdrens ansvar for drsredovisningen

Det dr styrelsen och verkstéllande direktdren som har ansvaret for att
uppritta en arsredovisning som ger en rittvisande bild enligt arsredo-
visningslagen och en koncernredovisning som ger en rittvisande bild
enligt International Financial Reporting Standards, sdsom de antagits
av EU, och arsredovisningslagen, och for den interna kontroll som
styrelsen och verkstillande direktdren bedomer 4r nodvéndig for att
uppritta en arsredovisning och koncernredovisning som inte innehal-
ler visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
pafel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar 4r att uttala oss om arsredovisningen och koncernredo-
visningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige.
Dessa standarder kraver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och
utfor revisionen for att uppna rimlig sdkerhet att arsredovisningen och
koncernredovisningen inte innehaller visentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgirder inhdmta revisions-
bevis om belopp och annan information i arsredovisningen och kon-
cernredovisningen. Revisorn viljer vilka atgirder som ska utforas,
bland annat genom att bedoma riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbedomning beaktar revisorn
de delar av den interna kontrollen som &r relevanta for hur bolaget
upprattar drsredovisningen och koncernredovisningen for att ge en
rittvisande bild i syfte att utforma granskningsatgéirder som ar dnda-
malsenliga med hinsyn till omstindigheterna, men inte i syfte att géra
ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision
innefattar ocksa en utvirdering av indamalsenligheten i de redovis-
ningsprinciper som har anvénts och av rimligheten i styrelsens och
verkstillande direktdrens uppskattningar i redovisningen, liksom en
utvirdering av den 6vergripande presentationen i arsredovisningen
och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och
dndamalsenliga som grund f6r vara uttalanden.

Uttalanden
Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden réttvisande
bild av moderbolagets finansiella stillning per den 31 december 2015
och av dess finansiella resultat och kassafloden for aret enligt arsredo-
visningslagen. Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden réttvisande
bild av koncernens finansiella stdllning per den 31 december 2015 och
av dess finansiella resultat och kassafléden for aret enligt International
Financial Reporting Standards, sisom de antagits av EU, och arsredo-
visningslagen. Vara uttalanden omfattar inte bolagsstyrningsrapporten
pa sidorna 36 - 49. Forvaltningsberittelsen ir forenlig med arsredovis-
ningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker darfor att drsstimman faststiller resultatrdkningen och
balansrakningen for moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Utover var revision av arsredovisningen har vi dven utfort en revision
av forslaget till dispositioner betriffande bolagets vinst eller férlust
samt styrelsens och verkstéllande direktdrens férvaltning for East
Capital Explorer AB (publ) for ar 2015. Vi har dven utfort en lagstadgad
genomgang av bolagsstyrningsrapporten.

Styrelsens och verkstdllande direktdrens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betréaf-
fande bolagets vinst eller férlust, och det ar styrelsen och verkstillande
direktéren som har ansvaret for forvaltningen enligt aktiebolagslagen
samt att bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 36 - 49 ar uppréttad i
enlighet med arsredovisningslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ir att med rimlig sikerhet uttala oss om forslaget till dispo-
sitioner betréffande bolagets vinst eller forlust och om forvaltningen
pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt god revi-
sionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till disposi-
tioner betraffande bolagets vinst eller férlust har vi granskat om for-
slaget dr forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag f6r vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver
var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen granskat
visentliga beslut, atgirder och foérhallanden i bolaget for att kunna
beddma om nagon styrelseledamot eller verkstillande direkt6ren &r
ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon sty-
relseledamot eller verkstéllande direktéren pa annat sitt har handlat
i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsord-
ningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat enligt ovan &r tillrack-
liga och &ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Darutover har vi last bolagsstyrningsrapporten och baserat pa
denna ldsning och var kunskap om bolaget och koncernen anser vi
att vi har tillrdcklig grund for vara uttalanden. Detta innebér att var
lagstadgade genomgang av bolagsstyrningsrapporten har en annan
inriktning och en visentligt mindre omfattning jimf6ért med den inrikt-
ning och omfattning som en revision enligt International Standards on
Auditing och god revisionssed i Sverige har.

Uttalanden
Vi tillstyrker att arsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget i for-
valtningsberdttelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstl-
lande direktoren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

En bolagsstyrningsrapport har upprittats, och dess lagstadgade
information dr férenlig med arsredovisningens och koncernredovis-
ningens 6vriga delar.

Stockholm den 13 maj 2016.

KPMG AB

Anders Malmeby
Auktoriserad revisor
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