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Positiva p
o EUR 0O EUR
eff ekterna av vara Substansvirde per aktie 9,07 9,
dtgdrder synliga 93 SEK 82 sex
(Mia Jurke, VD)
6,97 EUR 5,54 EUR
Stangningskurs per aktie
66,75 sex 50,75 SEK
Substansvirde 248 MEUR 254 MEUR
Borsvirde 196 MEur 158 MEUR
2016 2015
okt-dec 22 8 MEUR 1,3 MEUR
Nettoresultat
jan-dec 13,3 MEUR 77,3 MEUR
Resultatper  Oktdec 0,88 EUR 0,04 EUR
aktie
jan-dec 0,49 evr 0,25 EUR

1 EUR = 9.58 SEK 31 dec 2016. Killa: Reuters
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Substansvirdet per aktie (NAV), justerat for
aterkopta aktier, var 9,67 EUR, en uppgéng pé 10,7 %
under kvartalet och 7,4 % under heléret. Totalt NAV
var 248 MEUR

Fastighetssegmentet steg med 1,3 % och private
equity med 50,0 % tack vare en virdeokning i Melon
Fashion Group om 62,6 %, medan noterade innehav
steg med 9,9 % under kvartalet

Forsdljningen av Starman slutfordes for en
forsaljningslikvid om 83,6 MEUR, vilket gav en
exitvinst pd 37,5 MEUR och en IRR (brutto) pa 24 %.
Efter affaren reglerades den tidigare vinstdelnings-
skulden till East Capital om 6,7 MEUR

Byggnationen av en tredje kontorsskrapa i anslutning
till 3 Burés i Vilnius inleddes. Byggnaden kommer att
ha en uthyrningsbar yta pé 13 000 kvm, varav 70 %
ticks av ett mangérigt hyreskontrakt med Swedbank

2,0 MEUR av innehavet i East Capital Global Frontier

Markets Fund och 5,0 MEUR i East Capital Deep
Value Fund saldes under kvartalet

461 355 aktier, motsv. 1,6 % av utestdende aktier,
aterkoptes under kvartalet. Helarets aterkop uppgick
dirmed till ssmmanlagt 9,1 % av utestende aktier

Viktiga hindelser efter kvartalet
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Styrelsen kommer att foresld en ordinarie utdelning
for 2016 pa 0,90 SEK, motsv. 0,09 EUR, per aktie

En extrastimma i januari beslutade om inval av
Goran Bronner som ny styrelsemedlem samt
makulering av 2 500 000 egna aktier

Under perioden 1 januari — 10 februari har bolaget

kopt 148 900 egna aktier, motsvarande 0,58 % av
utestdende aktier

Fondinnehav for totalt 2,1 MEUR har sélts efter
utgéngen av kvartalet



Tydligt synliga effekter av vara atgarder

Kostnaderna under kontroll, stark kassa efter slutforande av Starmanforsdljningen, god portfoljutveckling och
fortsatt fokusering mot den baltiska fastighetsmarknaden

Mia Jurke, VD

Efter ett &r praglat av forandringsarbete borjar vi se
de positiva effekterna av véra atgarder. Den tidigare
hoga kostnadsnivdn har sédnkts dramatiskt, precis
som vi lovade. Genom att séga upp investerings-
avtalet med East Capital och istillet flytta forvalt-
ningen in-house har vi nu, efter bara drygt ett
halvar, minskat de jamférbara rorelsekostnaderna
med hela 40 procent. Arbetet kommer att fortsitta
under 2017 och vi forvantar oss att kostnadsnivan
kommer att sdnkas ytterligare nar vil alla atgarder
har slutforts. Vi lovade ocksa att ta krafttag om
substansrabatten som var aktie har dragits med. I
maj lanserade vi dirfor ett aterkopsprogram
kopplat till rabatten. Fram till sista december hade
vi dterkopt drygt 9 procent av bolagets utestdende
aktier, och vi kan notera att substansrabatten ar
nira halverad jamfort med forra éret.

Under aret har dven en storre portféljomstruk-
turering dgt rum. Genom forsiljningen av Starman
realiserade vi en visentlig viardeutveckling mot-
svarande en arlig genomsnittlig bruttoavkastning
om 24 procent. Transaktionen, som slutfordes i
december, betyder att vi efter ca tre ar gjort en
exitvinst pd 37,5 MEUR, och att vi nu sitter pa en
mycket stark kassa. Efter transaktionen, och tack
vare en stark utveckling under aret, ar fastigheter
det storsta segmentet i portfoljen. Med var strategi
att dga fastigheter i bra ldgen, med stabila
hyreskontrakt och forutsdgbara kassafloden ar vi
overtygade om att vira mdjligheter att kunna
leverera en attraktiv riskjusterad avkastning

framover dr mycket god. Direktavkastningen ar
betydligt hogre, tva till tre procentenheter hogre, dn
i tex. Stockholm. Samtidigt &r finansierings-
villkoren lika attraktiva som hir, vilket gor
investeringscaset attraktivt. Under fjarde kvartalet
paborjade vi utvecklingen av en tredje skyskrapa i
3 Burés-fastigheten pd den mark som vi kopte
tillsammans med de befintliga tva tornen 2014. 70
procent av ytan, som kommer att vara 13 000 m2
pd 23 véningar, i den nya byggnaden ar redan
uthyrd till Swedbank och byggnaden kommer
diarmed att generera en god avkastning sa fort den
ar klar, vilket forviantas vara under slutet av 2018.

Den ryska modekedjan Melon Fashion Group
(MFG) har efter tvd utmanande &r fatt mer
gynnsamma forhdllanden med en kraftig
aterhdmtning av rubeln och ett battre makro-
ekonomiskt ldge. Vi ar framfor allt imponerade av
den stora kostnadssanering som bolaget genomfort
de senaste tva dren och som har forbittrat brutto-
marginalerna avsevart. SG&A (forséljnings-,
administrations- och allménna kostnader) som for
tvd ar sedan motsvarade 55 procent av forsalj-
ningen, ir nu nere pa 43 procent. Det betyder att
bolaget nu stir betydligt béttre rustat dn for drygt
tva ar sedan nir det kraftiga rubelfallet borjade.

Forandring i substansvirdet for fjarde kvartalet 2016, MEUR

16 06 05

03 03 03 03 01 45 g

2,3 IER——— -2,9
2,4 " T 247,6
16,5 --
227,6
o > & NS S 5 ] Q Q R o
N > ) & Q) S
(bfv" & 5&» & %\@@ %@Q @ & F 6‘00 & Q@° 6& 5&89 Ka
&L S @ & & E Y {d‘i LN TS N~
& & N & & ESEOP . S & > Y\}“ &
& Q‘Z’e’ R QQ‘ X 4'04& & L S S0 4"25
,b@e’ & Qz A& ;OQJ‘ Qﬂ PO é‘bb Q& % ‘b&\%
& & @ F &L {{& o F &
RUIE L L F S S0 o >
) 5 N ' N A& D S
g& & @ &> & &
< S
< {O‘b% <¥



“ECEX
rorelsekostnader
sankta med 40 %”

33,2 %

uppgéng i aktien och
substansrabatten
narmast halverad

“En framtid med sikte
pa vidare investeringar
i den baltiska
fastighetssektorn ”

ECEX substansvirde och aktiekurs jamfort MSCI Emerging Markets Europe, senaste 3

aren, indexerad (SEK)
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Den ryska ekonomin tycks ha bottnat ur, oljepriset
har aterhdmtat sig och inflationen ar pa den lagsta
nivan sedan Sovjettiden. Med en starkare valuta
kommer konsumentfortroendet att forbattras igen,
nigot som kommer att gynna MFG framéver. En
sammanvagning av dessa faktorer resulterade i en
63 procents uppvardering av MFG. Viardeckningen
ar till storsta delen hanforlig till en lagre riskpremie
och en omrikningseffekt fran den stirkta rubeln,
men den kan dessutom hénforas till forbattrade
marginaler. Det har dr en anmérkningsvird upp-
skrivning. Dock ar virdet fortfarande 25 procent
lagre an under 2014, fore rubelns kollaps och den
ekonomiska nedgingen, samt fore MFG:s fram-
gingsrika kostnadssanering.

Som ett led i var renodling har vi fortsatt den
successiva avvecklingen av fonder med publika
innehav. Under aret avyttrade vi andelar i East
Capital Global Frontier Markets Fund och East
Capital Deep Value Fund for totalt 33,8 MEUR. Det
har inneburit att de kvarvarande innehaven i dessa
fonder nu motsvarar mindre &n en femtedel av
portfoljen.

Slutligen kan vi gladjande notera att aktiekursen
steg med hela 33,2 procent under aret, justerat for
utdelning. Det var med andra ord ett bra ar for
bolaget och véra aktiedgare. Vi har sjélvklart mer
att gora. Men jag kénner att vi nu ar vil
positionerade for framtiden. En framtid som vi gar
in i med en mycket stark kassa och med siktet
installt pd vidare investeringar i den baltiska
fastighetssektorn. Narmare information om vara

stansvarde  em====NMSCl|EM Europe

planer for framtiden kommer vi att aterkomma om
senare i var.

Utdelningsforslag och extrastimmans
beslut

Avslutningsvis kommer styrelsen att foresla
drsstimman en utdelning pa 0,90 SEK per aktie,
vilket dr 12,5 procent hogre dn fjoldrets. Den
utdelning som foreslds motsvarar nagot mer &n de
under 2016 erhdllna utdelningarna, men
aterspeglar var tro pa vi ska kunna se fortsatt
okande kassaflodesgenerering frdn portfoljen
framover, inte minst med tanke pé det tydliga fokus
vi nu har pa investeringar i fastigheter i Baltikum.

Efter utgngen av perioden har vi hallit en
extrastimma som valde in Goran Bronner som
styrelsen femte medlem och makulerade 2,5
miljoner aktier som hade aterkopts under forra
aret.

Mia Jurke
CEO, East Capital Explorer
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Var portfol]

East Capital Explorers strategi bygger pa fyra hornstenar: tillvéixt 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 frdmst inom private equity- och fastighetssegmenten ddr bolaget mer direkt kan
bidra med expertis och skapa virde.

Substansvirde (NAV)
Virde Virde Virde Virdeforindring Virdeforiandring
31dec 2016 NAV/aktie % av 30 sep 2016 31 dec 2015 jan-dec 2016 okt-dec 2016
MEUR EUR substansviirde MEUR MEUR %1 %1
Private equity
Melon Fashion Group 42,9 1,67 17,3 26,4 26,5 63,4 62,6
Trev-2 Group 5,7 0,22 2,3 6,2 6,2 -3,6 -3,6
Summa private equity 48,6 1,90 19,6 32,6 32,7 50,7 50,0
Fastigheter
3 Burés 30,4 1,19 12,3 30,1 27,6 9,1 1,0
East Capital Baltic Property Fund IT 27,8 1,09 11,2 27,7 26,8 7,1 0,3
East Capital Baltic Property Fund III 8,8 0,35 3,6 8,3 3,3 9,4 5,9
Summa fastigheter 67,1 2,62 27,1 66,2 57,7 8,3 1,3
Noterade tillgangar
East Capital Deep Value Fund 28,7 1,12 11,6 31,3 40,3 1,4 7,7
Komercijalna Banka Skopje 10,7 0,42 4,3 9,1 8,6 29,4 17,5
Summa noterade tillgdngar 39,4 1,54 15,9 40,4 48,9 6,3 9,9
Kortfristiga placeringar
East Capital Frontier Markets Fund 10,2 0,40 4,1 11,7 31,1 2,5 54
Andra kortfristiga placeringar3 1,5 0,06 0,6 82,4 73,2 16,2 3,2
Kortfristiga placeringar 11,7 0,46 4,7 94,1 104,3 12,1 3,5
Likvida medel 83,5 3,26 33,7 4,1 10,5
Summa kortfristiga placeringar 95,2 3,72 38,5 98,2 114,8
Summa portféljen 250,2 9,77 101,1 237,4 254,2
Ovriga tillgdngar och skulder, netto -2,7 -0,11 -1,1 -9,7 -0,6
Substansvirde 247,6 9,67 100,0 227,6 253,6 7,42 10,72

 Berdkningen ar justerad for investeringar, avyttringar och distributioner under perioden, d.v.s. det dr 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

3 Inkluderar East Capital Bering Ukraine Fund Class R

Antalet aktier anvént i Substansvirde/aktie 31 dec 2016 &r 25 604 463 och ir justerat for aterkopta aktier som innehas av bolaget (Not 6).

1 EUR = 9,58 SEK 31 dec 2016. Killa: Reuters

Notera att summeringar kan avvika till f6ljd av avrundning



De 10 storsta innehaven i East Capital Explorers portfolj pd genomlyst nivd (summan av direkta och indirekta
investeringar)*

31 december 2016

Virde i % av
portfoljen, substans- Utveckling East Capital Explorer investerat
Foretag MEUR virdet Q4, % Land Sektor genom
Melon Fashion Group 42,9 17,3 62,6 Ryssland Kons. Disk. Direktinvestering
3 Burés 30,4 12,3 1,0 Litauen Fastigheter Direktinvestering
. . 13,0 5,3 17,5 . . Directinvestering
Komercijalna Banka Skopje Makedonien Finans East Capital Deep Value Fund
Tanassilma Logistics 6,9 2,8 13,8 Estland Fastigheter East Capital Baltic Property Fund IT
GO9 6,8 2,7 1,5 Litauen Fastigheter East Capital Baltic Property Fund II
Trev-2 Group 57 2,3 -3,6 Estland Industri Direktinvestering
Mustamie Keskus 5,6 2,3 2,1 Estland Fastigheter East Capital Baltic Property Fund IT
Metro Plaza 5,1 2,1 2,4 Estland Fastigheter East Capital Baltic Property Fund IT
Hilton Tallinn Park 4,8 2,0 0,0 Estland Fastigheter East Capital Baltic Property Fund III
Vesse Retail Centre 4,0 1,6 2,8 Estland Fastigheter East Capital Baltic Property Fund III
Total 125,3 50,6
* Rédknat som om East Capital Explorer hade direktigt sin andel av de underliggande tillgdngarna i respektive fondinnehav
Branschfordelning, % Geografisk fordelning, % Segmentsfordelning, %
100% ] 100% 100%
A A
A
80% 80% 80%
A
A
60% I 60% 60%
40% 0% 0%
¢ 4 4
20% H 20% 20%
0% 0% 0%
Q4 2015 Q4 2016 Q4 2015 Q4 2016 Q4 2015 Q4 2016
A Telecom 1(32) A Baltikum 45 (57) A Pri"f‘te equity 20 (13)
B Tastigheter 28 (24) B Ryssland 28 (16) B Fastigheter 27 (22)
C  Konsument 20 (17) C Balkan 14 (13) C Noterade tillgdngar 16 (19)
D Finans 11 (14) D Ovriga linder 12 (14) D Kortfristiga placeringar, 38 (47)
£ Industri 5(8) likvida medel, andra
F  Ovriga 1(1) tillgngar och skulder
G Likvida medel 34 (4)

*Jamforelsesiffror inom parentes avser motsvarande period 2015



Private equity

Private equity-segmentet utgor 20 (13) procent av det totala substansvdrdet. East Capital Explorer letar framst
efter icke-cykliska, konsumentorienterade bolag med hog tillvéixt- och/eller kassaflodespotential. Mer detaljerad

finansiell information om private
Investerare/Rapporter och presentationer.

equity-innehaven finns

wwuw.eastcapitalexplorer.com under

pa

Melon Fashion Group

Den ryska modekedjan Melon Fashion Group (MFG) é&r vil
positionerad for tillvixt med en bred mélgrupp 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 pa de tvd kdrnomridena
viganldggningar och vagunderhall.

East Capital Explorers andel i bolaget 36 % East Capital Explorers andel i bolaget 38%
% av substansvardet 17 % % av substansvirdet 2%
MRUB 2016 2015 2016 2015 MEUR 2016 2015 2016 2015
jan-dec  jan-dec okt-dec  okt-dec jan-dec  jan-dec okt-dec  okt-dec
Forsaljning 12 474 12 563 3172 3485 Forsaljning 53,9 51,4 12,5 9,9
Bruttoresultat 5926 5775 1763 1805 EBITDA 2,8 1,8 0,2 -0,4
EBITDA 610 798 560 435 Rorelseresultat 0,8 -1,0 -0,2 -1,1
Nettoresultat 106 273 306 263 Nettoresultat 0,5 -1,2 -0,2 -1,1
Forsaljningstillvaxt (%) -0,7 14,6 -9,0 1,9 Forséljningstillvixt (%) 5,0 -22,6 26,9 -35,3
Bruttomarginal (%) 47,5 46,0 55,6 51,8 EBITDA- marginal (%) 5,1 3,6 1,9 -4,1
EBITDA-marginal (%) 4,9 6,4 17,7 12,5 Rorelsemarginal (%) 1,5 -1,9 -1,6 -11,2
Nettoskuld (neg = nettokassa) -574 -387 -574 -387 Nettoskuld (neg = nettokassa) -0,8 1,8 -0,8 1,8
Balansomslutning 4 891 4946 4 891 4946 Balansomslutning 31,7 33,7 31,7 33,7
Antal butiker (periodens utgéng) 558 642 558 642
Jamforbar forsaljningstillvéxt (%) -2,2 3,9 -9,4 -5,2

Den begynnande dterhdmtningen i Rysslands ekonomi far stod av en
sjunkande geopolitisk risk till f6ljd av att sannolikheten har 6kat for att
sanktionerna mot landet kommer att lyftas. Ekonomin har dven stod i
en sjunkade inflation, hogre oljepriser och forbattrade indikatorer
avseende industriproduktionen

Forséljningen under Q4 sjonk med 9 % mot foregdende ar, med
jamforbar forsédljningstillvaxt pa -9,4 %. Nedgéngen paverkades av en
tvésiffrig bes6ksminskning i december, som drabbade de flesta detalj-
handlare, och av att den genomsnittliga forsiljningsytan minskade
med 4 %, vilket delvis kompenserades av 6kad forséljning i nya butiker

MFG visade upp en starkt forbattrad bruttomarginal pa 55,6 % i fjarde
kvartalet 2016, fran 51,8 % motsvarande period 2015. For heléret
forbattrades bruttomarginalen till 47,5 % 2016 frén 46,0 % 2015

Hogre bruttomarginal och stabil kostnadsnivd gav en battre
I6nsamhet; EBITDA 6kade med 29 % i Q4 jamfort med forra aret och
EBITDA-marginalen var 17,7 % under kvartalet jamfort med 12,5 %
dret innan (18,0 % mot 12,1 % justerat for valuta och derivat-
vardering). Valutaeffekter sinkte heldrets EBITDA-marginal till 4,9 %
fran 6,4 % 2015 (justerat for valuta och derivat: 6,6 % mot 4,4 %)

Under heldret minskade antalet butiker till 558 frin 642, efter att 108
butiker sténgts, 17 nya 6ppnats och 25 flyttats. Trots detta, minskade
inte den totala forsiljningsytan i samma utstrackning tack vare att nya
och flyttade butiker har en storre yta. For 2017 raknar MFG med en
tvasiffrig tillvaxt i total forsaljningsyta

Den underliggande RUB-virderingen hojdes med 47,8 %, varav 2/3
forklaras av ldgre marknadsrisk och réntor i Ryssland vilket ger en
lagre diskonteringsrianta (WACC 16,5% frin tidigare 18,7 %).
Forbattrade marginaler forklarar 1/3 av vardeckningen. Tack vare en
stark rubel 6kade verkligt varde i EUR med 62,6 % till 42,0 MEUR

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

* Finansiella siffror for MFG dr prelimindra och kan komma att férdndras

Trev-2 Group avslutade dret som forvintat, med intidkter for heldret pa
53,9 MEUR (51,4 MEUR), vilket &r i linje med volymerna forra &ret.
Medan lonsamheten inom kédrnprojekten i vigbyggande var under
fortsatt press fran intensiv konkurrens, vixte foretaget sin lonsamhet i
gruvprojekt och sédnkte omkostnader med en fjardedel jamfort med
tidigare ar. Till f6ljd av detta 6kade EBITDA for helaret till 2,8 MEUR
frdn 1,8 MEUR 2015, och EBITDA-marginalen stirktes frén 3,6 % till
51%

Visibiliteten for den kommande sdsongen &r 1&g da upphandlingar sker
under varen. Daremot har fasta vigunderhélls- och gruvprojekt mer
forutsdgbara intdkter, samtidigt som effektiviseringsatgarder har
minskat den verksamhetsrelaterade risken i foretaget

Per 31 december 2016 uppgick nettokassan till 0,8 MEUR, jamfort med
en nettoskuld om 1,8 MEUR 2015. Den starka kassan vid &rsskiftet
beror framst pa sdsongseffekter

I december mottog ECEX en utdelning om 0,3 MEUR, motsvarande en
direktavkastning pa 5 % for ECEX

Verkligt varde for innehavet sinktes till 5,7 MEUR, framforallt pga den
utdelning som betalats samt en mer begrinsad justering av det
underliggande virdet

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



Fastigheter

Fastighetssegmentet utgor 27 (22) procent av det totala substansvdrdet. Fastighetsinvesteringar i de baltiska

huvudstdderna karaktdriseras av starka kassafloden,

hdllbara hyresnivaer och laga vakanser.

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 pd wwuw.eastcapital.com.

3 Bureés

3 Burés ar en av Vilnius modernaste och mest vélbeldgna kontors-
fastigheter i A-klass. De tva byggnaderna, med laga vakansgrader och
ett stort intresse frin potentiella hyresgister, genererar i nulaget
stabila kassafloden med utrymme for framtida hyres6kningar.
Samtidigt stoder landets stabila och vixande ekonomi en fortsatt 1ag
finansieringskostnad och potential for langsiktig virdestegring. Ar
2018 kommer en tredje byggnad att sta fardig.

East Capital Baltic Property Fund II

Fonden forvarvar och forvaltar fastigheter med viletablerade
hyresgister och héllbara hyresvillkor i Baltikums huvudstider, fraimst
kdpeentrum och butiksfastigheter men &dven logistik- och kontors-
fastigheter. Mélet ar att forvarva vilbeldgna fastigheter med stabila
intékter och forbattringspotential. Fonden ar fullinvesterad.

East Capital Explorers andel i fonden 49 %
East Capital Explorers andel i fastigheten 100 % 9% av substansvirdet 1%
% av substansvirdet 12 %
Q42016  YTD 2016 Sedan maj 12
MRUB 2016 2015 2016 2015  Innehavets utveckling, EUR 0,3% 7,1% 43,4 %
jan-dec  jan-dec  okt-dec  okt-dec
Befintlig byggnad:
BYES . - Viktav Bidrag, |,
Hyresintikter* 4.4 4,4 11 1,1 Fastigheter i portfoljen viirde. % o Lage Typ
Rorel lat K ,6 o, 0,6 - - -
Foré s}elzresu“ad 63 2 3 : 7 Mustamie Keskus 20 16 Tallinn Detaljhandel
t 1 0, B 0, , S .
Baf b svard eo/ ; o . 2 659 (7) : 2 6592 GO9g 24 10 Vilnius Detaljhandel
&ni , peri t p 0, § 0, o ; T : A
Veljmngsg;a(o/( bt pfl;o enls s)u 994 504 Téanassilma Logistics 25 40 Tallinn Logistik
» t ) o, ) 0, :
Sa' a}r:sgra(e ozpeI‘lO. Zns S li 5 33 Z 33 Z Metro Plaza 18 20 Tallinn Kontor
tt s t 12, 12, 12, 12, : ; ;
o yl:la /m Pelr: cns s 5 5 Deglava Prisma 3 -2 Riga Detaljhandel
Utvecklingsproje Rimi Logistics 10 16 Tallinn Logistik
Fastighetsvarde 5,9 4,6 5,9 4,6

* Inkluderar endast hyresintékter, exklusive intikter frin gemensamma tjénster

Vakansraden i affarscentret under det fjirde kvartalet steg négot till
3,3 % efter att 340 m?2 yta frigjordes till foljd av att ett hyresavtal gick
ut

En tandlikar- och dermatologmottagning Oppnade i centret i
november 2016 med mycket positivt mottagande frén hyresgéster,
media och allménheten

Byggarbetet av det tredje tornet péboérjades under Q4 2016 och
forvéntas vara fardigt till slutet av 2018. Ett langsiktigt hyresavtal med
Swedbank for yta som tdcker ungefir 70 % av den nya kontors-
byggnaden har sékrats. Den nya byggnaden kommer byggas pa den
markyta bredvid det existerande 3 Burés kontorskomplexet som koptes
av ECEX 2014. De slutgiltiga stegen i forhandlingarna halls med en
ytterligare hyresgast for den resterande 30 % av den ythyrningsbara
ytan i det nya tornet. ECEXs kapitalinvestering estimeras uppga till
9 MEUR av den totala investeringen om ungefiar 25 MEUR 6ver en
tvééarig byggperiod. Under 2016 investerade ECEX 0,25 MEUR

En extern fastighetsviardering genomfordes, inklusive utvecklings-
projektet, vilken resulterade i ett bidrag om +3,5 % till substansvérdet,
med ett ytterligare bidrag om 2,2 % frén fastighetens rorelseresultat
under Q4 2016. En skattereserv relaterad till orealiserade vinster under
2015 och 2016 om 1,4 MEUR paverkade diaremot substansvirdet
negativt med -4,7 %, vilket summerade till en 6kning av verkligt varde
for 3 Burés om 1,0 % under Q4 2016

Lis mer om 3 Burés pd: www.3bures.lt

* 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 nagot med 0,3 % under det fjide kvartalet. Den
kraftiga nedskrivningen av Deglava Prisma (-75 %) kompenserades
delvis av en positiv omvirdering av de dvriga fastigheterna samt ett
positivt rorelseresultat, motsvarande ett bidrag om +2,5% till
substansvirdet

Deglava Prisma i Riga fortsatte att vara stingt under kvartalet.
Tillstindet for reparationsarbetet att paborjas mottogs tidigt i
december 2016 och reparationerna forvintas vara fardigstillde i
januari 2017. Hyresavtalet med Prisma har sagts upp av hyresgésten.
Ledningsgruppen arbetar pa ett nytt koncept for byggnaden for att
mojliggora ett center med ett flertal hyresgister och har paborjat
forhandlingar med potentiella hyresgéster

Substansvardet vid slutet av dret inkluderar, utéver den forvantade
forlusten fran omvirderingen av Deglava-fastigheten, dven kostnader
for extraordindra utgifter for att tdcka reparationskostnader, juridiska
utgifter och eventuella skadestdnd. Substansvérdet inkluderar inga
potentiella ersdttningar fran ansvariga involverade i konstruktionen av
fastigheten eller frén dess forsakringsgivare

Ténassilma Logistics med dess stabila verksamhet och solida
kassaflode fortsétter vara den storsta bidragaren till fondens utveckling

Ett flertal nya hyresavtal har skrivits pd for Metro Plaza under det
fjarde kvartalet som kommer péborjas under det forsta kvartalet av
2017 efter det att fastigheten har forberetts for hyresgisterna.
Byggnaden kommer dérefter ha en vakansgrad néra noll



East Capital Baltic Property Fund III

Fonden lanserades 2015 och investerar i och forvaltar kommersiella
fastigheter med viletablerade hyresgéster och héllbara hyresvillkori de
baltiska huvudstdderna. Fokus ligger primidrt pa detaljhandels-,
kontors-, logistik- och industrifastigheter pa de mest attraktiva lagena,
med stabila intikter och utvecklings- eller forbattringspotential.

East Capital Explorers andel i fonden 27 %

% av substansvardet 4%

Q42016  YTD 2016 Sedan aug 15
Innehavets utveckling, EUR 5,9 % 9,4 % 9,1%

Substansvirdet av East Capital Explorers innehav i Baltic Property
Fund III 6kade med 5,9 % under det fjarde kvartalet. Okningen bestr
av rorelseresultat frin fondens tva investeringar samt en positiv
omvirdering av Vesse Retail Centre vid &rsskiftet

I Vesse Retail Centre, har fasaden till butiken renoverats under andra
halvan av 2016 som en gemensam investering fran hyresviarden och
hyresgdsten COOP Eesti. Omprofileringen av butiken fran
Maksimarket till COOP inkluderade dven en interior uppgradering,
gjord av hyresgéisten

Hyresavtalet med livsmedelsbutikskedjan COOP forlangdes till 2027.
En hyresrabatt erbjuds fram till december 2017 som en kompensation
for investeringarna

Hilton Tallinn Park har varmt vilkomnats av bade stadsbor och turister
efter Oppningen den 1 juni 2016. Hotellets officiella resultat for sju
manader av 2016 kommer att bli tillgéngliga efter att kvartalsrapporten
frin Olympic Enterntainment Group publicerats pad Nasdaq Baltic-
borsen



Noterade innehav

Noterade innehav utgor 16 (19) procent av det totala substansvdrdet. 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 marknadsvérderingar av sma
och medelstora foretag med beprovade affarsmodeller, stark
intdktsgenerering och hog omvarderingspotential, dir forvaltaren kan
ta en aktiv roll i bolagsstyrningen av portfoljbolagen.

East Capital Explorers andel i bolaget 10 % East Capital Explorers andel i bolaget 74 %
% av substansvardet (dir. inv. och via EC Deep Value Fund) 5% % av substansvirdet 12%
MMKD 2016 2015 2016 2015 Q42016  YTD 2016Sedan dec 14
jan-dec jan-dec okt-dec okt-dec 7 5°c o utveckling, EUR 7,7% 1,4% 4,6%

Rintenetto 2888 2909 693 747
Riintenettomarginal (%) 3,6 3,7 3,5 3,7
Rorelseintikter 4171 4168 1043 1111 Fondens storsta innehav den 31 december 2016
Rorelsekostnader 1712 1715 457 444 vikt, Utv, Bidr,
Kostnad/Intakt (%) * 36,5 37,6 37,0 39,9  Foretag % % %* Land Sektor
Rorelseresultat f. skatt o. provisioner 2459 2453 587 667 Bo2 12,9 0,0 -0,1 Serbien Kons. Disk.
Nettoresultat 779 525 253 208 Bank Sankt-Peterburg 11,2 24,1 2,3 Ryssland Finans
* Exklusive engéngsposter fs;g&;:;ljcfi‘zrgy & 0,3 -89 -0,7 Georgien Kraft

. o .. o Kom?rdjalna Banka 8,3 17,5 1,1 Makedonien Finans
KBS rapporterade en nettovinst pa 779 MMKD (12,7 MEUR) for heléret ~ Skopje
2016, en okning om 48 % frin &ret innan men strax under bankens  Impact 56 -1,8 -0,1 Rumdnien  Fastigheter
mélsittning Reinsurance Co Sava 54 -5,5 -0,3 Slovenien Finans

Telekom Srpske 3,3 0,0 0,0 Bosnien Telekom

Helarets resultatet fore skatt och provision var i linje med aret innan.  Bank Tsentrkredit 25 18,8 0,4 Kazakstan  Finans
Provisioner for 1dnenedskrivningar gjorde att resultatet sjonk i fjairde  pjf Big 24 -18,9 -0,6 Bosnien Finans
kvartalet 2016 jamfort med aret innan. Ledningen har arbetat aktivt Steppe Cement 24 11 0,0 Kazakstan  Ravaror

med att 16sa ut nagra daliga 1an, men resultatet av detta har dnnu inte
realiserats

For kdarnverksamheten var siffrorna fortsattningsvis pa goda nivaer —
rantenettot var 3,6 % for &ret och K/I-talet holl sig med god marginal
under 40 %. Avgift- och courtageintikter gick ned med 3 %, framforallt
pd grund av mycket aggressiv prissittning fran konkurrenter.
Likviditeten ar mycket god, vilket &r positivt med tanke pa de fortsatta
politiska osdkerheterna i Makedonien, medan kapitaltickningen ar
robust pé 15,2 %

Tillvaxten i balansomslutningen var fortsatt svag pa 3,7 % for aret, med
sjunkande bruttolén, vilket reflekterar ett underskott av kreditvardiga
lantagare pa foretagssidan. Kortsiktigt dr bankens bésta strategi for att
forbéttra sitt resultat att minska sin riskkostnad

KBS-aktien fortsatte att starkas och East Capital Explorers innehav
okade i varde med 17,5 % under fjarde kvartalet och med 29,4 % for

heléret 2016

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

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

Onoterade innehav
(% av fonden)

10 storsta innehav

(% av fonden) Totalt antal innehav

63 15 81

Virdet pd East Capital Explorers innehav i fonden 6kade med 7,7 %
under det fjarde kvartalet. Medan fonden inte har ndgot officiellt
jamforelseindex, var detta lagre an MSCI Emerging Markets Europe
10-40 som 6kade med 16,6 % och MSCI Russia 10-40 som 6kade med
25,9 %

Den storsta positiva bidragaren var Bank of St Petersburg som steg med
24,1 % efter ett generellt forbattrat sentiment fér Ryssland samt att
rubeln stérktes till 60,7 mot USD till f6ljd av hogre oljepriser

Den storsta negativa bidragaren var Georgiska Caucasus Energy &
Infrastructure, enbart drivet av en nedvirdering av det georgiska
valutan lari, som forsvagades med 8,9 % mot EUR under perioden,
medan varderingen i lari forblev oférandrad. Ménga innehav pa Balkan
utvecklades negativt trots starka makrosiffror



Kortfristiga placeringar

Kortfristiga placeringar innefattar tillgangar som forvdantas avyttras. Den storsta kortfristiga investeringen dr
East Capital Frontier Markets Fund som motsvarar 4 procent av substansvdrdet. Innehavet i East Capital Bering
Ukraine Fund Class R, som gick upp med 30 procent under fjdrde kvartalet, motsvarar 0,6 procent av East Capital

Explorers substansvdrde och dr ej separat redovisad nedan.

East Capital Global Frontier Markets Fund

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

East Capital Explorers andel i fonden 29 %

% av substansvardet 4%

Q42016 YTD 2016 Sedan dec 14
Innehavets utveckling, EUR 5,4% 2,5% 4,4 %

Fondens storsta innehav den 31 december 2016

Vikt, Utv, Bidr,
0,

Foretag % % %* Land Sektor
United Bank 54 26,4 1,1 Pakistan Finans
National Bank Of Kuwait 53 16,1 0,8 Kuwait Finans
Banco Macro B Adr 4,8 -10,6 -0,6 Argentina Finans
Habib Bank 4,2 32,6 1,0 Pakistan Finans
Viet Nam Dairy Products 3,8 -3,6 -0,1 Vietnam Kons. Stap.
FPT Corp 3,1 -3,7 -0,1 Vietnam IT
Safaricom 3,0 1,7 0,0 Kenya Telekom
Grupo Supervielle Sa-Adr 2,9 -6,2 -0,2 Argentina Finans
Adecoagro 2,8 -1,7 -0,1 Argentina Kons. Stap.
Square Pharmaceuticals 2,7 10,2 0,2 Bangladesh Hailsovérd

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

10 storsta innehav Onoterade innehav Totalt antal innehav
(% av fonden) (% av fonden)
38 o 57

Virdet pé innehavet i East Capital Global Frontier Markets Fund steg
med 5,4 % medan MSCI Frontier Markets index steg med 7,5 % under
det fjarde kvartalet

Pakistan gav det bésta bidraget under kvartalet med en uppgéng pa
23,7 % vilket resulterar i en total avkastning under aret pé 45,4 %. Den
ekonomiska tillvaxten i landet forvintas ligga pa 5 % under 2017. Tvé
av fondens aktiva nyckelpositioner i Pakistan, United Bank och Habib
Bank, presterade béttre dn index och steg med 26,4 % respektive
32,6 %

Manga tidigare utmaningar for tillgdngsklassen, sdsom finansiell
aterhdmtning, valutajusteringar och utfléden har Gverlag lattats och &r
i vissa marknader helt 6ver
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Resultat

Samtliga investeringsaktiviteter samt forvaltning av investeringsport-

foljen 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). Nér referens sker till investeringsverksamheten i denna rapport

avser detta transaktioner som gors i de operativa dotterforetagen.
Rapporteringsvaluta dr euro (EUR).

Resultat for fjarde kvartalet 2016

Resultatet for det fjarde kvartalet uppgick till 22,8 MEUR (1,3 MEUR)
inklusive 23,4 MEUR (1,9 MEUR) i virdefoérandringar pa aktier i
dotterforetag, vilket motsvarar ett resultat per aktie om 0,88 EUR
(0,04 EUR).

Under det fjarde kvartalet slutférde Bolaget forsdljningen av
Starman och transaktionen realiserade en kontant kdpeskilling till
ECEX pa 83,6 MEUR. Kopeskillingen foranledde en vinstdelning till
East Capital om cirka 6,7 MEUR vilket betalades innan &rsskiftet. Den
positiva nettoeffekten pa kvartalets resultat frdn transaktionen var
cirka 2,1 MEUR, som ett resultat av en hogre nettolikvid jamfort med
bokforda varden.

Melon Fashion Group vérderades upp med totalt 16,5 MEUR. Den
underliggande tillgangen i rubel viarderades upp med 12,6 MEUR pé
grund av generellt lagre marknadsrisk i Ryssland vilket resulterar i
lagre genomsnittlig vigd kapitalkostnad (WACC) samt forbattrade
bruttomarginalnivéer, medan omrakning fran rubel till euro hade en
positiv effekt om 3,9 MEUR

Under det fjarde kvartalet erholls en utdelning frén Trev-2 Group
om 0,3 MEUR, medan innehavet i Trev-2 Group skrevs ned med EUR
0,5m. Tillsammans med viardefordndringar hanforliga till innehaven i
3 Burés om 0,3 MEUR, Komercijalna Banka Skopje om 1,6 MEUR,
East Capital Baltic Property Fund III om 0,5 MEUR, East Capital
Deep Value Fund om 2,4 MEUR och East Capital Global Frontier
Markets Fund om 0,6 MEUR, utgor dessa poster storre delen av
vardeforandringen pé aktier i dotterbolag i periodens resultatrédkning.

I investeringsverksamheten sdldes andelar i East Capital Global
Frontier Markets Fund till ett virde motsvarande 2,0 MEUR och i
East Capital Deep Value Fund till ett virde motsvarande 5,0 MEUR.

Periodens resultat inkluderar intdkter om 0,3 MEUR (0,0 MEUR)
fraimst avseende é&terbetalning av forvaltningsavgifter frén fonder,
samt kostnader om 1,1 MEUR (0,7 MEUR), vilka i sin helhet ar
hénforliga till moderbolaget. Finansiella intdkter och kostnader
uppgick till totalt +0,2 MEUR (+0,0 MEUR).

Jamforelsesiffrorna inom parentes avser motsvarande period 2015.

samt kostnader om 13,7 MEUR (varav 10,3 MEUR avser
jamforelsestorande poster), utgor dessa poster storre delen av
vardeforandringen pa aktier i dotterbolag i periodens resultatrakning.
Vinligen se not 2 Segmentrapportering for mer information.

I investeringsverksamheten sdldes andelar i East Capital Global
Frontier Markets Fund till ett virde motsvarande 21,6 MEUR och i
East Capital Deep Value Fund till ett virde motsvarande 12,2 MEUR.
Vidare gjordes den andra neddragningen i East Capital Baltic
Property Fund III om 4,8 MEUR samt en tillaggsinvestering 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 varumarke och konkurrensklausul, i enlighet
med tidigare kommunikation.

Arets resultat inkluderar intikter om 0,7 MEUR (0,0 MEUR)
frimst avseende aterbetalning av fOrvaltningsavgifter frén fonder,
samt kostnader om 4,5 MEUR (1,9 MEUR), vilka i sin helhet ar
hénforliga till moderbolaget. Finansiella intdkter och kostnader
uppgick till totalt +0,1 MEUR (+0,2 MEUR).

Jamforelsesiffrorna inom parentes avser motsvarande period 2015.

Resultat for perioden jan-dec 2016

Arets resultat uppgick till 13,3 MEUR (7,3 MEUR), inklusive 16,9
MEUR (9,0 MEUR) i vardeforandringar pa aktier i dotterforetag,
vilket motsvarar ett resultat per aktie om 0,49 EUR (0,25 EUR).

Under fjarde kvartalet slutférdes forsiljningen av Starman och
transaktionen realiserade en kontant kopeskilling till ECEX pa 83,6
MEUR; en viardeuppgéng om 11,8 MEUR under éret. Kopeskillingen
foranledde en vinstdelning till East Capital om cirka 6,7 MEUR vilket
betaldes innan arsskiftet.

Melon Fashion Group virderades upp med totalt 16,3 MEUR. Den
underliggande tillgdngen i rubel skrevs upp med 8,2 MEUR p4 grund
av generellt ldgre marknadsrisk i Ryssland vilket resulterar i ldgre
genomsnittlig vdgd kapitalkostnad (WACC) samt  forbittrade
bruttomarginalnivéer, medan omrékning fran rubel till euro hade en
positiv effekt om 8,1 MEUR. Vidare erholls en utdelning frin Melon
Fashion Group om 0,5 MEUR, fran East Capital Baltic Property Fund
II om 0,9 MEUR, fran Komercijalna Banka Skopje om 0,4 MEUR
samt frdn Trev-2 Group om 0,3 MEUR. Tillsammans med
vardeforandringar hanforliga till innehaven i 3 Burés om 2,5 MEUR,
East Capital Baltic Property Fund IT om 1,1 MEUR, East Capital Baltic
Property Fund III om 0,8 MEUR, Komercijalna Banka Skopje om 2,1
MEUR och East Capital Global Frontier Markets Fund 0,8 MEUR

Finansiell stidllning och kassafléden jan-dec 2016

Vid periodens slut uppgick East Capital Explorer AB:s soliditet till
99,3 procent (99,8 procent).

Av kassaflodet nedan framgar endast de floden som sker i
moderbolaget. Under perioden januari-december 2016 erholl Bolaget
aterbetalning av aktiedgartillskott fran dotterbolagen pé totalt 52,7
MEUR (17,5 MEUR). I juni utbetalades ordinarie utdelning foér 2015
om totalt 2,3 MEUR, vilket motsvarar 0,09 EUR per aktie, eller 0,80
SEK per aktie. Under perioden 20 maj — 31 december 2016 aterkopte
East Capital Explorer total 2 557 100 aktier till ett varde motsvarande
17,0 MEUR.

Moderbolagets kassa och bank uppgick vid slutet av perioden till
30,3 MEUR (1,9 MEUR).

I investeringsverksamheten fanns sammanlagda likvida medel och
kortfristiga placeringar pa 95,2 MEUR (43,0 MEUR) vid periodens
slut. For mer information om periodens transaktioner i investerings-
verksamheten, se information avseende fordelningen av virdet i
dotterbolagen pa sid 15-17 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. Av atagandet har 8,1 MEUR dragits ned av fonden och
aterstdende atagande uppgar diarmed till 11,9 MEUR.

Den 21 oktober 2016 meddelade East Capital Explorer att bolaget
har atagit sig att finansiera upp till 9 MEUR l6pande under de
kommande tva aren, i ett 23-vaningars kontorskomplex i Vilnius.
Fastigheten kommer att byggas pd en tomt intill 3 Burés-
kontorskomplexet och investeringen kommer att inkluderas i den
befintliga 3 Burés-investeringen.

Omvarld och marknad

De flesta marknader i East Capital Explorers investeringsuniversum
hade en positiv utveckling under 2016 trots en inledande oro 6ver den
brittiska EU-omréstningen och det amerikanska presidentvalet.
OPEC-ldnderna lyckades enas om att sinka produktionstakten vilket
starkte oljepriserna, som stabiliserade kraftigt under 2016 jamfort
med de senaste arens hoga volatilitet. Ryssland gynnades frén béde
starkare oljepris och frén valet av president Trump, som tillsammans
med den nya utrikesministern Tillerson forviantas driva en mer
Rysslandsvinlig agenda 4n tidigare amerikanska presidenter. A andra
sidan blev marknaden né&got mer forsiktig gentemot de baltiska
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landerna efter det amerikanska valet, d& president Trumps inledande
kommentarer om Nato 6kade oron for Baltikum.

Om man ser till det tredje kvartalet sjonk BNP-tillvixten nagot till
1,7 procent i Litauen och 0,3 procent i Lettland, medan den steg till
1,3 procent i Estland. Dock ar konsumtionen i Baltikum fortfarande
robust, dir forsdljning i detaljhandeln steg med 5-8 procent i
november. De baltiska aktiemarknaderna visade stabil avkastning
under fjarde kvartalet di Tallinnborsen 6kade med s& mycket som 7,4
procent, Rigaborsen med 3,5 procent och Vilniusborsen med 2,7
procent.

I Ryssland har den ekonomiska situationen fortsatt att stabiliseras.
Inflationen sjonk till 5,4 procent i december, vilket dr den lagsta nivan
sedan sovjettiden och betydligt ldgre dn konsensus forvantningar p&
8,3% for ett ir sedan. Rubeln stirktes ytterligare, +10 procent mot
euron under kvartalet, vilket viantas driva ned inflationen dnnu mer
och leda till fler rdntesdnkningar. Till foljd av detta steg den ryska
aktiemarknaden med 24,6 procent (MSCI Russia) i euro under det
fjarde kvartalet.

I Balkan, East Capital Explorers tredje storsta marknad, &tervinder
investeringar i och med att det globala sentimentet mot tillvixt- och
gransmarknader forbattras. De Osteuropeiska aktiemarknaderna steg
med 5,8 procent (MSCI EM Europe) i euro under fjarde kvartalet.

Den overgripande ekonomiska utvecklingen i East Capital
Explorers investeringsregion ar ojaimn och osdkerheter kvarstar fran
ett finansiellt perspektiv. Global penningpolitik sévil som
valutafordndringar och rédntor vintas fortsatt paverka bolagets
marknader. East Capital Explorers investeringar kan darfor
forknippas med okade risker avseende avyttringsmojligheter, men &
andra sidan kan reformer dven skapa nya investeringsmojligheter.

Ovrig information

Risker och osakerhetsfaktorer

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

Dessutom ar investeringarna ocksd 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 paverkas 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 uppsidgningen av investerings-
avtalet, vinligen se not 5 Narstdende parter.

For att berdkna samtliga forvaltningsavgifter och resultatbaserade
avgifter som betalats av East Capital Explorer till East Capital, méste
avgifter som betalas via fonderna laggas till de som ingar i
investeringsverksamheten. Under 2016 uppgick forvaltningsavgifter
till East Capital till 2,0 MEUR (4,8 MEUR) och resultatbaserade
avgifter uppgick till 7,6 MEUR (0,0 MEUR). Den resultatbaserade
avgiften avser forsiljningen av Starman om 6,7 MEUR 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 dr den rabatterade
forvaltningsavgiften 1,25 %. Resultatbaserade avgifter for dessa
fonder uppgar till 20 %, under forutsittning att en troskelvardedkning
om 7-8 % per ar har uppnétts.

Organisation och investeringsstruktur

East Capital Explorer AB (publ) &dr ett svenskt investeringsbolag
noterat pd Nasdaq Stockholm. Bolagets affarsidé &r att skapa hogsta
mojliga riskjusterade avkastning till aktiedgarna, genom att erbjuda
en likvid exponering mot en unik portf6lj av framforallt onoterade
bolag och fastigheter i Osteuropa.

East Capital Explorers strategi ar att investera framst i de sektorer
och bolag som gynnas mest av de langsiktiga utvecklingstrenderna i
investeringsregionen. Stark inhemsk efterfrdgan &r en av de viktigaste
drivkrafterna for tillviixten i Osteuropa och detta &r bolagets frimsta
investeringstema. East Capital Explorer riktar in sig pa snabbvixande
sektorer sdsom detaljhandel, konsumentvaror, finans och fastigheter.
Investeringsportfoljen forvaltas aktivt for att optimera det 1&ngsiktiga
vérdet. Alla investeringar 6vervégs noggrant fran ett risk- och avkast-
ningsperspektiv. Risk hanteras med ett antal metoder och verktyg,
bland annat genom att ldgga stor vikt vid bolagsstyrning, inklusive
materiella och relevanta miljo- och sociala aspekter. Aktivt dgande
innefattar ocksd styrelserepresentation och néira relationer med
foretagen som bolaget investerar i.

For  ytterligare  information om  organisationen  och
investeringsstrukturen i bolaget, vinligen se vir hemsida
www.eastcapitalexplorer.com, avsnittet “Bolagsstyrning”.

Den verkstillande direktéren forsakrar att bokslutskommunikén ger
en rittvisande Oversikt av bolagets och koncernens verksambhet,
stillning och resultat samt beskriver visentliga risker och
osidkerhetsfaktorer som bolaget och koncernen stér infor.

Stockholm, 13 februari 2017

Mia Jurke
Verkstallande direktor

Kontaktinformation

Mia Jurke, VD, 08 505 885 32
Lena Krauss, CFO, 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

« Arsredovisning 2016 ir 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 bokslutskommuniké dr den informationen
som East Capital Explorer AB skall offentliggora enligt EU:s
marknads-missbruksforordning och lagen om wvdrdepappers-
marknaden. Information ldmnades for offentliggérande den 13
februari 2017 klockan 08:00 CET.
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Resultatrakning

TEUR
2016 2015 2016 2015
Not jan-dec jan-dec okt-dec okt-dec
Virdeforandringar aktier i dotterforetag 2 16 931 8996 23 400 1923
Ovriga intiikter 691 - 331 -
Personalkostnader -1894 -998 -794 -395
Ovriga rorelsekostnader -963 -919 -208 -263
Jimforelsestorande poster' -1604 - - -
Rorelseresultat 13 161 7079 22 638 -10 830
Finansiella intikter 203 189 181 -2
Finansiella kostnader -61 o 12 6
Resultat fore skatt 13 303 7268 22 831 1263
Skatt - - - -
PERIODENS RESULTAT* 13 303 7268 22 831 1263
Resultat per aktie, EUR
- hanforligt till moderbolagets aktiedgare 0,49 0,25 0,88 0,04
Inga utspadningseffekter under perioderna
' Radgivningskostnader relaterade till uppsigning av investeringsavtalet med East Capital
*Fér moderbolaget 6verensstimmer periodens resultat med periodens totalresultat
. o
Balansrakning
TEUR
2016 2015
Not 31dec 31dec
Tillgangar
Andelar i dotterforetag 3,4 195 993 252 140
Lén till koncernforetag 4 20 900 -
Summa anliggningstillgingar 216 893 252 140
Ovriga kortfristiga fordringar 2 -
Upplupna rénteintékter 4 1680 -
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 42 14
Kassa och bank 30 338 1918
Summa omsittningstillgdngar 32 447 1932
Summa tillgéngar 249 340 254 071
Eget kapital
Aktiekapital 3655 3654
Ovrigt tillskjutet kapital/Overkursfond” 209 613 318 920
Balanserad vinst® -69 014 -76 282
Periodens resultat”® 13 303 7268
Summa eget kapital 247558 253 561
334 256
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 1449 254
Summa kortfristiga skulder 1783 510
Summa eget kapital och skulder 249 340 254 071

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

TEUR Totalt eget
Balanserade kapital
. vinstmedel hénforligt till
Aktie- Overkurs- inkl. &rets moderbolagets
kapital fond resultat aktiedgare
Ingaende eget kapital 1 jan 2016 3 654 318 920 -69 014 253 561
Periodens resultat - - 13 303 13 303
Totalresultat - - 13 303 13 303
Fondemission 1 -1 - -
Utdelning till aktiedgarna - -2 335 - -2 335
Aktiedterkop - -16 971 - -16 971
Utgédende eget kapital 31 december 2016 3655 299 613 -55 711 247 558
TEUR Totalt eget
Balanserade kapital
. vinstmedel ~ héanforligt till
Aktie- Overkurs- inkl. drets moderbolagets
kapital fond resultat aktiedgare
Ingdende eget kapital 1 jan 2015 3 650 333 945 -76 282 261 314
Periodens resultat - - 7268 7268
Totalresultat - - 7268 7268
Fondemission 4 -4 - -
Inlosenprogram - -13 170 - -13 170
Aktiedterkop - -1851 - -1851
Utgidende eget kapital 31 december 2015 3 654 318 920 -69 014 253 561
Rapport 6ver kassafloden
TEUR
2016 2015 2016 2015
jan-dec jan-dec okt-dec okt-dec
Den lopande verksamheten
Rorelseresultat 13 161 7 079 22 638 1265
Virdeforandringar aktier i dotterforetag -16 931 -8 996 -23 400 -1923
Kassaflode fran den 16pande verksamheten fore férindringar i rorelsekapital -3 770 -1917 -761 -658
Kassaflode fran forindring i rorelsekapital
Okning (-)/minskning (+) av rorelsefordringar -414 3 -59 -11
Okning (+)/minskning (-) av rorelseskulder 1272 106 486 154
Kassaflode fran den l6pande verksamheten -2 912 -1 808 -335 -515
Investeringsverksamheten
Aterbetalning av aktiesgartillskott 52 700 17 500 32 000 -
Forvarv av resterande aktier i ECEX Holdings SA -2 000 - - -
Kassaflode fran investeringsverksamheten 50 700 17 500 32 000 -
Finansieringsverksamheten
Inldsenprogram - -13 170 - -
Utdelning till aktiedgarna -2 335 - - -
Aktiedterkop -16 971 -1851 -2 919 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -19 306 -15 021 -2 919 -
Periodens kassaflode 28 482 671 28 746 -515
Kassa och bank vid periodens bérjan 1918 1057 1581 2435
Valutakursdifferens i likvida medel -61 189 12 -2
Kassa och bank vid periodens slut 30338 1917 30338 1917
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Not 1 Redovisningsprinciper

Informationen i denna delarsrapport har uppréttats enligt International Financial Reporting Standards (IFRS) och International Accounting Standards (IAS) 34
Delarsrapportering samt tillimpliga bestimmelser i Arsredovisningslagen (ARL). Informationen avseende moderbolaget har upprittats enligt Redovisning for juridiska
personer (RFR 2) och ARL 9 kap, deldrsrapporter. Eftersom kraven enligt de bada regelverken for nirvarande inte skiljer sig at gillande uppstillning av de finansiella

rapporterna, redovisas dessa samlat enligt bade IFRS och ARL.

De redovisningsprinciper som har tillimpats i denna deldrsrapport dr desamma som de som beskrivs i arsredovisningen for 2015.

Not 2 Segmentrapportering

East Capital Explorer AB Klassificerar Bolagets olika segment utifrén karaktaren pa dess investeringar. Ledningen foljer upp innehaven pa grundval av verkligt virde och
samtliga innehav vérderas till verkligt varde via arets resultat. Vardeférandringar pd innehav som innehas av dotterforetagen har fordelats pa vardeférandringar, 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 — 31 dec 2016 Private Equity ~ Fastigheter innehav placeringar Oférdelat Summa
Virdeforandringar i portfoljen 15 840 4134 2654 12 626 - 35 254
Erhéllna utdelningar 759 854 416 - - 2029
Ovriga kostnader (inkl. forvaltningsavgifter) -240 -172 -61 -2 416 -44’ -3336
Jimférelsestorande poster' - -935 - -6 682 -9 400 -17 017
Virdeforiandringar aktier i dotterforetag 16 359 3881 3009 3528 -9 847 16 931
Ovriga intikter - 27 406 144 115 691
Personalkostnader - - - - -1894 -1894
Ovriga rorelsekostnader - - - - -963 -963
Jimforelsestorande poster” - - - - -1604 -1 604
Rorelseresultat 16 359 3907 3 415 3 672 -14 193 13 161
Finansiella intdkter - 203 - - - 203
Finansiella kostnader - - - - -61 -61
Periodens resultat fore skatt 16 359 4110 3415 3 672 -14 254 13 303
Tillgangar 48585 67 075 39 356 95 231 -906 249 340
TEUR Noterade  Kortfristiga

1jan — 31 dec 2015, Omréknat® Private Equity ~ Fastigheter innehav  placeringar Oférdelat Summa
Virdeforandringar i portfoljen -10 771 5773 1959 14 025 - 10 986
_Erhéllna utdelningar 817 - - - - 817
Ovriga kostnader (inkl. férvaltningsavgifter) -870 -424 -147 -1188 -179 -2 807
Virdeforiandringar aktier i dotterforetag -10 824 5349 1813 12 837 -179 8995
Personalkostnader - - - - -9098 -998
Ovriga rorelsekostnader - - - - -919 -919
Rorelseresultat -10 824 5349 1813 12 837 -2 096 7078
_Finansiella intékter - - - - 189 189
Finansiella kostnader - - - - [ 0
Periodens resultat fore skatt -10 824 5349 1813 12 837 -1907 7267
Tillgdngar 32745 57718 48 894 114 799 -84 254 071

" Kostnader relaterade till 6vergangs- och uppségningsavtalet med East Capital (Fastigheter och Oférdelat), samt forsiljningen av Starman (Kortfristiga placeringar). Vénligen se not 5 Narstéende parter

2 Rdgivningskostnader relaterade till uppségning av investeringsavtalet med East Capital

3 P4 grund av forséljningen av Starman, omklassificerades innehavet fran Private Equity vid &rsskiftet 2015, till Kortfristiga placeringar under Q1 2016. Jimforelse siffror har omréknats for att reflektera

omklassificeringen.
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Not 3 Enheter med dgarandel over 50 procent

Foljande enheter, dar 4garandelen dr 6ver 50 %, konsolideras inte till f6ljd av konsolideringsundantaget for investmentbolag.

Antal aktier/ Redovisat Agarandel,

Ej konsoliderade enheter 31 december 2016 Sate andelar  varde, TEUR kapital
ECEX Holdings SA (tidigare East Capital Explorer Investments SA) Bertrange, Luxemburg 100 000 11 864 100%
East Capital Explorer Investments AB Stockholm, Sverige 11 000 10 808 100%
Humarito Limited Nicosia, Cypern 2 000 173 321 100%
Baltic Cable Holding OU Tallinn, Estland 2 502 83 450 100%
UAB Portarera’ Vilnius, Litauen 300 30419 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, slis samman till ett sammanlagt belopp d& 3 Burés ses som en och samma investering éven 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 varderade till verkligt varde.

Finansiella instrument som inte viirderas till verkligt virde via resultatet
For fordringar och skulder anses det redovisade vérdet aterspegla verkligt virde eftersom den aterstiende l6ptiden i allménhet dr kort. Detta géller dven for kassa och bank.

Berikning av verkligt virde
Foljande sammanfattar de metoder och antaganden som framst anvénds for att faststélla verkligt virde pa Bolagets finansiella instrument. Mer detaljerade beskrivningar av
anvénda virderingsprinciper aterfinns i bolagets arsredovisning for rikenskapsaret 2015.

Verkligt virde hierarki

Bolagets verkligt virde-hierarki har foljande nivier:

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

« Nivd 2: Andra indata dn de noterade priser som ingér i nivd 1 som ar observerbara for tillgdngen eller skulden antingen direkt (d.v.s. som priser) eller indirekt (d.v.s.
hérledda frén priser).

« Nivé 3: Indata for tillgangen eller skulden i frdga bygger inte pa observerbara marknadsdata (d.v.s. icke observerbara indata.)

Den niva i hierarkin for verkliga varden dér véarderingen till verkligt varde kategoriseras i sin helhet skall bestimmas med grund i den ldgsta niva indata som é&r signifikant
for véirderingen till verkligt varde i sin helhet. I detta syfte gors bedomningen av indatas signifikans med beaktande av véarderingen till verkligt véarde i sin helhet. Om det i
en vardering till verkligt virde anviands observerbara indata som kriver betydande justering som har sin grund i icke observerbara indata &r denna vérdering en virdering
pa niva 3. Bedomningen av signifikansen for sirskilda indata i viarderingen till verkligt varde kraver beaktande av de faktorer som sérskilt géller tillgdngen eller skulden.

Aktier i dotterforetag/finansiella instrument
Finansiella instrument i moderbolaget bestér av aktier i dotterféretag om 196,0 MEUR, 1an till koncernforetag om 20,9 MEUR samt kassa och bank om 30,3 MEUR.
Redovisat vérde pa dessa tillgdngar utgor verkligt virde pa balansdagen.

Redovisat varde, TEUR Kapitalandel, %
Aktier i dotterforetag inklusive lan till koncernforetag Land 31 dec 2016 31 dec 2015 31 dec 2016 31 dec 2015
ECEX Holdings SA (tidigare East Capital Explorer Investments SA) Bertrange, Luxemburg 11 864 252 140 100 100
East Capital Explorer Investments AB Stockholm, Sverige 10 808 - 100 -
Humarito Nicosia, Cypern 173 321 - 100 -
UAB Portarera (18n) 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 14n till koncernforetag samt upplupna rénteintékter, overfordes till
moderbolaget East Capital Explorer AB.
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D4 innehav i dotterforetag presenteras genomlyst, aterspeglar tabellerna nedan verkligt vérde i investeringsverksamheten. Virdet pa innehaven i dotterféretag, inklusive
1an till koncernforetag, bestar direkt och indirekt av foljande delposter:

TEUR

31 december 2016 Ovriga

Specifikation av vérdet pé aktier i dotterforetag inklusive 1an Private Noterade Kortfristiga tillgdngar och

till koncernforetag Equity Fastigheter innehav placeringar Kassa skulder, netto Summa
Ingdende balans 1 januari 2015 104 584 57718 48 894 32450 8593 -98 252 140
Flytt av upplupna rianteintikter till moderbolaget - -1477 - - - - -1477
OmbKlassificeringar -71 839 - - 71839 - - o)
Forvirv/okningar - 5020 - - -5 020 - [0}
Avyttringar/minskningar - - -12 192 -105 224 117 416 - o)
Ovriga poster - - - - -17 116 -1236 -18 352
Aterbetalda aktiedgartillskott - - - - -52 700 - -52 700
Erhéllna utdelningar - - - - 2 029 - 2 029
Forandring i verkligt virde via periodens resultat 15 840 4134 2 654 12 626 - - 35 254
Utgédende balans 31 december 2016 48 585 65 395 39 356 11 691 53 201 -1334 216 893
TEUR Ovriga

31 december 2015 Private Noterade Kortfristiga tillgdngar och

Specifikation av virdet pd aktier i dotterforetag Equity Fastigheter innehav placeringar Kassa skulder, netto Summa
Ingiende balans 1 januari 2015 85 028 48 620 70 442 52188 4557 -191 260 644
OmkKlassificeringar -1997 - -16 110 18 10 - - -
Forvdrv/okningar 22 514 3325 - - -25 839 - -
Avyttringar/minskningar - - -7397 -42 060 49 458 - -
Ovriga poster - - - - -2 900 93 -2 807
Aterbetalda aktiedgartillskott - - - - -17 500 - -17 500
_Erhallna utdelningar - - - - 817 - 817
Foriandring i verkligt virde via periodens resultat -961 5773 1959 4 215 - - 10 986
Utgidende balans 31 december 2015 104 584 57718 48 894 32 450 8593 -98 252 140

Private Equity bestar av innehaven i Melon Fashion Group (MFG) och Trev-2 Group. Fastigheter bestar 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 drsskiftet och verkligt virde pa innehaven bedéms kvartalsbasis.

Noterade innehav bestar av fonder med en majoritet av noterade innehav som forvaltas av East Capital. Aven innehavet i Komercijalna Banka Skopje, som handlas 16pande,
ar inkluderat i noterade innehav. Noterade innehav omvérderas lopande enligt de varderingsprinciper som framgar av varderingsprinciperna pa foregdende sida.

Kortfristiga placeringar bestar av innehav som férvéntas avyttras inom 12 ménader. Innehaven i East Capital Global Frontier Markets Fund och East Capital Bering Ukraine
Fund R ar Klassificerade som kortfristiga placeringar.

Virderings-
Innehav Klass metod Virderingsantaganden
Melon Fashion Group Private Equity DCF Langsiktig tillvaxttakt 5 %, Langsiktig rorelsemarginal 12 %, WACC 17 %
Trev-2 Group Private Equity DCF Langsiktig tillvaxttakt 2 %, Lingsiktig rorelsemarginal 7 %, WACC 7-11 %
3 Bures Fastigheter DCF WACC 7-8 %, direktavkastningskrav 7 %
East Capital Baltic Property Fund II Fastigheter DCF WACC 8-10 %, direktavkastningskrav 7-8 %
East Capital Baltic Property Fund IIT Fastigheter DCF WACC 9 %, direktavkastningskrav 8 %

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

For virdet pa innehaven i Private Equity och Fastigheter som hélls till verkligt virde via resultatrdkningen, skulle forandringar pa balansdagen avseende ett av de betydande
icke observerbara indata, medan andra indata halls konstanta, f4 f6ljande effekter:

Effekter i TEUR Private Equity

31 december 2016 Resultatrakningen
Kénslighetsanalys Okning Minskning
Léngsiktig tillvaxttakt (0,5 % fordndring) 1951 -1787
Genomsnittlig vigd kapitalkostnad (WACC) (0,5 % foréndring) -2 356 2575
Langsiktig rorelsemarginal (0,5 % forindring) 2 089 -2 093
Effekter i TEUR Fastigheter

31 december 2016 Resultatrakningen
Kénslighetsanalys Okning Minskning
Genomsnittlig vigd kapitalkostnad (WACC) (0,5 % foréndring) -2 051 2134
Direktavkastningskrav (0,5 % fordndring) -3 778 4 351

P4 sidan 4 i denna rapport presenteras East Capital Explorers portf6lj med information om &rets viardefoérandringar. P4 sidorna 5 till 10 finns mer detaljerad information
om portf6ljens innehav.
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Foljande tabeller visar hur finansiella tillgdngar som vérderats till verkligt virde fordelas pa de olika nivierna i hierarkin:

TEUR

31 december 2016

Aktier och andelar i investeringsverksamheten som redovisas till verkligt virde via resultatet’ Niva 1 Niva 3 Summa
Private Equity - 48 585 48 585
Fastigheter - 67 075 67 075
Noterade innehav 39 356 - 39 356
Kortfristiga placeringar 10 236 1455 11 691
Total 49 592 117 114 166 706
TEUR

31 december 2015

Aktier och andelar i investeringsverksamheten som redovisas till verkligt vérde via resultatet Nivé 1 Nivé 3 Summa
Private Equity - 104 584 104 584
Fastigheter - 57 718 57718
Noterade innehav 48 894 - 48 894
Kortfristiga placeringar 31077 1373 32450
Total 79 970 163 675 243 645

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

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 december 2016 Kortfristiga

Forandringar i finansiella tillgdngar och skulder, niva 3 Private Equity Fastigheter placeringar Summa
Ingiende balans 2016 104 584 57718 1373 163 675
Forflyttningar fran niva 3 -71 839 - - -71 839
Forvarv/okningar - 5020 - 5020
Foriandring i verkligt virde via periodens resultat 15 840 4337 82 20 258
Utgidende balans 31 december 2016 48 585 67 075 1455 117 114
TEUR

31 december 2015 Kortfristiga

Forandringar i finansiella tillgdngar och skulder, niva 3 Private Equity Fastigheter placeringar Summa
Ingiende balans 2015 85 028 48 620 1 133 649
OmbKlassificering -1997 - 1997 -
Forvarv/okningar 22 514 3325 - 25 839
Forandring i verkligt virde via periodens resultat -961 5773 -625 4187
Utgidende balans 31 december 2015 104 584 57718 1373 163 675

! Starman 6verfordes fran niva 3 till nivé 2 innan forsiljningen slutfordes; den icke observerbara delen av virdet pa innehavet #r inte visentlig.

Av periodens virdeforandringar fran finansiella tillgdngar hanfor sig 20 258 EUR (4 187 TEUR) till innehav som fanns kvar i portféljen vid periodens slut.

Risker och osidkerheter

For information om risker och osidkerhetsfaktorer samt information om omvérld och marknad dér East Capital Explorer verkar framgér pé sid 11. En sammanfattning av
metoder och antaganden som anvinds for att faststilla verkligt véirde 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 vérdet i portfoljen och hur detta skulle paverka resultatet:

Kénslighetsanalys for marknadsrisker (TEUR)

31 december 2016

Paverkan pé

Riskfaktor Forandring periodens resultat
Vixelkurs EUR/RUB +/-10% 4 288
Viaxelkurs EUR/USD +/-5% 2019
Aktiepris +/-10% 16 503
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Not 5 Narstaende parter

Den 31 december 2016 hade East Capital Explorer AB nirstiendeforhdllanden med sina dotterforetag, styrelseledaméter och anstéllda.

P4 en extra bolagsstimma den 9 maj 2016 godkinde East Capital Explorers aktiedigare styrelsens forslag att sdga upp investeringsavtalet mellan East Capital Explorer och
East Capital. Per stimmobeslutet har inga férvaltningsavgifter betalats ut till East Capital, med undantag for fastighetsfonderna East Capital Baltic Property Fund II och
East Capital Baltic Property Fund III. Under 2016 har férvaltningsavgifter motsvarande 2,0 MEUR (4,8 MEUR) betalats till East Capital Asset Management SA

Till foljd av beslutet att séga upp investeringsavtalet, har East Capital Explorer och East Capital ingtt ett 6vergéngs- och uppsigningsavtal avseende tjénster och andra
ataganden fram till 31 december 2017. Enligt 6vergangsavtalet ska totalt 10,3 MEUR erldggas till East Capital som kompensation for tjénster, dtaganden och aktier.
Betalningen kommer att erldggas i rater; 7,5 MEUR i kvartal 3 2016, 0,8 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 kostnadsfordes i kvartal 3 2016. Vidare reserverades 6,5 MEUR i kvartal 1 2016 for resultatbaserade avgifter avseende den
férséljningen av Starman. Den resultatbaserade avgiften som betaldes efter transaktionens slutférande i slutet av &ret, uppgick till 6,7 MEUR. Okningen p4 0,2 MEUR, var
hénforlig till hogre kopeskilling fran transaktionen. Vénligen se not 2 Segmentsrapportering samt bolagets pressmeddelanden.

Den 20 september 2016 tridde ECEX Holdings SA i likvidation och aktierna i dotterféretagen Humarito Ltd och East Capital Explorer Investments AB, inklusive lan till
koncernféretag samt upplupna rinteintékter, 6verfordes till moderbolaget East Capital Explorer AB. Transaktionen hade ingen péverkan pé substansvérdet.

East Capital Explorer AB:s foretagsledning, styrelseledaméter och deras néra familjemedlemmar samt nérstiende foretag kontrollerar 21,7 procent av rosterna i Bolaget.

Jamforelsesiffrorna inom parentes avser januari-december 2015.

Not 6 Aktiedaterkop och utdelning

Den 20 maj 2016 initierades ett dterkGpsprogram av bolagets egna aktier s linge som aktien handlas med en rabatt ver 20 procent mot senast publicerade substansvirde i
svenska kronor. Bolaget har ett mandat att aterkdpa upp till 10 procent av de utestiende aktierna. Under perioden 20 maj - 31 december 2016 aterkopte Bolaget 2 557 100
aktier motsvarande 9,08 procent av Bolagets utestdende aktier, till en snittskurs pa 62,62 kr per aktie.

Det totala antalet aktier i East Capital Explorer AB per den 31 december 2016 uppgick till 28 161 563. Justerat for aktiedterkop under 2016, uppgick antalet aktier till 25 604
463. Vagt genomsnittligt antal utestiende aktier for rapportperioden var 27 026 616, justerat for aktiedterkGp. Under juni 2016 sattes aktiekapitalet ned genom indragning
av de 315 229 aktier som &terkGptes under 2015.

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

East Capital Explorer kommer att foresla till rsstimman 2017 att betala en ordinarie utdelning fér 2016 om 0,90 SEK per aktie, motsvarande 0,09 EUR per aktie.

Not 7 Handelser efter kvartalets slut

Andelar i East Capital Deep Value Fund avyttrades till ett virde motsvarande 2,1 MEUR.

Under perioden 9 januari - 10 februari 2017 aterkopte Bolaget 148 900 aktier motsvarande 0,58 procent av Bolagets utestiende aktier, till en snittskurs pé 66,68 kr per
aktie.

P& en extra bolagsstimma den 23 januari 2017 godkinde East Capital Explorers aktiedgare valberedningens forslag att vilja Goran Bronner som styrelseledamot. Den extra
bolagsstaimman godkénde dven styrelsens forslag att minska aktiekapitalet genom indragning av 2 500 000 tidigare &terkopta aktier samt att 6ka aktiekapitalet genom en
fondemission.

Den 31 januari 2017, genomférdes makuleringen av 2 500 000 dterkopta aktier.
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Not 8 Nyckeltal

Nyckeltal 12m om 6m 3m 12m om 6m 3m
2016 2016 2016 2016 2015 2015 2015 2015
Substansviarde, MEUR 248 228 236 253 254 252 264 279
Soliditet, % 99,3 99,4 99,7 99,8 99,8 99,9 95,1 99,8
Borsvirde, MSEK 1880 1619 1669 1545 1445 1481 1495 1692
Borsviarde, MEUR 196 168 177 169 158 158 162 183
Antal utestiende aktier, m 25,6 26,1 27,0 28,2 28,2 28,2 28,3 29,9
Antal utestiende aktier inklusive dterkopta
aktier, m 28,2 28,2 28,2 28,5 28,5 28,5 28,5 29,9
Vigt genomsnittligt antal aktier, m 27,0 27,4 28,0 28,2 29,3 29,7 30,5 30,6
Antal anstéllda 9 9 5 4 4 4 4 4
Nyckeltal per aktie om om 6m 3m 12m om 6m 3m
2016 2016 2016 2016 2015 2015 2015 2015
Resultat per aktie, EUR 0,49 -0,35 -0,27 -0,01 0,25 0,20 0,55 0,52
Utdelning per aktie, EUR" 0,09 - - - 0,09 - z -
Substansvirde, SEK 93 84 82 83 82 84 86 87
Substansviarde, EUR 9,67 8,73 8,74 9,00 9,00 8,96 9,32 9,35
Aktiekurs, SEK® 66,75 57,50 59,25 54,25 50,75 52,00 52,50 56,50
Aktiekurs, EUR® 6,97 5,97 6,29 5,87 5,54 5,55 5,68 6,10
SEK/EUR 9,58 9,63 9,41 9,24 9,16 9,36 9,25 9,26

! Foreslagen utdelning for 2016, 0,90 SEK per aktie motsvarande 0,09 EUR per aktie

? Ej justerat for aktieinlosen och utdelning
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