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PROTOKOLL / MINUTES

Daum/Date Tid/ Time

9 maj/May 2016 13 -13.40
Plats/Place

Stockholm City Conference Centre, Musiksalen
Drottninggatan 71b
Stockholm

PROTOKOLL fort vid extra bolagsstamma med aktiedgarna i East Capital

Explorer AB (publ), 556693-7404
MINUTES kept at the Extraordinary General Meeting of the shareholders of East Capital
Explorer AB (publ), 556693-7404

BILAGOR / APPENDICES

1. Rédstlangd/Voting List

2. Dagordning/Agenda

3. Beslut om ett férandrat férhallande med East Capital, inklusive gemensam uppségning av
investeringsavtalet/ Decision on a changed relationship with East Capital including the joint
termination of the Investment Agreement

4. Inlagg fran Fjarde AP-fonden/ Statement from the Fourth AP-fund

§1

Styrelsens ordférande Lars O Gronstedt hilsade stimmodeltagarna vilkomna och forklarade stimman

6ppnad.

The Chairman of the Board of Directors, Lars O Grinstedt, welcomed the present sharebolders and declared the Meeting opened.

§2

Pa forslag av styrelsen valdes Bjorn Kristiansson, Hannes Snellman Advokatbyra, till ordférande pa
arsstimman.

Det antecknades att ordféranden uppdragit at Ebba Werkell, Hannes Snellman Advokatbyra, att vara
sekreterare vid stimman.

Stimman godkinde att nirvarande gister skulle fa delta som dhorare.

At the proposal of the Board of Directors, Bjorn Kristiansson, Hannes Snellman Advokatbyra, was appointed Chairman of the
Meeting. '

It was noted that the Chairman had requested Ebba Werkell, Hannes Snellman Advokatbyra, to serve as secretary at the Meeting.

The Meeting approved the presence of guests in the andience.

§3

Det konstaterades att i bilagda forteckning upptagna aktieigare (Bilaga 1), som alla fanns inférda i
aktieboken per den 2 maj 2016 f6r i férteckningen antecknade aktieinnehav, hade inom féreskriven tid
anmilt sig vilja delta 1 stimman och jimvil sjilva eller genom i forteckningen antecknade ombud

instillt sig till stimman. \\
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Sekreteraren meddelade att 13 025044 aktier och roster var representerade vid arsstimman,
motsvarande 45,7 procent av rosterna i bolaget.

Angiven forteckning 6ver nirvarande aktiedgare godkindes som rostlingd vid arsstimman.

It was noted that shareholders recorded in the appended list of shareholders present (Appendis: 1), who were all recorded in the register
of sharebolders as of 2 May 2016 for their shareholdings set ont in the appended list, had given notice of participation in the Meeting
within the prescribed time and were likewise, either present themselves, or had their registered proxies present.

The secretary reported that 13,025,044 shares and votes were represented at the Meeting, corresponding to 45.7 percent of the votes in
the company.

The Meeting approved the list of present sharebolders as the voting list for the Meeting.
§4

Den foreslagna dagordningen godkindes, Bilaga 2.

The proposed agenda for the Meeting was approved, Appendix: 2.

§5

Pa forslag av Kestutis Sasnauskas utsags Mikael Walther, sisom ombud f6r Navos Capital, att jimte
ordféranden justera dagens protokoll.

At the proposal of Kestutis Sasnanskas, Mikael Walther, as representative for Navos Capital, was appointed to verify the minutes
of the Meeting together with the Chairman.

§6
Sekreteraren redogjorde for att kallelse till arsstimman varit inférd 1 Post- och Inrikes Tidningar

den 11 april 2016 och varit tillginglig pa bolagets webbplats sedan den 7 april 2016, samt att det den 11
april 2016 annonserades i Svenska Dagbladet att kallelse skett.

Arsstimman konstaterades direfter vara i behorig ordning sammankallad.

The secretary reported that the notice of the Meeting had been published in Post- och Inrikes Tidningar on 11 April 2016 and on
the company’s website as of 7 April 2016, and that information about the notice being published was advertised in Svenska
Dagbladet on 11 April 2016.

The Meeting then declared that it was duly convened.
§7

Lars O Gronstedt presenterade styrelsens forslag till beslut om ett forandrat forhallande med East
Capital, inklusive gemensam uppsigning av investeringsavtalet, Bilaga 3.

Pia Axelsson, Fjirde AP-fonden, framférde sina synpunkter avseende forslaget, Bilaga 4. Pehr-Olof
Malmstrom, Danske Capital, instimde samt understrok vikten av att intressekonflikten mellan Kestutis
Sasnauskas sasom senior partner pa East Capital och tilltridande chefsforvaltare i East Capital
Explorer hanteras pa ett korrekt sitt.
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Stimman beslutade, med erforderlig majoritet, 1 enlighet med styrelsens forslag.
Lars O Gronstedt presented the Board of Directors’ proposal on decision on a changed relationship with East Capital
including the joint termination of the Investment Agreement, Appendix 3. Pehr-Olof Malmstrim, Danske Capital,

agreed and emphasised the importance that the conflict of interest between Kestutis Sasnauskas as senior partner within
East Capital and incoming Chief Investment Officer in East Capital Explorer is handled in a corvect manner.

Pia Axelsson, the Fourth AP-fund, presented their views on the proposal, Appendix 4.

The Meeting resolved, with prerequisite majority, in accordance with the Board of Directors’ proposal.
§8

Ordféranden forklarade stimman avslutad.

The Chairman declared the Meeting closed.

Vid protokollet/ Secretary:

Gl [P

Ebba Werkell

Justerat/erified:

LY
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Iﬁém Kristiansson

VI Wibe

Mikael Walther
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EAST CAPITAL Bilase 2
EXPLORER

Dagordning vid extra bolagsstimma den 9 maj 2016 i East Capital Explorer AB (publ)

1. Stimmans 6ppnande

2. Val av ordférande vid stimman

3. Upprittande och godkinnande av réstlingd
4.  Godkinnande av dagordning

5. Val av en eller tva protokolljusterare

6. Provning av om stimman blivit behorigen sammankallad
7. Beslut om ett forindrat forhillande med East Capital, inklusive gemensam uppsigning av
investeringsavtalet

8. Stimmans avslutande
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East Capital Explorer AB — Extra bolagsstimma den 9 maj 2016:

Punkt 7: Beslut om ett férdndrat forhallande med East Capital, inklusive en gemensam
uppsigning av Investeringsavtalet: Styrelsens fullstindiga forslag till aktieigarnas beslut.

Styrelsen for East Capital Explorer AB ("Bolaget” eller "East Capital Explorer”) foreslar att forhallandet
med East Capital transformeras i grunden genom en gemensam uppsagning av det investeringsavtal som
beskrivs nedan ("Investeringsavtalet”), varvid ett Gverenskommet Gvergangsavtal, som ocksa beskrivs
nedan, kommer att trida i kraft till f6]jd av och i enlighet med f6ljande.

Bakgrund

Bolaget och East Capital har, saisom offentliggjorts den 11 februari 2016 (se separat pressmeddelande pa
Bolagets webbplats), enats om att Investeringsavtalet mellan parterna skall sigas upp, varmed Bolaget kan
bli ett helt sjalvstindigt investmentbolag. Bolagets styrelse (utan deltagande av styrelseledamoten Peter
Elam Hiakansson) och East Capital har, sasom offentliggjorts den 7 april 2016 och under forutsittning av
stimmans godkinnande (se separat pressmeddelande pa Bolagets webbplats), enats om villkoren for
denna uppsigning och 6vergangen till sjilvstindighet.

Den 6verenskomna gemensamma uppsigningen ir en f6ljd av den tidigare kommunicerade 6versynen av
Investeringsavtalet som initierades av East Capital 1 september 2015 och som pabérjades under hosten.
Genom att siga upp avtalet och bygga upp en intern forvaltingsorganisation bedémdes
kostnadseffektiviteten och transparensen oka samt komplexiteten 1 biade bolagsstyrning och struktur
minska. En uppsigning, 1 kombination med det pagiende strategiska skiftet mot private equity och
fastigheter foretridesvis 1 Baltikum, samt en fortsatt anvindning av tillgéingliga verktyg sasom utdelningar,
aktieaterkop och akteinlosen, bedomdes sammantaget skapa ett 6kat aktiedgarvirde.

Investeringsavtalet, vilket ingicks 2007 och som l6per till 2032, innehaller de villkor som styr Bolagets
investeringsverksamhet. Avtalet reglerar fordelningen av skyldigheter och ansvar mellan East Capital och
East Capital Explorer och den bolagsstruktur genom vilken investeringsverksamheten bedrivs. Dirut6ver
reglerar avtalet niva, idpunkt och grunder f6r den ersittning som East Capital erhaller for att forvalta East
Capital Explorers investeringsportfol;.

Villkorat av och med effekt fran den gemensamma uppsigningen av nuvarande Investeringsavtalet har
Bolaget och East Capital ingatt ett 6vergings- och uppsigningsavtal ("Transition and Termination
Agreement”) betriffande de tjanster och andra ataganden som anses vara nodvindiga for en ordnad
overgang till sjilvstindighet, innefattande rimlig ersittning till East Capital for sadana tjanster och
ataganden, fraimst avseende en overgingsperiod till och med den 31 december 2017. De bedémda
effekterna av och de huvudsakliga villkoren for detta 6vergangsavtal har sammanfattats 1 det ovannamnda
pressmeddelandet daterat den 7 april 2016, och beskrivs utforligare nedan.

Bedémda effekter av en gemensam uppsigning av Investeringsavtalet

Forslaget innebir att Bolaget kommer att bygga upp en intern organisation for investeringsverksamheten,
istallet for att anvinda East Capital som extern kapitalférvaltare. Sedan en omstrukturering under 2014
utgor Bolagets Luxemburg-baserade holdingféretag East Capital Explorer Investment S.A. ("Holdco”), 1
vilket Bolaget innehar alla aktier med ekonomiska rittigheter och genom vilket investeringsportfoljen
innehas, en s k alternativ investeringsfond eller AIF enligt tillimpliga Luxemburg-regleringar, med East
Capital Asset Management SA som Holdcos alternativa investeringsfondsforvaltare (en ”AIFM”) och med
East Capital PCV Management AB som investeringsradgivare till AIF och dennes AIFM.

For det forsta bedoms en nedmontering av denna struktur och relationen med East Capital-gruppen som
extern forvaltare leda till okad kostnadseffektivitet. Bolaget har uppskattat att rorelsekostnaderna
proforma (operativa kostnader i Bolaget savil som 1 Holdco, samt forvaltnings- och fondavgifter till East
Capital) skulle ha motsvarat ungefir 1,3 - 1,4 % av Bolagets substansvirde (net asset value eller "NAV?”),
jamfort med den faktiska kostnadsnivan under 2015 om ca 2,7 %o. Baserat pa historiska siffror for helaret
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2015, bedoms foljaktligen arliga besparingar motsvara ca 3,5 - 4,0 miljoner EUR. Om f61slaget godkanns,
bedoms det dirutover leda till 6kad transparens och eliminerade potentiella intressekonflikter, varvid
Bolagets interna investeringsorganisation kan utformas i linje med Bolagets strategi sasom den utvecklas
over tid, med forenklad bolagsstruktur och minskad komplexitet, och med tydligt férenade intressen.

For det andra forutser styrelsen ocksa en fortsatt och potentiellt paskyndad vidareutveckling av nuvarande
investeringsstrategi 1 samband med den foreslagna forindringen och nedmonteringen av férhallandet med
East Capital. Nir Bolaget noterades 2007 gjordes investeringar frimst i East Capitals alternativa
investeringsfonder med primir inriktning pa noterade aktier 1 ett brett Gsteuropeiskt universum, medan
fokus alltsedan dess har koncentrerats till investeringar i private equity och fastigheter, frimst i den
baltiska regionen. De nuvarande investeringarna i private equity och fastigheter har uppvisat en
genomsnittlig arsavkastning (IRR) om ca 11 %.

For det tredje forutser styrelsen ocksi ett 6kat fokus pa aktiedgarvirde till foljd av Investeringsavtalets
upphorande och den foreslagna transformeringen av Bolaget. I kombination med det pagaende strategiska
skiftet och villkorat av den extra bolagsstimmans godkinnande av foreslaget, har Bolaget ocksa
offentliggjort ett brett och aktivt akteiterkopsprogram som kommer att kopplas till aktiens
substansrabatt, vatigenom aktieaterk6p kommer att genomforas sa linge som rabatten relativt senast
publicerade NAV ir storre dn 20 %. Se vidare Bolagets pressmeddelande den 7 april 2017 angiende detta
aterkopsprogram.

Huvudsakliga villkor i 6vergangsavtalet ”Transition and Termination Agreement”,

Det nuvarande Investeringsavtalet utformades frin borjan mot bakgrund av att Bolaget huvudsakligen
skulle investera 1 alternativa investeringsfonder forvaltade av East Capital. Betriffande fondinvesteringar
har avgifter till East Capital utgitt i enlighet med gillande fondvillkor. Vad giller direktinvesteringar har
forvaltningsavgifter uppgatt till 2 % (fastigheter 1,75 %), tillsammans med en mojlig vinstdelning om 20 %
(efter en troskelniva for avkastningen om 8 % uppnatts). Sedan noteringen i slutet av 2007 har Bolaget 1
snitt betalat avgifter om ca 7,4 miljoner EUR per ar, varav forvaltningsavgifter motsvarat 5,3 miljoner
EUR per ar. Investeringsavtalet inklusive avgiftsvillkoren beskrevs i noteringsprospektet fran 2007. Denna
avgiftsstruktur har direfter justerats i enlighet med vad offentliggjorts i pressmeddelande 1 april 2014.
Under det gillande Investeringsavtalet skall vidare Holdco, om annat inte 6verenskommes, likvideras efter
att uppsigningsperioden 16pt ut. Hirvid skulle East Capital bli berittigad dll forvaltningsavgifter och
moijlighet till vinstdelning under uppsigningsperioden savil som under Holdcos likvidationsforfarande.
Vidare innehaller det gillande Investeringsavtalet vissa begrinsningar betriffande transferering av
tillgingar (ddribland kontanta medel) fran Holdco till Bolaget, varvid 6ver en rullande tolvmanadersperiod
hogst 10 % av NAV far 6verforas till Bolaget utan East Capitals sirskilda godkinnande.

Fore 2032 kan Investeringsavtalet endast sdgas upp ensidigt av Bolaget efter godkinnande pa
bolagsstimma med 75%-ig rOstmajoritet, och med en sexmanaders uppsigningsperiod.
Aktiemarknadsnimnden har bekriftat East Capitals ritt att 1 egenskap av aktiedgare rosta om en sadan
uppsigning (AMN 2016:07).

De huvudsakliga villkoren i dvergangs- och uppsigningsavtalet Transition and Termination Agreement ("TATA”) ix
som foljer:

e Investeringsavtalet skall efter aktiedgarnas godkinnande upphora i fértid och ersittas av TATA;

o TATA foreskriver fortsatta forvaltningstjanster samt stod for den legala omstruktureringen under
en 6vergangsperiod fram till och med december 2017;

o Kestutis Sasnauskas, senior partner inom East Capital, kommer att ga 6ver till Bolaget som dess
chefsforvaltare;

o Investeringsavtalet kommer genom parternas gemensamma uppsigning att upphora inom tio
dagar efter den extra bolagstimman och ersittas av TATA. Vidare kommer vissa vidhingande
overgingsavtal eller arrangemang mellan Bolaget och/eller Holdco och berorda East Capital
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nirstiende foretag att ersitta sammanhingande avtal om varumirkesrittigheter, administrativa
stodfunktioner, etc.;

o alla forvaltningsavgifter och tjinsteersittningar under Investeringsavtalet efterges enligt TATA
(inklusive fondavgifter 1 de fonder som har publika innehav och som East Capital Explorer haller
pa att avveckla, men inte 1 fastighetsfonderna East Capital Baltic Property Fund II och III) med
omedelbar verkan frin uppsidgningen, och kommer att ersittas med kompensation for
overgangsperioden under TATA enligt vad som framgir nedan;

o enligt TATA kommer FEast Capital att tillhandahalla omstruktureringstjanster avseende
avvecklingen av Holdcos nuvarande struktur, varigenom Bolaget kommer att fa direkt eller
indirekt kontroll 6ver sina portfdljtillgangar inklusive kontroll 6ver tillgangstransfereringar fran
Holdco till Bolaget;

o efter en kortare interimsperiod som féljer pa uppsigningen kommer East Capital Explorer att
uppna full kontroll 6ver samtliga direkt eller indirekt innehavda tillgingar med mojlighet till
fortsatt stod fran East Capital under aterstaende delen av 6vergangsperioden;

e omedelbart efter den gemensamma uppsigningen av Investeringsavtalet kan Bolaget investera pa
egen hand, och dven i samarbete med andra parter, i den utstrickning som disponibla kontanta
medel kan frigoras fran den befintliga bolagsstrukturen som ir under avveckling;

e Bolaget kommer ocksa att erhalla en interimslicens avseende varumirket East Capital Explorer
for tiden fram till 6vergangsperiodens utgang, savil som ett tredrigt konkurrensatagande fran East
Capital;

e med syfte att sikerstilla full kontroll 6ver den tillgangsportfolj som ligger under Holdco och i
avvaktan pa den i Investeringsavtalet forutsedda likvidationen av Holdcof6rvintade, kommer
Bolaget ocksa att forviarva den utestaende rostmajoritetsposten i Holdco fran East Capital
(Bolaget innehar redan samtliga aktier med ekonomiska rittigheter 1 Holdco).

Som ersdttning for de dvergangstianster och dtaganden som angivits ovan kommer Bolaget att genom Holdco
betala fasta avgifter och andra ersittningar till East Capital 1 delbetalningar under 2016-2017. Kort
efter den extra bolagsstimman kommer ett belopp om 5,55 miljoner EUR att betalas som avgifter for
tjanster, varefter ett belopp om totalt cirka 2,1 miljoner EUR kommer att betalas 1 rater fram till
utgingen av december 2017 for fortsatta tjinster (betalningarna for tjanster kan komma att reduceras
nagot 1 hindelse av att dubbelbetalningar anses foreligga). Rostmajoritetsposten 1 Holdco och vissa
sammanhingande dtaganden kommer att delbetalas vid tilltridet under 2016, och slutbetalas vid
utgangen av 2017, motsvarande totalt 2,0 miljoner EUR. Vidare kommer vinstdelning att betalas ut
avseende pagaende forsiljning av Starman (se pressmeddelande den 14 mars 2016) efter att
transaktionen slutforts och forsiljningslikvid erhallits; ett belopp om 6,5 miljoner EUR har redan
bokforts som skuld till East Capital. Hirvid kan det slutliga beloppet komma att variera beroende pa
den slutliga kopeskillingen och kan komma att 6ka med upp till citka 1 miljon EUR vid fullt utfall av
tilliggskopeskillingen for Starman under 2017. Om Starman-transaktionen inte slutférs kommer
vinstdelningen att frysas till ett belopp om citka 7,5 miljoner EUR som forfaller till betalning under
forutsittning att Starman siljs inom fem ar. Har forsiljning inte skett under femarsperioden kommer
en avbrottsersittning (break-up fee) att betalas med ett belopp om 3,25 miljoner EUR. Vidare har en
vinstdelning i tillgangen 3Burés beriknats till 935,000 EUR baserat pa bokfort virde vid utgingen av
december 2015, att betalas senare under 2016 oavsett forsiljning, da styrelsen bedémt att denna
tillgang 4r av langsiktigt strategiskt intresse for den fokuserade strategin. Andra potentiella
vinstdelningar till f6rman for East Capital under Investeringsavtalet har eftergivits av East Capital till
foljd av TATA.

Andra aspekter och sammanfattande slutsatser

Bolaget har ocksa jamfort TATA och dess bedémda effekter med alternativ och sirskilt med en
potentiell ensidig uppsigning 1 enlighet med bolagsordningens §13 och punkten 16.2 (e) 1
Investeringsavtalet, dvs “without cause” och med sex manaders uppsigningsperiod.
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Styrelsens slutsats dr att den nu foreslagna gemensamma uppsigningen skulle vara mer fordelaktig for
Bolaget och dess aktiedgare dn en antagen ensidig uppsigning. Den huvudsakliga anledningen ar den
avsevirt 6kade osikerheten 1 termer av kostnader och tidsutdrikt - inte minst savitt giller lingden pa
erforderlig likvidation av Holdco och sammanhingande kostnader och likasi savitt giller
kontantutskiftningar - men ocksid osikerheten i termer av organisation, exempelvis hur vil ett
fristiende internt forvaltningsteam skulle kunna byggas upp inom sex manader. Vidare skulle den
legala omstruktureringen av Holdcos tillgangar sannolikt bli mer kostsam och mindre effektiv om den
skulle hanteras utan East Capitals stod. Men framforallt skulle forvaltningsavgifter och vinstdelning
avseende direkta investeringar fortsitta att belasta Holdco inte enbart under uppsigningsperioden
utan ocksa under Holdcos likvidationsforfarande.

Vid ett antaget likvidationsforfarande om tolv manader skulle sadana avgifter, tillsammans med
foregiende uppsigningsperiod om sex manader, kunna uppskattas till cirka 7,2 miljoner EUR, vilket
skall jimforas med avgifterna for tjinster under TATA om totalt cirka 7,6 miljoner EUR; 1 tilligg till
denna jaimforelse skall ocksa potentiellt sett hogre och mer osikra omstruktureringskostnader efter en
ensidig uppsagning vigas in. Savitt giller Bolagets vinstdelningsforpliktelser bedémer Bolaget att en
liknande belastning for vinstdelning hogst sannolikt skulle uppsta i franvaro av en uppsigning 1
beaktande dven av den forindrade avgiftsstrukturen fran april 2014, och ocksa med rimlig sannolikhet
skulle uppstd inom en antagen tidshorisont foér en ensidig uppsigning atminstone savitt galler
Starman. Hir har sammantaget en 6verenskommen anpassad incitamentsstruktur som samordnar
intressena bedomts viga 6ver de for- och nackdelar som skulle uppsta vid en tinkt ansats dir man
genom ensidig uppsigning skulle s6ka undga att betala nagon vinstdelning (och samtidigt som man
via East Capital skulle efterstriva att pagaende Starman-forsiljning slutfors optimalt). Under alla
omstindigheter har East Capitals beredvillighet att stodja en snabb och skriddarsydd transformation
kombinerat med ett utdraget stod, baserats pa att potentiella vinstdelningsbetalningar kommer att
sakerstillas 1 samband med ett 1 fortid 6verenskommet upphérande av Investeringsavtalet.

Styrelsen har ocksa 6vervigt andra alternativ, daribland de potentiella effekterna av att Bolaget sjalvt
skulle forsittas 1 en tankt frivillig likvidation. Styrelsen noterar att Investeringsavtalet skulle fortsitta
att gilla under en sidan likvidation intill dess att avtalet sigs upp, oavsett om detta sker i
overenskommelse med East Capital eller med stod av en 75 %o-ig aktieigarmajoritet. Som en f6ljd tror
styrelsen att det skulle bli svart att undvika avsevirda osikerhetsfaktorer i termer av bolagsstyrning,
tidsutdrikt och kostnader.

Styrelsen menar att man omsorgsfullt har forhandlat den gemensamma uppsigningen och ett nytt
kontraktuellt interimsmellanhavande med East Capital pa armslingds avstand, med strikt iakttagande
av gillande javsregler, och med stod av professionella radgivare (Lenner & Partners som finansiella
radgivare och Hannes Snellman som legala radgivare). Styrelsen har ocksa noterat East Capitals fulla
stod for den gemensamma uppsigningen, det nya overgangsarrangemanget och den forindrade
relationen, savil som ett 6kat fokus pa aktiedgarvirde och inférandet av ett aktieaterkdpsprogram som
kopplas till substansrabatten, vilket ocksa tydligt kommunicerats genom Bolagets pressmeddelanden
den 7 april 2016.

Bolagets styrelse har darfér nojet att enhilligt kunna rekommendera aktiedgarna att résta for forslaget.

Forslag

Styrelsen foreslar att aktiedgarna godkinner att Investeringsavtalet, som reglerar forhallandet mellan
Bolaget och East Capital samt vissa av East Capital nirstaende bolag, gemensamt sidgs upp med
omedelbar verkan sa att den 6verenskomna gemensamma uppsigningen trider ikraft inom tio dagar
frin och med extrastimmans godkinnande

Aktiedgarna erinras att TATA, gillande frain och med och villkorat av att uppsagningen trider ikraft,
kommer att reglera itaganden och tjinster fran East Capital (jimte nirstaende) till f6rman f6r Bolaget,
framforallt under 6vergangsperioden fram till och med december 2017, inklusive ovan angivna
ersittning hirfor till East Capital och nirstiende.
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Med hinvisning till paragraf 13 i bolagsordningen foreslir styrelsen att ett giltigt beslut skall forutsitta
godkinnande av aktiedgare som representerar minst tre fjirdedelar av de avgivna rosterna savil som
de féretridda aktierna pa den extra bolagsstimman.

T

Stockholm april 2016

Styrelsen 1 East Capital Explorer AB
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East Capital Explorer AB, Extra bolagsstamma 9 maj 2016

Herr ordférande och aktiedgare

Jag heter Pia Axelsson och jag representerar Fjarde AP-fonden. Fjarde AP-
fonden har tidigare under ett par ar varit representerad i bolagets
valberedning. Inklusive den valberedning som under forra aret lade forslaget till
den styrelse vi har idag.

Fjarde AP-fonden har tillsammans med andra institutionella dgare under ett
antal ar patalat for bolagets ledning och styrelse att adressera de brister som
funnits vad galler bland annat bolagsstyrning och intressekonflikter mellan
borsbolaget East Capital Explorer och East Capital, det Managementbolag som
skoter forvaltningen av bolagets tillgangar. Intressekonflikter som, enligt Fjarde
AP-fonden, bidragit till den substansrabatt som bolaget haft och fortfarande
har.

Vi valkomnar darfor att styrelsen nu dntligen aterkommit till oss dgare med ett
konkret forslag, som innebar att flera brister i det tidigare investeringsavtalet
mellan borsbolaget East Capital Explorer och Managementbolaget nu atgardas
och att kostnadsstrukturen med hoga avgifter, som bolaget tidigare betalat
kommer att minska.

Den kanske viktigaste férandringen ar dock att styrelsen nu, savitt vi kan
bedéma, far full kontroll dver borsbolagets tillgangar, vilket man inte har enligt
det nuvarande avtalet. Styrelsen far med det nya avtalet mojlighet att ta fullt
ansvar for hur tillgangarna forvaltas och till vilka kostnader.

Vi har full respekt for att det avtal, vi idag ska ta stallning till, ar framférhandlat
mellan tva parter med olika intressen och att styrelsen har arbetat hart for att
ett nytt avtal ska komma till stand. Ett avtal som syftar till att minska
kostnaderna for forvaltningen, géra bolagsstyrning och struktur mer
transparant och mer i linje med vad som kan forvantas av ett noterat bolag.
Alla ar atgarder som i forlangningen syftar till att minska substansrabatten.

Vivill dock framfora att vi anser att:

e Vederlaget, som bolaget ska betala Managementbolaget for att de ska ge
upp sitt lukrativa monopol av férvaltningen, ar mycket generost tilltaget.
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e Som exempel kan ndmnas vinstdelningen for innehavet i Starman, som
tycks vara sa konstruerad att den kommer att betalas ut oavsett om en
forsaljning kommer till stand eller ej. Varfor ska bolaget betala
vinstdelning om en forsaljning inte skulle komma att genomfdras och
ingen vinst realiseras?

e Styrelsen uttrycker i de dokument vi idag ska ta stallning till en ambition
att aterkdpa aktier nar substansrabatten ar stérre an 20 procent. Det ar
bra, men varfor n6ja sig med 20 procent? Viser garna en hogre
malsattning.

e | de dokument vi fatt idag kan vi ldsa att de inbyggda intressekonflikter,
som funnits i den tidigare avtalskonstruktionen nu forsvinner. Vi haller
med om att det avtal vi ska ta stallning till idag ar mycket battre an det
tidigare avtalet. Dock, for styrelsens och aven den tilltradande
foretagsledningens skull, ar det viktigt att de beslut som kommer fattas i
den framtida forvaltningen hanteras sa att intressekonflikter gentemot
Managementbolaget East Capital helt och hallet undviks.

Fjarde AP-fonden kommer att rosta for det forslag som styrelsen lagt, da vi
utifran den nuvarande situationen bedémer det som bast for bolaget. Vi ser
aven fram mot ytterligare forslag fran styrelsen som kan bidra till en vardering
av tillgangarna som ligger narmare substansvardet.

Jag onskar fa det har uttalande i sin helhet till protokollet.

Tack for ordet
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