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Substansvirdet per aktie (NAV), justerat for
aterkopta aktier, var 8,73 EUR eller -0,1 % under
kvartalet. Totalt NAV var 228 MEUR. Rensat for
jamforelsestorande poster 6kade NAV per aktie med
0.8 % under kvartalet

Fastighetssegmentet steg med 2,5 % och private
equity med 0,4 %. Noterade innehav sjonk med 1,2 %

Forsdljningen av Starman har fordréjts pd grund av
réttsliga forfaranden och vi forvintar oss nu att
slutféra transaktionen kring &rsskiftet

891 059 aktier, motsv. 3,2 % av utestiende aktier,
aterkdptes under kvartalet

12,5 MEUR av innehavet i East Capital Frontier
Markets Fund och 7,2 MEUR i East Capital Deep
Value Fund séldes under kvartalet

4,8 MEUR investerades i Baltic Property Fund III i
och med fondens kop av Hilton Park i Tallinn

Kvartalsresultatet belastades med -2,0 MEUR
avseende forvirv av de resterande aktierna i
holdingbolaget ECEX Holding SA, tidigare samagt
med East Capital, samt andra ataganden i enlighet
med tidigare kommunikation

En egen investeringsorganisation med fyra nya
anstillda tillsattes

Viktiga hiandelser efter kvartalet

»

»

»

»

Under perioden 11 oktober — 16 november har bolaget
kopt 243 655 egna aktier, motsvarande 0,9 % av
utestdende aktier

Fondinnehav for totalt 7,0 MEUR har silts efter

utgéngen av kvartalet; 2,0 MEUR i Frontier Markets
Fund och 5,0 MEUR i Deep Value Fund

I november meddelade nomineringskommittén att
den kommer att foresld Goran Bronner som ny
styrelsemedlem vid en extrastimma som forvintas
héllas i slutet av januari

Bolaget har beslutat att uppfora en tredje kontors-
skrapa med uthyrningsbar yta pa 13 000 kvm i
anslutning till 3 Burés i Vilnius. Ett méngarigt
hyreskontrakt har tecknats med Swedbank for 70 %
av ytan



Renodlingen fortsatter

Okad exponering mot baltiska fastigheter och fortsatt avyttring av fonder med noterade innehav.
Omorganiseringen dr i fas och rorelsekostnaderna reducerades med 43 % i det tredje kvartalet

Vi sdg inga dramatiska fordndringar i varken
marknaderna eller vira portfoljbolag under det
tredje kvartalet. Tillvdaxtprognoserna for de tre
baltiska landerna, vr stOrsta investeringsregion,
har reviderats ned nagot. Landerna férvintas dock
visa en balanserad tillvaxt pa mellan 1,5 och 2,5
procent i ar, frimst driven av privatkonsumtion.
Sedan halvarsskiftet har vi 6kat exponeringen mot
den baltiska fastighetsmarknaden ytterligare
genom den andra neddragningen i East Capital
Baltic Property Fund III i juli. I oktober beslutade
vi dessutom att borja bygga den tredje byggnaden,
eller kontorsskrapan, i fastigheten 3 Burés som vi
forvirvade véren 2014. Det betyder att vara
investeringar i bade Baltikum och
fastighetssegmentet fortsitter att oka, helt i linje
med strategin. I Ryssland ser vi positiva tecken p&
en aterhdmtning. Inflationen sjonk till 6,1 procent i

oktober 2016 jamfort med 15,6 procent ett ar
tidigare, och sedan é&rsskiftet har rubeln stirkts
med 13,4 procent mot euron. Detaljhandeln ckade
under tredje kvartalet for forsta gdngen sedan slutet

Mia Jurke, VD

ECEX jamfort med MSCI Emerging Markets Europe, senaste 3 aren,
indexerat (SEK)
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av 2014, vilket dr goda nyheter inte minst f6r Melon
Fashion Group.

Forsédljningen av Starman, som forvintades
slutféras under tredje kvartalet, blev é&terigen
framskjuten da en skiljendmnd slog fast i ett
delbeslut att minoritetsigaren fortfarande har rétt
att utnyttja sin hembudsrdtt. Med andra ord
kommer den betydande kassainjektion som
forsdljningen medfor att skjutas upp ytterligare
nagot. Aterkdpsprogrammet, som sjosattes i maj,
har fortlopt finansierat av avyttringar av fonder
med publika innehav. Under det tredje kvartalet
aterkoptes ytterligare 3,2 procent av utestdende
aktier for motsvarande 5,9 MEUR.

I augusti forvirvade East Capital Explorer
kontrollaktierna i det tidigare gemensaméagda
holdingbolaget i Luxemburg frén East Capital.
Dérigenom fick vi full kontroll 6ver bade portféljen
och bolagsstrukturen. I och med detta pébdrjades
ocksa arbetet med att renodla bolagsstrukturen,
vilket pa sikt ska oka béde kostnadseffektiviteten
och transparensen i bolaget.

Vart arbete med att reducera vara rorelsekostnader
fortsdtter. I augusti tillsattes en ny intern
investeringsorganisation och dirmed ersattes den
tidigare forvaltningsavgiften som baserades pa
forvaltat kapital. Véra underliggande
rorelsekostnader har foljaktligen minskats med 43
procent jamfort med det tredje kvartalet 2015 och
vi vidhéller vart mal att halvera vara totala
rorelsekostnader.

Substansvirde och kursutveckling

Substansvirdet per aktie var i stort sett oférandrat
under perioden, justerat for periodens aterkop av
aktier (men +2,4 procent i SEK). Rensat for
jamforelsestorande poster 6kade substansvirdet
per aktie dven i euro med 0,8 procent. Det totala
substansvardet sjonk dock, framforallt p& grund av
det pagiende &terkGpsprogrammet. Substans-
vardet tyngdes ocksd av kostnader for kopet av
kontrollaktierna i ECEX Holding och vissa andra
ataganden vilket uppgick till totalt 2,0 MEUR, och
inkluderas i resultatet. Det starkaste segmentet var
terigen fastigheter, som nu representerar néstan
en tredjedel av substansviardet. De noterade
innehaven visade en svag nedgang driven av en
negativ utveckling i East Capital Deep Value Fund.

Aktiekursen gick ner under kvartalet och slutade pa
minus 3,0 procent i SEK. Kursen har dock
aterhdmtat sig négot sedan slutet pa kvartalet och
hittills i r har aktien gétt upp 25,2 procent, justerat
for utdelning.



25,2 %

uppgang i aktien i SEK
hittills i 4r

“Melon Fashion Group
vdxte med 6,5 % totalt
ochmed 3,7 %1
jamforbar forsdljning”

“Vi ser goda mojligheter
1 den baltiska
fastighetsmarknaden”

Portfoljutveckling och -aktivitet

Exponeringen mot den baltiska
fastighetsmarknaden Okade ytterligare under
kvartalet. I juli investerades 4,8 MEUR i East
Capital Baltic Property III i samband med fondens
forvarv av Hilton Tallinn Park Hotel i augusti.
Dessutom har vi efter kvartalets slut fattat beslut
om att paborja byggnationen av ett tredje torn i var
fastighet 3 Burés pa den angrdnsande tomt som
ingick i kopet 2014. Kontorsskrapan, som forvintas
vara fardigstilld inom tvd ar, kommer att ha en
uthyrningsbar yta p 13,000 kv, varav knappt 70
procent redan &r uthyrt under avtal med Swedbank.
Byggnaden kommer ddarmed att kunna generera ett
stabilt kassaflode direkt efter fardigstéllandet, med
en forvantad arlig avkastning pa eget kapital om
cirka 15 procent. Tilldgget av en tredje byggnad
stirker ocksé vart erbjudande i fastigheten 3 Burés
som dirmed blir Baltikums storsta kontorsfastighet
i A-klass. Den totala investeringen estimeras till 25
MEUR, varav 9 MEUR é&r East Capital Explorers
investering i eget kapital. Den storre delen av var
investering kommer att ske under byggprojektets
andra ar.

Bland de 6vriga investeringarna skedde inga storre
forandringar. Trots fortsatt svag trafik i butikerna
uppvisade Melon Fashion Group en total
forsaljningstillviaxt pa 6,5 procent och en jamforbar
forsiljningstillvixt om 3,7 procent. MFG fokuserar
pa att rulla ut de nya butikskoncepten, som visar
starkare forsdljning, och pa att forbattra
kunderbjudandet och 16nsamheten. Lonsamheten i
kvartalet sjonk dock nagot till foljd av bland annat
negativa  valuta-komponenter ~ och  hogre
rorelsekostnader pé gruppniva.

Under kvartalet fortsatte avyttringarna av fonder
med publika innehav. Totalt avyttrades 19,7 MEUR
i East Capital Frontier Markets Fund och East
Capital Deep Value Fund, vilket betyder att andelen
av portfoljen exponerad mot aktiemarknaden nu ar
under en fjardedel. Efter kvartalet slut har ocksa
vidare forsiljningar i fonderna genomforts.

Framtiden

Beslutet om att &terkopa aktier sa ldnge
substansrabatten dr 6ver 20 procent ligger fast. I
oktober ingick vi ett sa kallat safe harbour-avtal for
att kunna uppritthélla aktieaterképen under hela
hosten. Fram till nu har vi aterkopt 8.3 procent av
vara utestdende aktier. Vi har, som vi meddelade
redan i varas, for avsikt att makulera de aterkopta
aktierna i det fall vi ndrmar oss 10 procent, vilket
motsvarar det mandat for aterkdp som vi erholl

frén stdmman i juni, for att pd s& sitt kunna
fortsédtta med dterkopen. I slutet avjanuari kommer
en extrastimma att héllas for inval av Goran
Bronner som bolagets femte styrelsemedlem, och i
samband med det kommer det ocksa att foreslas att
makulera de aterkopta aktierna.

Trots ménga och langa férseningar forvéantar vi oss
for nédrvarande att stinga Starman-affiren runt
arsskiftet vilket gor att vi kommer ha en stark
position for investeringar framéver. Som tidigare
fortsétter vi att se goda mojligheter i den baltiska
fastighetsmarknaden. Fokus kommer att ligga béde
pa uppforandet av den tredje kontorsskrapan i
fastigheten 3 Burés, men parallellt tittar vi ocksé pa
andra intressanta investeringsmajligheter.

Mia Jurke
CEO, East Capital Explorer



Var portfol]

East Capital Explorers strategi bygger pd fyra hornstenar: tillviixt 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 dr framst inom private equity- och fastighetssegmenten ddr bolaget mer direkt kan
bidra med expertis och skapa vdrde.

Substansvirde (NAV)
Virde Substansvirde Virde Viirde Forindring Forindring
30 sep 2016 /aktie % av  30jun 2016 3i1dec 2015 jan-sep 2016  jul-sep 2016
MEUR EUR substansviirde MEUR MEUR %1 %1
Private Equity
Melon Fashion Group 26,4 1,01 11,6 26,7 26,5 1,2 0,5
Trev-2 Group 6,2 0,24 2,7 6,2 6,2 0,0 0,0
Summa private equity 32,6 1,25 14,3 32,9 32,7 0,9 0,4
Fastigheter
3 Burés 30,1 1,16 13,2 29,1 27,6 8,0 3,5
East Capital Baltic Property Fund IT 27,7 1,06 12,2 27,3 26,8 6,8 1,6
East Capital Baltic Property Fund III 8,3 0,32 3,7 3,4 3,3 3,3 1,6
Summa fastigheter 66,2 2,54 29,1 59,8 57,7 6,9 2,5
Noterade tillgangar
East Capital Deep Value Fund 31,3 1,20 13,7 40,1 40,3 -4,6 -4,1
Komercijalna Banka Skopje 9,1 0,35 4,0 8,0 8,6 10,8 13,8
Summa noterade tillgingar 40,4 1,55 17,7 48,1 48,9 -1,9 -1,2
Kortfristiga placeringar
Starman3 81,3 3,12 35,7 81,3 71,8 13,2 0,0
East Capital Frontier Markets Fund 11,7 0,45 5,1 24,0 31,1 0,5 0,8
Andra kortfristiga placeringar4 1,1 0,04 0,5 1,1 1,4 -18,6 3,1
Kortfristiga placeringar 94,1 3,61 41,3 106,4 104,3 9,0 0,2
Likvida medel 4,1 0,16 1,8 4,0 10,5
Summa kortfristiga placeringar 98,2 3,77 43,1 110,4 114,8
Summa portfsljen 237,4 9,11 104,3 251,2 254,2
Ovriga tillgdngar och skulder, netto -9,7 -0,37 -4,3 -15,7 -0,6
Substansvirde 227,6 8,73 100,0 235,6 253,6 -3,0 -0,12

! Berdkningen ar justerad for investeringar, avyttringar och distributioner under perioden, d.v.s. det 4r den procentuella fordndringen av; utgéende virde plus under perioden erhéllna belopp

(forsaljningslikvider och distributioner) genom ingdende vérde plus investeringar under perioden

2 Utveckling av substansvérdet per aktie

3P4 grund av den pigdende forséljningen av Starman, har innehavet omklassificerats fran Private Equity vid arsskiftet 2015, till Kortfristiga placeringar under Q1 2016

4Inkluderar East Capital Bering Ukraine Fund Class R

Antalet aktier anvént i Substansvérde/aktie 30 sep 2016 dr 26 065 818 och ar justerat for terkopta aktier som innehas av bolaget (Not 6).

1 EUR = 9,63 SEK 30 sep 2016. Killa: Reuters

Notera att summeringar kan avvika till f6ljd av avrundning



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

investeringar)*

30 september 2016

Virde i % av

portfoljen, substans- Utveckling East Capital Explorer investerat
Foretag MEUR virdet Q3,% Land Sektor genom
Starman 81,3 35,7 0,0 Estland Telekom ggsgﬁ;‘lsvfg:ef’glrgéljning)
3 Burés 30,1 13,2 3,5 Litauen Fastigheter Direktinvestering
Melon Fashion Group 26,4 11,6 0,5 Ryssland Konsument sillankép  Direktinvestering
Komercijalna Banka Skopje 11,5 5,0 13,8 Makedonien  Finans g;i%ggﬁ;f%gi Value Fund
Gedimino 9 6,4 2,8 1,5 Litauen Fastigheter East Capital Baltic Property Fund IT
Trev-2 Group 6,2 2,7 0,0 Estland Industri Direktinvestering
Ténassilma Logistics 6,1 2,7 2,1 Estland Fastigheter East Capital Baltic Property Fund IT
Mustamie Keskus 5,1 2,3 2,4 Estland Fastigheter East Capital Baltic Property Fund IT
Hilton Hotel 4,9 2,1 0,0 Estland Fastigheter East Capital Baltic Property Fund IIT
Metro Plaza 4,6 2,0 2,8 Estland Fastigheter East Capital Baltic Property Fund IT
Total 182,6 80,2

* Rédknat som om East Capital Explorer hade direktigt sin andel av de underliggande tillgdngarna i respektive fondinnehav
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A Telecom 37(34)
B Fastigheter 30 (24)
C  Konsument séllankép 14 (17)
D Finans 11 (13)
E  Industri 3(4)
F  Kraft 2 (1)
G  Konsument dagligvaror 1(4)
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Segmentsfordelning, %
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Q3 2015 Q3 2016 Q3 2015 Q3 2016
A Baltikum 67 (54) A Private equity 14 (14%)
B Ryssland 12 (19) B Fastigheter 29 (20)
C Balkan 10 (12) C Noterade tillgdngar 18 (19)
D Ovrigalander 11 (15) D Kortfristiga placeringar, 43 (47%)

*Jamforelsesiffror inom parentes avser motsvarande period 2015

likvida medel, andra
tillgdngar och skulder

*Starman omklassifierat till kortsiktig placering for
jamforbarhet



Private equity

Private equity-segmentet utgor 14 (14) procent av det totala substansvdrdet. East Capital Explorer letar framst
efter icke-cykliska, konsumentorienterade bolag med hog tillvéxt- och/eller kassaflodespotential. Mer detaljerad

finansiell information om private
Investerare/Rapporter och presentationer.

equity-innehaven finns pd

wwuw.eastcapitalexplorer.com under

Melon Fashion Group

Den ryska modekedjan Melon Fashion Group (MFG) é&r vil
positionerad for tillvixt med en bred malgrupp under tre starka
varumirken: Zarina, befree och Love Republic. MFG gynnas av
konsolideringen i den fragmenterade ryska modebranschen och en
l&ngsiktig konsumtionstillvaxt.

Trev-2 Group

Trev-2 Group, ett av de storsta foretagen for byggnation och
underhdll av infrastruktur i Estland, forviarvades som ett
omstruktureringscase och har under East Capital Explorers
ledning fokuserat sin verksamhet pd de tvd kdrnomrédena
viganldggningar och vagunderhall.

East Capital Explorers andel i bolaget 36 % East Capital Explorers andel i bolaget 38%
% av substansvirdet 12 % % av substansvardet 3%
MRUB 2016 2015 2016 2015 MEUR 2016 2015 2016 2015
jan-sep  jan-sep  jul-sep  jul-sep jan-sep jan-sep  jul-sep  jul-sep
Forsdljning 9 301 9078 3362 3156 Forsaljning 41,4 41,5 23,9 24,3
Bruttoresultat 4162 3970 1531 1475 EBITDA 2,5 2,2 2,4 2,7
EBITDA 51 363 148 296 Rorelseresultat 1,0 0,1 2,0 2,0
Nettoresultat -199 10 38 158 Nettoresultat 0,7 0,0 1,9 2,1
Forséljningstillvixt (%) 2,5 14,6 6,5 1,9 Forsaljningstillvixt (%) -0,2 -30,6 -1,6 -14,2
Bruttomarginal (%) 44,7 43,7 45,5 46,8 EBITDA- marginal (%) 6,0 53 10,0 11,1
EBITDA-marginal (%) 0,5 4,0 4,4 9,4 Rorelsemarginal (%) 2,4 0,2 8,4 8,2
Nettoskuld (neg = nettokassa) -320 4 -320 4 Nettoskuld 5,5 6,7 5,5 6,7
Balansomslutning 4 601 4536 4 601 4536 Balansomslutning 37,7 42,9 37,7 42,9
Antal butiker (periodens utgang) 577 641 577 641
Jamforbar forséljningstillvaxt (%) 0,6 3,5 3,7 -3,4 ¢ Under det tredje kvartalet var affarsaktiviteten hog for Trev-2 Group.

Den totala forséljningen for MFG steg med 6,5 % under Q3, lyft av en
positiv jamforbar tillvixt pa 3,7 % samt stark forséljning i ny6ppnade
butiker, trots fortsatt svikande butikstrafik

Bruttomarginalen minskade till 45,5 % (46,8 %) under tredje kvartalet
till foljd av en nagot svagare rubel samt hogre andel
franchisef6rséljning. Bruttomarginalen for nioménadersperioden har
starkts till 44,7 % (43,7 %) tack vare minskade utforséljningar, trots
den svaga rubeln

Rapporterad EBITDA forsamrades till 148 (296) MRUB, motsvarande
en EBITDA-marginal om 4,4 % (9,4 %). EBITDA péverkades negativt
av sdvil valuta som 6kade administrativa kostnader

For niomé&nadersperioden minskade rapporterad EBITDA till 51
MRUB (363 MRUB) motsvarande en marginal om 0,5 % (4,0 %).
Justerat for icke-kontanta omvirderingar av finansiella derivat,
forbattrades daremot underliggande EBITDA fran 133 MRUB till 246
MRUB, motsvarande en marginal pd 4,6 %, for &rets forsta nio
ménader

Fokus for MFG ligger idag pa en fortsatt effektiv utrullning av nya
butikskoncept finansierad av den egna verksamheten, integrering av
ny kompetens i varumirkesteam samt kontinuerlig finjustering av
sortimentet i jakt pd hogre andel forséljning till fullt pris

Under kvartalet har antalet butiker reducerats till 577 utan nagon
forandring 1 total forséljningsyta, som ett resultat av att
butiksstorleken i nyoppnade och flyttade butiker ar storre

Verkligt virde for MFG beholls oférandrat i RUB. Verkligt virde
justerades for en utdelning motsvarande 0,5 MEUR fér ECEX innehav
(totalt 100 MRUB), samt f6r en marginell omrakningseffekt frain RUB
till EUR pé 0,2 %

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

Omsittningen for kvartalet uppgick till 23,9 (24,3) MEUR och EBITDA
uppgick till 2,4 (2,7) MEUR, som bada minskade jamfort med tredje
kvartalet 2015

EBITDA har hittils i r 6kat med 12,3 % pé oféréndrade intékter efter
en forbéttring i bruttomarginal och minskade omkostnader, som ett
resultat av de senaste effektiviseringsitgirderna. Trots en stabil
nioménadersperiod fér Trev-2 &r visibiliteten i marknaden fortsatt
begransad och konkurrensklimatet utmanande for estniska vagbyggare

Trev-2 Group har forndrvarande ett 14gt investeringsbehov och
foljaktligen har investeringsnivin varit 14g och kassaflodet fran
investeringsverksamheten positivt under arets férsta nio ménader.
Likviditetssituationen dr god och skuldsidttningen minskade under
kvartalet. Trev-2 kommer att ge en utdelning pa totalt 0,8 MEUR,
varav ECEX ska erhélla 0,3 MEUR fore arsskiftet

Per 30 september uppgick nettoskulden till 5,5 MEUR, motsvarande
2,6x EBITDA for de senaste tolv ménaderna

Verkligt viarde for innehavet beholls oférandrat pa 6,2 MEUR

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



Fastigheter

Fastighetssegmentet utgor 29 (20) procent av det totala substansvdrdet. Fastighetsinvesteringar i de baltiska

huvudstdderna karaktdariseras av starka kassafloden,

hdllbara hyresnivaer och laga wvakanser.

Direktavkastningen dr 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 tillgdanglig pa
wwuw.eastcapitalexplorer.com under Investerare/Rapporter och Presentationer, och om East Capital Baltic

Property Fund II och III pa wwuw.eastcapital.com.

3 Bures

3 Burés ar en av Vilnius modernaste och mest vilbeldgna
kontorsfastigheter i A-klass. De tvd byggnaderna, med laga
vakansgrader och ett stort intresse frn potentiella hyresgéster,
genererar i nuldget stabila kassafléden med utrymme for framtida
hyresokningar. Samtidigt stoder landets stabila och vixande ekonomi
en fortsatt 14g finansieringskostnad och potential for langsiktig
virdestegring. Ar 2018 kommer en tredje byggnad att sta firdig.

East Capital Baltic Property Fund II

Fonden forviarvar och forvaltar fastigheter med viletablerade
hyresgister och héllbara hyresvillkor i Baltikums huvudstider, framst
kopeentrum  och  butiksfastigheter men dven logistik- och
kontorsfastigheter. Malet &r att forvirva vilbeldgna fastigheter med
stabila intédkter och forbattringspotential. Fonden &r fullinvesterad.

East Capital Explorers andel i bolaget 1009%  EastCapital Explorers andel i bolaget 49 %
9% av substansvirdet 13 % % av substansvirdet 12 %
MRUB 2016 2015 2016 2015 Q32016  YTD 2016 Sedan maj 12

jan-sep  jan-sep  jul-sep  jul-sep Innehavets utveckling, EUR 1,6 % 6,8 % 42,9 %
Hyresintakter* 3,4 3,3 1,1 1,1
Rorelseresulat 3,2 3,0 1,2 1,0 Viktav  Bidra

. . - g, .
Vakansgrad (%, periodens slut) 2,2 2,0 2,2 2,0 Fastigheter i portfoljen virde, % 9%* Lage Typ
Snitthyra (€/m?, periodens slut) 12,6 12,8 12,6 128 Mustamie Keskus 21 18 Tallinn Detaljhandel
* Inkluderar endast hyresintékter, exklusive intikter frin gemensamma tjédnster J
GOg 21 10 Vilnius Detaljhandel

Den nuvarande hyresgistmixen i kontorskomplexet #r stabil.  Ténassilma Logistics 20 45 Tallinn Logistik
Vakansgraden under det tredje kvartalet 6kade nagot till 2,2 % (2,0 %),  Metro Plaza 16 27 Tallinn  Kontor
pa grund av att 220 kv kontorsyta slépptes efter att ett hyresavtal 16pt ~ Deglava Prisma 11 -19 Riga Detaljhandel
ut Rimi Logistics 10 19 Tallinn Logistik

I rorelseresultatet ingér en extraordinir intdkt om 0,2 MEUR hénforlig
till ersdttning for en uppsidgning av hyresavtal. Det uppsagda
hyresavtalet paverkade tempordrt snitthyran som reducerades
marginellt frén 12,7 EUR per kvm/manad i det andra kvartalet till 12,6
EUR per kvim/maénad i det tredje kvartalet

Efter att ha sdkrat ett hyresavtal med Swedbank for 70 % av den
uthyrningsbara ytan i den tredje planerade kontorsskrapan, beslutade
East Capital Explorer att lata byggarbetet borja. Ett tvaarigt
konstruktionsarbete inleds under det fjirde kvartalet 2016, och
byggnaden forvintas sta fardig innan slutet av 2018. Forhandlingar
fors med potentiella hyresgister vad giller huvuddelen av den
aterstiende uthyrningsbara ytan i den nya byggnaden. ECEX
kapitalinvestering berdknas uppga till cirka 9 MEUR av den total
konstruktionskostnaden pa cirka 25 MEUR under den tvaariga
konstruktionstiden

Verkligt virde for 3 Burés har under det tredje kvartalet 2016 6kat med
3,5 % till foljd av ett positivt rorelseresultat

Lis mer om 3 Bureés pa: www.3bures.It

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

Verkligt viarde av East Capital Explorers innehav i East Capital Baltic
Property Fund II 6kade med 1,6 % under det tredje kvartalet.
Rorelseresultatet frdn Tanassilma Logistics bidrog mest till
kvartalsokningen, medan Deglava Prisma tyngde utvecklingen

Deglava Prisma ar fortsatt stingt efter att en deformation uppticktes i
byggnadselementen i borjan av juni. Orsaken har upptéckts, n6dvandig
teknisk design har forberetts och bygglov har erhallits. Det forvintas
att reparationsarbetet firdigstillas i slutet av november och att
tillstdnd for ateroppning erhalls i december. Substansvirdet innehéller
en reserv for extraordindra kostnader som bedoms tdcka
reparationsarbetet

Hyresintdkterna for Deglava Prisma har avstannat frn juni och
hyresavtalet har sagts upp, vilket kan péaverka vérderingen av
fastigheten vid &rsskiftet

I Mustamée Keskus, som 0ppnade i februari 2016, &r ledningen i néra
kontakt med samtliga hyresgéster och koordinerar marknadsforing
samt Ovriga aktiviteter for att uppné en solid marknadsposition for
kopcentret. Besoksnivierna har stabiliserats och butiksomsittningen
ar tillfredsstédllande



East Capital Baltic Property Fund III

Fonden lanserades 2015 och kommer att investera i och forvalta
kommersiella fastigheter med véletablerade hyresgéster och hallbara
hyresvillkor i de baltiska huvudstdderna. Fokus ligger primirt p&
detaljhandels-, kontors-, logistik- och industrifastigheter pd de mest
attraktiva ldgena, med stabila intdkter och utvecklings- eller
forbattringspotential.

East Capital Explorers andel i bolaget 28 %

% av substansvirdet 4%

Q32016  YTD 2016 Sedan aug 15

Innehavets utveckling, EUR 1,6 % 5,7 % 5,2 %

Substansvirdet av East Capital Explorers innehav i Baltic Property
Fund III 6kade med 1,6 % under det tredje kvartalet. Substansvérdets
okning grundas pé rorelseresultat frén fondens tva investeringar och
inkluderar adven kostnader relaterade till forvarvet av Hilton-
fastigheten i augusti 2016

Vesse Retail Park, fondens forsta forvarv, fortsiatter som planerat med
full beldggning och en genomsnittlig manadshyra p& 9,4 EUR per kv
och ménad

I Vesse Retail Park kommer fasadrenoveringar att genomforas med en
gemensam investering fran hyresvirden och Maksimarket. Samtidigt
har hyresavtalet forléangts till 2027 och hyresgisten kommer att fa en
rabatt pa sin hyra de kommande 12 manaderna

I augusti avslutade fonden sin andra investering genom att forvarva
Hilton Tallinn Park Hotel, det forsta Hilton-hotellet i Baltikum. I
fastigheten ingér &ven Olympics flaggskeppskasino. ECEX investerade
4,8 MEUR i fondens andra neddragning i samband med forvarvet



Noterade innehav

Noterade innehav utgor 18 (19) procent av det totala substansvdirdet. Investeringarna i detta segment ger
exponering mot foretag inom sektorer som drivs av inhemsk tillvixt som detaljhandel, konsumentvaror, finans och
fastigheter. Den noterade portfoljen innefattar tillgangar som kan anvindas som en finansieringskdlla for
fortsatta investeringar inom private equity och fastigheter.

Komercijalna Banka Skopje

Komercijalna Banka Skopje (KBS), noterad pd makedonska borsen, ar
Makedoniens storsta bank mitt i tillgdngar och kapital. Den laga
varderingen i férhéllande 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 smé
och medelstora foretag med beprovade affirsmodeller, stark
intdktsgenerering och hog omvirderingspotential, dar forvaltaren kan
ta en aktiv roll i bolagsstyrningen av portfoljbolagen.

East Capital Explorers andel i bolaget 10 % East Capital Explorers andel i bolaget 76 %
% av substansvirdet (dir. investeringar och via EC Deep Value Fund) 5% % av substansvirdet 14 %
MMKD . 2016 2015 2016 2015 Q32016 YTD 2016 Sedan dec 14
jan-sep jan-sep jul-sep jul-sep -
- Innehavets utveckling, EUR -4,1% -4,6% -0,6%

Rintenetto 2195 2162 717 750
Réntenettomarginal (%) 3,7 3,7 3,7 3,7
Rorelseintikter 3128 3057 998 1031 Fondens storsta innehav den 30 september 2016
Rorelsekostnader 1255 1272 411 403 A Utv Bide
K(jstnad/Intakt 6)” - 37:6 39:2 412 301 Foretag v % % %* Land Sektor
Rorelseresultat f. skatt o. provisioner 1878 1786 587 628 Boo 190 976 -45 Serbien Kons. Disk.
Nettoresultat 526 317 325 498 Canicasus Enerey & :
* Exklusive engangsposter Infrastructure 9,3 -2,0 -0,2 Georgien  Kraft

Bank Sankt-Peterburg 8,5 18,5 1,7 Ryssland Finans
KBS rapporterade en nettovinst pd 526 MMKD (8,6 MEUR) for de Komercijalna Banka Skopje 6,8 14,0 07 Makedonien Finans
forsta nio manaderna 2016, vilket overstiger bankens vinst for heldret ~ Reinsurance Co Sava 54 28 -0 Slovenien TFinans
2015. Eftersom laneportfoljen ser vil provisionerad ut baddar  Impact 54 -52 -0,3 Ruménien Fastigheter
delérsresultatet vil for helarsresultatet. KBS siktar pa en avkastning pa Chagala Group 3,4 -50,6 -2,9 Kazakstan Kons. Disk.
eget kapital om knappt 10 % for helaret Telekom Srpske 3,1 -157 -0,5 Bosnien  Telekom

Pif Big 28 -0,4 0,0 Bosnien Finans
Aven om nioménadersresultatet ir uppmuntrande, ir siffrorna for  Cantik 28 -1,2 0,0 Ukraina Fastigheter

tredje kvartalet isolerat svagare. Riantenettot for Q3 2016 var ned 4,4 %
jamfért med foregende &r vilket ledde till att det totala
rorelseresultatet minskade med 3,2 % medan rorelsekostnader var
1,9 % hogre dn Q3 2015

Kontantuttagen som péverkade alla makedonska banker under varens
politiska spanningar har nu mer eller mindre aterstéllts fullt. Totala
depositioner dr pa niastan samma nivd som den har tiden forra aret.
Likviditeten under &ret har legat pd mer an tillrickliga nivaer, trots
volatiliteten i insattningar kontra uttag

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

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

10 storsta innehav
(% av fonden)

Onoterade innehav

(% av fonden) Totalt antal innehav

60 17 87

Virdet pa East Capital Explorers innehav i fonden f6ll med 4,1 % under
det tredje kvartalet. Medan fonden inte har nagot officiellt
jamforelseindex, var detta ldgre &n MSCI Emerging Markets Europe
som Okade med 3,4 % och MSCI Russia som 6kade med 7,8 %

Den storsta positiva bidragaren var Bank of St Petersburg som steg 18,5
% efter ett generellt forbattrat sentiment for Ryssland vars inflation
sjonk till 6,4 % i september och styrréinta sanktes till 10,0 %

Den storsta negativa bidragaren var det serbiska medieforetaget Bg2
som nedvirderades med 27,9 % efter en extern vardering och svagare
marknadsutsikter

Det kazakiska fastighetsbolaget Chagala Group sjonk med 50,6 % efter
en kraftig uppgéng under féregdende kvartal d& bolaget offentliggjorde
en nyemission som stilldes in under det tredje kvartalet, vilket fick
aktien att sjunka tillbaka

Framover ligger fondens fokus pé avyttringar dar verkligt virde kan
realiseras. Utsikterna dr fortsatt relativt positiva for ekonomierna i
Osteuropa, sirskilt Ryssland diar BNP-utvecklingen forvintas aterga
till tillvaxt under 2017



Kortfristiga placeringar

Kortfristiga placeringar innefattar tillgangar som forvdantas avyttras. Den storsta kortfristiga investeringen dr
Starman som dr under avyttring och motsvarar 36 procent av substansvdrdet. East Capital Frontier Markets Fund
motsvarar 5 procent av substansvdrdet. Innehavet i East Capital Bering Ukraine Fund Class R, som gick upp med
3 procent under tredje kvartalet, motsvarar 0,5 procent av East Capital Explorers substansvdrde och dr ej separat

redovisad nedan.

Starman (under férsiljning)

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 val rustat att leda marknadskonsoli-
deringen och gynnas av en 6kande bredbandspenetration.

East Capital Frontier Markets Fund

East Capital Frontier Markets Fund ar en dagligt handlad UCITS-fond
med ett globalt fokus pd unga och vidxande marknader. For att
kombinera hog tillvixt, attraktiva virderingar och riskjusterad
avkastning investerar fonden i ett brett spektrum av lander, sektorer
och foretag. En betydande del investeras i lander utanfor index, de
“nista gransmarknaderna”.

East Capital Explorers andel i bolaget 63 % - -
- East Capital Explorers andel i fonden 32%
% av substansvirdet 36 % -
% av substansvardet 5%
MEUR 2016 2015 2016 2015
jan-sep  jan-sep  jul-sep  jul-sep Q32016 YTD 2016 Sedan dec 14
Forséljning 43,0 38,0 14,4 13,2 Innehavets utveckling, EUR 0,8% 0,5% 3,0%
- varav Cgates 14,0 10,7 4,7 4,0
EBITDA 18,3 18,1 5,7 6,2
varav Cgates 53 46 L7 17 Fondens storsta innehav den 30 september 2016
Nettoresultat 0,7 3,5 -0,2 1,1 Vikt, Utv, Bidr,
Forsaljningstillvaxt (%) 13,3 52,4 9,1 58,0 Foretag % % %* Land Sektor
EBITDA-marginal (%) 42,6 47,6 39,8 47,0 Banco Macro 53 2,0 0,1 Argentina Finans
Nettoskuld 77,4 73,1 77,4 73,1 National Bank Of Kuwait 4,9 -1,2 -0,1 Kuwait Finans
Balansomslutning 174,4 165,6 174,4 165,6 Viet Nam Dairy Products 4,3 21,0 0,7 Vietnam Kons. Stap.
Intiktsgenererande enheter (000) 560 502 560 502 United Bank 4,2 11,9 0,5 Pakistan Finans
- varav Cgates 257 201 257 201 Grupo Supervielle Sa 3,4 13,6 0,3 Argentina Finans
Snittintékt per kund (EUR/ménad) 13,9 13,1 13,9 13,1 Habib Bank 3,0 11,5 0,3 Pakistan  Finans
NOTERA: Cgates konsoliderat fran och med 1 februari 2015 FPT Corp 2,9 150 0,4 Vietnam IT
Zavarovalnica Triglav 2,7  -0,4 -0,1 Slovenien Finans
 Forsiljningen av ECEX 63 % andel i Starman till Providence Equity, Safaricom 27 17,7 0,4 Kenya Telekom
som ursprungligen meddelades i mars 2016, har forsenats ytterligare Brd 2,7 150 0,3 Ruminien Finans

till foljd av ett delbeslut i en skiljendamnd. Beslutet innebér att Polaris,
en minoritetsdgare i Starman, kan forviarva ECEX dgarandel i Starman
pa samma villkor som Providence Equity. Forséljningen forvéntas ske
kring arsskiftet

e Verksamhetsmassigt visade det tredje kvatalet en forbattring jamfort
med de svagare foregdende manaderna, med starkt kundintag mot
slutet av kvartalet i bAda marknaderna, men i Estland i synnerhet.

e Jamforbara intdkter 6kade jamfort med foregéende &r i bade Estland
och Litauen under savil det tredje kvartalet som de forsta nio
manaderna. Jaimforbar EBITDA for det tredje kvartalet var lagre &n
foregdende ar till foljd av hogre driftskostnader och kostnader
relaterade till det starka kundintaget

I augusti gjorde bolaget ett tillagssforvarv av TPG, en regional TV-
operator i Litauen med nérvaro i stiderna Panevezys och Ukmerge,
som en del av dess konsolideringsstrategi. Forvirvet tillfor cirka
30 000 intdktsgenererande enheter och gor Cgates marknadsledande i
Panevezys, den femte storsta staden i Litauen

e Per 30 september uppgick nettoskulden till 77,4 MEUR, vilket
motsvarar 3,1x EBITDA for de senaste tolv ménaderna

e Verkligt virde for innehavet i Starman holls oforandrat pé 81,3 MEUR,
som &r den forvintade ersittningen vid avslutad forsiljning

Lis mer om Starman pé: www.starman.ee

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

10 storsta innehav
(% av fonden)

Onoterade innehav

(% av fonden) Totalt antal innehav

36 [} 126

Virdet pa innehavet i East Capital Frontier Markets Fund steg med 0,8
% medan MSCI Frontier Markets index steg med 1,4 % under tredje
kvartalet

Vietnam gav det bista bidraget under det tredje kvartalet till foljd av
det efterldngtade slopandet av dgargrinsen om 49 % som funnits for
internationellt Agande. Hogt viktade Vietnamesiska innehavet
Vinamilk (Viet Nam Dairy Products) steg med 21 % och FPT
Corporation med 15 %

Den storsta aktiva oOverviktade positionen Grupo Supervielle i

Argentina 6kade med 13,6 % till foljd av president Macris ambitiosa
ekonomiska reformer som fortsatte att skapa momentum
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Resultat

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

Resultat for tredje kvartalet 2016

Resultatet for det tredje kvartalet uppgick till -2,0 MEUR (-10,8
MEUR) inklusive -1,7 MEUR (-10,4 MEUR) i viardeforandringar pa
aktier i dotterforetag, vilket motsvarar ett resultat per aktie om

-0,08 EUR (-0,38 EUR).

Under det tredje kvartalet erholls en utdelning frin Melon Fashion
Group om 0,5 MEUR. Tillsammans med vardeforandringar
hénforliga till innehaven i 3 Burés om 1,0 MEUR, Komercijalna
Banka Skopje om 1,1 MEUR, East Capital Baltic Property Fund II om
0,4 MEUR och East Capital Deep Value Fund om -1,7 MEUR, samt
kostnader om -3,0 MEUR (varav -2,0 MEUR avser
jamforelsestorande poster) utgor dessa poster storre delen av
vardeférindringen pad aktier 1 dotterbolag 1 periodens
resultatrdkning.

I investeringsverksamheten sildes andelar i East Capital Frontier
Markets Fund till ett varde motsvarande 12,5 MEUR och i East
Capital Deep Value Fund till ett virde motsvarande 7,2 MEUR.
Vidare gjordes den andra neddragningen i East Capital Baltic
Property Fund III om 4,8 MEUR.

Den 19 augusti 2016 kopte Bolaget de resterande aktierna i det
tidigare gemensamt dgda bolaget i Luxemburg, ECEX Holdings SA,
av East Capital for 2,0 MEUR vilket ocksa inkluderar ersittning for
andra ataganden sésom varumarke och konkurrensklausul, i enlighet
med tidigare kommunikation.

Periodens resultat inkluderar intdkter om 0,4 MEUR (0,0 MEUR)
avseende aterbetalning av forvaltningsavgifter fran fonder, samt
kostnader om -0,7 MEUR (-0,4 MEUR), vilka i sin helhet &ar
hénforliga till moderbolaget.

Jamforelsesiffrorna inom parentes avser motsvarande period 2015.

Resultat for perioden jan-sep 2016

For arets forsta nio ménader uppgick resultatet till -9,5 MEUR (6,0
MEUR), inklusive -6,5 MEUR (7,1 MEUR) i virdefordndringar pa
aktier i dotterforetag, vilket motsvarar ett resultat per aktie om -0,35
EUR (0,20 EUR).

Under det forsta kvartalet varderades innehavet i Starman upp till
81,3 MEUR i enlighet med forsiljningsavtalet med Providence, vilket
motsvarar en viardeuppging pa 9,5 MEUR. Baserat pd den initiala
kopeskillingen kommer forséljningen att medfora en vinstdelning till
East Capital pa cirka -6,5 MEUR, vilket hanteras som en skuld i
ECEX Holdings SA:s balansrikning.

Melon Fashion Group virderades ned med totalt -0,2 MEUR. Den
underliggande tillgdngen i rubel skrevs ned med -2,8 MEUR pé
grund av lagre forséljningsprognoser medan omriakning fran rubel
till euro hade en positiv effekt om 3,1 MEUR. Vidare erholls en
utdelning frdn Melon Fashion Group om 0,5 MEUR, frin East
Capital Baltic Property Fund II om 0,9 MEUR samt fran
Komercijalna Banka Skopje om 0,4 MEUR. Tillsammans med
vardeforandringar hénforliga till innehaven i 3 Burés om 2,2 MEUR,
East Capital Baltic Property Fund II om 1,0 MEUR, Komercijalna
Banka Skopje om 0,5 MEUR och East Capital Deep Value Fund om
-1,9 MEUR samt kostnader om -13,0 MEUR (varav -10,3 MEUR
avser jamforelsestorande poster), utgor dessa poster storre delen av
viardeforandringen pa aktier i dotterbolag i periodens
resultatrdkning. Vinligen se not 2 Segmentrapportering for mer
information.

I investeringsverksamheten sildes andelar i East Capital Frontier
Markets Fund till ett virde motsvarande 19,6 MEUR och i East
Capital Deep Value Fund till ett virde motsvarande 7,2 MEUR.
Vidare gjordes den andra neddragningen i East Capital Baltic
Property Fund III om 4,8 MEUR samt en tilliggsinvestering i
3 Burés om 0,25 MEUR.

Den 19 augusti 2016 kopte Bolaget de resterande aktierna i det
tidigare gemensamt dgda bolaget i Luxemburg, ECEX Holdings SA,
av East Capital for 2,0 MEUR vilket ocksa inkluderar erséttning for
andra ataganden sdsom varumairke och konkurrensklausul, i enlighet
med tidigare kommunikation.

Periodens resultat inkluderar intdkter om 0,4 MEUR (0,0 MEUR)
avseende aterbetalning av forvaltningsavgifter fran fonder, samt
kostnader om -3,4 MEUR (-1,3 MEUR), vilka i sin helhet ar
hénforliga till moderbolaget.

Jamforelsesiffrorna inom parentes avser motsvarande period 2015.

Finansiell stillning och kassafléden jan-sep 2016

Vid periodens slut uppgick East Capital Explorer AB:s soliditet till
99,4 procent (99,8 procent).

Av kassaflodet nedan framgér endast de floden som sker i
moderbolaget. Under perioden januari till juni erh6ll moderbolaget
aterbetalning av aktiedgartillskott frin dotterbolaget East Capital
Explorer Investments SA med 20,7 MEUR (17,5 MEUR). I juni
utbetalades ordinarie utdelning for 2015 om totalt 2,3 MEUR, vilket
motsvarar 0,09 EUR per aktie, eller 0,80 SEK per aktie. Under
perioden 20 maj — 26 augusti 2016 aterkopte East Capital Explorer
total 2 095 745 aktier till ett virde motsvarande 14,1 MEUR.

Moderbolagets kassa och bank uppgick vid slutet av perioden till
1,6 MEUR (1,9 MEUR).

I investeringsverksamheten fanns sammanlagda likvida medel och
kortfristiga placeringar pa 98,2 MEUR (43,0 MEUR) vid periodens
slut. For mer information om periodens transaktioner i
investeringsverksamheten, se information avseende fordelningen av
vérdet i dotterbolagen pa 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
tagit sig att investera 20 MEUR i East Capital Baltic Property Fund
III. Av atagandet har 8,1 MEUR dragits ned av fonden och
aterstdende dtagande uppgér ddrmed till 11,9 MEUR.

Omvarld och marknad

Kvartalet inleddes med den brittiska EU-omrostningen i slutet av
juni och stora osdkerheter pa de globala marknaderna. East Capital
Explorers storsta marknader Baltikum, Balkan och Ryssland var inga
undantag. Om man ser till det andra kvartalet sjonk BNP-tillvixten
for alla de baltiska ldnderna négot, till 1,9 procent i Litauen, 2
procent i Lettland och 0,8 procent i Estland. Avmattningen i Litauen
ser ut att vara temporir, di kredit6kningen hos sévil foretag som
hushéll var fortsatt stark. I Lettland var den priméira orsaken till
nedgéngen lagre investeringsnivier, medan energiproduktionen
tyngde den estniska ekonomin. De baltiska aktiemarknaderna visade
dock stabil avkastning i det tredje kvartalet da Tallinnbdrsen steg
med 2,1 procent, Rigaborsen med 14,2 procent och Vilniusborsen
steg med 6,4 procent.

I Ryssland har den ekonomiska situationen stabiliserats i och med
att den tidigare inflationschocken dr 6ver och konsumentbeteendet
har anpassats. Till fo6ljd av det steg den ryska borsen med 7,4 procent
(MSCI Russia) i det tredje kvartalet. Konsumtionstillvixten ar dock
pa noll-nivéer vilket sdtter fortsatt tryck pa konsumentinriktade
foretag, men vi ser trots det tecken pé dterhdmtning.

I Balkan, East Capital Explorers tredje storsta marknad,
dtervinder investeringar i och med att det globala sentimentet mot
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tillvixt- och grinsmarknader forbdttras. De Osteuropeiska
aktiemarknaderna steg med 3,4 procent (MSCI EM Europe) i det
tredje kvartalet.

Den overgripande ekonomiska utvecklingen i East Capital
Explorers investeringsregion dr darmed ojamn och betydande
osdkerheter kvarstdr frdn ett finansiellt perspektiv. Global
penningpolitik savdl som valutaférdndringar och rantor vintas
fortsatt péaverka bolagets marknader. East Capital Explorers
investeringar kan darfor forknippas med okade risker avseende
avyttringsmajligheter, men & andra sidan kan reformer dven skapa
nya investeringsmojligheter.

Ovrig information

Risker och osikerhetsfaktorer

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

Dessutom ar investeringarna ocksa genom sin verksamhet, d.v.s.
genom sin forsiljning av varor och tjanster inom respektive sektor
exponerade mot legala, regulatoriska samt politiska risker i sektorer
som péverkas av till exempel beslut om offentliga utgifter samt
branschregleringar.

Avgifter

P4 en extra bolagsstimma den 9 maj 2016 godkidnde 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, med undantag for fastighetsfonderna East
Capital Baltic Property Fund II och East Capital Baltic Property Fund
III. For ytterligare information om den gemensamma uppsiagningen
av investeringsavtalet, vinligen se not 5 Narstdende parter.

For att berdkna samtliga forvaltningsavgifter och resultatbaserade
avgifter som betalats av East Capital Explorer till East Capital, maste
avgifter som betalas via fonderna laggas till de som ingar i
investeringsverksamheten. Under &rets nio forsta manader uppgick
forvaltningsavgifter till East Capital till -1,8 MEUR (-3,7 MEUR).
Resultatbaserade avgifter uppgick till -7,4 MEUR (0,0 MEUR). Den
resultatbaserade avgiften avser den kommande forsiljningen av
Starman om -6,5 MEUR (hanteras som en skuld) samt den upplupna
vinstdelningen i 3 Burés om -0,9 MEUR.

Forvaltningsavgiften for East Capital Baltic Property Fund II ar
1,75 % och for East Capital Baltic Property Fund III ar den
rabatterade forvaltningsavgiften 1,25 %. Resultatbaserade avgifter
for dessa fonder uppgér till 20 %, under forutsdttning att en
troskelvardedkning om 7-8 procent per ar har uppnatts.

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 och fastigheter 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 dr en av de
viktigaste drivkrafterna for tillvixten i Osteuropa och detta &r
bolagets frimsta investeringstema. East Capital Explorer riktar in sig
pd snabbvixande sektorer sdsom detaljhandel, konsumentvaror,
finans och fastigheter. Investeringsportfoljen forvaltas aktivt for att

optimera det 1angsiktiga virdet. Alla investeringar Gvervags noggrant
frén ett risk- och avkastningsperspektiv. Risk hanteras med ett antal
metoder och verktyg, bland annat genom att lidgga 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, vénligen se var hemsida
www.eastcapitalexplorer.com, avsnittet “Bolagsstyrning”.

Den verkstéllande direktéren forsdkrar att delérsrapporten ger en
rattvisande Oversikt av bolagets och koncernens verksambhet,
stiallning och resultat samt beskriver visentliga risker och
osédkerhetsfaktorer som bolaget och koncernen star infor.

Stockholm, 17 november 2016

Mia Jurke
Verkstillande 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 35, Box 7214
SE-103 88 Stockholm, Sverige
Tel: 08 505 977 00
www.eastcapitalexplorer.com

Finansiell information och kalender

« Bokslutskommuniké 2016 — 13 februari 2017

« Arsredovisning 2016 #r tillginglig i april 2017

« Delarsrapport, kvartal 1 2017 — 9 maj 2017

« Arsstimma 2017 — 15 maj 2017

« Delarsrapport, kvartal 2 2017 — 30 augusti 2017
« Delarsrapport, kvartal 3 2017 — 9 november 2017

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

Informationen i denna delarsrapport dr den informationen som
East Capital Explorer AB skall offentliggora enligt EU:s marknads-
missbruksforordning och lagen om vdrdepappersmarknaden.
Information limnades for offentliggorande den 17 november 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 utfért en Oversiktlig granskning av den finansiella
delarsinformationen i sammandrag (deldrsrapporten) for East
Capital Explorer AB (publ) per den 30 september 2016 och den
niomanadersperiod som slutade per detta datum med undantag for
portfoljrapporteringen pé sidorna 5-10. Det dr styrelsen och
verkstillande direktoren som har ansvaret for att upprétta och
presentera denna deldrsrapport i enlighet med IAS 34 och
arsredovisningslagen. VArt ansvar ar att uttala en slutsats om denna
delarsrapport grundad pé var Gversiktliga granskning.

Den dversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfort var 6versiktliga granskning i enlighet med Standard for
oversiktlig granskning (ISRE) 2410 Oversiktlig granskning av
finansiell delarsinformation utford av foretagets valda revisor. En
oversiktlig granskning bestér av att gora forfrdgningar, i forsta hand
till personer som &r ansvariga for finansiella fragor och
redovisningsfrigor, att utféra analytisk granskning och att vidta
andra Oversiktliga granskningsatgirder. En 6versiktlig 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 granskningsatgérder som vidtas vid
en Oversiktlig granskning gor det inte majligt for oss att skaffa oss en
sédan sédkerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omsténdigheter
som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utforts. Den
uttalade slutsatsen grundad pa en 6versiktlig granskning har darfor
inte den sdkerhet som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pé var Oversiktliga granskning har det inte kommit fram
nagra omstdndigheter som ger oss anledning att anse att
delérsrapporten inte, i allt vasentligt, ar upprattad for koncernens
del i enlighet med IAS 34 och &rsredovisningslagen samt for
moderbolagets del i enlighet med &rsredovisningslagen.

Stockholm, 17 november 2016

KPMG AB

Anders Malmeby
Auktoriserad revisor



Resultatrakning

TEUR
2016 2015 2016 2015
Not jan-sep jan-sep jul-sep jul-sep
Virdeforandringar aktier i dotterforetag 2 -6 469 7073 -1650 -10 404
Ovriga intékter 360 - 360 -
Personalkostnader -1100 -603 -461 -188
Ovriga rorelsekostnader -664 -657 -233 -239
Jimforelsestorande poster’ -1 604 - 0 -
Rorelseresultat -9 478 5814 -1984 -10 830
Finansiella intakter 22 192 22 66
Finansiella kostnader -73 [ -62 6
Resultat fore skatt -9 528 6 005 -2 024 -10 759
Skatt - - - -
PERIODENS RESULTAT* -9 528 6 005 -2 024 -10 759
Resultat per aktie, EUR
- hénforligt till moderbolagets aktiedgare -0,35 0,20 -0,08 -0,38
Inga utspadningseffekter under perioderna
! Radgivningskostnader relaterade till uppsiigning av investeringsavtalet med East Capital
* For moderbolaget verensstimmer periodens resultat med periodens totalresultat
Balansrakning
TEUR
2016 2015 2015
Not 30 sep 31dec 30 sep
Tillgdngar
Andelar i dotterforetag 3,4 204 594 252 140 250 217
Lan till koncernforetag 4 20 900 - -
Summa anléggningstillgdngar 225 494 252 140 250 217
Upplupna rénteintédkter 4 1499 - -
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 369 14 3
Kassa och bank 1581 1918 2435
Summa omsiittningstillgdngar 3 450 1932 2438
Summa tillgidngar 228 943 254 071 252 655
Eget kapital
Aktiekapital* 3655 3 654 3654
Ovrigt tillskjutet kapital/Overkursfond ® 302 532 318 920 319 539
Balanserad vinst® -69 014 -76 282 -76 901
Periodens resultat® -9 528 7268 6 005
Summa eget kapital 227 646 253 561 252 298
Kortfristiga skulder
Ovriga skulder 94 256 88
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 1203 254 268
Summa kortfristiga skulder 1297 510 357
Summa eget kapital och skulder 228 943 254 071 252 655

' 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 - - -9 528 -9 528
Totalresultat - - -9 528 -9 528
Fondemission 1 -1 - -
Utdelning till aktiedigarna - -2 335 - -2 335
Aktiedterkop - -14 052 - -14 052
Utgaende eget kapital 30 september 2016 3 655 302532 -78 542 227 646
TEUR Totalt eget
Balanserade kapital
- vinstmedel  hanforligt till
Aktie- Overkurs- inkl. arets moderbolagets
kapital fond resultat aktiedgare
Ingiende eget kapital 1 jan 2015 3650 333 945 -76 282 261314
Periodens resultat - - 6 005 6 005
Totalresultat - - 6 005 6 005
Inlosenprogram - -13 170 - -13 170
Aktiedterkop - -1851 - -1851
Utgaende eget kapital 30 september 2015 3654 319 539 -70 277 252 298
Rapport over kassafloden
TEUR
2016 2015 2016 2015
jan-sep jan-sep jul-sep jul-sep
Den lépande verksamheten
Rorelseresultat -9 478 5814 -1984 -10 830
Virdeforandringar aktier i dotterforetag 6 469 -7 073 1650 10 404
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore foridndringar i rérelsekapital -3 009 -1259 -334 -426
Kassafléde fran forindring i rorelsekapital
Okning (-)/minskning (+) av rorelsefordringar -355 14 -363 4
Okning (+)/minskning (-) av rérelseskulder 787 -47 698 32
Kassaflode fran den lopande verksamheten -2578 -12903 1 -390
Investeringsverksamheten
Aterbetalning av aktiedgartillskott 20 700 17 500 6 700 5500
Forvarv av resterande aktier i ECEX Holdings SA -2 000 - -2 000 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten 18 700 17 500 4700 5500
Finansieringsverksamheten
Inlésenprogram - -13 170 - -13 170
Utdelning till aktieAgarna -2 335 - - -
Aktiedterkop -14 052 -1851 -5 926 -834
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -16 387 -15 021 -5 926 -14 004
Periodens kassaflode -264 1186 -1226 -8 894
Kassa och bank vid periodens borjan 1918 1057 2 868 11 258
Valutakursdifferens i likvida medel -73 192 -62 71
Kassa och bank vid periodens slut 1581 2435 1581 2435
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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 viarde via &rets resultat. Vardefordndringar pd innehav som innehas av dotterforetagen har fordelats pa véardefoérandringar,
erhéllna 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 — 30 sep 2016 Private Equity  Fastigheter innehav  placeringar Oférdelat Summa
Virdeforandringar i portfoljen -163 3444 -1341 9 346 - 11 287
Erhéllna utdelningar 474 854 416 - - 1743
Ovriga kostnader (inkl. forvaltningsaveifter) -240 -172 -61 -1835 -344 -2 652
Jimforelsestorande poster’ - -935 - -6 513 -9 400 -16 848
Virdeforiandringar aktier i dotterforetag 71 3191 -986 998 -9 744 -6 469
Ovriga intéikter - 17 266 78 - 360
Personalkostnader - - - - -1100 -1100
Ovriga rorelsekostnader - - - - -664 -664
Jimforelsestorande poster?® - - - - -1604 -1604
Rorelseresultat 71 3207 -720 1076 -13 113 -9 478
Finansiella intdkter - 22 - - - 22
Finansiella kostnader - - - - -73 -73
Periodens resultat fore skatt 71 3 229 -720 1076 -13 185 -9 529
Tillgangar 32582 66 204 40 356 98 220 -8 419 228 943
TEUR Noterade  Kortfristiga

1jan — 30 sep 2015, Omriknat® Private Equity ~ Fastigheter innehav  placeringar Oférdelat Summa
Virdeforandringar i portfoljen -7 742 2715 1335 13 058 - 9 366
Ovriga kostnader (inkl. forvaltningsavgifter) -1526 -317 -110 - -340 -2 293
Virdeforiandringar aktier i dotterforetag -9 267 2398 1225 13 058 -340 7073
Personalkostnader - - - - -603 -603
Ovriga rorelsekostnader - - - - -657 -657
Rorelseresultat 543 2398 1225 3248 -1 600 5813
Finansiella intakter - - - - 192 192
Finansiella kostnader - - - - ) o)
Periodens resultat fore skatt 543 2398 1225 3248 -1408 6 005
Tillgingar 35774 51335 48 269 117 340 -63 252 655

" Kostnader relaterade till overgings- och uppsigningsavtalet med East Capital (Fastigheter och Ofordelat), samt den kommande forsédljningen av Starman (Kortfristiga placeringar). Vanligen se not

5 Nérstiende parter

2 Radgivningskostnader relaterade till uppségning av investeringsavtalet med East Capital

3 P4 grund av den pagéende forsiljningen av Starman, har innehavet omklassificerats frin Private Equity vid 4rsskiftet 2015, till Kortfristiga placeringar under Q1 2016. Jimforelse siffror har

omréaknats for att reflektera omklassificeringen.
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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 30 september 2016 Site andelar  varde, TEUR kapital
ECEX Holdings SA (tidigare East Capital Explorer Investments SA) Bertrange, Luxemburg 100 000 10 745 100%
East Capital Explorer Investments AB Stockholm, Sverige 11 000 9 229 100%
Humarito Limited Nicosia, Cypern 2 000 184 620 100%
Baltic Cable Holding OU Tallinn, Estland 2 502 - 100%
Starman AS Tallinn, Estland 10 758 81300 63%
UAB Portarera’ Vilnius, Litauen 300 30127 100%
UAB Solverta' Vilnius, Litauen 100 - 100%
UAB Verslina' Vilnius, Litauen 100 - 100%

! 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
dotterforetagen. Aktier och andelar i investeringsverksamheten samt moderbolagets innehav i dotterbolag &r alla virderade till verkligt vérde.

Finansiella instrument som inte viirderas till verkligt viirde via resultatet
For fordringar och skulder anses det redovisade vérdet dterspegla verkligt virde eftersom den &terstdende 16ptiden i allmanhet 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 virderingsprinciper aterfinns i bolagets arsredovisning for rdakenskapsaret 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 friga 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
vardering 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 bestir av aktier i dotterféretag om 204,6 MEUR, 1an till koncernféretag om 20,9 MEUR samt kassa och bank om 1,6 MEUR.
Redovisat vérde pa dessa tillgdngar utgor verkligt virde pd balansdagen.

Redovisat viarde, TEUR Kapitalandel, %
Aktier i dotterforetag inklusive 14n till koncernforetag Land 30sep 2016  31dec2015 30 sep 2016 31dec 2015
ECEX Holdings SA (tidigare East Capital Explorer Investments SA) Bertrange, Luxemburg 10 745 252 140 100 100
East Capital Explorer Investments AB Stockholm, Sverige 9229 - 100 -
Humarito Nicosia, Cypern 184 620 - 100 -
UAB Portarera (1an) Vilnius, Litauen 20 900 - 100 -

Sedan 19 augusti 2016 innehar East Capital Explorer AB 100 % av rosterna i ECEX Holdings SA. Den 20 september 2016 tridde ECEX Holdings SA i likvidation och
aktierna i dotterforetagen Humarito Ltd och East Capital Explorer Investments AB, inklusive 1&n till koncernforetag samt upplupna rinteintikter, Gverfordes till
moderbolaget East Capital Explorer AB.
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D4 innehav i dotterféretag presenteras genomlyst, aterspeglar tabellerna nedan verkligt virde i investeringsverksamheten. Vérdet pé innehaven i dotterforetag (inklusive
1an till koncernforetag) bestér direkt och indirekt av foljande delposter:

TEUR

30 september 2016 Ovriga

Specifikation av virdet pa aktier i dotterforetag inklusive Private Noterade Kortfristiga tillgdngar och

14n till koncernforetag Equity Fastigheter innehav placeringar Kassa skulder, netto Summa
Ingaende balans 1 januari 2015 104 584 57718 48 894 32 450 8593 -98 252 140
Flytt av upplupna rénteintékter till moderbolaget - -1477 - - - - -1477
OmkKlassificeringar -71 839 - - 71839 - - o)
Forvérv/okningar - 5020 - - -5 020 - [¢)
Avyttringar/minskningar - - -7197 -19 563 26 760 - o)
Ovriga poster - - - - -8 808 -8 691 -17 499
Aterbetalda aktiedgartillskott - - - - -20 700 - -20 700
Erhallna utdelningar - - - - 1743 - 1743
Forandring i verkligt virde via periodens resultat -163 3444 -1341 9346 - - 11287
Utgaende balans 30 juni 2016 32582 64 705 40 356 94 072 2567 -8 789 225 494
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
Ingidende balans 1 januari 2015 85 028 48 620 70 442 52188 4557 -191 260 644
OmkKlassificeringar -199 - -16 110 18 10 - - -
Forvérv/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. Dessa innehav virderas internt eller externt vanligtvis vid &rsskiftet och verkligt virde pa innehaven bedéms 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
I6pande, &r inkluderat i noterade innehav. Noterade innehav omvirderas 16pande enligt de varderingsprinciper som framgar av virderingsprinciperna pé foregéende

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 tillvaxttakt 4 %, Langsiktig rorelsemarginal 8 %, WACC 19 %
Trev-2 Group Private Equity DCF Langsiktig tillvixttakt 2 %, Langsiktig rorelsemarginal 7 %, WACC 7-11 %
3 Bures 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 virdet pa innehaven i Private Equity och Fastigheter (3 Burés och East Capital Baltic Property Fund II) som hélls till verkligt virde via resultatrdkningen, skulle
forandringar pa balansdagen avseende ett av de betydande icke observerbara indata, medan andra indata hélls konstanta, fa foljande effekter:

Effekter i TEUR Private Equity

30 september 2016 Resultatridkningen
Kinslighetsanalys Okning Minskning
Langsiktig tillvaxttakt (0,5 % forandring) 954 -879
Genomsnittlig vigd kapitalkostnad (WACC) (0,5 % forandring) -1125 1210
Léangsiktig rorelsemarginal (0,5 % foréndring) 1682 -1682
Effekter i TEUR Fastigheter

30 september 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 portf6lj med information om &rets virdeforéandringar. Pa sidorna 5 till 10 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

30 september 2016

Aktier och andelar i investeringsverksamheten som redovisas till verkligt viirde via resultatet * Nivé 1 Nivé 2 Nivé 3 Summa
Private Equity - - 32582 32 582
Fastigheter - - 66 204 66 204
Noterade innehav 40 356 - - 40 356
Kortfristiga placeringar 11 654 81300 1118 94 072
Total 52 010 81300 99 904 233 215
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

30 september 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 nivé 3' -71 839 - - -71 839
Forvarv/okningar - 5020 - 5020
Forandring i verkligt virde via periodens resultat -163 3 466 -255 3048
Utgaende balans 30 juni 2016 32582 66 204 1118 99 904
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 1 133 649
OmkKlassificering -1997 - 1997 -
Forvarv/okningar 22 514 3325 - 25 839
Forandring i verkligt virde via periodens resultat -961 5773 -625 4187
Utgéende balans 31 december 2015 104 584 57718 1373 163 675

! 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 1 750 EUR (4 187 TEUR) till innehav som fanns kvar i portféljen 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)

30 september 2016

Paverkan pa

Riskfaktor Foréndring periodens resultat
Vixelkurs EUR/RUB +/-10% 2637
Vixelkurs EUR/USD +/-5% 2203
Aktiepris +/-10% 23 172
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Not 5 Narstaende parter

Den 30 september 2016 hade East Capital Explorer AB nirstdendeférhallanden med sina dotterforetag, styrelseledamoéter, foretagsledning och anstéllda.

P4 en extra bolagsstimma den 9 maj 2016 godkidnde East Capital Explorers aktiedgare styrelsens forslag att séga upp investeringsavtalet mellan East Capital Explorer
och East Capital. Per stimmobeslutet har inga forvaltningsavgifter betalats ut till East Capital, med undantag for fastighetsfonderna East Capital Baltic Property Fund IT
och East Capital Baltic Property Fund III. Under arets forsta nio manader har forvaltningsavgifter, motsvarande 1,8 MEUR (3,7 MEUR), betalats till East Capital Asset
Management SA

Till f6ljd av beslutet att sdga upp investeringsavtalet, har East Capital Explorer och East Capital ingétt ett Gvergangs- och uppsigningsavtal avseende tjanster och andra
ataganden fram till 31 december 2017. Enligt 6vergdngsavtalet ska totalt 10,3 MEUR erldggas till East Capital som kompensation for tjanster, dtaganden och aktier.
Betalningen kommer att erldggas i rater; 7,5 MEUR i kvartal 3 2016, 0,9 MEUR i kvartal 4 2016 samt 2,0 MEUR i kvartal 4 2017. Av detta har 8,3 MEUR kostnadsforts i
kvartal 2 2016, medan ytterligare 2,0 MEUR kommer att kostnadsforas i kvartal 3 2016. Vidare reserverades 6,5 MEUR i kvartal 1 2016 for resultatbaserade avgifter
avseende den kommande forsdljningen av Starman, med betalning vid slutférande av transaktionen. Vinligen se not 2 Segmentsrapportering samt bolagets
pressmeddelanden.

Den 20 september 2016 tridde ECEX Holdings SA i likvidation och aktierna i dotterforetagen Humarito Ltd och East Capital Explorer Investments AB, inklusive lan till
koncernforetag samt upplupna rianteintikter, 6verfordes till moderbolaget East Capital Explorer AB. Transaktionen hade ingen p&verkan pa substansvirdet.

East Capital Explorer AB:s foretagsledning, styrelseledamoéter och deras néra familjemedlemmar samt néirstéende foretag kontrollerar 22,6 procent av rosterna i Bolaget.

Jamforelsesiffrorna inom parentes avser januari-juni 2015.

Not 6 Aktieaterkop och utdelning

Den 20 maj 2016 initierades ett aterkdpsprogram av bolagets egna aktier si linge som aktien handlas med en rabatt 6ver 20 procent mot senast publicerade
substansvirde i svenska kronor. Styrelsen har meddelat sin avsikt att sammankalla en extra bolagsstimma for att makulera aterkopta aktier, om &terkGpsmandatet pa 10
procent av utestdende aktier har uppnétts. Under perioden 20 maj - 26 augusti 2016 dterkdpte Bolaget 2 095 745 aktier motsvarande 7,44 procent av Bolagets
utestdende aktier, till en snittskurs pd 62,78 kr per aktie.

Det totala antalet aktier i East Capital Explorer AB per den 30 september 2016 uppgick till 28 161 563. Justerat for aktiedterk6p under 2016, uppgick antalet aktier till 26
065 818. Vigt genomsnittligt antal utestdende aktier for rapportperioden var 27 425 098, justerat for aktiedterkop. Under juni 2016 sattes aktiekapitalet ned genom
indragning av de 315 229 aktier som dterkoptes under 2015.

Enligt East Capital Explorers utdelningspolicy ska minst 50 procent av utdelningar som erhélls fran investeringsportfljen delas ut till aktieigarna. Med en utdelning
som bas kan #dven inlosenprogram och &terkép av aktier anvdndas fran tid till annan for att stirka aktiedgarvirdet. P4 arsstimman 2016 beslutades att betala en
ordinarie utdelning fér 2015 om 0,80 SEK per aktie, motsvarande 0,09 EUR per aktie. Utbetalning till aktiedgarna genomfordes i juni 2016.

Not 7 Handelser efter kvartalets slut

Andelar i East Capital Deep Value Fund avyttrades till ett virde motsvarande 5,0 MEUR samt i East Capital Frontier Markets Fund till ett virde motsvarande 2,0 MEUR.

Under perioden 11 oktober - 16 november 2016 aterkopte Bolaget 243 655 aktier motsvarande 0,87 procent av Bolagets utestdende aktier, till en snittskurs pé 60,49 kr
per aktie.

Den 7 oktober 2016 utsdgs valberedningens ledamoéter baserat pd Agarforhallandena per den 31 augusti 2016 med Lars O Gronstedt som sammankallande.
Valberedningen bestir av Magnus Lekander som representant for East Capital, David Bliss som representant for Lazard Asset Management och Mathias Svensson som
representant for Keel Capital. I valberedningen ingar vidare Lars O Gronstedt i egenskap av styrelseordforande i East Capital Explorer.

Den 21 oktober 2016 tecknade bolaget genom 3 Burés ett mangarigt hyresavtal med Swedbank om ca 70 procent av en ny kontorsfastighet i centrala Vilnius. Fastigheten
kommer att byggas pd en tomt intill 3 Burés-kontorskomplexet som forvirvades av bolaget 2014. Bolaget kommer att investera upp till 9 MEUR Gver en tvaarig
byggnadsperiod som inleds under det fjirde kvartalet 2016.

Den 10 november 2016 foreslog East Capital Explorers valberedning att Géran Bronner viljs som ny ledamot i East Capital Explorers styrelse vid en extra bolagsstimma
i slutet av januari 2017. Forslaget innebér att styrelsen utékas med en ledamot ut6ver de fyra ordinarie ledaméterna som valdes vid arsstimman i juni 2016; Lars O
Gronstedt (ordforande), Peter Elam Hakansson, Liselotte Hjorth och Nadya Wells.
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Not 8 Nyckeltal

Nyckeltal om 6m 3m 12m om 6m 3m 12m
2016 2016 2016 2015 2015 2015 2015 2014
Substansvirde, MEUR 228 236 253 254 252 264 279 261
Aktieinlosen, MEUR - - - - - 13,2 - -
Soliditet, % 99,4 99,7 99,8 99,8 99,9 95,1 99,8 99,8
Borsvirde, MSEK 1619 1669 1545 1445 1481 1495 1692 1273
Borsvirde, MEUR 168 177 169 158 158 162 183 134
Antal utestdende aktier, m 26,1 27,0 28,2 28,2 28,2 28,3 29,9 20,9
Antal utestdende aktier inklusive aterkopta
aktier, m 28,2 28,2 28,5 28,5 28,5 28,5 29,9 29,9
Vigt genomsnittligt antal aktier, m 27,4 28,0 28,2 29,3 29,7 30,5 30,6 31,8
Antal anstéllda 9 5 4 4 4 4 4 4
Nyckeltal per aktie om 6m 3m 12m 9m 6m 3m 12m
2016 2016 2016 2015 2015 2015 2015 2014
Resultat per aktie, EUR -0,35 -0,27 -0,01 0,25 0,20 0,55 0,52 -1,06
Utdelning per aktie, EUR - - - 0,09 - - - -
Substansvirde, SEK 84 82 83 82 84 86 87 83
Substansvirde, EUR 8,73 8,74 9,00 9,00 8,96 9,32 9,35 8,73
Aktiekurs, SEK* 57,50 59,25 54,25 50,75 52,00 52,50 56,50 42,50
Aktiekurs, EUR" 5,97 6,29 5,87 5,54 5,55 5,68 6,10 4,49
SEK/EUR 9,63 9,41 9,24 9,16 9,36 9,25 9,26 9,47

! Ej justerat for aktieinlosen
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