East Capital Explorer AB — Extra bolagsstimma den 9 maj 2016:

Punkt 7: Beslut om ett forindrat foérhallande med East Capital, inklusive en gemensam
uppsdgning av Investeringsavtalet: Styrelsens fullstindiga forslag till aktieigarnas beslut.

Styrelsen f6r East Capital Explorer AB ("Bolaget” eller ”East Capital Exploret”) foreslar att férhéllandet
med East Capital transformeras i grunden genom en gemensam uppsigning av det investeringsavtal som
beskrivs nedan (“Investeringsavtalet”), varvid ett éverenskommet Overgingsavtal, som ocksa beskrivs
nedan, kommer att trida i kraft till f6ljd av och i enlighet med f6ljande.

Bakgrund

Bolaget och East Capital har, sisom offentliggjorts den 11 februari 2016 (se separat pressmeddelande pa
Bolagets webbplats), enats om att Investeringsavtalet mellan parterna skall sdgas upp, varmed Bolaget kan
bli ett helt sjilvstindigt investmentbolag. Bolagets styrelse (utan deltagande av styrelseledamoten Peter
Elam Hakansson) och East Capital har, sisom offentliggjorts den 7 april 2016 och under férutsittning av
stimmans godkdnnande (se separat pressmeddelande pd Bolagets webbplats), enats om villkoren fér
denna uppsigning och évergangen till sjilvstindighet.

Den 6verenskomna gemensamma uppsigningen ir en f6ljd av den tidigare kommunicerade éversynen av
Investeringsavtalet som initierades av East Capital i september 2015 och som pabérjades under hdsten.
Genom att sdga upp avtalet och bygga upp en intern forvaltningsorganisation bed6émdes
kostnadseffektiviteten och transparensen ¢ka samt komplexiteten i bade bolagsstyrning och struktur
minska. En uppsigning, i kombination med det pigdende strategiska skiftet mot private equity och
fastigheter féretradesvis i Baltikum, samt en fortsatt anvindning av tillgdngliga verktyg sdsom utdelningar,
aktiedterkép och aktieinlésen, beddmdes sammantaget skapa ett 6kat aktiedgarvirde.

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

Villkorat av och med effekt frin den gemensamma uppsigningen av nuvarande Investeringsavtalet har
Bolaget och East Capital ingitt ett 6vergdngs- och uppsigningsavtal ("Transition and Termination
Agreement”) betriffande de tjdnster och andra dtaganden som anses vara nédvindiga fér en ordnad
overging till sjilvstindighet, innefattande rimlig ersittning till East Capital f6r sidana tjdnster och
ataganden, frimst avseende en OSvergangsperiod till och med den 31 december 2017. De bedémda
effekterna av och de huvudsakliga villkoren f6r detta Gvergangsavtal har sammanfattats i det ovannimnda
pressmeddelandet daterat den 7 april 2016, och beskrivs utforligare nedan.

Bed6mda effekter av en gemensam uppsigning av Investeringsavtalet

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

For det f6rsta bedéms en nedmontering av denna struktur och relationen med East Capital-gruppen som
extern fOrvaltare leda till 6kad kostnadseffektivitet. Bolaget har uppskattat att rorelsekostnaderna
proforma (operativa kostnader i Bolaget savil som i Holdco, samt forvaltnings- och fondavgifter till East
Capital) skulle ha motsvarat ungefir 1,3 - 1,4 % av Bolagets substansvirde (net asset value eller "NAV”),
jimfort med den faktiska kostnadsnivan under 2015 om ca 2,7 %. Baserat pa historiska siffror for helaret
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2015, bedéms foljaktligen drliga bespatringar motsvara ca 3,5 - 4,0 miljoner EUR. Om f6rslaget godkinns,
bedéms det dirutéver leda till 6kad transparens och eliminerade potentiella intressekonflikter, varvid
Bolagets interna investeringsorganisation kan utformas i linje med Bolagets strategi sisom den utvecklas
over tid, med foérenklad bolagsstruktur och minskad komplexitet, och med tydligt f6renade intressen.

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

For det tredje forutser styrelsen ockséd ett 6kat fokus pa aktiedgarvirde till £6ljd av Investeringsavtalets
upphérande och den féreslagna transformeringen av Bolaget. I kombination med det pagiende strategiska
skiftet och villkorat av den extra bolagsstimmans godkidnnande av foreslaget, har Bolaget ocksa
offentliggjort ett brett och aktivt aktieiterkdpsprogram som kommer att kopplas till aktiens
substansrabatt, varigenom aktieaterkép kommer att genomféras si linge som rabatten relativt senast
publicerade NAV ir stérre dn 20 %. Se vidare Bolagets pressmeddelande den 7 april 2017 angiende detta
aterképsprogram.

Huvudsakliga villkor i évergingsavtalet Transition and Termination Agreement”,

Det nuvarande Investeringsavtalet utformades frin bérjan mot bakgrund av att Bolaget huvudsakligen
skulle investera i alternativa investeringsfonder férvaltade av East Capital. Betriffande fondinvesteringar
har avgifter till East Capital utgatt i enlighet med gillande fondvillkor. Vad giller direktinvesteringar har
férvaltningsavgifter uppgatt till 2 % (fastigheter 1,75 %), tillsammans med en méjlig vinstdelning om 20 %
(efter en troskelnivd f6r avkastningen om 8 % uppnitts). Sedan noteringen i slutet av 2007 har Bolaget i
snitt betalat avgifter om ca 7,4 miljoner EUR per ar, varav forvaltningsavgifter motsvarat 5,3 miljoner
EUR per ér. Investeringsavtalet inklusive avgiftsvillkoren beskrevs i noteringsprospektet fran 2007. Denna
avgiftsstruktur har direfter justerats i enlighet med vad offentliggjorts i pressmeddelande i april 2014.
Under det gillande Investeringsavtalet skall vidare Holdco, om annat inte 6verenskommes, likvideras efter
att uppsigningsperioden 16pt ut. Hirvid skulle East Capital bli berittigad till férvaltningsavgifter och
moijlighet till vinstdelning under uppsigningsperioden savil som under Holdcos likvidationsférfarande.
Vidare innehdller det gillande Investeringsavtalet vissa begrinsningar betriffande transferering av
tilleAngar (déribland kontanta medel) frain Holdco till Bolaget, varvid éver en rullande tolvmanadersperiod
hogst 10 % av NAV fir 6verforas till Bolaget utan Hast Capitals sirskilda godkidnnande.

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

De huvndsakliga villkoren i dvergangs- och uppsagningsavtalet Transition and Termination Agreement ("TATA”) it
som foljer:

e Investeringsavtalet skall efter aktiedgarnas godkidnnande upphora i fortid och ersittas av TATA;

e TATA foreskriver fortsatta forvaltningstjanster samt stod f6r den legala omstruktureringen under
en Overgangsperiod fram till och med december 2017;

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

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

e alla forvaltningsavgifter och tjinsteersdttningar under Investeringsavtalet efterges enligt TATA
(inklusive fondavgifter i de fonder som har publika innehav och som East Capital Explorer hiller
pd att avveckla, men inte i fastighetsfonderna East Capital Baltic Property Fund 11 och III) med
omedelbar verkan frin uppsigningen, och kommer att ersdttas med kompensation for
overgangsperioden under TATA enligt vad som framgar nedan;

e cnligt TATA kommer FEast Capital att tillhandahilla omstruktureringstjidnster avseende
avvecklingen av Holdcos nuvarande struktur, varigenom Bolaget kommer att fa direkt eller
indirekt kontroll dver sina portféljtillgingar inklusive kontroll éver tillgdngstransfereringar frin
Holdco till Bolaget;

e cfter en kortare interimsperiod som fbljer pa uppsdgningen kommer East Capital Explorer att
uppna full kontroll 6ver samtliga direkt eller indirekt innehavda tillgingar med méjlighet till
fortsatt stod frin East Capital under aterstidende delen av évergingsperioden;

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

e Bolaget kommer ocksa att erhédlla en interimslicens avseende varumirket East Capital Explorer
for tiden fram till dvergingsperiodens utgang, savil som ett tredrigt konkurrensitagande fran East
Capital;

e med syfte att sdkerstilla full kontroll Gver den tillgangsportfélj som ligger under Holdco och i
avvaktan pa den i Investeringsavtalet férutsedda likvidationen av Holdcoférvintade, kommer
Bolaget ocksd att forvirva den utestiende rdstmajoritetsposten i Holdco fran East Capital
(Bolaget innehar redan samtliga aktier med ekonomiska rittigheter i Holdco).

Som ersdttning for de dvergangstianster och dtaganden som angivits ovan kommer Bolaget att genom Holdco
betala fasta avgifter och andra ersittningar till East Capital i delbetalningar under 2016-2017. Kort
efter den extra bolagsstimman kommer ett belopp om 5,55 miljoner EUR att betalas som avgifter f6r
tjdnster, varefter ett belopp om totalt cirka 2,1 miljoner EUR kommer att betalas i rater fram till
utgingen av december 2017 fOr fortsatta tjdnster (betalningarna for tjdnster kan komma att reduceras
nédgot i hindelse av att dubbelbetalningar anses foreligga). Réstmajoritetsposten i Holdco och vissa
sammanhingande dtaganden kommer att delbetalas vid tilltridet under 2016, och slutbetalas vid
utgingen av 2017, motsvarande totalt 2,0 miljoner EUR. Vidare kommer vinstdelning att betalas ut
avseende pagiende fOrsiljning av Starman (se pressmeddelande den 14 mars 2016) efter att
transaktionen slutférts och férsiljningslikvid erhillits; ett belopp om 6,5 miljoner EUR har redan
bokférts som skuld till East Capital. Hirvid kan det slutliga beloppet komma att vatiera beroende pa
den slutliga képeskillingen och kan komma att 6ka med upp till cirka 1 miljon EUR vid fullt utfall av
tilliggskopeskillingen for Starman under 2017. Om Starman-transaktionen inte slutférs kommer
vinstdelningen att frysas till ett belopp om cirka 7,5 miljoner EUR som forfaller till betalning under
férutsittning att Starman siljs inom fem ar. Har f6rsiljning inte skett under femarsperioden kommer
en avbrottsersittning (break-up fee) att betalas med ett belopp om 3,25 miljoner EUR. Vidare har en
vinstdelning i tillgingen 3Burés beriknats till 935,000 EUR baserat pd bokfort virde vid utgingen av
december 2015, att betalas senare under 2016 oavsett forsiljning, dd styrelsen bedémt att denna
tillgdng 4dr av langsiktigt strategiskt intresse fOr den fokuserade strategin. Andra potentiella
vinstdelningar till f6rman f6r East Capital under Investeringsavtalet har eftergivits av East Capital till
toljd av TATA.

Andra aspekter och sammanfattande slutsatser

Bolaget har ocksa jimfért TATA och dess bedomda effekter med alternativ och sarskilt med en
potentiell ensidig uppsdgning i enlighet med bolagsordningens §13 och punkten 16.2 (e) i
Investeringsavtalet, dvs ”without cause” och med sex manaders uppsigningsperiod.
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Styrelsens slutsats dr att den nu féreslagna gemensamma uppsigningen skulle vara mer férdelaktig f6r
Bolaget och dess aktiedgare dn en antagen ensidig uppsigning. Den huvudsakliga anledningen ir den
avsevirt Okade osikerheten i termer av kostnader och tidsutdrikt - inte minst savitt giller lingden pa
erforderlig likvidation av Holdco och sammanhingande kostnader och likasd sdvitt giller
kontantutskiftningar - men ocksa osidkerheten i termer av organisation, exempelvis hur vil ett
fristiende internt férvaltningsteam skulle kunna byggas upp inom sex ménader. Vidare skulle den
legala omstruktureringen av Holdcos tillgingar sannolikt bli mer kostsam och mindre effektiv om den
skulle hanteras utan Fast Capitals stdd. Men framforallt skulle férvaltningsavgifter och vinstdelning
avseende direkta investeringar fortsitta att belasta Holdco inte enbart under uppsigningsperioden
utan ocksa under Holdcos likvidationsférfarande.

Vid ett antaget likvidationsférfarande om tolv manader skulle sidana avgifter, tillsammans med
foregiende uppsigningsperiod om sex ménader, kunna uppskattas till cirka 7,2 miljoner EUR, vilket
skall jimforas med avgifterna for tjanster under TATA om totalt cirka 7,6 miljoner EUR; i tilldgg till
denna jaimforelse skall ocksd potentiellt sett hogre och mer osidkra omstruktureringskostnader efter en
ensidig uppsigning vigas in. Savitt giller Bolagets vinstdelningsférpliktelser bedémer Bolaget att en
liknande belastning f&r vinstdelning hégst sannolikt skulle uppstd i frinvaro av en uppsigning i
beaktande dven av den férindrade avgiftsstrukturen fran april 2014, och ocksa med rimlig sannolikhet
skulle uppstd inom en antagen tidshorisont fér en ensidig uppsigning dtminstone savitt giller
Starman. Hir har sammantaget en 6verenskommen anpassad incitamentsstruktur som samordnar
intressena bedémts viga 6ver de for- och nackdelar som skulle uppsta vid en tinkt ansats dir man
genom ensidig uppsigning skulle séka undga att betala niagon vinstdelning (och samtidigt som man
via East Capital skulle efterstriva att pigiende Starman-fOrsiljning slutférs optimalt). Under alla
omstindigheter har East Capitals beredvillighet att stdja en snabb och skridddarsydd transformation
kombinerat med ett utdraget stéd, baserats pa att potentiella vinstdelningsbetalningar kommer att
sikerstillas 1 samband med ett 1 fértid Sverenskommet upphérande av Investeringsavtalet.

Styrelsen har ocksd Gvervigt andra alternativ, diribland de potentiella effekterna av att Bolaget sjilvt
skulle forsittas 1 en tinkt frivillig likvidation. Styrelsen noterar att Investeringsavtalet skulle fortsitta
att gilla under en sadan likvidation intill dess att avtalet sdgs upp, oavsett om detta sker i
6verenskommelse med East Capital eller med st6d av en 75 %-ig aktiedgarmajoritet. Som en f6ljd tror
styrelsen att det skulle bli svart att undvika avsevirda osdkerhetsfaktorer i termer av bolagsstyrning,
tidsutdrikt och kostnader.

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

Bolagets styrelse har ddrfér ndjet att enhilligt kunna rekommendera aktiedgarna att rosta for fOrslaget.

Férslag

Styrelsen foreslar att aktiedgarna godkédnner att Investeringsavtalet, som reglerar férhallandet mellan
Bolaget och East Capital samt vissa av East Capital nirstiende bolag, gemensamt sigs upp med
omedelbar verkan sd att den 6verenskomna gemensamma uppsagningen trider ikraft inom tio dagar
fran och med extrastimmans godkinnande

Aktiedgarna erinras att TATA, gillande fran och med och villkorat av att uppsigningen trider ikraft,
kommer att reglera dtaganden och tjdnster frin Hast Capital (jimte nirstdende) till f6rman f6r Bolaget,
framforallt under 6vergiangsperioden fram till och med december 2017, inklusive ovan angivna
ersittning hirfor till East Capital och nirstiende.
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Med hinvisning till paragraf 13 i bolagsordningen foreslar styrelsen att ett giltigt beslut skall forutsitta
godkinnande av aktiedgare som representerar minst tre fjirdedelar av de avgivna résterna savil som
de foretridda aktierna pa den extra bolagsstimman.

%k ok ok ok

Stockholm april 2016

Styrelsen i East Capital Explorer AB
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