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(Mia Jurke, VD) Substansvirde per aktie

9,00 EUur

83 sex

9,00 EUur

82 sk

Stangningskurs per aktie

5,87 Eur
54,25 sEx

5,54 EUR
50,75 SEK

Substansviarde

253 MEUR

254 MEUR

Borsvarde

165 MEUR

156 MEUR

Viktiga hindelser under kvartalet

»

»

»

»

Substansvirdet per aktie var 9,00 EUR, oférandrat
sedan dec 2015. Totalt substansvirde var 253 MEUR

Overenskommelse om att sélja innehavet i Starman
till Providence Equity for ca 81 MEUR, motsvarande
en arlig nettoavkastning pé 24-27 % med majlighet
till en tillaggskopeskilling pa upp till 5 MEUR.
Transaktionen, som forvantas slutforas under
kvartal tvd, medfor en vinstdelningsskuld pé cirka
6,5 MEUR som ingdr i substansvardet for kvartalet

Fastighetssegmentet 6kade i virde med 2,3 %, och

Private Equity med 3,3 %, medan de noterade
innehaven sjonk med 4,7 % under kvartal ett

En utdelning for 2015 pé 0,80 SEK, eller 0,09 EUR,
per aktie kommer att foreslés till arsstimman 9 juni

2016

2015

Nettoresultat  j4p-mar

-0,2 MEUR

15,9 MEUR

Resultat .
per aktie Jjansmar

-0,01 Eur

0,52 Eur

1 EUR = 9.24 SEK 31 mars 2016. Killa: Reuters

East Capital Explorer AB Tel: +46 8 505 97 700
Organisationsnr. 556693-7404 info@eastcapitalexplorer.com
Box 7214, 103 88 Stockholm, Sverige www.eastcapitalexplorer.com

Viktiga hiandelser efter kvartalet

»

»

»

Extra bolagsstimman den 9 maj godkinde
uppsédgningen av investeringsavtalet med East
Capital. Foljaktligen kommer resultatet for kvartal
tva att belastas med 8,6 MEUR avseende
kompensation till East Capital for tjanster enligt ett
overgangsavtal samt for upplupen vinstdelning i

3 Burés. Ytterligare totalt 2,0 MEUR kommer att
belasta resultatet for kvartal tre 2016, avseende kop
av rostaktierna i det gemensamt dgda bolaget i
Luxemburg

Som meddelat kommer ett terkGpsprogram att
paborjas 20 maj, dar aktiedterk6p kommer att ske sa
lange substansrabatten ar 6ver 20 %

I kvartal tvA kommer utdelningar om totalt 1,2
MEUR att mottas; 0,4 MEUR frin Komercijalna
Banka Skopje och 0,8 MEUR frén East Capital Baltic
Property Fund II som avser att betala utdelningar
halvérsvis frin och med kvartal tvd



Ett nytt kapitel borjar

Hdindelserik borjan pa dret med framgdngsrik exit i Starman, beslut om uppsdgning av avtalet med East
Capital och dterkopsprogram kopplat till substansrabatten

Mia Jurke, VD

I maj godkédnde extrastimman styrelsens forslag
om uppségning av investeringsavtalet med East
Capital. Det innebar att vi har tagit ett avgorande
steg for att bli ett sjalvstdndigt investmentbolag.
Det innebar ocksi att det dterkGpsprogram
kopplat till substansrabatten, som var villkorat av
avtalets uppsédgning, nu ocksa paborjas med start i
morgon. Under forsta kvartalet meddelade vi
dessutom att vi kommer att sélja vart innehav i
Starman, en investering gjord 2013 inom ramen
for var strategiska inriktning mot private equity
och fastigheter i framforallt Baltikum. Avyttringen,
som betyder att vi efter tre &r realiserar 1,8 génger
investerat kapital, bevisar ocks att vi kan skapa
véarde inom den nya inriktningen.

ECEX jamfort med MSCI Emerging Markets Europe, senaste 3 aren,

indexerat (SEK)
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Substansvirde och kursutveckling

Trots en for bolaget héndelserik borjan pa aret
slutade substansvardet oférandrat p&d 9,00 EUR
(82 SEK) per aktie. Aven om bade private equity-
och fastighetssegmenten gav positiva bidrag under
kvartalet, drog de noterade innehaven ner
totalavkastningen. Utvecklingen av substansvirdet
paverkades ocksa av en skuld pa 6,5 MEUR till
East Capital avseende vinstdelning for exitvinsten
i Starman. Aktien utvecklades daremot starkt med
en uppgang pa 6,0 procent (EUR) under kvartalet
och kursen har dven efter det stérkts ytterligare
efter meddelandet om den foreslagna
avtalsuppsigningen och &terkGpsprogrammet.

Portfoljutveckling och -aktivitet

Den storsta hiandelsen i portfoljen under kvartalet
var forséljningen av Starman som meddelades i
mitten av mars. Starman, som vi investerade i
knappt tre ir tidigare, har under vért dgande
utvecklats fran en lokal estlandsk leverantor av
bredbands- och kabel-TV-tjanster till en pan-
baltisk operator med verksamhetstdckning och
stark position i bade Estland och Litauen. Bolaget
har under dessa tre ar vént kundtrenden och visat
en nettotillvixt i kundbasen under samtliga
kvartal med en god tillvaxt pa 6ver 10 procent per
ar i bade omséttning och EBITDA. Bakgrunden till
forsdljningen var att vi stod vid ett vigskal dar vi
antingen behovde investera ytterligare i bolaget for
att majliggora dess vidare utveckling och
ytterligare konsolidering, eller 6verviga en god
exit. Med tanke pa Starmans redan stora vikt i
portfoljen, vid arsskiftet ndrmare 30 procent,
valde vi det senare och kunde dérigenom realisera
en genomsnittlig arsavkastning om 24-27 procent
efter avgifter, dir det slutgiltiga utfallet ar
beroende av en tillaggslikvid som faller ut 2017 om
vissa villkor kopplade till bolagets EBITDA och
strategiska utveckling under 2016 har uppnatts.

Melon Fashion Group (MFG) visade nagot svagare
siffror under forsta kvartalet, bade pé grund av
sasongseffekten dar forsta kvartalet alltid ar &rets
svagaste, men dven pa grund av ytterligare
forsvagning i efterfragan bland konsumenterna.
Samtidigt sags en forbattring i bruttomarginalerna
och kostnadseffektiviseringsprogrammet som
lanserades forra aret fortsétter att visa tydliga
resultat pa bade hyres- och personalkostnads-
sidan.



24-27 %
genomsnittlig
arsavkastning pa

Starman-investeringen
(netto efter alla avgifter)

“Aktien utvecklades
starkt med 6 % uppgdng
(EUR) under kvartalet
och har starkts
ytterligare sedan dess”

“Nu ser vi goda
maojligheter att komma
4t den hoga
substansrabatten som
belastat aktien i manga

o_ %

ar

Fastighetssegmentet fortsitter sin stabila, goda
utveckling. I 3 Burés erholls bygglov for
utvecklingen av en tredje kontorsbyggnad, ett
projekt som vi kommer att ta stéllning till
framover. Vi kan dock notera att efterfragan &r
fortsatt hog pa kontor i A-ldge i Vilnius. East
Capital Baltic Property Fund III, i vilken vi har ett
atagande om att investera 20 MEUR, gjorde sin
forsta transaktion i och med forvirvet av Vesse
Retail Park i Tallinn. Fonden forvéntas gora
ytterligare investeringar under &ret, vilket kommer
att 0ka East Capital Explorers exponering mot den
baltiska fastighetsmarknaden ytterligare. East
Capital Baltic Property Fund II, som &r
fullinvesterad, ldmnade sin forsta utdelning i maj
pa motsvarande fyra procent av investerat kapital,
vilket for East Capital Explorers riakning innebér
0,8 MEUR. Fran och med denna forsta utdelning
har fonden for avsikt att lamna halvarsvisa
utdelningar, vilket vi vilkomnar.

Det noterade segmentet gick ddremot svagare.
Komercijalna Banka Skopje rapporterade stabila
och 16nsamma siffror for det forsta kvartalet men
foll tillbaka négot efter en stark dterhdmtning
under slutet av forra &ret. Banken gav en utdelning
och vi erholl dirmed 0,4 MEUR i april.

Utsikter

I och med att extrastimman den 9 maj godkiande
forslaget om att sdga upp investeringsavtalet med
East Capital har vi paborjat arbetet med att bygga
upp en egen forvaltningsorganisation, ett arbete
som leds av Kestutis Sasnauskas, tidigare chef for
private equity och fastigheter inom East Capital
och numera East Capital Explorers nya
chefsforvaltare. Fran och med i morgon paborjas
ocksa aterkdpen som kommer att fortsétta sa lange
substansrabatten ar 20 procent eller mer.

Till f6ljd av uppségningen har ett 6vergangsavtal
med East Capital ingétts. Detta sdkerstiller att vi
pa ett ordnat sétt kan ta 6ver forvaltningen och
genomfora de andra fordndringarna som foljer av
uppsigningen pé ett effektivt satt. Kompen-
sationen for detta och for den avrikning som gors
for upplupen vinstdelning i 3 Burés, sammanlagt
8,6 MEUR, kommer att betalas ut i rater under de
narmaste ca 1,5 aren. Dock kommer dessa
kostnader att belasta substansvirdet redan under
det andra kvartalet. Darutéver kommer vi att
forvarva rostaktierna i det gemensamt dgda
holdingbolaget for 2,0 MEUR vilket kommer att
inkluderas i resultatet for det tredje kvartalet.

Nu nér avtalet &r uppsagt och dirmed bade
kostnadsnivén och den tidigare komplexiteten i
bolagsstyrning och -struktur kommer att
forbattras ser vi goda méjligheter att komma 4t
den hoga substansrabatt som belastat aktien under
manga ar. Men aktiedgarviardet handlar sjalvklart i

slutdndan om vér formaga att skapa avkastning i
investeringarna. Vi ser att den nya strategiska
inriktningen levererar. Inom béde private equity
och fastigheter har vi en arlig snittavkastning pa
over 10 procent. Med betydande likvida medel
efter Starmanforséljningen, ldggs kraft pa att
identifiera nya investeringar och vi ser d&ven
fortsdttningsvis de mest intressanta majligheterna
i Baltikum. Men &ven vid en substansrabatt under
20 procent maste avkastningskraven pa nya
investeringar vigas mot denna. Aktiedgarvirdet ar
och kommer att vara i fokus framover.

Mia Jurke
VD, East Capital Explorer



Var portfol]

East Capital Explorers strategi bygger pd fyra hérnstenar: tillvixt i Osteuropa, inhemsk konsumtion, foretag med starka
utsikter och langsiktigt aktivt dgande. Det foredragna sdttet att investera dr genom direktinvesteringar. East Capital
Explorers fokus for nya investeringar ar framst inom private equity- och fastighetssegmenten dar bolaget mer direkt kan

bidra med expertis och skapa vdrde.

Substansviarde (NAV)

Virde Substans- % av Viirde Virdeforindring
31 mars 2016 viirde/aktie Substans- 31dec 2015 jan-mar 2016
MEUR EUR véirde MEUR %"
Private equity
Melon Fashion Group 27,6 0,98 10,9 26,5 4,1
Trev-2 Group 6,2 0,22 2.4 6,2 0,0
Summa private equity 33,8 1,20 13,4 32,7 3,3
Fastigheter
3 Burés 28,4 1,01 11,2 27,6 1,8
East Capital Baltic Property Fund IT 27,5 0,98 10,9 26,8 2.8
East Capital Baltic Property Fund I1I 34 0,12 1,3 3,3 2,5
Summafastigheter 59,3 2,11 23,4 57,7 2,3
Noterade tillgangar
East Capital Deep Value Fund 38,2 1,36 15,1 40,3 -5:4
Komercijalna Banka Skopje 8.4 0,30 3,3 8,6 -1,4
Summa noterade tillgdngar 46,6 1,65 18,4 48,9 -4,7
Kortfristiga placeringar
Starman? 81,3 2,89 32,1 71,8 13,2
East Capital Frontier Markets Fund 29,7 1,05 11,7 31,1 -4,4
Andra kortfristiga placeringar+ 1,1 0,04 0,4 1,4 -22,1
Kortfristiga placeringar 112,1 3,98 44,2 104,3 7,5
Likvida medel 9,0 0,32 3,6 10,5
Summakortfristiga placeringar 121,1 4,30 47,8 114,8
Summa portféljen 260,8 9,26 102,9 254,2
Ovriga tillgangar och skulder, netto -7,5 -0,26 -2,9 -0,6
Substansvirde 253,4 9,00 100,0 253,6 -0,1°

! Berdkningen ar justerad for investeringar, avyttringar och distributioner under perioden, d.v.s. det ar den procentuella férédndringen av; utgédende vérde plus under perioden erhallna

belopp (forsiljningslikvider och distributioner) genom ingéende virde plus investeringar under perioden

2 Utveckling av substansviérdet per aktie

3P4 grund av den pagaende forséljningen av Starman, har innehavet omklassificerats frén Private Equity vid &rsskiftet 2015, till Kortfristiga placeringar under Q1 2016

4Inkluderar East Capital Bering Ukraine Fund Class R

1 EUR = 9,24 SEK 31 mar 2016. Killa: Reuters

Notera att summeringar kan avvika till f6ljd av avrundning



De 10 storsta innehaven i East Capital Explorers portfolj pa genomlyst niva (summan av direkta och indirekta

investeringar)'

31mars 2016

Viirde i %av .
portfoljen, substans- Utveckling ?Zast Capital Explorer
Foretag MEUR virdet Q1,% Land Sektor Investerat genom
Starman 81,3 32,1 13,2 Estland Telekom D.lrektlnveiste.r.m% .
(innehas for forsiljning)
3 Burés 28,4 11,2 1,8 Litauen Fastigheter Direktinvestering
Melon Fashion Group 27,6 10,9 4,1 Ryssland Konsument séllank6p Direktinvestering
. . . . Direktinvestering
Komercijalna Banka Skopje 10,4 4,1 -1,4 Makedonien Finans East Capital Deep Value Fund
Trev-2 Group 6,2 2,5 0,0 Estland Industri Direktinvestering
Ténassilma Logistics 6,1 2,4 3,0 Estland Fastigheter East Capital Baltic Property Fund IT
GO9 6,0 2,4 -1,5 Litauen Fastigheter East Capital Baltic Property Fund IT
Mustamie Keskus 4,8 1,9 n/a2 Estland Fastigheter East Capital Baltic Property Fund IT
Bo2 4,5 1,8 2,6 Serbien Konsument sillankop East Capital Deep Value Fund
Metro Plaza 4,2 1,7 2,3 Estland Fastigheter East Capital Baltic Property Fund IT
Total 179,6 70,9

* Rédknat som om East Capital Explorer hade direktigt sin andel av de underliggande tillgdngarna i respektive fondinnehav

2 Forvirvades i februari 2016

Branschfordelning, %
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Q12015 Q12016
A Telekom 35 (27)
B Fastigheter 24 (21)
C Konsument sallankop 15 (22)
D Finans 15 (14)
E Industri 3(5)
F  Kraft 2(3)
G Konsument dagligvaror 2(4)
H Energi 2(3)
1  Révaror 1(2)
J  Halsovard 1(0)
K IT o0 (o)

Jamforelsesiffror inom parentes avser motsvarande

period 2015

Geografisk fordelning, %

Segmentsfordelning, %

100% 100%
A
80% A 80% A
A
60% 60%
40% 40%
20% 20%
0% T ) 0% T
Q12015 Q12016 Q12015 Q12016
A Baltikum 58 (41) A Private equity 13 (40)
B Ryssland 15 (27) B TFastigheter 23 (17)
C Balkan 13 (14) C Noterade tillgdngar 18 (28)
D Ovrigaldnder 14 (18) D Kortfristiga placeringar, 48 (15)

Jamforelsesiffror inom parentes avser motsvarande
period 2015

likvida medel, andra
tillgangar och skulder

Jamforelsesiffror inom parentes avser motsvarande
period 2015



Private equity

Private equity-segmentet utgor 13 (40) procent av det totala substansvdrdet. Minskningen jamfort med
foregdende ar dr hanforlig till forsdljningen av Starman. East Capital Explorer letar framst efter icke-cykliska,
konsumentorienterade bolag med hég tillvixt- och/eller kassaflodespotential. Mer detaljerad finansiell
information om private equity-innehaven finns pd www.eastcapitalexplorer.com under Investerare/Rapporter

Melon Fashion Group

Melon Fashion Group (MFG) dr en av de snabbast vixande
modekedjorna i Ryssland. Bolaget &r vil positionerat for tillvaxt med
en bred malgrupp under tre starka varumérken: Zarina, befree och
Love Republic. MFG gynnas av konsolideringen i den fragmenterade
ryska modebranschen och en 14ngsiktig konsumtionstillvixt.

Trev-2 Group

Trev-2 Group, ett av de storsta foretagen for byggnation och
underhall av infrastruktur i Estland, forvarvades som ett
omstruktureringscase och har under bolagets ledning fokuserat
sin verksamhet pa de tv kdrnomradena viganlaggningar och
vagunderhall.

East Capital Explorers andel i bolaget 36 % East Capital Explorers andel i bolaget 38%
% av substansvardet 1% % av substansvérdet 2%
2016 2015 2015 ?016 2015 2015
MRUB jan-mars jan-mars jan-dec MEUR jan-mars jan-mars jan-dec
Forsiljning 2839 2871 12 569 Forséljning 3.1 3,8 51,4
Bruttoresultat 1148 1068 5775 EBITDA -1,2 -1,4 1,8
EBITDA -233 -10 803 Rorelseresultat -1,9 -2,1 -1,0
Nettoresultat -269 -127 279 I\I"ett.(-)lteéultavt . -1,9 2,1 -1,2
Forsiljningstillvixt (%) -1,1 39,1 12,3 Forséljningstillvaxt (%) -19,4 -38,5 -22,6
Bruttomarginal (%) 40,4 37,2 45,9 EBITDA- marginal (%) -40,5 -36,5 3,6
EBITDA-marginal (%) -8,2 -0,3 6,4 Rérelsemarginal (%6) -61,0 -54,6 -1,9
Nettoskuld -113 -290 387 Nettoskuld 3.3 3,2 1,8
Balansomslutning 4724 5269 4946 Balansomslutning 30,1 33,6 33,7
Antal butiker (periodens utgang) 614 656 642
Jamforbar forsaljningstillvixt (%)  -1,9 15,5 3,9 ¢ Forsta kvartalet ar ldgsdsong for estniskt vagbygge vad giller

Det forsta kvartalet var utmanande, inte bara pé grund av sdsongs-
effekter utan ocksa pa grund av en extremt volatil rubel som satte
press pé butiksfléden och konsumtion. I likhet med jamforbara
bolag, tappade MFG néstan 13 % i kundtrafik under perioden

Till f61jd av dessa effekter, samt forra &rets starka bas, minskade
forsaljningen med 1,1 % jamfoért med motsvarande period forra éret,
drivet av en negéng pa 1,9 % i jamforbar forsiljning vilket uppvigdes
av en mindre 6kning i genomsnittnlig butiksyta. Likt fjarde kvartalet
2015 varierade den jamforbara forsaljningstilldxten mellan MFGs tre
varumarken i Ryssland, dér tidigare eftersléntare forvandlades till
vinnare; Zarina 6kade sin jamforbara forsiljning med 14 %, medan
Love Republic tappade 11 % och befree 3 %

P den positiva sidan forbattrade MFG sin bruttomarginal till

40,4 % (37,2 %) till f6ljd av ldgre reor. P4 grund av positiva effekter
frén hedgevirderingar i forsta kvartalet 2015, och negativa i forsta
kvartalet 2016, f6ll EBITDA-marginalen till -8,2 % (-0,3 %). Justerat
for dessa effekter omvinds daremot férhallandet med en EBITDA-
vinst pd 92 MRUB i forsta kvartalet 2016 mot en EBITDA-forlust pa
-224 MRUB i forsta kvartalet 2015, vilket belyser forbéttringarna i
den underliggande 16nsamheten

Jamfort med forra aret har MFG ocksa forbéttrat sin finansiella
position genom att minska bankuppléningen till 2 MRUB frén 397
MRUB i forsta kvartalet 2015. Bolaget hade en nettokassa pé 113
MRUB vid slutet av kvartalet

Kostnadsbesparingarna som infoérdes under 2015 illustreras genom
5 % respektive 22 % lagre hyres- och personalkostnader i forsta
kvartalet 2016 jamfort med motsvarande kvartal 2015

Det totala antalet butiker minskade till 614, efter att 29 butiker
stdngdes och tre nya 6ppnades, samt tvé nya i franchise-natverket

Den underliggande rubelvirderingen av MFG beholls ofordndrad. Pa
grund av en starkare rubel uppvirderades verkligt virde i euro med
1,1 MEUR, eller 4,1 % under forsta kvartalet, till 27,6 MEUR

Lis mer om Melon Fashion Group pa: www.melonfashion.ru

projektgenomforande, men viktigt vad giller upphandling och
uppbyggnad av orderstocken. Halvvigs in i upphandlingssiasongen
har Trev-2 Group vunnit ndgot fler anbud och foljaktligen byggt upp
en négot storre orderstock jamfort med foregdende &r. Utfallet av
resterande anbud kommer att 14gga grunden for 2016 &rs utvekling
d& bolagets integrerade virdekedja ar férknippad med fasta
kostnader

Operativt genererade Trev-2 Goup intédkter pa 3,1 (3,8) MEUR och
EBITDA pa -1,2 (-1,4) MEUR under forsta kvartalet. Huvuddelen av
intdkterna kommer frén vigunderhallskontrakt medan inga storre
byggprojekt genomfordes

Foretaget har genomgétt en rad effektiviseringsétgirder under de
senaste ménaderna, vilka har minskat antalet anstéllda samt lett till
avyttrande av outnyttjade maskiner, med syfte att minska
driftkostnader och optimera kapitalstrukturen

¢ Per 31 mars uppgick nettoskulden till 3,3 MEUR, motsvarande 1,7x

EBITDA for de senaste tolv mdnaderna

Verkligt varde pé innehavet i Trev-2 Group holls oférdandrat pa 6,2
MEUR

Lis mer om Trev-2 Group pa: www.trev2.ee



Fastigheter

Fastighetssegmentet utgor 23 (17) procent av det totala substansvdrdet. Fastighetsinvesteringar i de baltiska
huvudstdderna har starka kassafloden, hallbara hyresnivder och laga vakanser. Direktavkastningen ar 7-9
procent, 2-3 procentenheter hogre dn i de nordiska huvudstdderna, samtidigt som finansieringsvillkoren dar
attraktiva. Mer detaljerad finansiell information om 3 Burés finns tillgdnglig pG@ www.eastcapitalexplorer.com
under Investerare/Rapporter och Presentationer, och om East Capital Baltic Property Fund II och III pa

wwuw.eastcapital.com.

3 Burés

Forstklassiga 3 Bureés r en av Vilnius modernaste och mest
vélbeldgna kontorsfastigheter. De tvd byggnaderna, med laga
vakansgrader och ett stort intresse fran potentiella hyresgéster,
genererar i nuliget stabila kassafloden med utrymme for framtida
hyresokningar. Samtidigt stoder landets stabila och vixande
ekonomi en fortsatt 1ag finansieringskostnad och potential for
langsiktig virdestegring.

East Capital Baltic Property Fund II

Fonden forvirvar och forvaltar fastigheter med viletablerade
hyresgister och hallbara hyresvillkor i Baltikums huvudstider,
framst kdpcentrum och butiksfastigheter men @ven logistik- och
kontorsfastigheter. Mélet dr att forvarva vélbeldgna fastigheter med
stabila intédkter och forbattringspotential.

East Capital Explorers andel i fastigheten 100 % East Capital Explorers andel i fonden 48 %
% av substansvérdet 1% % av substansvardet 1%
MEUR 2016 2015 2015 Q12016 Sedan maj 2012

jan-mar _ jan-mar _ jan-dec Innehavets utveckling, EUR 2,8% 37,7 %

Hyresintdkter* 1.1 1.1 4.4

Rorelseresulat 0.9 1.0 3.6

Vakansgrad (%, periodens slut) 15 3.5 0.7 - - - - -

Snitthyra (€/m2, periodens slut) 12.7 12.6 12.7 Fastigheter i portfdljen X{;l;;[lsv(y 519 Tag, Lige Typ

* Inkluderar endast hyresintikter, exklusive intakter frin gemensamma tjanster > 2 > -
Mustamie Keskus 21 -2 Tallinn Detaljhandel

» Vakansgraden i kontorsfastigheten 6kade nagot frén 0,7 % per slutet GO9 21 -18 Vilnius Det‘.‘lj}.‘ar‘dd

av 2015 till 1,5 % vid slutet av det forsta kvartalet, da Tinassilma Logistics 20 47 Tallinn Logistik

konferenslokaler som haft kortvariga hyresavtal under 2015 blev Metro Plaza 16 34 Tallinn Kontor

vakanta Deglava Prisma 11 22 Riga Detaljhandel
Rimi Logistics 10 17 Tallinn Logistik

* Under det forsta kvartalet 2016 forlangdes ett hyresavtal som
representerar 4,3 % av den totala uthyrbara ytan med 77 ar

* Bygglov for den tredje kontorsbyggnaden erholls under kvartalet och
ett anbudsforfarande for konstruktionen har inletts. Den nya
byggnaden kommer att striva efter LEED Platinum-certifiering
(Leadership in Energy and Environmental Design). Inget beslut har
annu fattats vad giller padborjande av projektet

e Under forsta kvartalet 2016 6kade det verkliga virdet for 3 Burés
med 1,8 % till f6ljd av positiva rorelseresultat. Dartill gjorde East
Capital Explorer under kvartalet en mindre tilldggsinvestering om
0,25 MEUR i 3 Burés

Lis mer om 3 Bureés pa: www.3bures.lt

* Bidrag: Andel av kvartalets NAV-forandring fran fastighetens operativa resultat

Substansvirdet av East Capital Explorers innehav i fonden 6kade
med 2,8 % under det forsta kvartalet

Fastigheterna i fonden fortsétter att utvecklas enligt
forvintningarna, med roresleresultat frin Ténassilma Logistics och
Metro Plaza som de storsta bidragarna till kvartalets 6kade
substansvirde. GO9:s rorelseresultat forsimrades daremot till
foljd av hogre uppvarmningskostnader

Mustamée Keskus i Tallinn hade en framgéngsrik invigning i
februari. Centret innehaller en modern biograf, sportanlidggning,
livsmedelsbutik saval som flertalet restauranger och butiker.
Kunderna mottog centret val med antal besokare under
6ppningshelgen pa som hogst 20 000 per dag. Efter inviginingen
har bestkarantalet legat stabilt pé cirka 6 000 till 7 000 per dag

East Capital Baltic Property Fund II kommer att betala en
utdelning i maj motsvarande 4 % p& investerat kapital, vilket for
East Capital Explorers investering innebér 0,8 MEUR. Fonden har
for avsikt att betala halvérsvisa utdelningar framéver



East Capital Baltic Property Fund III

Fonden lanserades under andra halvéret 2015 och kommer att
investera i och forvalta kommersiella fastigheter med viletablerade
hyresgister och hallbara hyresvillkor i de baltiska huvudstéderna.
Fokus ligger primart pd detaljhandels-, kontors-, logistik- och
industrifastigheter p4 de mest attraktiva ldgena, med stabila intdkter
och utvecklings- eller forbattringspotential.

East Capital Explorers andel i fonden 28 %

% av substansvirdet 1%

Q12016 Sedan augusti 2015

Innehavets utveckling 2,5% 1,9 %

* Substansvirdet av East Capital Explorers innehav i fonden 6kade
med 2,5 % under det forsta kvartalet

Forvirvet av Vesse Retail Park i Tallinn slutfordes i januari 2016.
Centret ar fullt uthyrt med en genomsnittlig manadshyra pé 9,3
EUR per kvm. Hyresintidkter under kvartalet uppgick till 0,5
MEUR med ett rorelseresultat pa 0,46 MEUR

En uppgradering planeras av livsmedelsbutiken Maksimarket for
att 6ka attraktionskraft och forsaljning

East Capital Explorers investeringsitagande i fonden dr 20 MEUR,
varav 3,3 MEUR drogs ned under fjarde kvartalet 2015 i samband
med fondens investering i Vesse Retail Park



Noterade innehav

Noterade innehav utgér 18 (28) procent av det totala substansvdrdet. Investeringarna i detta segment ger
exponering mot foretag med starka utsikter, sdrskilt inom sektorer som drivs av inhemsk tillvéxt som
detaljhandel, konsumentuvaror, finans och fastigheter. Den noterade portfoljen innefattar tillgdngar som kan
anvdndas som en finansieringskdlla for fortsatta investeringar inom private equity och fastigheter.

Komercijalna Banka Skopje

Komercijalna Banka Skopje (KBS), noterad pa makedonska borsen,
dr Makedoniens storsta bank métt i tillgdngar och kapital. Den laga
varderingen i forhéllande till andra banker i regionen gor banken till
en potentiell kandidat for strategiska investerare.

East Capital Deep Value Fund

Fonden ger exponering mot konservativa marknadsvirderingar av
sma och medelstora foretag med beprévade affarsmodeller, stark
intéktsgenerering och hog omvérderingspotential, dir forvaltaren
kan ta en aktiv roll i bolagsstyrningen av portfoljbolagen.

East Capital Explorers andel i bolaget 10% East Capital Explorers andel i fonden 77 %
% av substansvardet (direktinvestering och via EC Deep Value Fund) 4% % av substansvirdet 15 %
2016 2015 2015 Q12016 Sedan jan 14
MMEKD jan-mars jan-mars jan-dec Innehavets utveckling, EUR -5,4 % -1,2%
Rantenetto 742 678 2909
Raéntenettomarginal (%) 3.7 3,6 3.7 Fondens storsta innehav den 31 mars 2016
R{)relseintékter 1035 992 4168 Vik, U, Bidr,
Rorelsekostnader 409 41 1715 Foretag % % 9+Land Sektor
3 0,
i?StTad/ Intlaktf%i e 22’5 42,0 27’6 Bo2 13,3 2,6 0,3 Serbien Konsument
ore seres]u tatf. skatt o. provisioner i Z ?727 2453 Bank Sankt-Peterburg 9,5 8,5 0,7 Ryssland Finans
Nettoresultat 7 527 525 Caucasus Energy & 7,9 -0,2 -0,1 Georgien Kraft
Infrastructure
v o i . 12,0 0,5 Slovenien  Finans
* KBS nettoresultat for forsta kvartalet var 1770 MMKD (2,7 MEUR), Reinsurance Co Sava >5 5 . )
vilket motsvarar nistan en tredjedel av hel&rsresultatet for 2015 Impact 54 -87  -0,5 Ruménien Finans
Komercijalna Banka 5,3 -1,4 -0,2 Makedonien Finans
as . Skopje
. . o,
]?; \flktllgaste d{lvkr.aftflzna balz/om .barlike.:ns starka Il'esEltat va(lir. 9,5h/o Telekom Srpske 38 58 “0.1 Bosnien Telekom
0 nullg 1kne.ttorante1nta tf:?, 2. 6 MIns nln% av rorel'se .(.).str;ii er 03 1G Seismic Service 35 Taia ‘2,5 Ryssland Hrierg:
en minskning av .nett(.).avsa:ctmngar om 50 %, samtliga jamfort me Pif Big 26 104 20,3 Bosnien Finans
motsvarande period forra dret Chagala Group 2,5 22,6 0,4 Kazakstan = Konsument

Tillviaxten i balansriakningen var narmast stilla medan
nettolaneportféljen minskade nagot, vilket visar att banken
fortfarande har problem med att hitta bra ldntagare. Bankens
utldnings/inlaningskvot var relativt 14g pa 54 %. Provisionsnettot
minskade till néstan 5 % till f6ljd av hogre provisionskostnader

KBS totala kapitaltackning var stark pa 14,7 % och banken har en god
likviditet. Rantenettomarginalen var stabil pé 3,7 %

I april betalade KBS en utdelning som for East Capital Explorers
direktinvestering uppgér till 0,4 MEUR, motsvarande en
direktavkastning pa cirka 5,4 %

Virdet av East Capital Explorers innehav i KBS sjonk med 1,4 %
under forsta kvartalet

Lis mer om Komercijalna Banka Skopje pa: www.kb.com.mk

Alla siffror i EUR, utveckling under forsta kvartalet 2016
* Bidrag till portfoljutvecklingen

10 storsta innehav Onoterade innehav

(% av fonden) Totalt antal innehav

(% av fonden)

59 17 95

East Capital Explorers innehav i fonden sjonk med 5,4 % under
forsta kvartalet. Trots att fonden inte har négot officiellt
jamforelseindex, var detta under bAde MSCI Russia som steg med
11,2 % och MSCI Emerging Markets Europe som steg med 10,0 %

Alla marknader f6ll dramatiskt i januari, men de Gsteuropeiska
marknaderna, framforallt mer likvida aktier, aterhdmtade sig mot
slutet av kvartalet till {6ljd av starkta ravarupriser och en allmént
okad riskaptit

Det storsta positiva bidraget till fondens utveckling var Bank of St
Petersburg som visade en uppgang pé over 8,5 % efter starka resultat
for fjarde kvartalet som kom in 18 % 6ver konsensus drivet av lagre
kreditforlustreserver. Ledningen upprepade ocksa sina positiva
utsikter for 2016 med ldnedkningar pa 10-15 % och ett mél for
avkastning pa eget kapital pa 10 %

Den sidmsta bidragaren var det ryska oljefaltstjdnsteforetaget IG
Seismic Service som f6ll med 41,3 % efter att foretaget meddelade
om en omstrukturering och forberedelser fér avnotering fran
Londonbdrsen och aternotering pa Moskvaborsen

Framover forvintas marknaderna vara nagot mer stabila. Vidare har
den dagliga handelsvolymen i Ryssland fordubblats sedan slutet av
2015. Fonden fortsitter att soka avyttringar dar verkligt varde kan
realiseras



Kortfristiga placeringar

Kortfristiga placeringar innefattar tillgdngar som forvdntas avyttras. Den storsta kortfristiga investeringen dr
Starman som halls for avyttring och motsvarar 32 procent av substansvdrdet. East Capital Frontier Markets

Fund motsvarar 12 procent av substansvdrdet. Innehavet i East Capital Bering Ukraine Fund Class R, som gick
ned med 22 procent under forsta kvartalet, motsvarar 0,4 procent av East Capital Explorers substansvdrde och

dar ej separat redovisad nedan.

Starman

Starman, den enda pan-baltiska kabel-TV- och bredbandsopera-
toren, har en lojal kundbas och starka icke-cykliska kassafloden i
Estland och Litauen. En ledande marknadsposition och ett starkt
produktutbud gor Starman vil rustat att leda marknadskonsoli-
deringen och gynnas av en 6kande bredbandspenetration.

East Capital Frontier Markets Fund

East Capital Frontier Markets Fund &r en dagligt handlad UCITS-
fond med ett globalt fokus pa unga och vixande marknader. For att
kombinera hog tillvéxt, attraktiva varderingar och riskjusterad
avkastning investerar fonden i ett brett spektrum av ldnder, sektorer
och foretag. En betydande del investeras i lander utanfor index, de
“nista gransmarknaderna”.

East Capital Explorers andel i bolaget 63 %
9% av substansvirdet 32% East Capital Explorers andel i fonden 58 %
% av substansvirdet 12%
2016 2015 2015
MEUR jan-mars jan-mar jan-dec Q12016 Sedan dec 2014
Forsiljning 14,4 11,7 51,9 Innehavets utveckling, EUR -4,4% -0,5%
- varav Cgates 4,8 2,7 15,2
EBITDA 6,4 5,6 24,4 Fondens storsta innehav den 31 mars 2016
- varav Cgates L7 11 6.3 Vikt, Utv,  Bidr
Nettoresultat 0,6 1,3 3.1 Féretag 0/; 07/0 %-x’- Land Sektor
ForsalJnmgstlllvvaxt E/’) 23,5 41,5 54,6 National Bank Of Kuwait 59 -11,2 -0,8 Kuwait Finans
EBITDA-marginal (%) 444 47,6 47,0 Banco Macro 4,1 6,8 0,3 Argentina  Finans
Nettoskuld . 737 78,3 76,0 United Bank 3,9 4,1 -0,2 Pakistan Finans
Balfmsomslutnlng 168,5 108,2 169,2 Banca Transilvania 3,0 12,9 0,4 Ruminien Finans
Intdktsgenererande enheter Coo0) 524 496 527 Lucky Cement 3.4 3,5 0,1 Pakistan Ravaror
- varav Cgates 224 204 226 Ypf Sociedad Anonima 33 6,8 0,3 Argentina  Energi
Snittintékt per kund (EUR/ménad) 13,9 12,9 13,1 Zavarovalnica Triglav 3,2 14,8 0,5 Slovenia Finans
Montenegro Telekom 3,1 -0,8 0,0 Montenegro Telekom
« I mars beslutade East Capital Explorer att silja hela sin 63 %-iga Viet Nam Dairy Products 26 2,0 0,1 Vietnam Kons. Stap.
andel i Starman till Providence Equity for ca 81 MEUR vid avslut Mobile Telecom 2,6 3,0 0,1 Kuwait Telekom

(forvantat under kvartal tvd), med méjlighet till en tillaggskope-
skilling pa upp till 5 MEUR under 2017. Transaktionen kommer att
ge en vinst om minst 35 MEUR o6ver East Capital Explorers totala
investering pd 46 MEUR sedan 2013, motsvarande en genomsnittlig
arlig nettoavkastning (IRR), efter avgifter, pa 24-27 %. Det totala
foretagsvirdet pa cirka 210 MEUR gor affdren till en av de storsta
private equity-transaktionerna i Baltikum hittills

Under det forsta kvartalet genererade Starman intakter om 14,4
MEUR, en jamfoérbar 6kning med 5,7 % frén forsta kvartalet 2015
(som om Cgates och Kava hade varit fullt konsoliderade). Samlat
EBITDA uppgick till 6,4 MEUR, en jamforbar minskning med 3,7 %
som till stor del hanfordes till 6kade rorelsekostnader i Litauen

I Estland rapporterade Starman en forséljningstillvixt pa 5,3 %
jamfort med forsta kvartalet 2015, tack vare netto kundintag och
hogre snittintdakter (ARPU). I Litauen bidrog en 6kad
bredbandsupptagning och hogre kabel-TV-priser positivt till en
jamforbar forséaljningstillvixt om 6,6 % jamfort med forsta kvartalet
2015

Gruppen arbetar aktivt med integrationen av forviarvade
verksambheter och fortsatt marknadskonsolidering i Litauen. I
januari tillsatte foretaget Petras Kirdeika, tidigare Commercial
Director pa Tele2 Litauen, att leda den litauiska verksamheten

2,0x EBITDA for de senaste 12 minaderna

Verkligt viarde av innehaven i Starman 6kade med 13,2 % till 81,3

MEUR, vilket dterspeglar forséaljningslikviden som forvéntas erhallas
under andra kvartalet fran ndmnda forséljning till Providence Equity

Lis mer om Starman pé: www.starman.ee

Per 31 mars 2016 uppgick nettoskulden till 73,7 MEUR, motsvarande

Allassiffror i EUR, utveckling under forsta kvartalet 2016
* Bidrag till portfoljutvecklingen

Onoterade innehav
(% av fonden)

10 storsta innehav

(% av fonden) Totalt antal innehav

36 [0} 62

Fonden avslutade perioden med en nedgéng pé 4,4 %, medan MSCI
Frontier Markets Index sjonk 4,7 % till f6ljd av en allmén oro 6ver de
globala finansmarknaderna

Oljeexporterande marknader var bland de svagaste

Det slovenska finansbolaget Triglav gav det storsta positiva bidraget
till foljd av starka resultat som véntas hjilpa foretaget att ge
utdelning motsvarande en direktavkastning pé 10 %

Tvé nya investeringar genomfordes i Marocko inom sektorerna
fastigheter respektive dagligvaruhandel, medan ett nytt bankbolag i
Mauritius adderades for att f exponering mot relativt stabila
ekonomier med sekuldra tillvaxtprospekt

« Efter avldgsnandet av sanktioner utvirderas den iranska marknaden
for att bli redo for investeringar nar det ar mojligt
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Resultat

Samtliga investeringsaktiviteter samt forvaltning av
investeringsportfoljen hanteras i East Capital Explorer ABs (publ)
(Bolaget) operativa dotterforetag East Capital Explorer Investments
SA i enlighet med investeringspolicyn. Nar referens sker till
investeringsverksamheten i denna rapport avser detta transaktioner
som gors i de operativa dotterforetagen East Capital Explorer
Investments SA, East Capital Explorer Investments AB samt
Humarito Ltd.
Rapporteringsvaluta dr euro (EUR).

Resultat for forsta kvartalet 2016

Resultatet for det forsta kvartalet uppgick till -0,2 MEUR (15,9
MEUR), inklusive 0,5 MEUR (16.3 MEUR) i virdeforandringar pé
aktier i dotterforetag, vilket motsvarar ett resultat per aktie om

-0,01 EUR (0,52 EUR).

Under det forsta kvartalet viarderades innehavet i Starman upp till
81,3 MEUR i enlighet med forsdljningsavtalet, vilket motsvarar en
viardeuppging pé 9,5 MEUR. Exitvinsten kommer att medfora en
vinstdelning p& cirka -6,5 MEUR, baserat pd den initiala
kopeskillingen, vilket hanteras som en skuld i ECEI SA:s
balansrakning.

Melon Fashion Group vérderades upp med 1,1 MEUR pa grund av
omrakning fran rubel till euro. Tillsammans med véardeférandringar
hénforliga till innehaven i East Capital Baltic Property Fund II om
0,8 MEUR, 3 Burés om 0,5 MEUR, East Capital Deep Value Fund
om -2,2 MEUR samt East Capital Frontier Markets Fund om -1.4
MEUR, utgor dessa poster storre delen av virdeforandringen pa
aktier i dotterbolag i periodens resultatrikning.

Periodens resultat har belastats med kostnader om -0,7 MEUR
(-0,4 MEUR), vilka i sin helhet dr hanforliga till moderbolaget.

Jamforelsesiffrorna inom parentes avser motsvarande period 2015.

Finansiell stiallning och kassafloden januari-mars 2016

Vid periodens slut uppgick East Capital Explorer AB:s soliditet till
99,8 procent (99,8 procent).

Moderbolagets kassa och bank uppgick vid slutet av perioden till
1,3 MEUR (1,9 MEUR).

I investeringsverksamheten fanns sammanlagda likvida medel och
kortfristiga placeringar pé 121,1 MEUR (43,0 MEUR) vid periodens
slut. For mer information om periodens transaktioner i
investeringsverksamheten, se information avseende fordelningen av
vérdet i dotterbolagen pé sid 16-18 i denna rapport.

Jamforelsesiffrorna inom parentes avser 31 december 2015.

Ataganden

Den 10 juli 2015 meddelade East Capital Explorer att bolaget har
atagit sig att investera 20 MEUR i East Capital Baltic Property Fund
III. T december 2015 gjordes den forsta neddragningen om 3,3
MEUR. Inga fler neddragningar har gjorts hittills under 2016.

till 7,3 procent i mars 2016. Utvecklingen for den ryska
aktiemarknaden var den sjunde bésta i viarlden (av 93 linder) under
det forsta kvartalet. MSCI Ryssland steg 11,2 procent vilket var béttre
an oljepriset, som &aven det slutade med en uppgang efter stor
volatilitet i bade januari och februari. Ocksa East Capital Explorers
tredje storsta marknad Balkan hade en positiv utveckling i det forsta
kvartalet med en uppgang pé 7 procent pa aktiemarknaderna.

De baltiska ekonomierna har fortsatt att vixa snabbare in
euroomradet som helhet tack vare en bred bas av inhemsk och
utlindsk efterfrigan. Vad galler 2016 forviantas tillvixten i
ekonomierna att accelerera fran 2015, till 3-4 procent hjalpt av starkt
export, Okade investeringar och fortsatt stigande inhemsk
efterfragan. Inflationen férvéantas vara 1ag och de makroekonomiska
och politiska riskerna begrinsade.

Rysslands ekonomi, & andra sidan, krympte under 2015 och
forvintas ha en negativ tillvaxt dven under 2016, men prognosen
styrs i hog grad av oljeprisets utveckling som i sin tur péverkar
valutan, inflationen och centralbankens mgjligheter till
rantesankningar. Stabiliseringen och den lagre inflationen under
borjan av 2016 okar dock chanserna for en riantesdnkning, vilket
skulle ge en vilkommen stimulans till 1&n och investeringar i landet.

P4 Balkan &r flera ekonomier pd viag ut ur recession. Generellt
forvintas ekonomierna pa Balkan att vixa med 2-3 under 2016.

Den sammantagna ekonomiska utvecklingen i East Capital
Explorers investeringsomrade dr ddrmed ojamn och betydande
osédkerheter kvarstér ur ett finansiellt perspektiv. Sdvil den globala
penningpolitiken som valutor och rvarupriser kommer sannolikt att
fortsdtta paverka bolagets marknader. East Capital Explorers
innehav kan darfor vara forknippade med 6kad risk som ocksé kan
paverka mojligheterna for avyttringar, men & andra sidan &ven skapa
nya investeringsmajligheter.

Omvarld och marknad

Saval Baltikum, Ryssland som Balkan hade en god start pa 2016.
Aktiemarknaderna i Osteuropa som helhet steg med 10 procent
(MSCI Emerging Markets Europe). De baltiska landerna som utgor
East Capital Explorers storsta marknad fortsatte sin stabila
makroutveckling fran forra aret, vilket gav fortroende pa marknaden
som steg med i snitt 5,8 procent i de tre landerna, dar Estland var
starkast. I Ryssland sags tecken pa stabilisering av ekonomin, vilket
illustreras av att inflationen foll frdn 12,9 procent i december 2015

Ovrig information

Risker och oséikerhetsfaktorer

Den huvudsakliga risken i East Capital Explorers verksamhet ar
exponering mot sektorer, geografiska omrdden och individuella
investeringar och finansiell risk i form av marknadsrisk,
aktieprisrisk, valutarisk och rianterisk. En mer detaljerad redogorelse
for East Capital Explorers viktigaste risker finns i East Capital
Explorers arsredovisning for 2015 pé sidorna 44-46. En bedomning
for de ndrmaste manaderna finns i avsnittet "Omvérld och marknad”
ovan.

Dessutom &r investeringarna ocksé genom sin verksamhet, d.v.s.
genom sin forsdljning av varor och tjanster inom respektive sektor
exponerade mot legala, regulatoriska samt politiska risker i sektorer
som péaverkas av till exempel beslut om offentliga utgifter samt
branschregleringar.

Avgifter

For att berdkna samtliga forvaltningsavgifter och resultatbaserade
avgifter som ar hanforbara till East Capital Explorer, méste avgifter
som betalas via fonderna liggas till de som ingdr i
investeringsverksamheten. De sammanlagda avgifterna till East
Capital som ar hanforliga till East Capital Explorers investeringar
uppgick under perioden till -7,7 MEUR (-1.3m MEUR), varav -1,2
MEUR (-6,1 MEUR) avser forvaltningsavgifter och -6,5 MEUR (0,0
MEUR) avser resultatbaserade avgifter. Den resultatbaserade
avgiften, som hanteras som en skuld, avser den kommande
forséljningen av Starman.

For direktinvesteringar utgar forvaltningsavgift till forvaltaren om
2 % per ar, dock for fastighetsinvesteringar 1,75 % per ar. Vidare
har forvaltaren ritt till resultatbaserade avgifter om 20 % pé
realiserade vinster frén forsiljning av direktinvesteringar, under
forutsdtining att ett troskelvarde om 8 % per ar uppnatts.
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For East Capital Deep Value Fund &r forvaltningsavgiften 1,95 %
per ar (vissa administrativa kostnader och avgifter tillkommer,
déribland en AIFMD-avgift pd 0,1 % samt depdavgifter). For East
Capital Baltic Property Fund II ar férvaltningsavgiften 1,75 % och for
East Capital Baltic Property Fund III &r den rabatterade
forvaltningsavgiften 1,25 %. Resultatbaserade avgifter for dessa
fonder uppgér till 20%. For East Capital Frontier Markets Fund, som
ir en UCITS-fond, har ECEX en rabatterad forvaltningsavgift som
motsvarar 1 % (en ytterligare "all-in"-avgift for fondadministration,
depa- och andra avgifter pd 0,65 % av NAV tillkommer). Fonden har
ingen resultatbaserad avgift.

P4 en extra bolagsstimma den 9 maj 2016 godkdnde aktiedgarna
styrelsens  forslag om en gemensam uppsigning av
investeringsavtalet mellan East Capital Explorer och East Capital.
Per stimmobeslutet har alla utbetalningar av forvaltningsavgifter till
East Capital upphort. Detta giller for alla direkt- och
fondinvesteringar, med undantag for fastighetsfonderna East Capital
Baltic Property Fund II och East Capital Baltic Property Fund III.
For ytterligare information om den gemensamma uppsigningen av
investeringsavtalet, vinligen se not 7 Handelser efter kvartalets slut.

Organisation och investeringsstruktur

East Capital Explorer AB (publ) &r ett svenskt investeringsbolag
noterat pa Nasdaq Stockholm. Bolagets affarsidé ar att skapa hogsta
mojliga riskjusterade avkastning till aktieigarna, genom att erbjuda
en likvid exponering mot en unik portfolj av framforallt onoterade
bolag i Osteuropa.

East Capital Explorers strategi dr att investera framst i de sektorer
och bolag som gynnas mest av de langsiktiga utvecklingstrenderna i
investeringsregionen. Stark inhemsk efterfrigan &r en av de
viktigaste drivkrafterna for tillvixten i Osteuropa och detta &r
bolagets frimsta investeringstema. East Capital Explorer riktar in sig
pa snabbvixande sektorer sisom detaljhandel, konsumentvaror,
finans och fastigheter. Investeringsportfoljen forvaltas aktivt for att
optimera det 1angsiktiga viardet. Alla investeringar Gvervags noggrant
frén ett risk- och avkastningsperspektiv. Risk hanteras genom ett
antal metoder och verktyg, bland annat genom att ligga stor vikt vid
bolagsstyrning, inklusive materiella och relevanta milj6- och sociala
aspekter. Aktivt dgande innefattar ocksa styrelserepresentation och
néra relationer med foretagen som bolaget investerar i.

For  ytterligare information om  organisationen och
investeringsstrukturen i bolaget, se bolagsstyrningsrapporten for
2015 som ingdr 1 é&rsredovisningen eller se vir hemsida
www.eastcapitalexplorer.com, avsnittet “Bolagsstyrning”.

Verkstillande direktoren forsdkrar att delarsrapporten ger en
rattvisande Oversikt av bolagets och koncernens verksamhet,
stiallning och resultat samt beskriver visentliga risker och
osakerhetsfaktorer som bolaget och koncernen star infor.

Stockholm, 19 maj 2016

Mia Jurke
Verkstéllande direktor

Kontaktinformation

Mia Jurke, VD, 08 505 885 32
Lena Krauss, CFO and Head of Investor Relations, 08 505 885 94

East Capital Explorer AB
Kungsgatan 33, Box 7214
SE-103 88 Stockholm, Sverige
Tel: 08 505 977 00
www.eastcapitalexplorer.com

Finansiell information och kalender

« Arsstimma 2016 — 9 juni 2016
« Delarsrapport, kvartal 2 2016 — 26 augusti 2016
« Delérsrapport, kvartal 3 2016 — 17 november 2016

For mer information och prenumeration av finansiella rapporter och
pressmeddelanden: www.eastcapitalexplorer.com eller skicka e-post
till ir@eastcapitalexplorer.com

Informationen i denna deldrsrapport ér den informationen som
East Capital Explorer AB skall offentliggora enligt lagen om
vdrdepappersmarknaden. Information limnades for
offentliggérande den 19 maj 2016 klockan 08:00 CET.
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Revisors rapport avseende oversiktlig
granskning av delarsrapport

Till styrelsen i East Capital Explorer AB (publ)
Organisationsnummer 556693-7404

Inledning

Vi har utfort en Oversiktlig granskning av den finansiella
deldrsinformationen i sammandrag (delarsrapporten) for East
Capital Explorer AB (publ) per den 31 mars 2016 och den
treménadersperiod som slutade per detta datum med undantag for
portfoljrapporteringen pa sidorna 5-10. Det dr styrelsen och
verkstillande direktoren som har ansvaret for att upprétta och
presentera denna delarsrapport i enlighet med IAS 34 och
arsredovisningslagen. Vart ansvar &r att uttala en slutsats om denna
delarsrapport grundad pé var Gversiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfort var 6versiktliga granskning i enlighet med Standard for
oversiktlig granskning (ISRE) 2410 Oversiktlig granskning av
finansiell deldrsinformation utford av foretagets valda revisor. En
oversiktlig granskning bestér av att gora forfrdgningar, i forsta hand
till personer som dr ansvariga for finansiella fragor och
redovisningsfrégor, att utfora analytisk granskning och att vidta
andra oOversiktliga granskningsatgdrder. En Oversiktlig granskning
har en annan inriktning och en betydligt mindre omfattning jamfort
med den inriktning och omfattning som en revision enligt ISA och
god revisionssed i Gvrigt har. De granskningsétgérder som vidtas vid
en Oversiktlig granskning gor det inte majligt for oss att skaffa oss en
sédan sdkerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omsténdigheter
som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utforts. Den
uttalade slutsatsen grundad pa en o6versiktlig granskning har darfor
inte den sékerhet som en uttalad slutsats grundad pé en revision har.

Slutsats

Grundat pd vér oversiktliga granskning har det inte kommit fram
nigra omstindigheter som ger oss anledning att anse att
delarsrapporten inte, i allt vésentligt, 4r upprittad for koncernens
del i enlighet med IAS 34 och é&rsredovisningslagen samt for
moderbolagets del i enlighet med &rsredovisningslagen.

Stockholm, 19 maj 2016

KPMG AB

Anders Malmeby
Auktoriserad revisor



Resultatrakning

TEUR
2016 2015
Not jan-mar jan-mar
Virdeforandringar aktier i dotterforetag 2 485 16 330
Personalkostnader -284 -215
Ovriga rorelsekostnader -377 -207
Rorelseresultat -177 15 908
Finansiella intékter 2 -
Finansiella kostnader [ -1
Resultat fore skatt -175 15908
Skatt - -
PERIODENS RESULTAT! -175 15 908
Resultat per aktie, EUR
- hénforligt till moderbolagets aktiedigare -0,01 0,52
Inga utspadningseffekter under perioderna
! Fér moderbolaget 6verensstimmer periodens resultat med periodens totalresultat.
Balansrakning
TEUR
2016 2015 2015
Not 31 mar 31dec 31 mar
Tillgangar
Andelar i dotterforetag 3,4 252 624 252 140 276 974
Summa anléggningstillgdngar 252 624 252 140 276 974
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 11 14 11
Kassa och bank 1309 1918 2934
Summa omsiittningstillgdngar 1320 1932 2946
Summa tillgdngar 253 944 254 071 279 919
Eget kapital
Aktiekapital 3 654 3 654 3 650
Ovrigt tillskjutet kapital/Overkursfond ® 318 920 318 920 334169
Balanserad vinst® -69 014 -76 282 =74 401
Periodens resultat® -175 7268 15908
Summa eget kapital 253 386 253 561 279 326
Kortfristiga skulder
Ovriga skulder 166 256 14
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 393 254 446
Summa kortfristiga skulder 558 510 593
Summa eget kapital och skulder 253 944 254 071 279 919

' Bundet eget kapital
? Fritt eget kapital
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Rapport over forandringar i eget kapital

TEUR Totalt eget
Balanserade kapital
- vinstmedel  hanforligt till
Aktie- Overkurs- inkl. arets moderbolagets
kapital fond resultat aktiedgare
Ingdende eget kapital 1 jan 2016 3654 318 920 -69 014 253 561
Periodens resultat - - -175 -175
Totalresultat - - -175 -175
Utgaende eget kapital 31 mars 2016 3654 318 920 -69 189 253 386
TEUR Totalt eget
Balanserade kapital
- vinstmedel hanforligt till
Aktie- Overkurs- inkl. &rets moderbolagets
kapital fond resultat aktiedgare
Ingdende eget kapital 1 jan 2015 3 650 333 945 -76 282 261 313
Periodens resultat - - 15 908 15 908
Totalresultat - - 15908 15908
Aktiedterkop - -395 - -395
Aterbetalt aktiesgartillskott - - 2 500 2 500
Utgaende eget kapital 31 mars 2015 3 650 333 550 -57 874 279 326
Rapport over kassafloden
TEUR
2016 2015
jan-mar jan-mar
Den l6pande verksamheten
Rorelseresultat -177 15 908
Virdeforandringar aktier i dotterforetag -485 -16 330
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forindringar i rorelsekapital -661 -421
Kassaflode fran foridndring i rorelsekapital
Okning (-)/minskning (+) av rérelsefordringar 3 6
Okning (+)/minskning (-) av rérelseskulder 48 189
Kassaflode fran den lopande verksamheten -610 -226
Investeringsverksamheten
Aterbetalning av aktiesgartillskott - 2 500
Kassaflode fran investeringsverksamheten - 2 500
Finansieringsverksamheten
Aktieaterkop - -395
Kassaflode fran finansieringsverksamheten - -395
Periodens kassaflode -610 1877
Kassa och bank vid periodens borjan 1918 1057
Valutakursdifferens i likvida medel 2 -1
Kassa och bank vid periodens slut 1309 2934
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Not 1 Redovisningsprinciper

Informationen i denna deldrsrapport har upprittats enligt International Financial Reporting Standards (IFRS) och International Accounting Standards (IAS) 34
Delérsrapportering samt tillimpliga bestimmelser i Arsredovisningslagen (ARL). Informationen avseende moderbolaget har upprittats enligt Redovisning for juridiska
personer (RFR 2) och ARL 9 kap, delarsrapporter. Eftersom kraven enligt de bida regelverken for nirvarande inte skiljer sig &t gillande uppstillning av de finansiella

rapporterna, redovisas dessa samlat enligt bade IFRS och ARL.

De redovisningsprinciper som har tillimpats i denna delarsrapport dr desamma som de som beskrivs i rsredovisningen for 2015.

Not 2 Segmentrapportering

East Capital Explorer AB klassificerar Bolagets olika segment utifrén karaktéren pa dess investeringar. Ledningen foljer upp innehaven pa grundval av verkligt virde och
samtliga innehav vérderas till verkligt virde via drets resultat. D& vérdet av innehavet i East Capital Explorer Investments SA, ddr samtliga innehav forvaltas, &r direkt
hanforligt till investeringsportfoljen har virdeférandringen i detta innehav fordelats pa viardeforandringar, erhallna utdelningar och 6vriga rorelsekostnader som ar
direkt hanforliga till underliggande investeringar i private equity, fastigheter, noterade innehav och kortfristiga placeringar. Ovriga intikter och kostnader klassificeras

som ofordelade i tabellen nedan.

TEUR Noterade  Kortfristiga

1jan — 31 mar 2016 Private Equity  Fastigheter innehav  placeringar Oférdelat Summa
Virdeforandringar i portfoljen 1097 1338 -2 289 7791 - 7936
Ovriga kostnader (inkl. forvaltnings- och resultatbaserade avgifter) -170 -121 -43 -6 931 -187 -7 451
Virdeforiandringar aktier i dotterforetag 927 1217 -2 332 860 -187 485
Personalkostnader - - - - -284 -284
Ovriga rorelsekostnader - - - - -377 -377
Rorelseresultat 927 1217 -2 332 860 -848 -177
Finansiella intdkter - - - - 2 2
Finansiella kostnader - - - - [ 0
Periodens resultat fore skatt 927 1217 -2332 860 -847 -175
Tillgangar 33 842 59 306 46 604 121 097 -6 905 253 944
TEUR Noterade  Kortfristiga

1jan — 31 mar 2015 Private Equity ~ Fastigheter innehav  placeringar Oférdelat Summa
Virdeforandringar i portfoljen 5718 222 10 695 2 860 - 19 495
Aterbetalt aktiedgartillskott - - - - -2 500 -2 500
Ovriga kostnader (inkl. forvaltnings- och resultatbaserade avgifter) -467 -105 -36 - -57 -665
Virdeforiandringar aktier i dotterforetag 5250 117 10 659 2 860 -2 557 16 330
Personalkostnader - - - - -215 -215
Ovriga rorelsekostnader - - - - -207 -207
Rorelseresultat 5250 117 10 659 2 860 -2978 15 909
Finansiella intdkter - - - - - [o)
Finansiella kostnader - - - - -1 -1
Periodens resultat fore skatt 5250 117 10 659 2 860 -2 979 15 907
Tillgangar 111 263 48 842 77137 42704 -26 279 919

16



Not 3 Enheter med agarandel over 50 procent

Foljande enheter, dér dgarandelen &r 6ver 50 %, konsolideras inte till f6ljd av konsolideringsundantaget for investmentbolag.

Antal aktier/ Redovisat Agarandel,

Ej konsoliderade enheter 31 mars 2016 Site andelar  varde, TEUR kapital
East Capital Explorer Investments SA Bertrange, Luxemburg 4 000 252 624 100%
East Capital Explorer Investments AB Stockholm, Sverige 11 000 8716 100%
Humarito Limited Nicosia, Cypern 2 000 228 339 100%
Baltic Cable Holding OU Tallinn, Estland 2 502 - 100%
Starman AS Tallinn, Estland 10 758 81300 63%

UAB Portarera’ Vilnius, Litauen 300 28 385 100%
UAB Solverta® Vilnius, Litauen 100 - 100%

UAB Verslina' Vilnius, Litauen 100 - 100%

East Capital Deep Value Fund Bertrange, Luxemburg 54 309 38171 77%
East Capital Frontier Markets Fund Bertrange, Luxemburg 384 752 29 709 58%

! Verksamheten i UAB Portarera, UAB Solverta och UAB Verslina, vilka forvirvades 2014, slds samman till ett sammanlagt belopp dé 3 Burés ses som en och samma investering iven om
fastigheterna bokfors i flera olika bolag

Not 4 Finansiella instrument

For en bittre forstdelse for verksamheten presenteras samtliga uppgifter avseende finansiella instrument nedan genom en genomlysning ned till innehaven i
dotterbolaget East Capital Explorer Investments SA, dé virdet pa aktierna i East Capital Explorer Investments AB och Humarito Ltd &r ett direkt resultat av det verkliga
vérdet pa innehaven i dess investeringsverksamhet. Aktier och andelar i investeringsverksamheten samt moderbolagets innehav i dotterbolag dr alla virderade till
verkligt varde.

Finansiella instrument som inte virderas till verkligt viirde via resultatet
For fordringar och skulder anses det redovisade vérdet dterspegla verkligt virde eftersom den aterstdende 16ptiden i allmadnhet ar kort. Detta géller dven for kassa och
bank.

Berikning av verkligt viirde
Foljande sammanfattar de metoder och antaganden som framst anvinds for att faststilla verkligt virde pd Bolagets finansiella instrument. Mer detaljerade
beskrivningar av anvénda varderingsprinciper aterfinns i bolagets arsredovisning for rdkenskapsaret 2015.

Verkligt virde hierarki

Bolagets verkligt varde-hierarki har foljande nivaer:

« Nivé 1: Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader for identiska tillgdngar eller skulder.

« Niva 2: Andra indata &n de noterade priser som ingdr i nivd 1 som &r observerbara for tillgangen eller skulden antingen direkt (d.v.s. som priser) eller indirekt (d.v.s.
hirledda fran priser).

« Nivd 3: Indata for tillgdngen eller skulden i frga bygger inte pa observerbara marknadsdata (d.v.s. icke observerbara indata.)

Den niva i hierarkin for verkliga virden dar virderingen till verkligt virde kategoriseras i sin helhet skall bestimmas med grund i den ldgsta nivd indata som &r
signifikant for virderingen till verkligt vérde i sin helhet. I detta syfte gors bedomningen av indatas signifikans med beaktande av virderingen till verkligt vdrde i sin
helhet. Om det i en vérdering till verkligt virde anvénds observerbara indata som kriver betydande justering som har sin grund i icke observerbara indata dr denna
vérdering en virdering pa niva 3. Bedomningen av signifikansen for sirskilda indata i viarderingen till verkligt virde kraver beaktande av de faktorer som sarskilt géller
tillgdngen eller skulden.

Aktier i dotterforetag/finansiella instrument
Finansiella instrument i moderbolaget bestar av aktier i dotterféretag om 252,6 MEUR samt kassa och bank om 1,3 MEUR. Redovisat virde pé dessa tillgdngar utgor
verkligt virde pé balansdagen.

Redovisat viarde, TEUR Kapitalandel, %
Aktier i dotterforetag Land 31mar2016 31dec2015 31 mar 2016 31dec 2015
East Capital Explorer Investments SA Bertrange, Luxembourg 252 624 252 140 100 100

East Capital Explorer AB innehar 100 % av Class A aktierna, samt 4,0 % (4,0 %) av rosterna, i East Capital Explorer Investments SA och har ritt till samtliga resultat,
tillgdngar och skulder hénforliga till detta bolag. East Capital Explorer Investments SA ir i sin tur klassificerat som en investment entity, vars samtliga innehav, inklusive
dotterbolag, virderas till verkligt virde Gver &rets resultat.
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D4 innehavet i East Capital Explorer Investments SA och dess investeringsdotterbolag Humarito Ltd presenteras genomlyst, terspeglar tabellerna nedan verkligt vérde i
investeringsverksamheten i dotterbolaget. Vardet pa innehavet i dotterforetag bestar direkt och indirekt av foljande delposter:

TEUR

Ovriga
31 mars 2016 Private Noterade Kortfristiga tillgdngar och
Specifikation av virdet pa aktier i dotterforetag Equity Fastigheter innehav placeringar Kassa skulder, netto Summa
Ingdende balans 1 januari 2015 104 584 57718 48 894 32 450 8593 -98 252 140
Omklassificeringar -71 839 - - 71839 - - -
Forvirv/okningar - 250 - - -250 - -
Ovriga poster - - - - -635 -6 817 -7 452
Forandring i verkligt virde via periodens resultat 1097 1338 -2 289 7791 - - 7936
Utgaende balans 31 mars 2016 33 842 59 306 46 604 112 080 7708 -6 915 252 624
TEUR Ovriga
31 december 2015 Private Noterade  Kortfristiga tillgdngar och
Specifikation av virdet pa aktier i dotterforetag Equity Fastigheter innehav placeringar Kassa skulder, netto Summa
Ingdende balans 1 januari 2015 85 028 48 620 70 442 52 188 4557 -191 260 644
Omklassificeringar -199 - -16 110 18 10 - - -
Forvéarv/okningar 22 514 3.325 - - -25 839 - -
Avyttringar/minskningar - - -7397 -42 060 49 458 - -
Ovriga poster - - - - -2 900 93 -2 807
Aterbetalda aktiedgartillskott - - - - -17 500 - -17 500
Erhéllna utdelningar - - - - 817 - 81
Forandring i verkligt virde via periodens resultat -961 5773 1959 4215 - - 10 986
Utgéende balans 31 december 2015 104 584 57718 48 894 32450 8593 -98 252140

Private Equity bestdr av innehaven i Melon Fashion Group (MFG) och Trev-2 Group. Fastigheter bestr av innehaven 3 Burés, East Capital Baltic Property Fund II och
East Capital Baltic Property Fund III. Samtliga innehav virderas av externa vérderare minst en ging per r, normalt vid arsskiftet. Verkligt virde p& innehaven bedoms
pa kvartalsbasis.

Noterade innehav bestir av fonder med en majoritet av noterade innehav som forvaltas av East Capital. Aven innehavet i Komercijalna Banka Skopje, som handlas
l6pande, &r inkluderat i noterade innehav. Noterade innehav omvirderas 16pande enligt de varderingsprinciper som framgar av virderingsprinciperna pé foregéende
sida.

Kortfristiga placeringar bestar av innehav som forvintas avyttras inom 12 ménader. Innehaven i Starman, East Capital Frontier Markets Fund och East Capital Bering
Ukraine Fund R ir klassificerade som kortfristiga placeringar.

Virderings-
Innehav Klass metod Virderingsantaganden
Melon Fashion Group Private Equity DCF Langsiktig tillvixttakt 4 %, Langsiktig rorelsemarginal 8 %, WACC 19 %
Trev-2 Group Private Equity DCF Langsiktig tillvaxttakt 2 %, Langsiktig rorelsemarginal 7 %, WACC 7-11 %
3 Burés Fastigheter DCF WACC 8-11 %, direktavkastningskrav 7-8 %
East Capital Baltic Property Fund II Fastigheter DCF WACC 8-9 %, direktavkastningskrav 7-9 %
East Capital Baltic Property Fund III Fastigheter Anskaffningsviirde*

Diskonterade kassaflodesmodellen (DCF), genomsnittlig vagd kapitalkostnad (WACC)

! Forsta investeringen gjordes i december 2015

For vérdet pa innehaven i Private Equity och Fastigheter (3 Burés och East Capital Baltic Property Fund II) som hélls till verkligt vdrde via resultatrakningen, skulle
forandringar pé balansdagen avseende ett av de betydande icke observerbara indata, medan andra indata halls konstanta, fa foljande effekter:

Effekter i TEUR Private Equity

31 mars 2016 Resultatridkningen
Kinslighetsanalys Okning Minskning
Langsiktig tillvaxttakt (0,5 % forandring) 986 -908
Genomsnittlig vigd kapitalkostnad (WACC) (0,5 % forandring) -1177 1266
Langsiktig rorelsemarginal (0,5 % forédndring) 1736 -1736
Effekter i TEUR Fastigheter

31 mars 2016 Resultatrakningen
Kanslighetsanalys Okning Minskning
Genomsnittlig vigd kapitalkostnad (WACC) (0,5 % forandring) -1004 1026
Direktavkastningskrav (0,5 % fordndring) -2 447 2 809

P4 sidan 4 i denna rapport presenteras East Capital Explorers portfolj med information om &rets viardefordndringar. Pé sidorna 5 till 11 finns mer detaljerad information
om portfoljens innehav.
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Foljande tabeller visar hur finansiella tillgdngar som virderats till verkligt viarde fordelas pé de olika nivierna i hierarkin:

TEUR

31 mars 2016

Aktier och andelar i investeringsverksamheten som redovisas till verkligt viirde via resultatet * Nivé 1 Nivé 2 Nivé 3 Summa
Private Equity - - 33842 33842
Fastigheter - - 59 306 59 306
Noterade innehav 46 604 - - 46 604
Kortfristiga placeringar 29 709 81300 1071 112 080
Total 76 313 81300 94 218 251 831
TEUR

31 december 2015

Aktier och andelar i investeringsverksamheten som redovisas till verkligt virde via resultatet Nivé 1 Nivé 2 Nivé 3 Summa
Private Equity - - 104 584 104 584
Fastigheter - - 57718 57718
Noterade innehav 48 894 - - 48 894
Kortfristiga placeringar 31077 - 1373 32 450
Total 79 970 - 163 675 243 645

! Féljande investeringar har klassificerats i:
Niv4 1 - East Capital Frontier Markets Fund, East Capital Deep Value Fund och Komercijalna Banka Skopje

Niva 2 - Starman

Niv4 3 - East Capital Baltic Property Fund II, East Capital Baltic Property Fund III, East Capital Bering Ukraine Fund Class R, 3 Burés, MFG och Trev-2 Group

TEUR

31 mars 2016 Kortfristiga

Forandringar i finansiella tillgangar och skulder, niva 3 Private Equity ~ Fastigheter placeringar Summa
Ingdende balans 2016 104 584 57718 1373 163 675
Forflyttningar frin nivd 3' -71 839 - - -71 839
Forvirv/okningar - 250 - 250
Forandring i verkligt virde via periodens resultat 1097 1338 -302 2133
Utgaende balans 31 mars 2016 33 842 59 306 1071 94 218
TEUR

31 december 2015 Kortfristiga

Forandringar i finansiella tillgangar och skulder, niva 3 Private Equity ~ Fastigheter placeringar Summa
Ingiende balans 2015 85 028 48 620 112 127 217
OmkKlassificering -1997 - - 24 643
Forvarv/okningar 22 514 3325 -58 -511
Forandring i verkligt virde via periodens resultat -961 5773 -53 -17 699
Utgaende balans 31 december 2015 104 584 57718 1 133 649

! Starman har éverférts frén niva 3 till nivd 2 pa grund av den kommande forséljningen; den icke observerbara delen av virdet pa innehavet ar inte visentlig.

Av periodens virdeforandringar frén finansiella tillgdngar hanfor sig 2 133 EUR (4 187 TEUR) till innehav som fanns kvar i portfoljen vid periodens slut.

Risker och osiikerheter

For information om risker och osékerhetsfaktorer samt information om omvérld och marknad dér East Capital Explorer verkar framgar pé sid 11. En sammanfattning av
metoder och antaganden som anvinds for att faststilla verkligt virde pa portfolj-innehaven framgar av Not 4 samt i mer detalj pa sidan 71 i Arsredovisningen for 2015.
Nedan presenteras effekten av rorelser i de storre parametrar som kan péverka virdet i portf6ljen och hur detta skulle paverka resultatet:

Kaénslighetsanalys for marknadsrisker (TEUR)

31 mars 2016

Paverkan pa

Riskfaktor Foréndring periodens resultat
Vixelkurs EUR/RUB +/-10% 2763
Vixelkurs EUR/USD +/-5% 3447
Aktiepris +/-10% 25183
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Not 5 Narstaende parter

Inga transaktioner har skett under perioden annat dn arvodesbetalningar enligt avtal. East Capital Explorer AB har nérstdendeforhallanden med sina dotterféretag,
foretag inom East Capital-gruppen samt med ledning och anstéllda.

East Capital Explorer AB, East Capital Explorer Investments SA (ECEI SA) och East Capital Explorer Investments AB har ingétt ett licensavtal med East Capital Explorer

Licensing AB. I avtalet har East Capital Explorer Licensing AB upplétit en icke-exklusiv och royaltyfri licens som tilldter anvindning av logotypen och varumérket “East
Capital Explorer”.

Under forsta kvartalet 2016 har ECEI SA betalat forvaltningsavgifter till East Capital Asset Management SA motsvarande -1.2 MEUR (-1,3 MEUR). Vidare har ECEI SA
reserverat -6,5 MEUR i resultatbaserade avgifter for kommande forséljning av Starman.

Bolaget har ingatt ett serviceavtal med East Capital International AB, ett servicebolag inom East Capital-koncernen dir bolaget koper vissa administrativa och 6vriga
tjénster. Bolaget hyr dven enligt avtal lokaler i andra hand fran East Capital International AB. Under forsta kvartalet 2016 kopte Bolaget for 0,0 MEUR (0,0 MEUR), allt
via moderbolaget.

East Capital Explorer AB:s foretagsledning, styrelseledaméter och deras nira familjemedlemmar samt nérstdende foretag kontrollerar 23,1 procent av rosterna i Bolaget.
Den verkstéllande direktoren i East Capital Explorer AB &r styrelseledamot i ECEI SA och medlem i investeringskommittén i ECEI SA (AIF-forvaltaren).

Jamforelsesiffrorna inom parentes avser januari-mars 2015.

Not 6 Inlosenprogram, aktieaterkop och utdelning

Det totala antalet aktier i East Capital Explorer AB per den 31 mars 2016 uppgick till 28 476 792. Justerat for aktieaterkdp under 2015, uppgick antalet aktier till 28 161
568. Vigt genomsnittligt antal utestdende aktier for rapportperioden var 28 161 568, justerat for aktieaterkop. Styrelsen har foreslagit rsstimman 2016 att sétta ned
aktiekapitalet genom indragning av de aterkopta aktierna under 2015.

Enligt utdelningspolicyn skall minst 50 procent av de utdelningar som erhlls frén portfolj ska delas ut till aktieigarna. Med en utdelning som bas kan &ven
inlosenprogram och aterkop av aktier anviandas fran tid till annan for att stdrka aktiedgarvéardet.

East Capital Explorer kommer att foresla till &rsstimman 2016 att betala en ordinarie utdelning fér 2015 om 0,80 SEK per aktie, motsvarande 0,09 EUR per aktie.

Not 7 Handelser efter kvartalets slut

P4 en extra bolagsstimma den 9 maj 2016 godkéinde aktiedigarna styrelsens forslag om en gemensam uppsigning av investeringsavtalet mellan East Capital Explorer och
East Capital. Bolaget bedomer att en uppséigning av investeringsavtalet och skapandet av en egen forvaltarorganisation kommer att halvera bolagets kostnader, samt
minska den organisatoriska komplexiteten.

Per stimmobeslutet har alla utbetalningar av forvaltningsavgifter till East Capital upphort. Detta géller for alla direkt- och fondinvesteringar, med undantag for
fastighetsfonderna East Capital Baltic Property Fund II och East Capital Baltic Property Fund III.

East Capital Explorer och East Capital har ingatt ett 6vergangs- och uppsigningsavtal avseende tjénster och andra ataganden fram till 31 december 2017. Foljaktligen
kommer resultatet for kvartal tva att belastas med -8,6 MEUR avseende kompensation till East Capital for tjanster enligt 6vergdngsavtal samt upplupen vinstdelning i 3
Burés. Betalning kommer att erldggas i rater, varav 5,6 MEUR sker under kvartal 2 2016, 1,1 MEUR under kvartal 4 2016 samt 1,0 MEUR under kvartal 4 2017. Upplupen
vinstdelning i 3 Bures, -0,9 MEUR, betalas under kvartal 3 2016. Ytterligare totalt -2,0 MEUR kommer att belasta resultatet for kvartal 3 2016, avseende kop av
rostaktierna i det gemensamt dgda bolaget i Luxemburg. Aven betalning av detta sker i rater, varav 1,0 MEUR erliggs under kvartal 3 2016 och 1,0 MEUR i kvartal 4
2017.

Kestutis Sasnauskas, tidigare ansvarig for private equity- och fastighetsinvesteringar inom East Capital, anstilldes efter extrastimman som chefsforvaltare pA ECEX och
fér huvudansvaret for att bygga upp bolagets interna férvaltningsorganisation.

For ytterligare information om den gemensamma uppsdgningen av investeringsavtalet, vinligen se pressmeddelandet pé& bolagets hemsida:
www.eastcapitalexplorer.com.

Efter ovan ndmnda godkdnnande av den gemensamma uppsigningen av investeringsavtalet den 9 maj 2016, kommer ECEX att inleda ett aktieaterkdpsprogram den 20
maj. Aterkop kommer att genomforas sa linge som bolagets aktier handlas med en rabatt ver 20 procent mot senast publicerade substansvirde.

I april erh6ll ECEX utdelning fran Komercijalna Banka Skopje uppgéende till 0,4 MEUR. Vidare kommer East Capital Baltic Property Fund II att betala en utdelning pa
EUR 0,8 i maj, vilket motsvarar en 4 % avkastning pa investerat kapital. Fonden har for avsikt att betala halvérsvisa utdelningar from och med andra kvartalet.
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Not 8 Nyckeltal

Nyckeltal 3m 12m om 6m 3m 12m om 6m
2016 2015 2015 2015 2015 2014 2014 2014
Substansvirde, MEUR 253 254 252 264 279 261 297 208
Aktieinlosen, MEUR - - - 13,2 - - - 13,6
Soliditet, % 99,8 99,8 99,9 95,1 99,8 99,8 99,9 99,9
Borsvirde, MSEK 1528 1429 1464 1486 1688 1273 1395 1729
Borsvirde, MEUR 165 156 156 161 182 134 153 189
Antal utestdende aktier, m 28,2 28,2 28,2 28,3 29,9 29,9 29,9 29,9
Antal utestdende aktier inklusive aterkopta
aktier, m 28,5 28,5 28,5 28,5 29,9 29,9 29,9 29,9
Vigt genomsnittligt antal aktier, m 28,2 29,3 29,7 30,5 30,6 31,8 32,3 33,1
Antal anstéllda 4 4 4 4 4 4 4 3
Nyckeltal per aktie 3m 12m om 6m 3m 12m om 6m
2016 2015 2015 2015 2015 2014 2014 2014
Resultat per aktie, EUR -0,01 0,25 0,20 0,55 0,52 -1,06 0,07 0,08
Utdelning per aktie, EUR® - 0,09 - - - - - -
Substansvirde, SEK 83 82 84 86 87 83 90 91
Substansvirde, EUR 9,00 9,00 8,96 9,32 9,35 8,73 9,94 9,95
Aktiekurs, SEK* 54,25 50,75 52,00 52,50 56,50 42,50 46,60 57,75
Aktiekurs, EUR! 5,87 5,54 5,55 5,68 6,10 4,49 5,12 6,31
SEK/EUR 9,24 9,16 9,36 9,25 9,26 9,47 9,11 9,15

! Ej justerat for aktieinlosen

* Foreslagen utdelning for 2015, 0,80 SEK per aktie motsvarande 0,09 EUR per aktie
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