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Handelser under kvartalet

Substansvirdet (NAV) per aktie uppgick den 31 december 2012 till
9,10 EUR (8,69 EUR)'. Det totala substansvirdet uppgick till

301 MEUR (294 MEUR), vilket motsvarar en fordndring med -0,1%
(-7,4%) under det fjarde kvartalet. Under 2012 har substansvérdet

okat med 2,4 %* (-31,7 %)?

Under det fjirde kvartalet var nettoresultatet for koncernen

2 MEUR (-25 MEUR) inklusive 5 MEUR (-23 MEUR) i vérde-
forandringar pa gjorda investeringar. Resultat per aktie uppgick till
0,09 EUR (-0,59 EUR) under kvartalet. Koncernens nettoresultat for
hela aret uppgick till 20 MEUR (-153 MEUR) och resultatet per aktie
uppgick till 0,49 EUR (-3,59 EUR)

Likvida medel och kortfristiga placeringar uppgick den 31 december
2012 till 46 MEUR (39 MEUR)

Under oktober aterkopte East Capital Explorer ytterligare 132 369
aktier till en snittkurs om 50,77 SEK per aktie. Aterkdpsprogrammet
avslutades den 10 oktober 2012 och sedan aterkdpen paborjades
den 8 augusti har bolaget aterkdpt sammanlagt 685 111 aktier, mots-
varande 2,0 % av utestaende aktier

Som meddelades den 23 oktober foreslog styrelsen ett arligt inlosen-
program for perioden 2013-2015 genom vilket totalt 5% av bolagets
utestaende aktier kan 16sas in till substansvérde (NAV) varje ar om
substansrabatten 6verstiger 10 %

Inlésenprogrammet for 2013 godkdndes av den extra bolagsstim-
man den 4 december 2012 och anmailningstiden péagick under
perioden 17 december 2012 - 14 januari 2013

* Den 27 November avyttrade East Capital Explorer 4,2 MEUR i East
Capital (Lux) Eastern European Fund

* Den 30 november beslutade bolaget att investera ytterligare
10 MEUR i East Capital Baltic Property Fund II av vilka 8,4 MEUR
drogs ner under december

East Capital Explorer erholl en utbetalning pa totalt 14,2 MEUR

fran East Capital Power Utilities Fond under december. Fondens
forvaltare har beslutat att stinga fonden tidigare dn planerat och de
aterstaende medlen beriknas distribueras under det forsta kvartalet
2013

Som meddelades den 19 december beslutade East Capital Explorer
att investera ytterligare 15 MEUR i East Capital Russia Domestic
Growth Fund och investeringen dgde rum den 1 januari 2013

® Under december gjordes en extern vardering av East Capital Ex-
plorers direktinvestering i Melon Fashion Group (MFG). Per den 31
december 2012 uppgick virdet pa innehavet i MFG till 44,2 MEUR
vilket motsvarar en 6kning pa 27 % jamfort med tidigare kvartal som
gav ett positivt bidrag pa drygt 3 % till substansvirdet

Stdngningskursen for East Capital Explorer-aktien den 31 december
2012 var 49,00 SEK (motsvarande 5,70 EUR)

1Jamforbara siffror for motsvarande period 2011 anges inom parantes
2 Ej justerat for utdelning och aterkép
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Handelser efter kvartalets slut

* Anmailningsperioden for East Capital Explorers erbjudande om inl6s-
en av aktier avslutades den 14 januari och 1 600 286 aktier anméldes
for inlésen vilket motsvarar en acceptansniva pa cirka 97 %

* Som meddelades den 22 januari beslutade East Capital Explorer att
investera ytterligare 10 MEUR i East Capital Russia Domestic Growth
Fund och investeringen dgde rum den 1 februari

* I enlighet med beslut pa den extra bolagsstimman som dgde rum
den 4 december 2012 makulerades under januari manad de 685 111
aktier som aterkoptes av Bolaget under hosten 2012 samt de 1 600
286 aktier som l6stes in i samband med inlésenprogrammet

® Den 13 februari meddelade bolaget att nuvarande VD, Mia Jurke,
kommer att ersittas av en tillférordnad VD fran och med den 13
maj pa grund av forildraledighet. Catharina Hagberg, som har en
gedigen erfarenhet fran den finansiella sektorn och bakgrund som
CFO i ett antal svenska finansbolag kommer under ett ar att anta
rollen som VD

¢ Som meddelades den 13 februari har nuvarande styrelseledamot,
Lars Emilson, avbdjt nominering for omval vid arsstimman 2013
pa grund av hilsoskil men han kommer att slutfora sitt nuvarande
uppdrag inom styrelsen. East Capital Explorers valberedning har
foreslagit omval av de 6vriga fem styrelsemedlemmarna vid den
kommande arsstimman och inleder en process for att hitta en efter-
triadare till Lars Emilson i god tid fére arsstimman 2014

* Substansvirdet per aktie den 31 januari 2013 uppgick till 9,31 EUR
(8,14 EUR) per aktie vilket innebér en 6kning med 2,0 % under
manaden

¢ Likvida medel och kortfristiga placeringar uppgick den 31 januari
2013 till 17 MEUR (38 MEUR)

¢ Stingningskursen for East Capital Explorer-aktien den 31 januari
2013 var 53,25 SEK (motsvarande 6,16 EUR)

Utveckling av substansvirde och aktiekurs

31 december 2012 31 december 2011

EUR SEK EUR SEK
NAV per aktie 9,10 78 8,69
Totalt NAV_ 30m  26bn  294m
NAV % fordndring Q4 -0,1 1,7 7,3
NAV % foriandring hittills i &r? 2,4 -1,4 31,7
Sténgningéi{urs per aktié """ 5,70 49,00 6,03
Totalt mafi;nadsvérde """ 188m 1,6bn 209m
Aktiekurs % forindring Q4 5,6 3,9 4.6
Aktiekurs % férindring lﬁ&ills iar? -5,2 -8,8 -36,1
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Portfoljen den 31 december 2012

East Capital Explorers portfolj bestar av investeringar i East Capitals fonder,
direktinvesteringar och kortfristiga placeringar. Investeringsportfoljen ar aktivt férvaltad
av East Capital och huvuddelen av investeringarna ar gjorda via East Capitals speciella
fondprodukter. Den storsta geografiska exponeringen (genomlyst) ar mot Ryssland med
en vikt om 46 % och 79 % av portfoljen ir investerat i bolagets malsektorer: detaljhandel
och konsumentvaror, finans och fastigheter.

Portfoljen den 31 december 2012 Verkligt Substans- Verkligt Verkligt Virde- Virde-
virde virde/ virde virde fordndring forandring
31dec 2012 aktie, %av 30sep2012  31dec2011 jan-dec okt-dec
MEUR! EUR NAV MEUR MEUR 2012, %? 2012, % 2
Fondinvesteringar
East Capital Bering Balkan Fund 38,9 1,18 13 37,3 38,1 2,1
East Capital Beriné ﬁﬁssia Fund ""27,8 ......... 0,84 9 "28,4 ""28,1 ""—0,9
East Capital Speci':‘i‘l'b‘pportunities Fund ""21,5 ......... 0 ,65 7 ""21,7 ""29,4 9,5
East Capital Speci';‘i‘l“b‘pportunities Fundll ""19,3 """""" O ,58 6 "20,8 "24,8 "—"22,2
East Capital Beriné Central AsiaFund ""18,5 H 0,56 6 "i0,8 ""16,6 11,7
East Capital Baltic Property Fundl 174 0,53 6 9,0 R 3,0
East Capital Russié”l‘)”()mestic GrowthFund ""14,5 . 0,44 5 ""14,4 o ""-3,5
East Capital Beriﬁé New EuropeFund ""13,1 ......... 0,40 4 ""12,9 ""12,1 9,1
East Capital Power UtilitesFund 4 0,34 4 27,5 36,5 10,0
East Capital Beriﬁéﬁ'l‘(raine FundR 5,2 H 0,16 2 5,8 5,5 ""—5,4
East Capital (Lux)HI'é‘,Hé‘é‘tern EuropeanFund 4.4 . 0,13 1 8,6 7,4 ""16,0
East Capital Bering Ukraine Fund A 39 0,12 1 44 56 -30,9
Summa investeringar i fonder 196,0 5,94 65 211,6 204,1 -1,6
Direktinvesteringar
Melon Fashion Group 44,2 1,34 15 34,9 19,5 73,8
Komercijalna Ban'i;z'amékopje """""" 8,7 H 0,26 3 9,6 9,7 ""—3,8
Trev2Growp 74 0,22 2 75 4,0 31,9
East European Debt Finance 1,3 0,04 ) 1,3 1,1 ""12,3
popui WO,O o 0,00 O WO,O 0,1 o
TREOLT 00 0,00 0 0,0 15,9 13,9
Summa direktinvesteringar 61,6 1,86 20 53,2 50,4 41,0
Kortfristiga investeringar
Kortfristiga placeringar 0,0 0,00 0 8,5 22,8
Likvidamedel 464 141 15 29,4 66
Summa kortfristiga investeringar 46,4 1,41 15 37,9 39,4
Summa portfoljen 304,0 9,21 101 302,7 294,0
Ovriga tillgAngar och skulder, netto -3,5 -0,11 -1 2,0 -0,4
Substansvirde 300,5 9,10 100 300,7 293,6 2,3 -0,1

'1EUR = 8,59 SEK den 31 december 2012. Killa: Bloomberg
2 Berdkningen 4r justerad for investerade och mottagna belopp under perioden, d.v.s. det dr den procentuella forandringen mellan ingaende verkligt virde plus investeringar under perioden och
utgdende verkligt virde plus under perioden mottagna medel

Vissa summeringar adderar inte exakt beroende pa avrundningar
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VD kommentar

Det fjarde kvartalet borjade svagt men forbattrades i december. Det to-
tala substansvirdet var narmast oférandrat (-0,1%) och substansvirdet
per aktie 6kade med 0,3 %. Skillnaden forklaras av de aterkop av egna
aktier som gjordes under oktober innan aterkopsprogrammet avsluta-
des den 10 oktober. Aktiekursen sjonk med 5,6 % under kvartalet och
slutkursen f6r aret blev 5,70 EUR (49 SEK).

?Vi har sett en mycket positiv utveckling bdde i omsdttning
och antalet aktiedgare under den senare delen av dret”

Det foreslagna inldsenprogrammet for 2013 enligt vilket 1 av 20

aktier kunde l6sas in for 77 SEK (substansvirdet per den 31 oktober)
godkdndes vid den extra bolagsstimman den 4 december i Stock-
holm. Programmet som startade i december och avslutades i januari
resulterade i en acceptansniva pa 97 %. Detta dr det forsta av tre
inlésenprogram som kommer att féreslas under kommande ar under
forutsittning att rabatten mot substansvardet fortsétter att Gverstiga
10 %. Vi anser att mojligheten att 16sa in ndrmare 15 % av aktierna till
substansvirdet under perioden 2013-2015 ir en betydande forman
for vara aktiedgare om aktien fortsitter att handlas med hog substans-
rabatt. Det verkar som om manga héller med om detta; vi har sett en
mycket positiv utveckling bade i omsittning och antalet aktiedgare
under den senare delen av aret. Antalet aktieigare har 6kat med 35 %
sedan borjan av 2012 vilket dr en trend vi dr ndjda med.

Portfoljutveckling och aktiviteter

Den starkaste utvecklingen i portféljen under kvartalet visade var
storsta direktinvestering, Melon Fashion Group (MFG), den ryska
modekedjan. Foretaget utvecklades pa ett imponerande sitt under
2012 dir arbetet med att fokusera pa l1énsamhet och konsolidering

gav resultat. Den externa vdrdering som gjordes av Ernst & Young i
december ledde till en uppskrivning av virdet med ytterligare 27 %
jamfort med det tidigare vardet. Innehavet i MFG har sedan den ini-
tiala investeringen gjordes 2008 visat en genomsnittlig arlig avkastning
pa 20 % och vi anser att bolaget dr pa rétt vig for att ytterligare stirka
sin 16nsamhet.

1 6vrigt var utvecklingen i portfoljen under kvartalet blandad med en
fortsatt svag utveckling i East Capital Bering Ukraine Fund A liksom i
East Capital Special Opportunities Fund II. Daremot utvecklades East
Capital Bering Balkan Fund, portfoljens storsta fondinnehav, vl i linje
med ett fornyat intresse hos investerarna for denna region som linge
legat utanfor investerarnas fokus. Vi tror att Balkanregionen, ddr vi for
ndrvarande har omkring 25% av var exponering i portféljen om man
beaktar bade direkta och indirekta investeringar, har en stor aterhdmt-
ningspotential.

I linje med var ambition 6kades exponeringen ytterligare mot den bal-
tiska fastighetssektorn och mot ryska bolag som drar nytta av inhemsk
tillvixt under det fjarde kvartalet. 10 MEUR investerades i East Capital
Baltic Property Fund II i november och i december tillkinnagav vi
ytterligare en investering i East Capital Russia Domestic Growth Fund
som genomfordes den 1 januari 2013.

"Exponeringen dkades ytterligare mot den baltiska fasti-
ghetssektorn och mot ryska bolag som drar nytta av den
inhemska tillviixten under det fidrde kvartalet"

I december beslot forvaltaren for East Capital Power Utilities Fund att
stdnga fonden tidigare dn beridknad pa grund av den 6kade risknivan

i sektorn under 2012. Bade fonden och sektorn har haft en dalig
utveckling under aret och vi haller med var férvaltare om att det fér
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ndrvarande finns andra, mer attraktiva investeringsmajligheter. Till
foljd av beslutet att avveckla fonden erholl East Capital Explorer en
utbetalning om 14,2 MEUR i december och den slutliga utbetalningen
berdknas erhallas under det forsta kvartalet 2013.

Utsikter och hindelser efter kvartalets slut

2013 har borjat bra och de flesta marknader hade en positiv utveckling
i januari med Balkan i fraimsta ledet. Substansvirdet per aktie steg
under januari med 2 %. Ett av de starkaste bidragen kom fran East
Capital Special Opportunities Fund dir bade Fondul Proprietatea och
Sollers, dven tva av de tio storsta innehaven pa en genomlyst niva,
hade ytterligare en bra manad. East Capital Bering Balkan Fund fort-
satte utvecklas vl och sa dven East Capital Russia Domestic Growth
Fund, vilket framst var ett resultat av starka uppgangar i Sberbank och
LSR Group. I januari tillkdnnagav vi var tredje investering i East Capital
Russia Domestic Growth Fund och denna genomfordes den 1 februari.
Totalt har vi nu investerat 40 MEUR i fonden.

“Stdmningen bland investerare har bérjat fordndrats
under de senaste mdanaderna och intresset for att investera
i aktier har dkat”

Stdmningen bland investerare har borjat forandrats under de senaste
manaderna och intresset fOr att investera i aktier har okat. Vi ser
fortfarande intressanta mojligheter till att skapa god avkastning i var
region som fortfarande virderas attraktivt. Trots att aktiemarknaden
hade en stark utveckling under 2012 har sérskilt Ryssland underprest-
erat pa grund av en hog upplevd risk efter en nagot ensidig nyhetsrap-
portering som framst fokuserat pa negativa nyheter. Detta, tillsam-
mans med historiskt laga viarderingar, borde ge goda forutséttningar
for en stark utveckling under 2013.

I mitten av maj kommer jag att ersittas av en tillférordnad VD efter-
som jag planerar att ga pa féridldraledighet. Catharina Hagberg, med
lang erfarenhet fran den finansiella sektorn och bakgrund som CFO i
ett antal finansiella institutioner i Sverige (nyligen som interims-CFO
inom East Capital), kommer att ta 6ver rollen som VD under ett ar.
Tillsammans med resten av teamet kommer hon att fortsitta fokusera
pa aktiedgarvirdet och andra omraden som jag har arbetat med under
det senaste 1,5 aret.

Mia Jurke
Verkstdllande direktor




East Capital Explorer AB Bokslutskommuniké 2012

Portféljen den 31 december 2012 (%)

Investeringar

Melon Fashion Group

East Capital Bering Balkan Fund

East Capital Bering Russia Fund

East Capital Special Opportunities Fund
East Capital Special Opportunities Fund I
East Capital Bering Central Asia Fund

East Capital Baltic Property Fund II

East Capital Russia Domestic Growth Fund
East Capital Bering New Europe Fund
East Capital Power Utilities Fund
Komercijalna Banka Skopje

Trev-2 Group

East Capital Bering Ukraine Fund R

East Capital (Lux) Eastern European Fund
East Capital Bering Ukraine Fund A

East European Debt Finance

% av substansvirde

T 14,7 %
I 12,9 %
I 9.3 %
I 7.2 %
I - o
I G2 9%
I 5.7 %

I 4.3 %

I -+ %

I s %

[ 3,5 %

I 25 %

I 1.7 2

5%

| FREA

|0,4%

@ Fondinvesteringar @ Direktinveteringar

Tema

Konsumtion/tillvaxt
Smabolag/virde
Smabolag/virde

Speciella situationer/aktivist
Speciella situationer/aktivist
Smabolag/virde
Fastigheter/vdrde
Konsumtion/tillvaxt
Smabolag/virde
Omstrukturering/hindelsedriven
Finans/tillvaxt
Infrastruktur/tillvaxt
Smabolag/virde

Osteuropa

Smabolag/virde
Finans/tillvaxt

Topp 10 innehav i East Capital Explorers portfolj: summa av direkta och indirekta investeringar*

31 december 2012
Virde av det totala
Foretag % av NAV innehavet, MEUR Land Sektor East Capital Explorer investerat genom
Melon Fashion Group 14,7 44,2 Ryssland Konsument sillankdp Direktinvestering
Fondul Proprietatea 3,9 11,8 Ruménien Finans East Capital Bering Balkan Fund
East Capital Special Opportunities Fund
East Capital (Lux) Eastern European Fund
Komercijalna Banka Skopje 3,5 10,5 Makedonien  Finans Direktinvestering
East Capital Bering Balkan Fund
Tinassilma Logisﬁéé o 3,0 8,9 Estland Féétigheter " East Capital Baltic Proper& Fundl
Gedimino 9 2,7 8,2 Litauen Fastigheter East Capital Baltic Property Fund II
Trev-2 Group 2,5 7,5 Estland Industri Direktinvestering
East Capital Bering Russia Fund
East Capital Bering Ukraine Fund R
Zavarovalnica Triglav 2,2 6,5 Slovenien Finans East Capital Bering Balkan Fund
East Capital (Lux) Eastern European Fund
East Capital Special Opportunities Fund II
Verofarm 2,0 5,9 Ryssland Hélsovard East Capital Bering Russia Fund
East Capital Special Opportunities Fund
East Capital Special Opportunities Fund II
Sollers 1,8 5,4 Ryssland Konsument séllankdp East Capital Special Opportunities Fund
East Capital Russia Domestic Growth Fund
East Capital (Lux) Eastern European Fund
Bank of Georgia 1,5 4,5 Georgien Finans East Capital Bering Central Asia Fund
East Capital (Lux) Eastern European Fund
Total Top 10 37,7 13,3

!Rdknat som om East Capital Explorer AB hade direktégt sin andel av respektive innehav i fond- och direktinvesteringar

Portfoljfordelning, % per den 31 december 2012

Branschfordelning Landsfordelning
® 37 Finans* ® 46 Ryssland
“ ® 27 Kons.sillank. ® 7 Ruminien
® 7 Kraft \ ® 7 Estland
® 7 Industri \ ® 6 Serbien
~ 5  Energi ~ 5  Ukraina
. 5  Kons.dagligv. 4 Makedonien
® 5 Ravaror ' ® 4 Slovenien
® 3 Telekommunikation ' ® 4 Litauen
® 3 Hilsovard ‘ ® 4 Kazakstan
9  Ovrigalinder

* Inkl. fastigheter, 9 %

Tillgangsfordelning

® 51 Noterat

® 28 Onoterat

® 21 Likvida medel
och kortfristiga
placeringar*

* Likvida medel och kort-
fristiga placeringar inkl.
likvida medel i underlig-
gande fondinnehav
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Rapport fran forvaltaren

Marknadskommentar

2012 var ett turbulent ar for aktiemarknaderna men aret avslutades
inda positivt. De flesta av marknaderna i Osteuropa fortsatte uppging-
en fran det tredje kvartalet in i arets sista kvartal 4ven om entusiasmen
kring den tredje omgéngen av ekonomiska stimulansatgdrder runtom

i virlden bleknade nagot mot slutet av aret. Oron for det fiskala stupet
i USA lade en skugga 6ver den i 6vrigt positiva stimningen som fatt
brinsle av battre dn forviantad makrodata fran USA och Kina, men
dven fran Europa.

Marknaderna pa Balkan ledde uppgangen i var region med uppgang-
ar pa aktiemarknaderna omkring 20-25 % under det sista kvartalet.
Investerarna har aterigen borjat uppmarksamma sydostra Europa
igen. Till och med Serbien, som varit helt ignorerad sedan finan-
skrisen, kunde se ett nyvaknat intresse fran investerare som letar efter
investeringsmdjligheter. Turkiet avslutade som den nést bdsta aktie-
marknaden i virlden under 2012 med en uppgang pa 62 %. Orsaken
till den starka turkiska marknaden var delvis att landet lyckats fa till en
mjuklandning av ekonomin. Ett annat starkt bidragande skél var den
stora tillgdngen till likviditet. Det dr fortfarande viktigt att komma ihag
att Turkiet 4r en marknad med hogt betaviarde och reagerar snabbt pa
forandringar i stimningen bland investerare.

Aven om den stora ryska marknaden rusade mot slutet av dret blev
uppgangen under perioden och dven for helaret ganska mattlig, 3,5%
respektive 10,5 %. Bakom denna mattliga uppgang finns ett antal fak-
torer. En dr att investerarna tydligt féredrog Turkiet framfér Ryssland
och under forra aret var nyhetsflodet om Ryssland mer negativt dn
normalt. Men trots den ganska negativa bilden av Ryssland fortsitter
de ryska foretagen att visa starka resultat.

Ukraina och Kazakstan utgjorde aterigen undantagen med ytterligare
fallande marknader. Den ukrainska marknaden gick ner pa grund av
det problematiska politiska ldget och fortsatt oro fér en devalvering
och avslutade aret som den nist simsta marknaden i virlden efter
Cypern. Eftersom den ukrainska marknaden ocksa foll med 45 % un-
der 2011 har vi en god mojlighet att fa se en aterhimtning under 2013
trots dystra ekonomiska prognoser och en besvirlig politisk situation.
I Kazakstan var huvudskilet till nedgangen oro for bolagsstyrningen i
foretagen.

Portfoljkommentar

Trots i allménhet starka underliggande marknader sag vi inte ndgon
stark utveckling av East Capital Explorers portfolj under kvartalet.

Det totala substansvirdet gick ner med 0.1%. Pa grund av bolagets
fokus pa mindre foretag och dven betydande investeringar i fastighets-
sektorn dr darfor portféljen inte alltid s& korrelerad med den bredare
aktiemarknaden pa kort sikt vilket delvis ar skilet till den svaga
utvecklingen av det totala substansvirdet.

Det var ett relativt aktivt kvartal bade vad betréffar forandringar i

East Capital Explorers portfolj men dven i underliggande fonder dar
ett antal transaktioner genomfordes. En framgangsrik avyttring som
slutférdes under det fjarde kvartalet var forséljningen av Elko, den on-
oterade lettiska IT-distributoren, som tre fonder hade innehav i: East
Capital Bering New Europe Fund, East Capital Bering Russia Fund och
East Capital Bering Ukraine Fund A. Hela investeringen gav en total
avkastning om 107 % och en genomsnittlig arlig avkastning pa

11%. Med tanke pa den begrinsade utvecklingen pa marknaden sedan
den initiala investeringen gjordes skedde avyttringen till 80 procent

Utveckling av substansvirde, aktiekurs och index

(% forandring EUR) 1jan-30 dec  1jan-3ldec
2012 201
Substansvirde (NAV) 2,4

East Capital Explorer-aktien -5,2
SAX Index ! 16,5
RTS Index? 8,4
RTS 2 Index?® 1,3
MSCI EM Europe* 17,5

' SAX - Omfattar samtliga aktier noterade pa NASDAQ OMX Stockholm

2 RTS Index - Omfattar de 50 storsta bolagen som handlas pa Russian Trading System

3RTS 2 Index - Omfattar 78 bolag med mer begriansad handel pa RTS. Omfattar saledes inte de
storsta eller mest handlade foretagen.

+MSCI EM Europe Index - Omfattar ryska, polska, ungerska, tjeckiska och turkiska aktier

alfa (exkl. utdelning).

Fondinvesteringar

East Capital Bering Balkan Fund, som &r den storsta fondinvesteringen
i portfoljen, var den starkaste bidragsgivaren bland fonderna under
det fjirde kvartalet. Nagra av fondens storsta innehav utvecklades val.
Ett av dessa innehav dr Fondul Proprietatea (FP) som ocksa utgor ett
av East Capital Explorers tio storsta innehav pa en genomlyst niva.
Bolaget har drabbats av ett antal tekniska stimningar som bland annat
har hindrat FP att betala utdelningar men vi tror att dessa problem
kommer att 16sas under 2013. Vérdet pa FP viarderades upp kraftigt
under kvartalet. Den totala utvecklingen i East Capital Bering Balkan
Fund holls tillbaka framst pa grund av den negativa utvecklingen i det
onoterade serbiska mediaforetaget B92 som efter en extern vardering
skrevs ned med 15 %. Foretaget har inte kunnat leverera enligt plan
under 2012 pa grund av en svar mediamarknad i Serbien.

Bank of Georgia, det storsta innehavet i East Capital Bering Central
Asia Fund och dven ett av East Capital Explorers tio storsta innehav pa
en genomlyst niva sag ett kraftigt fall i sin aktiekurs under kvartalet.
Aktien har tidigare under 2012 haft en stark utveckling men oviantade
politiska férdndringar skapade en oro for utvecklingen av Georgiens
ekonomi vilket ocksa paverkade landets storsta bank. Aktien hade
trots detta ett bra ar och steg med 19 % och man tror att nedgdngen
fran arets sista kvartal kommer att aterhdmtas i borjan av 2013 da den
nya premidrministern har signalerat att politiska forf6ljelser kommer
att upphora. Han har ocksa upprepat Georgiens ambitioner att komma
med i EU och Nato och samtidigt antytt att relationerna med Ryssland
inom kort kommer att forbattras.

Integra, ett av de storsta innehaven i bade East Capital Special Op-
portunities Fund och East Capital Special Opportunities Fund II, hade
ytterligare ett svagt kvartal och gav ett av de storsta negativa bidragen
till East Capital Explorers portfolj. Foretaget har haft stora I16nsamhets-
problem och bolagets styrelse har kallat in en av grundarna som VD.
Vi har dnnu inte kunnat se nagon effekt pa 16nsamheten men ar positiv
till framtidsutsikterna om att detta kommer att materialiseras under
2013.

Under det sista kvartalet 6kade vi ytterligare East Capital Explorers in-
nehav i East Capital Baltic Property Fund II i linje med bolagets ambi-
tion att 6ka exponeringen mot fastighetssektorn. Investeringen gjordes
samtidigt som fonden framgangsrikt slutforde sitt andra forvarv i
december. Det vilkidnda och centralt beldgna shoppingcentret “Ged-
imino 9” i hjdrtat av Vilnius forviarvades. Shoppingcentret oppnades
2008 efter en total renovering vilket dr en historisk byggnad dar Vil-
nius kommun tidigare har suttit. Tidpunkten f6r 6ppnandet 2008 var



dock inte den bésta och utformningen och planeringen av byggnaden
var inte heller optimal. Fonden kommer darfor att investera ytterligare
kapital for att forbéttra och bygga om Gedimino 9 frdn en kommersiell
utgangspunkt.

I december beslot vi ocksa att ytterligare 6ka exponeringen mot East
Capital Russia Domestic Growth Fund da vi &r 6vertygade om att bade
regionen och foretag inriktade pa den inhemska efterfragan for nér-
varande erbjuder en av de mest attraktiva investeringsmdgjligheterna.
Sberbank som utgor fondens stdrsta innehav med en vikt pd ndrmare
20% var det fraimsta skalet till den nagot troga starten i fonden da
bolagets aktiekurs var svag efter den statliga aktieutforsiljningen pa
motsvarande 5,2 mdr USD som genomfdrdes i september. Aktien steg
over forsdljningspriset forst vid arsskiftet men trenden ar god for att
overfora vinsterna till forsta delen av 2013. Sollers, den ryska biltill-
verkaren, som aterfinns i bade East Capital Russia Domestic Growth
Fund och East Capital Special Opportunities Fund, hade ett bra kvartal
och gav ett av de storsta positiva bidragen till East Capital Explorers
portfolj pa en genomlyst niva. Aktien steg pa grund av bra statistik for
bilmarknaden och det faktum att investerarna aterigen har fatt upp
detta medelstora féretag pa sin radarskdrm.

I december erholl bolaget en utbetalning pé 14,2 MEUR fran East Capi-
tal Power Utilities Fund. Samtidigt meddelades att fonden kommer att
stdngas tidigare dn planerat. Fonden var East Capital Explorers forsta
investering 2007 och kraftsektorn har sedan start varit en av foretagets
huvudsektorer eftersom omstruktureringen och liberaliseringen av
sektorn skulle erbjuda en hog utvecklingspotential. Sektorn forvéint-
ades ocksa dra nytta av tillvixten i den ryska ekonomin. Sedan dess
har exponeringen mot sektorn gradvis reducerats eftersom likviditeten
i marknaden inte varit sa god som ursprungligen forvintats. Dessutom
har risknivan 6kat under 2012 pa grund av politisk inblandning. Pa
grund av osikerheten avseende framtida reformer och hur avregler-
ingen kommer att fortsdtta, anser vi inte ldngre att den ryska kraft-
sektorn dr en av de mest attraktiva sektorerna och den utgér dairmed
inte lingre ett av East Capital Explorers frimsta investeringsteman.

Vi ser en storre potential i andra sektorer som drar nytta av vixande
inhemsk efterfradgan och trenden att komma ikapp visteuropa.

"Pd grund av osdkerheten avseende framtida reformer
och hur avregleringen kommer att fortsdtta, anser vi inte
ldngre att den ryska kraftsektorn dr en av de mest attrak-
tiva sektorerna"

Direktinvesteringar

I december gjordes en extern virdering av East Capital Explorers
direktinvestering i Melon Fashion Group (MFG) vilket innebar en
uppgang om 27 % jaimfort med det tidigare redovisade virdet och en
okning per aktie med 86 % jimfort med vérdet den 31 december 2011
(74 % vardedkning av innehavet justerat for nya forvarv under aret).
MFG utgdr nu 15% av portféljen och var med marginal den storsta
bidragsgivaren till East Capital Explorers substansvirde bade for kvar-
talet och for helaret. De viktigaste faktorerna bakom utvecklingen var
att MFG lyckats éterstélla Ilonsamheten och att man tagit fram en upp-
daterad tillvixtstrategi. Under 2012 kom foretaget inte bara tillbaka till
l6onsamhet utan kunde ocksa leverera finansiella resultat som betydligt
overtriffade vara férviantningar och dven foretagets egen finansiella
plan for 2012. Trots en relativt stor virde6kning under 2012 anser vi att
MFG fortfarande dr ett attraktivt innehav for East Capital Explorer som
erbjuder framtida virdetillvixt. Foretaget har fortfarande utrymme for
savil ytterligare expansion som 6kad lonsamhet.

"MFG utgor nu 15% av portfoljen och var med marginal
den storsta bidragsgivaren till East Capital Explorers sub-
stansvdrde bdde for kvartalet och for heldret"

Komercijalna Banka Skopje (KBS), den makedonska banken, var &
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andra sidan ett av de foretag som gav de sdmsta bidragen under kvar-
talet da aktiekursen foll med cirka 15%. Marknaden kinde till att en
transaktion féorhandlades mellan KBS och staten avseende en fastighet
som fanns i KBS balansrikning och pa grund av de langa och kompli-
cerade forhandlingarna tenderade investerare att halla sig borta fran
aktien. Efter det att transaktionen offentliggjorts vid slutet av aret med
férmanliga villkor har aktien borjat stiga igen.

Utsikter

Det finns tecken som pekar pa att férutsittningarna ar goda for att
aktier ska utvecklas vil under 2013. Europa ser inte lika illa ut som for
ett ar sedan, ekonomiska data fran USA dr uppmuntrande och den ki-
nesiska tillvixten tar fart igen. Bittre dn forvantade tillvixtprognoser,
minskad risk for hog volatilitet, nya stimulansatgirder och investerare
som letar efter avkastning ir naturligtvis gynnsamt for ekonomier och
marknader i tillvixtldnder. Vi har ocksi sett rekordstora infloden till
aktiefonder med fokus pa tillvixtmarknader under januari 2013.

Den ryska aktiemarknaden, som utgor Bolagets storsta geografiska
exponering, borde till slut bli en av de marknader som gynnas mest
eftersom den normalt gar bra nér virldsekonomin stimuleras och
riskaptiten hos investerarna atervinder. Under den forsta och andra
rundan av stimulansatgirder under 2009 och 2010 steg ryska aktier
med i genomsnitt 77 % att jimforas med en nedgang pa 0,6 % nir
stimulansprogrammen tog slut vilket var den storsta skillnaden bland
46 utvecklade marknader och tillvixtmarknader. Hittills under den
tredje rundan av stimulansatgérder verkar vi dnnu inte sett hela
effekten. Dessutom handlas marknaden fortfarande till ett P/E-tal pa 5
vilket &r historiskt lagt och borde betyda att potentialen for kursupp-
gangar i marknaden ar hog.

Balkanregionen har pa senare tid sett ett 6kat intresse fran investerare
och tillsammans med en hogre riskaptit finns det goda mojligheter att
fler investerare borjar titta pa mojligheterna i den héir regionen. East
Capital Explorer dr vél positionerad for en aterhdmtning i den har
regionen med en exponering pa cirka 25% mot Balkanldnderna.

Mycket ser bra ut for aktier i allmdnhet och for tillvixtmarknader

i synnerhet. Trots allmént goda utsikter finns det alltid risker for

den globala och regionala utvecklingen som kan komma att paverka
marknadssentimentet negativt men vi anser att riskerna for detta har
minskat.

Forutom att fokusera pa befintliga investeringar kommer vi dven

att ytterligare fokusera pa att 6ka exponeringen i portféljen mot
inhemsk tillvixt och samtidigt leta efter investeringsmojligheter i de
Baltiska landerna. I Baltikum &r det bade investeringsmdjligheter inom
fastighetsmarknaden och inom private equity-segmentet (olistade
bolag) som vi tittar ndrmare pa. Inom private equity-omradet kan vi
se att manga foretag har anvént krisdren som en mdjlighet att 6ka sin
effektivitet och att de aterigen visar tillvixt, antingen pa grund av att
de exportera mer dn nagonsin eller genom att de tillfredsstéller den
hoga inhemska efterfragan som 6kar pa grund av att konsumenternas
framtidstro blir allt starkare. Antalet bolagsforvirv har ocksa borjat
oOka igen da vissa investerare till slut aterigen har visat intresse mot
detta segment efter ar av 1ag eller ingen aktivitet.

Peter Elam Hakansson
Ordfédrande, East Capital
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Portfoljoversikt

Per den 31 december 2012 uppgick East Capital Explorers fond- och direktinvesteringar
till totalt 258 MEUR jamfort med 255 MEUR per den 31 december 2011. Majoriteten av
portf6ljen bestar av East Capitals speciella fondprodukter som utgor 65 % av portféljen.
Alla fonder som East Capital Explorer investerar i har, forutom East Capital (Lux) Eastern
European Fund, ett friare investeringsmandat jamfort med UCITS-fonder vilket innebar
en storre flexibilitet och mindre begransningar i valet av investeringar och allokering.

East Capitals investeringsteam

Peter Elam Hakansson, East Capitals ordférande och en av grundarna, leder Public Equity-teamet. Kestutis Sasnauskas, en av grundarna av East
Capital, leder Private Equity-teamet och Biljana Pehrsson leder Real Estate-teamet. Det steuropeiska Public Equity-teamet bestar av seniora
radgivare, Aivaras Abromavicius, baserad i Kiev, och Jacob Grapengiesser och Tim Umberger, baserad i Moskva, samt av regionala portf6ljférvaltare
Adrian Pop, Eglé Fredriksson och Emre Akcakmak. Till sin hjdlp har teamet ocksa ett antal traders, finansanalytiker, makroekonomer samt en funk-
tion for bolagsstyrning.

Peter Elam Hikansson Kestutis Sasnauskas Biljana Perhrsson Aivaras Abromavicius Jacob Grapengiesser
Chef for Public Equity Cheffor Private Equity Chef for Real Estate Senior radgivare Senior radgivare

Tim Umberger Adrian Pop Eglé Fredriksson Emre Akcakmak

Senior radgivare Portfoljférvaltare Portfoljforvaltare Portféljforvaltare
Fondinvesteringar

Om du 6nskar fa tillgéng till fondernas fullstandiga kvartalsrapporter fran férvaltaren gillande East Capitals Beringfonder, East Capital Special
Opportunities Fund, East Capital Special Opportunities Fund II och East Capital Baltic Property Fund II, vinligen skicka ett mail till ir@eastcapi-
talexplorer.com. Notera att fondernas kvartalsrapporter ej ar skrivna eller godkdnda av East Capital Explorer eller bolagets styrelse. Dessa rap-
porter ldamnas kvartalsvis av forvaltaren till investerare i dessa fonder.
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East Capital Baltic Property Fund II

Fondens syfte dr att investera i den baltiska fastighetsmarknaden fér kom-
mersiella fastigheter. Framst ror det sig om investeringar i kopcentrum och
butiksfastigheter men dven i logistik- och kontorsfastigheter. Malet dr att
forvdrva fastigheter i attraktiva lagen med stabila kassafloden och forbatt-
ringspotential.

Fondens huvudsakliga fokus kommer att ligga pa fastigheter med viletable-
rade hyresgister och hallbara hyresvillkor i och omkring Tallinn men ocksa
Vilnius. Viarde kommer att adderas genom forbattringar i hyresgastmixen,
renoveringar, utbyggnationer och nyutveckling.

Islutet av rapportperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i
fonden till 91%.

Fondutveckling Sedan
Kv4 2012 12m 2012 maj12
East Capital Baltic Property Fund II 2% 6% 6%

Portféljkommentar fér kvartalet

« En extern virdering av Tannisilma Logistics gjordes i december 2012 i
samband med fondens andra 6ppning och virdet kvartstod oforandrat
pa 24,5 MEUR. Fastigheten &r fullt uthyrd och genererar ett starkt positivt
kassaflode

I december slutforde fonden framgangsrikt sitt andra férvérv. Det
vilkdnda och centralt beligna shoppingcentret “Gedimino 9” (G9) beliget
i hjirtat av Vilnius férvirvades. Planeringen av ombyggnationen av G9 har
paborjats och forhandlingar med huvudhyresgéster och andra hyresgister
pagar

« Fonden redovisade en 6kning pa 2 % for det fjarde kvartalet och fonden
har en stark pipeline av nya investeringar

Portfoljférdelning, % den 31 december 2012

Sektorfordelning Landsfoérdelning

% av fonden % av fonden

Logistik 54,0 ® Estland 54,0
Detaljhandel 46,0 @ Litauen 46,0

Shoppingcentret G9 i Vilnius

East Capital Bering Balkan Fund

Fondens syfte dr att uppna langsiktig virdeokning genom investeringar i
bade noterade och onoterade foretag pa Balkan. Fonden kan ocksa investera
iforetag som har betydande handel med eller som investerar aktivt i Balkan-
landerna.

Islutet av rapportperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i
fonden till 66 %.

Portfoljférdelning, % den 31 december 2012

Fondutveckling Sedan
Kv4 2012 12m 2012 dec 07
East Capital Bering Balkan Fund, EUR 4% 2% -56%

Sektorfordelning Landsfordelning
% av fonden % av fonden

® Rumdinien 26,9
Finans 51,3 ‘ ® Serbien 23,9
Kosnument séllankop 16,6 *‘ ® Slovenien 15,0
Konsument dagligvaror 9,6 . ® Bosnien 9,2
Telekommunikation 8,0 ® Makedonien 4,9
Industri 2,6 © Turkiet 4,4
Energi 0,8 Montenegro 3,6
Ravaror 0,5 ® Kroatien 2,0
Kraft 04

Portféljkommentar for kvartalet

« Fondul Proprietatea (FP), den ruméinska restitutionsfonden, steg med

6 % under kvartalet och gav det ndst storsta bidraget. Till foljd av andringar
ilagstiftningen kunde FP aterigen inkludera sitt innehav i Hidroelectrica till
fondens substansvirde. Dessutom rdknar man med att den rattstvist som
initierades av en enskild aktiedgare skall fa sitt slut under aret vilket borde
innebdra att FP kan paborja det aktieaterkopsprogram pa 8 % som redan
godkints samt makulera de befintliga aktierna som FP dger. Forutom detta
medfor en substansrabatt pa 48 %, en forvintad notering av portfoljens
statsdgda foretag samt den sedan ldnge forvintade noteringen av fonden i
Warszawa att fondens forvaltare har en optimistisk syn pa FP

e Zavarovalnica Triglav, Sloveniens storsta forsédkringsbolag, och fondens
tredje storsta innehav gick upp med ytterligare 15 % pa grund av starka
resultat. Vi sag ocksa en stark utveckling om 25 % i Sava Reinsurance
Company efter meddelandet att man forvarvar en kontrollerande post i det
ndst storsta slovenska forsakringsbolaget, Zavarovalnica Maribor

 Negativt var att virdet i B92, det olistade serbiska mediabolaget, foll
med 15 %. Bolaget har framgéangsrikt fortsatt sitt forbattringsarbete men
olyckligtvis innebar svara omvirldsfaktorer och den atféljande nedgangen
imarknaden for TV-reklam ett vildigt utmanande klimat och det medférde
att B92 inte helt nadde sina mal f6r 2012

Fondens storsta innehav den 31 december 2012

Vikt, Utv., Bidrag,
% % %* Land
0,7 Rumdnien

Foretag Sektor

Fondul Proprietatea

B92

Zavarovalnica Triglav
Komercijalna Banka Skopje
Pinar Et Ve Un

SIF4 (Muntenia)

Telekom Srpske
Montenegro Telekom

Pif Big

Sava Reinsurance Company

Alla siffror i EUR
* Bidrag till fondens totala avkastning

Finans

0,3 Ruminien Finans

0,6 Slovenien Finans

10 storsta innehav Onoterade innehav
(% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav

55 15 60




East Capital Explorer AB Bokslutskommuniké 2012

East Capital Bering Central Asia Fund

Fondens syfte dr att uppna langsiktig virdedkning genom investeringar
ibade noterade och onoterade foretag i Centralasien. Fonden kan ocksa

Portf6ljfordelning, % den 31 december 2012

investera i foretag som har betydande handel med eller som investerar aktivt ~ Sektorfordelning Landsfordelning
iCentralasien. % av fonden % av fonden
;shget alvl lr;g];ortperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i Finans 373 “ ® Kazakstan 45,8
onden ti 6. i ® Georgien 33,2
E?ergl 2L.7 ® Turkmenistan 11,3
avaror 15,9 ® Ukraina 6.2
Fondutveckling Sedan Telekommunikation 11,9 ® Armenien 0,7
Kv42012 12m2012 jan 08 Konsument dagligvaror 6,1
Konsument sdllankép 3,3
East Capital Bering Central Asia Fund, BUR 1% 12%  58%  Kraft L1
KASE Index, EUR -4% -15% -67%
Fondens storsta innehav den 31 december 2012
ol = vikt, Utv., Bidrag,
Portféljkommentar for kvartalet Foretag gy P Land Sektor
« Efter den kraftiga uppgangen for Bank of Georgia under det tredje kvartalet foll ~ Bank of Georgia 24,5 20,9 7.0 Georgien Finans
aktien med 21 % under det senaste kvartalet pa grund av den ovéntade politiska Keell 1,9 10,9 1,0 Kazakstan Telekom.
utvecklingen i Georgien som medfor stérre politisk osdkerhet pa kort sikt Dragon Oil 3 97 1,3 Turkmenistan Energi
« Det stOrsta positiva bidraget kom fran ett av fondens nya forvarv, Keel, den ENRC 106 .21 08 Kazakstan Ravaror.
stérsta mobiltelefonoperatoren i Kazakstan som bérsnoterades av sin storsta KazMunayGaz 88 43 04 Kazakstan Energi
aktiedgare, TeliaSonera. Den hir 6verenskommelsen var en del av TeliaSoneras Henryland 6,2 -0,2 -0,0 Ukraina Finans
avtal"v1d forvarvet av 49 % av Kcell fran Kazakh Tglecom under 2012 och hade. Steppe Cement 42 13 0,0 Kazakstan Ravaror
att gbra med den kazakiska statens arbete att utvidga och utveckla landets aktie- G Jr— Y o1 P
marknad. Teckningserbjudandet pa totalt 525 MUSD Gvertecknades och sedan aucasus Agro Development > it Bt corgien xoms. a_g V.
bérsnoteringen har aktien utvecklats positivt Halyk Bank 3,5 16,6 0,8 Kazakstan Finans
Chagala Group 3,3 -42,8 2,2 Kazakstan Kons. sdllank.
« Under det tredje kvartalet borjade fondens forvaltare att investera i natur- ‘Alla siffror  EUR
resursforetaget ENRC och fortsatte att 6ka exponeringen under det fjirde kvarta- Bidrag till fondens totala avkastning
let i tro pa att ravarumarknaderna skall dterhdmta sig och marknads-sentimentet — -
forbittras for denna nedtryckta aktie. Vid periodens slut utgjorde ENRC fondens 10 stdrsta innehav Onoterade innehav
fiirde storsta innehav (% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav
88 10 22
» Det ndst simsta bidraget kom fran Chagala Group, en service- och anligg-
ningsleverantor till olje- och gasindustrin, som gick ner 43 % trots franvaron av
nyheter och pa grund av sma handelsvolymer i aktien under kvartalet
East Capital Bering New Europe Fund
Fondens syfte &r att uppna langsiktig virde6kning genom investeringar i Portfoljférdelning, % den 31 december 2012
bade noterade och onoterade foretag i Centraleuropa och Baltikum. Fonden - - - -
kan ocksé investera i foretag som har betydande handel med eller som inves- ~ Sektorfordelning Landsfordelning
terar aktivt i Centraleuropa och Baltikum. %av fonden %av fonden
Islutet av rapportperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i Kraft 20,9
\ o : ® Polen 44,0
fonden till 93 %. Konsument séllankop 14,8
Finans 5.8 ® Ungern 13,2
: Tndustss 85 ° E§t1and 12,0
Fondutveckling Sefian Ravaror 55 ® Litauen 5,2
Kv4 2012 12m 2012 maj 08 IT £0 ® Tjeckien 4,7
East Capital Bering New Europe Fund, EUR 2% 9% -17% Telekommunikation 4,6
Energi 3,5
Halsovard 3,0

Portfoljkommentar for kvartalet

 Fonden avyttrade sitt innehav i Elko, den onoterade lettiska IT-
distributdren, genom att silja det till de kvarvarande aktiedgarna till en
vardering som var 36 % hogre dn det virde som innehavet virderades till
i portf6ljen. Fore avyttringen hade Elko en vikt i fonden pa cirka 8 % och
bidrog med nira 3 % till fondens resultat

« Fondens forvaltare deltog i borsintroduktionen av Baltikums storsta
elhandelsforetag, INTER RAO Lietuva, som nu utgor fondens néist storsta
innehav. Foretaget noterades pa Warszawa-borsen med planer pa att
utvidga sin elhandel till Polen. Forvaltaren ansag att erbjudandet var
mycket attraktivt med ett P/E-tal pa 6,7 och en uthallig direktavkastning
pa cirka 15 %. Introduktionen var en av de mest lyckade borsintroduktion-
erna for ett baltiska bolag under de senaste aren och INTER RAO Lietuva
var en av de bésta bidragsgivarna till fondens utveckling under december

 Innehavet med stOrst negativt bidrag var den polska telekomoperatoren
Netia som tillhandahaller bredbandstjinster efter det att foretaget kom-
mit med prognoser som var simre dn forvintat for 2013 till f6ljd av ett
minskat antal fasta rosttelefoniabonnenter och prispress. Aktien rasade
med 30 % och bidrog negativt med 2 % till fondens substansvérde. For-
valtaren anser att investerarna har 6verreagerat och att aterhdmtningen

i Netias aktie borde underst6djas av det pagaende aterkopsprogrammet
och dessutom av den indikerade utdelningen

10

Fondens storsta innehav den 31 december 2012

Vikt, Utv., Bidrag,

Foretag % % %* Land Sektor
Tallinna Vesi 6,0 7,7 0,4 Estland Kraft
INTER RAO Lietuva 5,2 11,1 0,5 Litauen Kraft
Pannenergy 52 70 -0,4 Ungern Kraft
Mennica Polska SA 51 23,9 2,0 Polen Ravaror
Netia 4,6 -29,8 2,0 Polen Telekom.
Ablon Group 4,3 -8,0 -0,4 Ungern Finans
Olympic 4,3 19,6 0,7 Estland Kons. sdllank.
Asseco Poland 3,8 8,7 0,3 Polen IT
Bank Ochrony Srodowiska 3,7 11,6 -0,5 Polen Finans
Bogdanka 3,5 14,1 0,5 Polen Energi
Alla siffror i EUR

* Bidrag till fondens totala avkastning

10 storsta innehav Onoterade innehav
(% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav
46 1 30
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East Capital Bering Russia Fund

Fondens syfte ir att uppna langsiktig virdetkning genom investeringar i
bade noterade och onoterade foretag i Ryssland. Fonden kan ocksa inves-
tera i foretag som har en betydande handel med eller som investerar aktivt
i Ryssland.

I slutet av rapportperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i
fonden till 46 %.

Portfoljférdelning, % den 31 december 2012

Fondutveckling Sedan
Kv4 2012 12m 2012 dec 07

East Capital Bering Russia Fund, EUR 2% s %

RTS-2 Index, EUR -1% 1% 27%

Sektorfoérdelning Landsfoérdelning

% av fonden % av fonden

Finans 22,5

Industri 16,3 ‘

Konsument sillankop 12,7 ® Ryssland 71,8
Hilsovard 10,0 ® Ukraina 8,6
Energi 94 ® Kazakstan 2,9
Révaror 9,0

Kraft 1,8

Konsument dagligvaror 1,1

Telekommunikation 0,5

Portfoljkommentar fér kvartalet

Fondens storsta innehav den 31 december 2012

: Under december slutférde Summa Group sitt forvarv av en kontrollerade post vikt,  Utv, Bidrag,
iFesco Foretag % % %* Land Sektor
Nomos Bank 10,2 6,0 0,2 Ryssland Finans
« Biltillverkaren Gaz gav det nést starkaste bidraget till fondens utveckling och i PP p—— Ry o —
steg med 40 % vilket bidrog med 1,3 % till fondens virdedkning. Féretaget kom €sco ») HpubL  HpublL yss'an ndustri
med ett starkt resultat for forsta halvaret 2012 i sin IFRS-redovisning som ett Verofarm 6,6 -3,1 -0,2 Ryssland Halsovérd
resultat av en forbattrad 16nsamhet. Aven efter den starka uppgangen anser GAZ 4,7 39,5 1,3 Ryssland  Kons. sillank.
aktien fortfaranfle vara'un'('iervardetrad OFh handlas till ett bolagsvarde som Cantik 47 03 0.0 Ukraina Finans
motsvarar 4,3 ganger forviantad Ebitda for 2013 -
Neftekamsky Avto 3,9 -20,8 -1,0 Ryssland Industri
« Innehavet med simst utveckling var Nova Liniya, gor-det-sjdlv-kedjan. Dento- ~ Nova Liniya 3,7 450 -3,0 Ukraina  Kons. sillank.
tala omséttningen for 2012 blev 298 MUSD vilket &r en minskning med 7 % fran Bashneft 3,7 75 0,3 Ryssland Energi
fooregaerﬁde ar gch cirka 18 % under budget. Det daliga resultatet. berodde framst Bank TsentrKredit 2.9 31 ‘o1 Kazakstan Finans
pa nedgangen i den underliggande byggmarknaden. Fondens forvaltare skrev e
ned virdet pa Nova Liniya med 45 % i december baserat pa en extern virdering ~ Protek 2,8 8,0 0,2 Ryssland Hilsovard
och nedvirderingen har bidragit negativt med 3 % till fondens utveckling Alla siffror i EUR
* Bidrag till fondens totala avkastning
« En av de viktigaste hdandelserna i fonden under det fjarde kvartalet var avyt-
tringen av Elko, den onoterade lettiska IT-distributéren. Se portféljkommen- 10 storsta innehav Onoterade innehav
taren for East Capital Bering New Europe Fund for mer information om Elko (% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav
50 1 65
East Capital Bering Ukraine Fund A
Fondens syfte dr att uppna langsiktig virdetkning genom investeringar i Portfoljférdelning, % den 31 december 2012
ukrainska aktier. Fonden kan ocksa investera i foretag som har betydande han- - - - -
del med eller som investerar aktivt i Ukraina. Sektorfordelning Landsférdelning
% av fonden % av fonden
East Capital Bering Ukraine Fund ar sedan den 1januari 2010 uppdelad pa tva _
fondandelsklasser: East Capital Bering Ukraine Fund A som innehéller Konsument dagligvaror 25,9
noterade innehav och East Capital Bering Ukraine Fund R som innehaller Ravaror 17,4
tillgdngar i onoterade foretag. Finans 16,5 ® Ukraina 84,2
) ) ) ) ) Kraft o 12,7 e Ryssland 0,9
I slutet av rapportperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i Telekommunikation 6,3
fonden till 37%. Konsument sillankop 3,3
Energi 1,6
Fondutveckling Sedan ;—Iaciso:a%rd é’i
Kv42012 12m2012 jan08 o :
East Capital Bering Ukraine Fund A, EUR 1% 31%  73%
PFTS Index, EUR 12% -40% -81% Fondens stérsta innehav den 31 december 2012

Portfoljkommentar for kvartalet

« Ferrexpo, producenten av jairnmalmspellets, hade ett fantastiskt kvartal och steg
med 27 % efter en mycket robust prisuppgang pa jarnmalm med 32 % pa grund av
okad efterfragan fran Kina. Foretaget arbetar med tre lovande projekt och invest-
eringscaset dr fortfarande intakt. Ferrexpo handlas till ett bolagsvarde som uppgar
till 5,7 ganger forvantat Ebitda for 2013 och med ett P/E-tal pa 8,9 vilket motsvarar en
rabatt om 23 % respektive 29 % mot de multiplar som géller for jaimforbara foretag

« Forvaltaren skrev ner vérdet av innehavet i Anthousa, Ukrainas fjérde storsta daglig-
varuhandelskedja, till noll baserat pa en extern viardering, vilket resulterade i ett nega-
tivt bidrag om 4,1 % till fonden. Bankernas krav pd att koncentrera sig pa en minskning
av skulderna snarare &n expansion medforde att Anthousa reviderat sina prognoser
avseende 6ppnandet av nya butiker. Dessutom lyckades bolaget inte matcha den
okade kostnadsbasen med en 6kad omséttning. Den DCF-baserade externa viardering-
en visade att nettoskulden 6versteg eget kapital och dirmed uppskattades vérdet av
innehavet till noll

« Ukrtelecom gick ner 40 %. Aktien dr extremt illikvid och volatil vilket resulerade i en
stor fordndring i aktiepriset trots sma volymer och inga specifika nyheter om bolaget

Vikt,  Utv.,, Bidrag,
Foretag % % %* Land Sektor
Myronivsky Hliboproduct 18,5 5,8 0,2  Ukraina Kons. dagligv.
Tsentr Energo 11,8 -4,8 -0,6  Ukraina Kraft
Ferrexpo 8,6 26,9 1,6  Ukraina Ravaror
Bank Aval 8,2 1,3 0,8  Ukraina Finans
Ukrtelecom 6,3 -39,9 -3,8  Ukraina Telekom.
Retail Group 4,1  -32,5 -1,8  Ukraina Kons. dagligv.
Koryukivska Fabryka 3,7 2,6 01  Ukraina Ravaror
Tekhnichnyh Paperiv
Ukrsotsbank 3,4 -26,2 -1,1  Ukraina Finans
Advantest 2,9 23,1 0,5  Ukraina Finans
Stirol 2,3 23,9 -0,7  Ukraina Ravaror
Alla siffror i EUR
* Bidrag till fondens totala avkastning
10 storsta innehav Onoterade innehav
(% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav
70 0 27

« Fondens forvaltare har borjat 6ka innehavet i Bank Aval dér siljtrycket bedéms
ha varit orittvist stort. Banken handlas till bara 0,3 ganger forvintat eget kapital for
2012. Forvaltaren har vidare fortsatt 6ka fondens innehav i Myronivsky Hliboproduct

1
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East Capital Bering Ukraine Fund R

Fondens syfte ar att uppna langsiktig virde6kning genom investeringar i
ukrainska aktier. Fonden kan ocksa investera i féretag som har betydande
handel med eller som investerar aktivt i Ukraina.

East Capital Bering Ukraine Fund ar sedan 1januari 2010 uppdelad pa tva

Portfoljférdelning, % den 31 december 2012

Sektorfordelning
% av fonden

Landsfordelning
% av fonden

fondandelsklasser: East Capital Bering Ukraine Fund A som innehaller Finans 57,3 ’
noterade innehav och East Capital Bering Ukraine Fund R som innehéllerde  Konsument sillankop 17,5 ® Ukraina 90,1
illikvida tillgdngarna i onoterade foretag. East Capital Bering Ukraine Fund Konsument dagligvaror 15.3 ® Estland 2,0
Class R bestar for ndrvarande av atta onoterade foretag i Ukraina. Industri 20
Islutet av rapportperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i
fonden till 11%.
Fondutveckling Sedan Fondens storsta innehav den 31 december 2012
Kv4 2012 12m 2012 jan 08 vikt, Utv, Bidrag,
East Capital Bering Ukraine Fund R, EUR 9% 5% _ 71%  Foretag LA N— Land Sektor
PFTS Index, EUR 12% -40% -81% Kantik 32,0 0,3 -0,1 Ukraina Finans
Henryland 24,3 -0,2 -0,2 Ukraina Finans
Nova Liniya 17,5 -45,0 -13,1 Ukraina Kons. sillank.
YT . Chumak 15,3 24,2 2,7 Ukraina Kons. dagligv.
Portfoljkommentar fér kvartalet Trev Group Y T 0 i e
» Virdet pa Nova Liniya skrevs ned med 45 %. Se portfoljkommentaren for Rﬁi Irpin Lo 2.6 2.0 Ulk_rlama Finans
East Capital Bering Russia Fund for mer information om Nova Liniya Elko 00...336 L4 . Balilum IT
Alla siffror i EUR
* Omsittning for det fjirde kvartalet fér Chumak, den ledande ukrainska * Bidrag till fondens totala avkastning
producenten av hogkvalitativa livsmedel, uppgick till 20,9 MUSD vilket var 10 stérsta innehav Onoterade innehav
en 0kning med 16 % fran foregdende ar. Omséttningsokningen for helaret (% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav
blev 17 % och den totala omsdttningen 71 MUSD. Huvuddelen av tillvaxten 92 100 7

kom fran den inhemska ukrainska forsiljningen som véxte med mer &n 20
% trots den svaga ukrainska ekonomin. Till foljd av det starka resultatet
skrev forvaltaren upp Chumak med 24 % baserat pa en extern virdering

» Varderingen vid arsskiftet resulterade i en liten viardejustering om -1,4 %
for Trev-2 Group. Enligt prelimindra siffror var det fjarde kvartalet ett bra
kvartal for foretaget. For ytterligare information om Trev-2 Group, se sidan
15

« I December avyttrade fonden sitt innehav i Elko, den onoterade lettiska
IT-distributoren. Se portfoljkommentaren for East Capital Bering New
Europe Fund fér mer information om Elko

East Capital (Lux) Eastern European Fund

East Capital (Lux) Eastern European Fund &r en dagligen handlad UCITS-
fond som investerar i aktier i féretag i hela Osteuropa. Fonden soker investe-
ringar i ett brett spektrum av linder, branscher och féretag.

Mer information och dagligt NAV aterfinns pa East Capitals webbplats: www.
eastcapital.com

Islutet av rapportperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i fon-
den till 4%.

Portfoljférdelning, % den 31 december 2012

Sektorfordelning
% av fonden

Landsfordelning
% av fonden

Fund performance Since
Kv4 2012 12m 2012 Dec 07

East Capital (Lux) Eastern European Fund, EUR 3% 15% ...31%
3% 14% -36%

12

Finans
Energi ® Ryssland 55,7
Industri ® Turkiet 13,3
Konsument sillankép \ ® Polen 7.3
Ravaror ~ ° OsteL}rgpa 4,4
Telekommunikation . © Rumdnien 3,6
Ungern 2,5

Kraft L or

, Tjeckien 2,2
Konsument dagligvaror ‘ Estland 1,8
IT ® Litauen 1,4
Hilsovard ® Kazakstan 1,2
Fondens storsta innehav den 31 december 2012

Vikt, Utv., Bidrag,

Foretag % % %* Land Sektor
Sberbank 9,4 1,8 0,2 Ryssland Finans
Lukoil 6,0 6,4 0,3 Ryssland Energi
Surgut NG 3,5 -4,6  -0,20 Ryssland Energi
Gazprom 3,2 7,8 -0,4 Ryssland Energi
Sistema 3,2 2,1 0,0 Ryssland Telekom.
M.Video 2,7 3,5 0,1 Ryssland Kons. sillank.
Novatek 2,6 -0,6 -0,0 Ryssland Energi
PZU 2,4 21,8 0,4 Polen Finans
Transneft 2,3 20,1 0,4 Ryssland Energi
Fondul Proprietatea 1,9 6,4 0,1 Ruméinien Finans

Alla siffror i EUR
* Bidrag till fondens totala avkastning

10 storsta innehav Onoterade innehav
(% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav
37 0 132
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East Capital Power Utilities Fund

Fondens syfte ar att tillvarata de manga investeringsmojligheter som
uppstar till foljd av det pagaende reformprogrammet inom den ryska kraft-
sektorn. Fonden investerar i bade noterade och onoterade foretag i flera
undersektorer inklusive elproduktion, distribution och tjénster.

I slutet av rapportperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i
fonden till 73 %.

Fondutveckling Sedan

Kv4 2012 12m 2012 dec 07
East Capital Power Utilities Fund, EUR -6% -6% -18%
RTS Electric Utilities Index -8% -13% -64%

Portfoljkommentar fér kvartalet

Portfoljférdelning, % den 31 december 2012

Sektorfordelning Landsfordelning
% av fonden % av fonden
Kraft 90,2 ‘
°
Industri 0,4 Ryssland 86,9

® Georgien 3,7

Fondens storsta innehav den 31 december 2012

Vikt, Utv., Bidrag,
« Under det fjdrde kvartalet gjorde férvaltaren en tredje utbetalning till Foretag % % %*  Land Sektor
investerarna till foljd av beslutet att stinga fonden tidigare dn berdknat pa Mrsk Tsentra 13,7 6,2 0,1 Ryssland Kraft
grund av 61.<ade re;gulgtoriska risker, t?kad statlig inblandning och oklar- Energy System of Far East 4 -101 1,2 Ryssland Kraft
heter om vilken riktning reformerna i sektorn kommer att ta
OGK-5 10,0 -12,2 -1,0 Ryssland Kraft
« De innehav som hade bist utveckling var kraftdistributionsféretagen E.ON Russia 97 43 -1,3 Ryssland Kraft
Tomskaya RSK och Mrsk Tsentra I Privolzhya som steg med 23 % respektive  Tomskaya RSK 94 231 0,7 Ryssland Kraft
4%. D"en éteru'pptagng privatiseringen av statskozltr?llerade foretag drev TGRS 88 10,3 -0,4 Ryssland Kraft
upp férhoppningarna i marknaden om att kraftnitforetagen skulle komma
upp pa agendan for privatisering under 2013 TGK'6 73050 0,1 Ryssland Kraft
Mrsk Tsentra I Privolzhya 73 3,5 0,0 Ryssland Kraft
« Det nist storsta positiva bidraget kom fran Trest Hydromontazh som gick TGK-4 46 -11,7 -0,1 Ryssland Kraft
upp 71%. Bonlaget, som dr sPec1al}serat pé byggandet av vattenkraftstation- Caucasus Energy & Infrastructure 37 81 :0,2 Georgien Kraft
er, ar den framsta leverantdren till det ryska statskontrollerade vattenk- ——
raftféretaget RusHydro. 40 % av foretaget forvirvades nyligen av OJSC TEK ~ Allasiffror iEUR )
Mosenergo. Enligt rysk bolagslag ledde forvirvet till budplikt och kdparen * Bidrag till fondens totala avkastning
blev tvungen att lagga ett bud pa aterstaende aktier till avtalets pris, vilket 10 storsta innehav Onoterade innehav
gjordes till samma pris vilket dirmed motsvarade en premie mot mark- (% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav
nadspriset om 135% 36 0 20
« Ovriga innehav utvecklades negativt eftersom investerarna fortsatte att
minska sin exponering mot denna hogrisksektor
East Capital Russia Domestic Growth Fund
Fonden ir inriktad pa att dra nytta av potentialen i den starka inhemska Portfoljférdelning, % den 31 december 2012
ryska ekonomin. Malet dr att skapa en portfolj med 10 till 20 noterade bo-
lag med ett marknadsvirde 6ver 500 miljoner dollar och dir minst hilften Sektorfoérdelning Landsfordelning
av omsattningen genereras i Ryssland. Fonden kommer att vara aktiviflera  %avfonden % av fonden
olika sektorer och investera i aktier som anses vara undervarderade och
som dirmed har stor potential att stiga i virde.
Islutet av rapportperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i Finans —— 394 ® Ryssland 99,7
fonden till 99%. Konsument sillank6p 17,7
Kraft 13,2
- Konsument dagligvaror 9,7
Fondutveckling Sedan Telekommunikation 9.5
Kv4 2012 12m 2012 aug12 Industri 54
East Capital Russia Domestic Growth Fund, EUR 0% -3% -3% Energi 4,7

Portf6ljkommentar for kvartalet

» Majoriteten av innehaven utvecklades positivt under kvartalet. Det
foretag som gick bést var Dixy Group, det ryska detaljhandelsforetaget, som
steg med 34 %. Investeringen gjordes i samband med att ett storre block
saldes ut till en rabatt om 7 % mot marknadspriset. Aktien gav ett positivt
bidrag om 1,6 % till fonden

« Den aktie som utvecklades sdmst var Bank Sankt-Petersburg med en nu-
varande portfoljvikt om 4,1 % korrigerades ned med 21 % eftersom banken
redovisade svagare resultat dn vantat vilket fick marknaden att oroa sig for
att den kanske inte skulle kunna betala nagon utdelning for 2012. Fondens
forvaltare anser att situationen i banken borjar normaliseras och banken
forvintas dra nytta av tillvixt inom retail segmentet

Fondens storsta innehav den 31 december 2012

Vikt, Utv., Bidrag,
Foretag % % %* Country Sector
Sberbank 19,7 2,1 0,4 Ryssland Finans
Nomos Bank 10,8 5,5 0,5 Ryssland Finans
Sistema 95 44 0,3 Ryssland Telekom.
Sollers 93 04 0,1 Ryssland  Kons. sillank.
M.Video 8,4 5,1 0,2 Ryssland Kons. séllank.
OGK-5 8,2 -12,9 -0,8 Ryssland Kraft
Dixy Group 6,1 33,5 1,5 Ryssland  Kons. dagligv.
Aeroflot Russian Airlines 54 3,9 0,2 Ryssland Industri
E.ON Russia 50 -3,8 -0,3 Ryssland Kraft
LSR Group 50 0,3 -0,1 Ryssland Finans
All figures in EUR
* Contribution to the portfolio performance
10 largest holdings Unlisted holdings
(% of fund) (% of fund) Total number of holdings
87 0 13
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East Capital Special Opportunities Fund

Fonden investerar i foretag med goda affarsmodeller och framtidsutsikter men
som pa grund av marknadens eller dgarens sérskilda omstandigheter kan forvar-
vas p laga prisnivaer. Fonden investerar i foretag i hela Osteuropa dir det anses
finnas en faktor som kan leda till omvardering och en mojlighet att realisera
investeringen inom fyra ar fran fondens start.

Strategin innebér att fondforvaltaren, i de fall dir det r limpligt, kommer att ha
en mer aktiv rolli de foretag man investerar i. Fokus for investeringarna dr aktier
men dven andra finansiella instrument kan utnyttjas. Utdelning till investerarna
kan goras under hela fondens livstid. Allt som erhalls vid en avyttring efter tre ar
fran fondens startdatum kommer att betalas ut till andelségarna.

Islutet av rapportperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i fonden till
83%.

Fondutveckling Sedan
Kv42012 12m 2012 maj 09
East Capital Special Opportunities Fund, EUR 1% 1% 13%

Portféljkommentar for kvartalet

« Sollers, den ryska biltillverkaren, steg med 10 % och gav ett positivt bidrag om
1,7 % till fondens utveckling. Rysslands formaga att dra till sig direktinvesteringar i
bilsektorn gjorde underverk for Sollers under 2012 eftersom foretaget lyckades ut-
nyttja de joint venture som foretaget har med internationella biltillverkare for att
oka sin produktion. Detta ledde till att aktiekursen 6kade med 143 % under aret

« Verofarm, Rysslands femte storsta ldkemedelsproducent, avslutade kvartalet
med en begransad nedgéng om 3 % trots en hog volatilitet i aktien. Intresset
for aktien steg efter det att den federala konkurrensmyndigheten gav Sistema
tillstand att forvarva 100 % av Verofarm

» Den sidmsta aktien bade vad géller avkastning och bidrag var Integra som till-
handahaller tjanster for oljefélt. Integra gick ner 59 % justerat for avknoppning
av IG Seismic Service. Den negativa utvecklingen ar ett resultat av bolagets svaga
resultat som den nya foretagsledningen dnnu inte har lyckats vinda. Fondens
forvaltare tror dock att resultaten kommer att forbéttras i framtiden

Portfoljférdelning, % den 31 december 2012

Sektorfordelning Landsfordelning
% av fonden % av fonden
Finans 33,3 “
Konsument sdllankop 21,1 ° Rysslfm.d 53,5
Rivaror 137 ® Rumﬁmlen 33,3
Energi 0.0 [] Ukra}na 2,5
Halsovard 9,2 ® Serbien 23
Konsument dagligvaror 3,2
Industri 0,7
1T 0,5

Fondens storsta innehav den 31 december 2012

Vikt, Utv., Bidrag,

Foretag % % %* Land Sektor
Fondul Proprietatea 33,3 6,3 1,8 Ruminien Finans
Sollers 19,3 10,2 1,7 Ryssland Kons. sillank.
Sibirskiy Cement 1,3 1,4 1,1 Ryssland Ravaror
Verofarm 9,2 3,1 -0,3 Ryssland Hilsovard
1G Seismic Service GDR 3,5 -10,0 -0,4 Ryssland Energi
Mashstroy 3,4 31,2 0,8 Ryssland Energi
Integra 3,1 -59,0 -5,1  Ryssland Energi
Vino Zupa 2,3 2,6 -0,1 Serbien Kons. dagligv.
Centrenergogaz 1,8 12,6 1,0 Ryssland Kons. sillank.
Stirol 1,7 23,8 -0,5  Ukraina Ravaror
Alla siffror i EUR
* Bidrag till fondens totala avkastning

10 storsta innehav Onoterade innehav
(% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav
89 0 14

» Fondul Proprietatea (FP), den ruménska restitutionsfonden, steg med 6 % under
kvartalet och gav det storsta positiva bidraget till fondens utveckling. Se portfolj-
kommentaren for East Capital Bering Balkan Fund for mer information om FP

East Capital Special Opportunities Fund II

Fonden investerar i féretag med goda affarsmodeller och framtidsutsikter
men som pa grund av marknadens eller dgarens sirskilda omstandigheter kan
forvirvas pa laga prisnivéer. Fonden investerar i féretag i hela Osteuropa dér
det anses finnas en faktor som kan leda till omvardering och en mojlighet att
realisera investeringen inom fyra ar fran fondens start.

Islutet av rapportperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i
fonden till 56 %.

Fondutveckling Sedan
Kv4 2012 12m 2012 okt 10
East Capital Special Opportunities Fund II 7% 22% -45%

Portfoljkommentar for kvartalet

« Zavarovalnica Triglav, Sloveniens storsta forsakringsbolag, och fondens
storsta innehav fortsatte att leverera och gick upp med ytterligare 15 % un-
der det fjarde kvartalet pa grund av starkt resultat och attraktiv vardering

« Serbiska AIK Bankas redovisade resultat for de forsta nio manaderna 2012
visade en stark 6kning av vinsten fore skatt med 47 % till 26 MEUR. Kursen
steg med 19 % och gav ett bidrag pa 0,9 % till fondens utveckling

* De aktier som utvecklades sdmst var Integra som gick ner med 59 % och
Anthousa som skrevs ner till noll baserat pa den externa virdering som
gjordes i december. For mer information om Integra och Anthousa, se port-
foljkommentarerna for East Capital Special Opportunities Fund respektive
East Capital Bering Ukraine Fund A

« Sibirskiy Cement steg med 11 % med lag likviditet. Foretaget redovisade
ett neutralt resultat for det tredje kvartalet men aktien dr fortfarande lagt
virderad pa grund av dalig bolagsstyrning. Sibirskiy Cement ir fortfarande
billig med ett virde pa ca 100 USD/kapacitet (ton) vilket indikerar en rabatt
om 20 respektive 30 % i férhallande till jimforbara foretag pa utvecklings-
marknader och globalt

14

Portfoljférdelning, % den 31 december 2012

Sektorfordelning Landsfordelning
% av fonden % av fonden
Fi 36,8

AN : ® Ryssland 30,8
Konsument dagligvaror 16,6 .

o 3 @ Slovenien 28,1
Halsovard 10,5 .

® Serbien 20,4

Kraft 7,3

A ® Ungern 2,6
Ravaror 6,9 .

: @ Litauen 2,4
Energi 6,6  Pol 29
Industri 1,8 olen s
Fondens storsta innehav den 31 December 2012

Vikt, Utv., Bidrag,

Foretag % % %* Land Sektor
Zavarovalnica Triglav 19,3 14,9 2,2 Slovenien Finans
Bambi 14,2 4,9 0,6  Serbien Kons. dagligv.
Verofarm 10,5 -3,1 -0,4 Ryssland Hilsovard
Nfd 1 Delniski Investicijski Sklad Dd 6,9 4,6 0,3 Slovenien Finans
AIK Banka 6,1 19,3 0,9 Serbien Finans
Energy System of Far East 4,7 -10,8 -0,6 Ryssland Kraft
Sibirskiy Cement 4,0 11,4 0,4 Ryssland Révaror
IG Seismic Service GDR 3,5 -10,0 -0,4 Ryssland Energi
Integra 31 590 48 Rysland Energi
TGK-4 2,6 -1,7 -0,3 Ryssland Kraft
Alla siffror i EUR

* Bidrag till fondens totala avkastning

10 storsta innehav Onoterade innehav
(% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav
75 7 16

« Rusforest har fortfarande allvarliga likviditetsproblem trots den foretrade-
semission som genomfordes tidigare under 2012 och foretaget har darfor
kallat till en extra bolagsstamma for att godkinna att en skuld omvandlas
till eget kapital. Aktien f6ll med ytterligare 72 %
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Direktinvesteringar

Melon Fashion Group
- En av de snabbast vixande modekedjorna i Ryssland

Under de forsta nio manaderna av 2012 uppgick férsiljningen for den
fortsatta verksamheten i Melon Fashion Group (MFG) till 6 011 MRUB
(150 MEUR) vilket motsvarar en 6kning med 40 % jamfort med samma
period foregaende ar. Bruttomarginalen var 58,3 % under perioden.
Ebitda uppgick till 615,6 MRUB (15,3 MEUR) att jimfora med -193,8
MRUB (-4,9 MEUR) for 2011 vilket ger en Ebitda-marginal pa 10,1%
(-4,4%).

Den starka utvecklingen i MFG fortsatte under det fjdrde kvartalet och
avslutade aret positivt med ett resultat som var betydligt bittre dn
ledningens forvantningar i borjan av aret. Foretagets omséttning blev
2 408 MRUB (59,7 MEUR) under arets sista kvartal, vilket motsvarar en
O0kning om 40 % (43 % métt i EUR) jimfort med samma period 2011.

MFG:s kidrnkoncept (Zarina, befree and Love Republic) var aterigen
de framsta bidragsgivarna till det goda resultatet och bidrog med sa
mycket som 82 % till bolagets totala omséttning. Féretagets ukrainska
verksamhet var fortfarande obetydlig och svarade for cirka 5% av den
totala omsittningen vilket ir i linje med tidigare ar.

Per den 31 december 2012 drev MFG 552 butiker, vilket ir 25 butiker
fler 4n vid slutet av féregiende kvartal. Okningen av antalet butiker
aterspeglar 6ppningen av ett antal kirnkonceptsbutiker medan antalet
butiker som drivs enligt franchising-avtal har minskat i linje med
strategin. Nagra av dessa olonsamma franchisingbutiken omvandlades
till mer 16nsamma kdrnkonceptsbutiker.

Vid slutet av aret gjorde Ernst & Young en extern virdering av East
Capital Explorers innehav i foretaget. Vardet av var 36-procentiga
dgarandel har okat till 44,2 MEUR per den 31 december 2012 vilket
motsvarar en virdedkning pa 27 % jaimfort med tidigare redovisat
virde av innehavet och en 6kning per aktie pa 86 % jamfort med den
31 december 2011. De viktigaste faktorerna bakom uppvirderingen har
varit aterstilld lonsamhet och den nya, mer trovirdiga expansions-
planen som presenterats av foretaget for de kommande aren.

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

Komercijalna Banka Skopje
- Den storsta banken i Makedonien mditt i tillgangar och kapital

Totalt sett var det ett besvirligt ar for Komercijalna Banka Skopje (KBS)
mot bakgrund av recessionen i omvirlden under det andra halvaret
och som medforde att det var svart fér KBS att finna kunder med god
kreditvirdighet samtidigt som vissa befintliga lantagare hade svari-
gheter att skota sina lan. Trots detta fortsatte bankens verksamhet att
vixa och bade nettoutlaningen och intdkterna fran kirnverksamheten
var 6 % hogre dn 2011 samtidigt som rorelsekostnaderna sjonk med
ndra 3 %. Dock pressades resultatet ned av avsittningsnivaerna som
vid arsskiftet var 28 % hogre dn 2011. Tillvixten i balansomslutningen
paverkades ocksa av den svaga marknaden eftersom banken blev tvun-
gen att sdnka inlaningsrantorna for att undvika problem med &verlik-
viditet i frinvaron av ndgon nimnvéird efterfrigan pa nya lan. Trots
detta 6kade den totala inldningen med 3,4 % jaimfort med foregdende
ar. Det oreviderade resultatet fér 2012 visar att KBS avslutade aret med
en nettovinst pa 562 MMKD (EUR 9,1m) vilket motsvarar en minskning
med cirka 48 % jamfort med 2011 och en avkastning pa eget kapital pa
6,6 %. Kapitaltdckningen &r fortfarande god, liksom likviditeten.

En av de stora prestationerna under 2012 var att man lyckades slutfora
en stor fastighetstransaktion med staten i vilken banken sélde en stor
fastighet man tidigare férvarvat genom att beslagta en pant. En av de
andra byggnaderna som ar involverade i denna transaktion dr bankens
nuvarande huvudkontor som staten kdpte pa grund av det centrala

laget. Som ett resultat av detta kommer banken att flytta ut fran sitt
nuvarande huvudkontor under sommaren efter det att renoveringen
av en annan fastighet som ocksa erhallits via en pant och som haller
pa att omvandlas till ett nytt huvudkontor ar slutford. Forsiljningen av
beslagtagna tillgangar och omvandlingen av en annan till bankens egen
kontorsyta har minskat storleken pa beslagtagna tillgangar i bankens
balansrikning med cirka 30 %.

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

Trev-2 Group
- Ett av de storsta byggnads- och underhallsféretagen for infrastruktur i
Estland med verksamhet dven i Lettland

Enligt prelimindra uppskattningar och fore de nedskrivningar som
skedde vid arsskiftet, var omsittningen for kvartalet 23,5 MEUR (en
6kning med 57 % jamfort med motsvarande kvartal foregaende ar),
bruttovinsten var 0,6 MEUR och Ebitda 1,0 MEUR, vilket var

4% respektive 31% béttre dn budget. Dock har ledningen i december
foreslagit engangsavsattningar och nedskrivningar motsvarande

0,8 MEUR, vilket kommer att fa en negativ paverkan pa rorelse- och
nettovinstmarginalen.

Under kvartalet godkédnde den lettiska domstolen omstrukturerings-
planen f6r Water Ser SIA, vilket ger ett rittsligt skydd under tva ar.
Efter att ha Gvervagt ett antal mgjligheter att utveckla foretaget, beslot
Trev-2 Groups styrelse att gradvis stdnga ned verksamheten och
likvidera enheten. Atgirder genomfordes i enlighet med detta beslut. I
december avskedades huvuddelen av de anstéllda i Water Ser SIA och
endast projektledare finns nu kvar for att avsluta pagaende projekt i
Lettland och Ryssland.

Vid slutet av aret genomfdrdes en extern virdering. Som ett resultat
av denna skrevs viardet ner med 1,4 %. Totalt under 2012 6kade East
Capital Explorers innehav i Trev-2 Group i viarde med 32 %.

2012 har allmént varit ett svart ar for alla estniska byggféretag inom in-
frastruktursektorn och huvudsakligt fokus kommer dven fortséttnings-
vis att ligga pa att forbéttra lonsamheten och soliditeten. I december
redovisade foretagsledningen utvecklingsscenarier for varje affirsom-
rade. Informationen kommer att ligga till grund for framtagandet av en
heltickande strategi for de kommande tre aren. Arbetet berdknas vara
slutfort och den nya strategin godkind vid slutet av det forsta kvartalet
2013.

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

East European Debt Finance
- Ett joint venture som fokuserar pa att képa férfallna kreditportféljer

Inga storre forbattringar i inbetalningarna har setts efter kampanjerna
med nagot rabatterade betalningsprogram som pabérjades under
sommaren 2012. Inbetalningarna for de storsta kreditportf6ljerna

har stabiliserats och portféljférvaltaren 6verviger olika atgirder for
att forbittra inbetalningarna framéver. Den forsta aterbetalningen av
aktiedgarlanet fran East Capital Debt Finance (EEDF) erhélls strax efter
nyar och uppgick till cirka 0,5 MEUR. Man har kommit 6verens om att
fran och med nu kommer foretaget att gora kvartalsvisa aterbetalnin-
gar av lanet baserat pa de sammanlagda inbetalningarna.

Aven om det har funnits ett jimnt flode av nya portféljer pa
marknaden har EEDF inte kdpt ndgon ny portfolj under det fijarde
kvartalet. Foretaget bjuder for nirvarande inte sérskilt aggressivt pa
nya portfoljer da man har beslutat att fokusera sina resurser pa att
forbattra inkassoarbetet for de portfoljer man redan dger.
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Kortfristiga investeringar

Den 31 december 2012 hade East Capital Explorer Investments AB inga
kortfristiga investeringar annat dn likvida medel. Obligationsportfoljen
avyttrades och lanet till MFG aterbetalades under det fjiarde kvartalet.

Likvida medel

De 46,4 MEUR (16,6 MEUR vid arsskiftet 2011) som 4nnu inte invester-
ats eller utbetalats, var placerade i likvida medel. Réanteintikter fran
likvida medel under 2012 uppgick till 0,4 MEUR (0,3 MEUR).
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Resultat

Koncernen bestar av moderbolaget East Capital Explorer AB, dotter-
bolagen East Capital Explorer Investments AB och Humarito Limited
samt de konsoliderade fonderna listade nedan.

Konsoliderade fonder Andel av eget kapital
_East Capital Bering New Europe Fund 93%
East Capital Special OpportunitiesFund 83%
East Capital Power UtilitiesFund =~ 73%.
EastCapital Bering BalkanFund =~ 66%.

East Capital Bering Central Asia Fund 56%

De ovanndmnda fonderna utgdr dotterforetag och konsolideras i

East Capital Explorer-koncernen. Underliggande fonder i ett bolag
konsolideras inte in i East Capital Explorer om dgarandelen i bolaget
inte overstiger konsolideringsnivan d&ven om East Capital Explorer har
en dominant dgarandel. Investeringarna i de konsoliderade fonderna
redovisas som investeringar i portfdljtabellen pa sidan tre men konso-
lideras i 6vriga rakenskaper.

Under forsta kvartalet 2012 salde andra investerare i fonden andelar i
East Capital Bering Central Asia Fund. Detta medforde att East Capital
Explorer redovisningsmassigt fick bestimmande inflytande i fonden
och darfor var tvunget att betrakta den som ett dotterforetag. Foljaktli-
gen har fonden klassificerats om fran aktier och andelar i investerings-
verksamheten till dotterféretag.

Koncernen

Totalresultatet for helaret 2012 uppgick till 16,5 MEUR (-152,1 MEUR),
vilket inkluderade valutakursdifferenser som uppstatt vid omrakning
av utlindska dotterbolag om -3,0 MEUR (1,1 MEUR).

Nettoresultatet for hela aret uppgick till 19,6 MEUR (-153,2 MEUR), av
detta var en nettovinst om 16,9 MEUR (férlust om 127,9 MEUR) hanfor-
ligt till aktiedgarna i moderbolaget vilket motsvarade ett resultat per
aktie pa 0,50 EUR (-3,69 EUR).

De storsta posterna som ingar i nettovinsten i investeringsportféljen
under 2012 r virdefoérdndringar om 21,4 MEUR (-151,8 MEUR) och
utdelningar 9,4 MEUR (6,5 MEUR).

Finansiella intdkter uppgick till 1,7 MEUR (1,2 MEUR) vilket huvudsak-
ligen hianforde sig till rinteintdkter. Finansiella kostnader uppgick till
-0, MEUR (2,1 MEUR).

Aterstoden innefattade -12,7 MEUR (7,2 MEUR) i rorelsekostnader (mer
om dessa nedan) och -0,IMEUR (0,2 MEUR) i skattekostnader.

Av de totala rorelsekostnaderna om -12,7 MEUR (-7,2 MEUR) under hela
aret var -1,8 MEUR (-1,8 MEUR) rorelsekostnader i moderbolaget. Ater-
stoden -10,9 MEUR (-5,4 MEUR) utgjorde rorelsekostnader, huvudsakli-
gen avgifter i konsoliderade fonder och dotterforetag.

For att berdkna de avgifter som hanfor sig bara till aktieAgarna i East
Capital Explorer AB, maste man rikna bort innehav utan bestim-
mande inflytande i de konsoliderade fonderna och lidgga till avgifterna
som tas ut i de fonder som inte konsolideras. De totala forvaltnings-
avgifterna for hela aret berdknades pa detta sétt, som betalats till for-
valtaren och hanfor sig till East Capital Explorers direktinvesteringar
och bolagets andelar i fonder blev da 9,3 MEUR (6,7 MEUR) inklusive
moms varav 4,0 MEUR (-1,0 MEUR) avser resultatbaserade avgifter.

Se arsredovisningen som finns pa var hemsida fér mer detaljer om
avgifter.

East Capital Explorer AB Bokslutskommuniké 2012

Moderbolaget

Moderbolagets nettoresultat for hela aret uppgick till 15,6 MEUR
(-80,2 MEUR). Det avser framst en reversering av nedskrivning av
andelar i dotterbolag. Rorelsekostnaderna uppgick till -1,8 MEUR
(-1,8 MEUR). Ingen investeringsverksamhet bedrevs i moderbolaget.

Skatt

East Capital Explorers konsoliderade skatt om -0,1 MEUR (0,2 MEUR)
for hela aret bestod av nettoeffekten av uppskjuten skatt i moderbo-
laget om -0,1 MEUR (0,4 MEUR), aktuell skatt hanforlig till dotterfre-
tagen om -0,1 MEUR (-1,0 MEUR) samt uppskjuten skatt hanforlig till
dotterforetagen om 0,1 MEUR (0,8 MEUR).

Utdelning

Den 25 april 2012 beslot drsstimman att betala en utdelning om

0,80 SEK (0,80) per aktie till aktieigarna avseende verksamhetsaret
2011. Utdelningen betalades den 4 maj 2012 och motsvarade samman-
lagt 3,0 MEUR (3,1 MEUR).

Som tidigare meddelats 4 december har den extra bolagsstimman

i East Capital Explorer AB godként ett inlésenprogram for perioden
2013 till bolagets aktiedgare. Detta program kommer att ersitta bola-
gets utdelningspolicy.

Omvirld och marknad

De globala osidkerheterna relaterade till Eurozonen och fortsatt oro
for en recession i USA och den ekonomiska utveckling i Kina férvan-
tas kvarsta under 2013. Manga globala marknader kdmpar for att
uppratthalla eller dstadkomma ekonomisk tillvéxt, vilket leder till
fortsatt oregelbunden aterhdmtning. De globala osdkerheterna kan
ha en negativ effekt pa marknaderna i var region pa grund av allmidn
riskaversion och kan leda till fortsatt volatilitet pa de finansiella mark-
naderna. De tillgdngar som innehas av koncernen, bade noterade och
onoterade, kan dirmed vara férknippade med 6kade risker som ocksa
kan paverka mojligheterna for avyttringar samt mojligheter till nya
investeringar.

For de kommande manaderna fortsitter vi att rdkna med en tillvixt pa
nivaer under langsiktig potential, men den genomsnittliga tillvixten i
var region forvéntas bli hogre dn i de utvecklade marknaderna. Medan
befintliga marknader kan uppleva en 6kad volatilitet fran tid till annan
kan férandringarna pa marknaden ocksa ge stora mojligheter for 16n-
samhetstillvixt och positiv utveckling i stabila portfoljbolag.

Finansiell stdllning

Kassaflodet fran den 16pande verksamheten uppgick under 2012 till
-6,6 MEUR (-11,2 MEUR).

Koncernens likvida medel och kortfristiga placeringar uppgick vid
arsskiftet till 61,2 MEUR, jamfort med 54,9 MEUR vid arsskiftet 2011.
Koncernens likvida medel och kortfristiga placeringar skiljer sig fran
den portfolj som visas pa sidan tre eftersom likvida medel i de konsoli-
derade fonderna tagits med i koncernredovisningen. Om dessa likvida
medel tas bort, uppgick likvida medel till 46,4 MEUR, jaimf6rt med
16,6 MEUR vid arsskiftet 2011 och rdnteintékter fran dessa uppgick for
rapportperioden till 0,4 MEUR (0,3 MEUR).
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Omklassificeringen fran aktier och andelar till dotterforetag av inne-
havet i East Capital Bering Central Asia har paverkat rapporten 6ver
kassafloden med 2,2 MEUR.

De huvudsakliga kassainflodena som ingar i investeringsverksamheten
avser avyttring av obligationsportféljen, inldsen av aktier i East Capital
Power Utilities Fund AB, forsdljningen av aktier i TEO LT, Populi, East
Capital (Lux) Eastern European Fund samt aktier hallna av dotterbo-
lag.

East Capital Explorer hade inga finansiella skulder den 31 december
2012.

Ataganden

East Capital Explorer har dtagit sig att investera totalt 20 MEUR i den
nya fonden East Capital Baltic Property Fund II. 8,6 MEUR drogs ner
av fonden under det andra kvartalet. 8,4 MEUR drogs ner av fonden
under det fjdrde kvartalet.

East Capital Explorer har atagit sig att investera 15 MEUR i East Capital
Russia Domestic Growth Fund i samband med fondens 6ppning den 1
januari 2013. 15 MEUR investerades i fonden i januari 2013.

Ett inldsenprogram godkdnndes pa den extra bolagsstimman 4
december 2012. East Capital Explorer har atagit sig att betala ut cirka
15 MEUR till de aktiedgare som deltar i inlésenprogrammet, vilket
motsvarar en acceptansniva pa 100 procent.

Ovrig information

Risker och osédkerhetsfaktorer

Den huvudsakliga risken i East Capital Explorers och koncernens
verksamhet dr exponering mot sektorer, geografiska omraden och
individuella investeringar och finansiell risk i form av marknadsrisk,
aktieprisrisk, valutarisk och ranterisk. En mer detaljerad redogorelse
for East Capital Explorers och koncernens viktigaste risker finns i East
Capital Explorers arsredovisning. En bedomning for de ndrmaste
manaderna finns i avsnittet “Resultat” ovan.

Genom sina innehav dr fonderna ocksa exponerade for affirsmissiga
risker, finansiella risker och marknadsrisker. Dessutom ar fonderna
och direktinvesteringarna ocksa exponerade for legala, regulatoriska
samt politiska risker i sektorer som paverkas av till exempel beslut om
resurser till hdlso- och sjukvard samt branschregleringar.

Transaktioner med nirstaende

Inga transaktioner har skett under aret annat dn arvodesbetalningar
enligt avtal. Den enskilt viktigaste motpartnern ar East Capital-koncer-
nen. East Capital Explorer AB har nirstaendeforhdllanden med sina
dotterforetag, med andra foretag i East Capital samt med ledning och
anstdllda.

East Capital Explorer Investments AB har ingatt ett licensavtal med
East Capital Explorer Licensing AB, enligt vilket East Capital Explorer
Licensing AB har upplatit en icke-exklusiv och royaltyfri licens att
anvianda logotypen och varumaérket “East Capital Explorer”.

East Capital PCV Management AB ("Forvaltaren”), ett dotterforetag till
East Capital Holding AB genomfor investeringar enligt investeringspo-
licyn och tillhandahaller forvaltningstjdnster avseende investeringar i
enlighet med forvaltningsavtalet. Bolaget har ingatt ett férvaltningsav-
tal med forvaltaren och East Capital Explorer Investments AB. Under
2012 uppgick koncernens avgifter och vinstdelning till ett totalt belopp
om 9 255 TEUR (5 703 TEUR).

Bolaget har ingatt ett serviceavtal med East Capital International AB,
ett servicebolag inom East Capital enligt vilket bolaget koper vissa ad-
ministrativa och andra tjdnster. Bolaget har ett hyresavtal om att hyra
lokaler i andra hand fran East Capital Private Equity AB. Koncernen
kopte under 2012 tjanster for 0,3 MEUR, allt via moderbolaget.

Verkstéllande direktoren dr styrelseledamot i East Capital Explorer
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Investments AB. Bolagets foretagsledning, styrelseledaméter och deras
ndra familjemedlemmar samt ndrstaende foretag kontrollerar 15% av
rosterna i East Capital Explorer AB.

Organisation och investeringsstruktur

East Capital Explorer &r ett publikt aktiebolag som investerar i
Ryssland och andra linder inom Oberoende Staters Samvilde (OSS),
Balkan, Baltikum, Centralasien och centrala Osteuropa, direkt och in-
direkt genom ett urval av East Capitals nuvarande och framtida fonder.

Bolagets investeringsaktiviteter styrs av en investeringspolicy som
overenskommits mellan bolaget och Forvaltaren.

Utover de transaktioner med nérstidende som det hdnvisas till ovan
har East Capital Explorer gjort direktinvesteringar i féretag dir East
Capital Group ocksa investerar genom ett av sina kontrollerade foretag
eller genom sina kontrollerade produkter, som under aret omfattade
investeringar och forséljningar i TEO LT, Melon Fashion Group, Populi
and Trev-2 Group.

For ytterligare information om organisationen och investeringsstruk-
turen i bolaget, se bolagsstyrningsrapporten fér 2010 som ingar i
arsredovisningen eller se var hemsida www.eastcapitalexplorer.com,
avsnittet “Om East Capital Explorer/Bolagsstyrning”.

Bemyndigande att aterkdpa egna aktier

Den 12 april 2011 gav arsstimman 2011 styrelsen ett nytt bemyndigande
att fatta beslut om att aterkdpa bolagets aktier fram till arsstimman
2012.

Den 15 september meddelade East Capital Explorer att bolagets sty-
relse hade beslutat utnyttja bemyndigandet om aterkop for att skapa
ytterligare virde for aktiedgarna. Utnyttjandet av bemyndigandet
forlangdes den 12 oktober och innebar att bolaget kunde aterkopa
egna aktier fran den 15 september t.0.m. den 30 mars 2012. Mellan 1
januari och 30 mars 2012 aterkoptes 60 415 aktier. Den genomsnittliga
forvarvskursen per aktie var 54,21. East Capital Explorer aterkopte 1
141 969 egna aktier fran 15 september till 30 mars, vilket motsvarar 3,3
% av aktierna i bolaget. Den genomsnittliga forvarvskursen per aktie
var 51,69 SEK. Aktierna makulerades i juni.

Arsstimman den 25 april 2012 bemyndigade pa nytt styrelsen att
besluta om aterkop av bolagets aktier fram till arsstimman 2013. Ut-
nyttjandet av bemyndigandet innebar att bolaget kunde aterképa egna
aktier fran 7 augusti till och med 10 oktober 2012. Under perioden
aterkoptes 685 111 aktier, motsvarande 2,0% av aktierna i bolaget. Den
genomsnittliga forvirvskursen per aktie var 49,95 SEK.

Totalt antal registrerade aktier i East Capital Explorer uppgick till 33
709 706. Efter avdrag av aktier i eget innehav den 31 december 2012
var antalet utestaende aktier 33 024 595. Justerat for aterk6pen var det
genomsnittliga antalet utestidende aktier for aret 33 474 634.

Som tidigare meddelats godkidnde den extra bolagsstimman 4 de-
cember ett inlosenprogram for perioden 2013 till bolagets aktiedgare.
Styrelsen dmnar inte utnyttja sitt aterkopsbemyndingande for aterkop
av egna aktier under perioden.

Hindelser efter kvartalets slut

East Capital Explorer beslutade i december 2012 att investera 15 MEUR
i East Capital Russia Domestic Growth Fund i samband med fondens
oppning den 1 januari 2013 och ytterligare 10 MEUR i East Capital
Russia Domestic Growth Fund i samband med fondens nista 6ppning
den 1 februari 2013. Bolagets forsta investering i fonden pa 15 MEUR
gjordes i slutet av augusti 2012.

Pa grund av substansvirdesrabatten och det hdga fortroendet bade
styrelsen och ledningen har for bolagets substansvérde, beslutade
styrelsen som tidigare meddelats 23 oktober, att foresla ett inlosenpro-
gram for bolagets aktiedgare. Programmet godkdnndes pa den extra
bolagsstimman 4 december 2012. Det innebar att aktiedgare kunde



16sa in 1 av 20 aktier till substansvirde. Styrelsen har for avsikt att
foresla motsvarande program till arstimmorna 2014 och 2015 forutsatt
att substansrabatten 6verstiger 10 %. Inlosenprogrammen ersitter fore-
tagets utdelningspolicy och styrelsen dmnar inte utnyttja sitt aterkops-
bemyndigande for aterkop av egna aktier under perioden.

Anmailningsperioden for East Capital Explorers erbjudande om inlo-
sen av aktier avslutades den 14 januari 2013. Erbjudandet omfattade
inl6sen av hogst var tjugonde aktie i Bolaget till ett inldsenbelopp om
77 SEK per aktie (motsvarande substansvirdet per aktie den 31 oktober
2012).

1600 286 aktier anmaildes for inlosen under inlésenprogrammet
vilket motsvarade en acceptansniva pa cirka 97 procent. Detta innebar
att totalt 123 222 022 SEK betalades ut till de aktiedgare som deltog i
inlésenprogrammet.

I enlighet med den extra bolagsstimmans beslut den 4 december

2012 makulerade East Capital Explorer i slutet av januari 2013 savil de
inlosta aktierna som de 685 111 aktier som aterkdptes under perioden 8
augusti - 5 oktober 2012. Efter genomférd makulering innehar bolaget
inte nagra egna aktier.

Efter genomford inldsen och makulering samt en i anslutning dartill
genomford fondemission utan utgivande av nya aktier kommer East
Capital Explorers aktiekapital att uppga till cirka 3,6 MEUR fordelat
pa 31 424 309 aktier. Utbetalning av inlésenlikviden skedde i slutet av
januari 2013.

Substansvirdet den 31 januari 2013

Substansvirdet per aktie uppgick den 31 januari 2013 till 9,31 EUR
(motsvarande 80 SEK). Aktiekursen var den 31 januari 2013

53,25 SEK (motsvarande 6,16 EUR). Likvida medel och andra kortfris-
tiga investeringar uppgick den 31 januari 2013 till 17 MEUR (151 SEK).

Redovisningsprinciper

Informationen om koncernen i denna delarsrapport har uppréttats en-
ligt IAS 34 Delarsrapportering och tillimpliga bestimmelser i rsredo-
visningslagen. Informationen avseende moderbolaget har upprittats
enligt arsredovisningslagen 9 kap. Delarsrapport. De redovisningsprin-
ciper som har tillimpats for koncernen och moderbolaget 6verens-
stimmer med de redovisningsprinciper som tillimpades i foregaende
ars arsredovisning.

Nya eller 4ndrade IFRS-standarder som borjat gélla sedan den 1 januari
2012 har inte haft nagon vésentlig paverkan pa koncernens eller mo-
derbolagets stillning eller resultat.

En genomgang har gjorts for att utréna de potentiella effekterna av
forandringar i IFRS regelverk. "IFRS 10 Consolidated Financial State-
ments” sitter reglerna for upprattande av koncernredovisning och
vilka legala enheter som skall inkluderas i en koncern. Definitionen
av bestimmande inflytande har dndrats jamfort med skrivningarna i
“IAS 27 Consolidated and Separate Financial Statements” och “SIC-12
Consolidation—Special Purpose Entities” vilka ligger till grund for
bokslutet 2012.

For att bestimmande inflytande skall anses foreligga, kraver IFRS

10 att moderbolaget dr utsatt for varierande avkastning fran en legal
enhet, samt att det har mdjligheten att nyttja sina befogenheter for att
paverka denna avkastning. Dessa regelfdrandringar kommer att gynna
East Capital Explorer-koncernen da de fonder som konsolideras i
bokslutet 2012, inte lingre kommer att kvala in som dotterbolag, vilka
darfor bor avkonsolideras for att istéllet tas upp i balansrdkningen till
verkligt varde. IFRS 10 specificerar dven sdrskilda regler fér konso-
lidering av investeringsobjekt (Eng. investment entities). Slutsatsen
att East Capital Explorer inte ldngre skall konsolidera nagon av sina
fonder dr dock inte baserat pa dessa regler.

De nya reglerna géller for rakenskapsar som paboérjas den 1 januari
2014 eller senare, men tidigare tillimpning ir tilliten. Efter samrad
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med den auktoriserade revisorn har det beslutats att alla fonder och
liknande bolag i East Capital Explorer inte lingre kommer att konso-
lideras frdn och med den 1 januari 2013 och att de istéllet kommer att
tas upp till verkligt virde. Foljaktliten kommer East Capital Explorer
endast att konsolidera dotterbolagen East Capital Explorer Invest-
ments AB och Humarito Ltd. frdn och med den 1 januari 2013.

Stockholm, 14 februari 2013

Mia Jurke
Verkstillande direktor

Kontaktinformation

Mia Jurke, VD, 08 505 885 32
Mathias Pedersen, CFO, 08 505 977 48
Charlotte Asberg, Investor Relations Manager, 08 505 885 94

East Capital Explorer AB
Kungsgatan 30, Box 2714
SE-103 88 Stockholm, Sweden
Tel: +46 8 505 977 00
www.eastcapitalexplorer.com

Finansiell information och kalender

» Manatliga substansviarderapporter den femte arbetsdagen efter varje
manadsslut

« Arsredovinsning 2012 r tillginglig i april 2013

« Arsstimma i Stockholm on 24 april 2013

« Delarsrapport 1 januari - 31 mars 2013, 8 maj 2013

« Delarsrapport 1 januari - 30 juni 2013, 14 augusti 2013

« Delarsrapport 1 januari - 30 september 2013, 11 november 2013

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

Informationen i denna deldrsrapport dr den som East Capital Explorer
AB skall offentliggora enligt lagen om virdepappersmarknaden. Informa-

tion Idmnades for offentliggorande den 14 februari 2013 klockan 07:00
CET.
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Revisors rapport avseende oOversiktlig
granskning av delarsrapport

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

Inledning

Vi har utfort en 6versiktlig granskning av delarsrapporten for East Cap-
ital Explorer AB (publ) per den 31 december 2012 och den tolvmanad-
ersperiod som slutade detta datum. Det dr styrelsen och verkstéllande
direktéren som har ansvaret for att uppritta och presentera denna
delarsrapport i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen. Vart
ansvar dr att uttala en slutsats om denna delarsrapport grundad pa var
oversiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfort var oversiktliga granskning i enlighet med Standard for
oversiktlig granskning (SOG) 2410 Oversiktlig granskning av finansiell
delarsinformation utférd av foretagets valda revisor. En dversiktlig
granskning bestar av att gora forfragningar, i forsta hand till personer
som ir ansvariga for finansiella fragor och redovisningsfragor, att
utfora analytisk granskning och att vidta andra 6versiktliga gran-
skningsatgirder. En 6versiktlig granskning har en annan inriktning
och en betydligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i 6vrigt har. De granskningsatgirder som vidtas
vid en Oversiktlig granskning gor det inte mojligt for oss att skaffa oss
en sadan sikerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omstdndigheter
som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utforts. Den ut-
talade slutsatsen grundad pa en 6versiktlig granskning har dérfér inte
den sékerhet som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pa var 6versiktliga granskning har det inte kommit fram
nagra omstdndigheter som ger oss anledning att anse att den bifogade
delarsrapporten inte, i allt visentligt, ir upprittad for koncernens del i
enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen samt fér moderbolagets
del i enlighet med arsredovisningslagen.

Stockholm den 14 februari 2013
KPMG AB

Carl Lindgren
Auktoriserad revisor
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Rapport over totalresultat

TEUR 2012 2011 2012 2011
jan-dec jan-dec okt-dec okt-dec

Vardefordndringar 2366 U795 5390 .. BT8
Utdelningar 9385 6470 421 407
Summa rorelseintikter 30750 -145 325 5811 23331

Personalkostnader e 833 08 D, 28
Ovriga rérelsekostnader -11897 -6118 -4 465 1868
“Riirglseresultat . L 18 020 -152 552 1125 25427

nansiella intdkter

“Finansiella kostnader i o -81 2071 278 835

Resultatforeskatt 19685 ds3a2 178 24278
Skatt -135 210 714 -646
ARETS RESULTAT 19 550 -153 201 2443 24924

Ovrigt totalresultat:
Valutakursdifferenser - omrdkning utldndska dotterbolag -3000 1081 -1858 3276
TOTALRESULTAT 16 550 -152120 585 21649

Hanforligt till:

 Moderbolagets aktiedgar e 16878 127925 3134 20922
Innehav utan bestimmande inflytande 2673 25276 -691 -4 002
19 550 -153 201 2443 -24 924

Totalresultat hanforligt till:

Moderbolagets aktieéigar e WA L TTOTS B 18287
Innehav utan bestaimmande inflytande 2127 25045 28 -3362
16 550 152120 585 21649
Resultat per aktie, EUR 0,49 -3,59 0,09 -0,59

- hinforligt moderbolagets aktiedgare.
Ingen utspadningseffekt ackumulerat under aret
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Rapport over finansiell stallning

TEUR 2012 2011
31dec 31dec
Tillgangar
_Aktier och andelar i investeringsverksamheten 287925 293 585
Uppskjuten skattefordran 403

Summa anlidggningstillgangar 288 328

ga kortfristiga fordringar 3073
Skattefordringar MO
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 50
: ‘fristiga placeringar 1
kvida medel ' 61210
Summa omsittningstillgangar 65075 55266
Summa tillgangar 353402 348923
Eget kapital
Aktiekapital 3631 3628
S— S e
[
-84 182
 Arets resultat 6878 127925
Eget kapital hinforligt till moderbolagets aktiedgare 300513 293 552
Innehav utan bestdimmande inflytande 44120 45627
Summa eget kapital 344634 339179
Skulder
Uppskjutna skatteskulder 0
Summa langfristiga skulder 0 -
o )
Upplupna kostnader och férutbetalda intikter 6632 6136
Summa kortfristiga skulder 8768 9745
Summa eget kapital och skulder 353402 348923

STALLDA PANTER OCH ANSVARSFORBINDELSER
Stillda panter - -
Ansvarsforbindelser - -
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Rapport over forandringar i eget kapital

TEUR
. Balanserade Total eget kapital  Innehav utan
Aktie- Ovrigt tillskjutet ~ Omridknings- vinstmedel inkl. hinforligt till moder- bestimmande Totalt eget
2012 kapital kapital reserv aretsresultat  bolagets aktiedigare inflytande kapital
) In; éende eget kapital 1 jan 2012 3 628 369 923 4183 -84 182 ) 293 551 45627 339178
ts resultat s - - - 16 878 ) 16 878 2673 19550
Ovrigt totalresultat - 2454 2454 -546 3000
Totalresultat - - -2454 16 878 14424 2127 16 550
Fondemission . .2 2 e e e :
Omklassificering av investering till - - - 16 444 16 444
dotterforetag!
..... - -3033 - -3 033 -3033
- - - -20 078 -20 078
Aterkop avakter 449 449 - -4429
Utgaende eget kapital 31 dec 2012 3631 362458 1729 -67 304 300513 44120 344 634
TEUR
. Balanserade vinst- Total eget kapital  Innehav utan
Aktie- Ovrigt tillskjutet ~ Omridknings- medel inkl. arets hinforligt till moder- bestimmande Total eget
201 kapital kapital reserv resultat  bolagets aktieéigare inflytande kapital
Ingaende eget kapital 1 jan 2011 3628 379149 3333 43743 429 853 95 581 525434
Arets resultat - - 127925 -127 925 25276 -153 201
Ovrigt totalresultat - 850 850 231 1081
Totalresultat - 8o 127925 -127 075 25045 -152120
Omklassificering fran dotterbolag - - -1812 1812
till investering!
Utdelning till aktieigarna - 3131 e 3131 3131
Utdelning till och inlsen fran inne- - - 23096 23 096
hav utan bestimmande inflytande*>
Aterkop av aktier - -6 096 - -6 096 -6 096
Utgaende eget kapital 31 dec 2011 3628 369923 4183 -84 182 293 551 45627 339178

'Innehavet i East Capital Bering Central Asia Fund har omklassificerats frén aktier och andelar i investeringsverksamheten till dotterféretag under 2012. Se avsnittet om finansiell stillning fér mer
information. Under 2011 omklassificerades East Capital Special Opportunities Fund II fran dotterforetag till aktier och andelar i investeringsverksamheten

2Utdelning till och inldsen fran innehav utan bestimmande inflytande skiljer sig fran kassafléde till f5ljd av oreglerade belopp vid arets slut
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Rapport over kassafloden

TEUR

Den l6pande verksamheten

1jan - 31dec 2012

1jan - 31dec 2011

Rorelseresultat 18 020 -152 552
Vérdeférandringar 21366 151795
Erhéllna rantor - 275
Betalda réntor 614 0 .
Ovriga finansiella intikter 43 408
Betalda skatter ) 1092 1397
Kassaflode fran den 16pande verksamheten fore forandringar i rorelsekapital -3681 2287
Kassaflode fran forindring i rorelsekapital

Okning (-)/minskning (+) av rérelsefordringar 1141 118
Ckning (+)/minskning () av rorelseskulder 1783 -9 052 .
Kassaflode fran den lI6pande verksamheten -6 604 -11221
Investeringsverksamheten

Investering i aktier och andelar 65840 95664
Forsdljning av kortfristiga placeringar 4999 9600
Forsdljning av aktier och andelar 123623 115 661
Kassaflode fran investeringsverksamheten 62782 29597
Finansieringsverksamheten

Tillskott fran innehav utan bestimmande inflytande 21306 22962
Utdelning till aktiedigare 3033 3131
Aterkép av aktier -4 429 -6 096
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 28768 -32189
Arets kassaflode 27410 -13 813
Likvida medel vid arets borjan! 32147 62874
Omklassificering av ddtterbolag till investering? 2219 15960
Valutakursdifferens i likvida medel 566 954
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 61210 32147

! Likvida medel innehaller kassa, bank och kortfristiga likvida deposits

2Innehavet i East Capital Bering Central Asia Fund har omklassificerats fran aktier och andelar i investeringsverksamheten till dotterféretag under 2012. Se avsnittet om finansiell stéillning for

mer information. Under 2011 omKklassificerades East Capital Special Opportunities Fund II fran dotterforetag till aktier och andelar i investeringsverksamheten
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Segmentrapportering

East Capital Explorer klassificerar bolagets olika segment utifran karaktiren pa dess investeringar. I segmentens resultat och tillgangar ingar direkt hianférbara poster
som kan fordelas pa segmenten pa ett rimligt och tillforlitligt sétt.

TEUR Fond- Direkt- Kortfristiga Summa
1jan - 31 dec 2012 investeringar investeringar investeringar Oférdelat koncernen
Virdeforandringar ‘101 22041 335 - 21366
Utdelningar 7012 2373 - - 9385
Personalkostnader - - - -833 -833
Ovriga rorelsekostnader -10 095 -817 - -985 -11897
Rorelseresultat -4 095 23598 335 -1818 18 020
Finansiella intdkter 1283 - 463 - 1746
Finansiella kostnader 37 - - -118 -81
Resultat fore skatt 2775 23598 798 -1936 19685
Tillgangar 244146 61586 46498 1172 353402
TEUR Fond- Direkt- Kortfristiga Summa
1jan - 31dec 2011 investeringar investeringar investeringar Ofordelat koncernen
Vardeforandringar -135 097 16699 - - 151795
Utdelningar 4585 1885 - - 6470
personalkostnader : . o 1108 1108
Ovriga rorelsekostnader -5353 75 - -691 -6 118
Rorelseresultat -135 864 -14 889 - -1799 -152 552
Finansiella intdkter 294 - 861 57 1211
Finansiella kostnader 2071 S . . 2 071
Resultat fore skatt -137 643 -14 889 861 -1743 -153 412
Tillgangar 258 887 50398 39431 206 348923
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Koncernens nyckeltal

Nyckeltal 12m 9m 6m 3m 12m 9m 6m 3m
2012 2012 2012 2012 2011 2011 2011 2011
Substansvirde, MELR 301 301 290 321 294 317 382 421
Fordndring substansvdarde under kvartalet,% 01 3,7 97 94 3 -17,0 92 2,2
SOt e e 95 99 . 981 Iz I3 983 980 974
Borsvirde, MSEK 1618 1691 1601 1879 1815 1846 2 562'“‘ 2 98Q B
Borsvirde, MEOLR 188'“‘ 200 83 23 209 201' 279'“‘ 333 B
Antal utestiende akter 33,0 332 37 337 338 34,7 349 349
Genomsnittligt antal aktier 35 336 337 337 346 348 349 349
Antal anstéllda 4 4 4 4 4 4 4 4
Nyckeltal per aktie 9m 6m 3m 12m 9m 6m 3m 12m
2012 2012 2012 2011 2011 2011 2011 2010
Resultatperaktie, EUR 050 04l 004 0 360 307 400 005
Substansvdrde,SEK 78'.“ 77'“ I 84 mo 84 101'“‘ 108“.
Substansvirde, ELR 91 9,07 86 952 8,69 914 1097 12,07
Atiekurs, SEK e 4900 5100 4750 5575 5375 5300 7350 8550
ARIEkUIS, BUR 570 604 542 632 603 576 80l 955
SEK/EUR 8,59 8,44 8,77 8,83 8,92 9,20 9,18 8,95
Resultatrakning - Moderbolaget
TEUR 2012 2011 2012 2011
jan-dec jan-dec okt-dec okt-dec
Personalkostnader -833 1108 220 228
Ovriga rorelsekostnader -985 -691 264 90
Rorelseresultat -1818 1799 -485 317
Finansiella intikter! 17607 260 3169 260
Finansiella kostnader 124 79106 -6 -18 305
Resultat fore skatt 15664 -80 645 2678 -18 362
Skatt 78 402 -69 -48
ARETS RESULTAT 15586 -80 242 2609 -18 409
! Finansiella intdkter i moderbolaget innehaller framst en reversering av nedskrivning av aktier i koncernbolag om 15,6 MEUR
o0
Rapport over totalresultat - Moderbolaget
TEUR 2012 2011 2012 2011
jan-dec jan-dec okt-dec okt-dec
ARETS RELUTAT 15586 -80 242 2609 -18 409
Ovrigt totalresultat - - - -
TOTALRESULTAT 15586 -80 242 2609 -18 409
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Balansrakning - Moderbolaget

TEUR 31dec 31dec
2012 2011

Andelar i dotterforetag . 27272 262156

Uppskjuten skattefordran 340 402

Summa anliggningstillgangar 271612 262558

Ovriga kortfristiga fordringar 30

Lan tilludotterfﬁretag H 235 29315

Forutbetalda kostnader och upplupna intikter f B 236

Kassa och bank 1131 1916

Summa omséttningstillgdngar 30499 31466

Summa tillganger 302111 294 024

L

Bundet eget kapital

Aktiekapital ) 3631 3628

Summa bundet eget kapital . 3at 3628

Fritt eget kapital e

Overkursfond 362461

Balanserat resultat f 80096 .

Arets resultat 15586

Summa fritt eget kapital 297 951 289 827

Summa eget kapital . BOLBBL s 293455

Ovriga skulder i v

Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 332

Summa kortfristiga skulder 530

Summa eget kapital och skulder 302111 294 024

STALLDA PANTER OCH ANSVARSFORBINDELSER
Stéllda panter -
Ansvarsforbindelser -
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Det har ar East Capital Explorer

Var affarsidé och mélsittning

East Capital Explorer (ECEX) dr ett svenskt aktiebolag noterat pa
NASDAQ OMX Stockholm. Bolaget etablerades med det specifika
malet att géra unika investeringsmdajligheter tillgingliga fér en bredare -
malgrupp av investerare.

Var affdrsidé ar att erbjuda vara aktiedgare en likvid exponering
mot en unik portfolj av mindre likvida eller onoterade foretag i annars
svaratkomliga delar av de 6steuropeiska marknaderna. Bolaget invest-
erar framst i East Capitals speciella fondprodukter, som normalt bara
ar tillgangliga for storre investerare eftersom de kraver hoga minimiin-
sattningar.

Dessa fonder har ett friare investeringsmandat jamfort med UCITS-
fonder, vilket innebdr en storre flexibilitet och mindre begransningar
ivalet av investeringar och allokering. East Capital Explorer gor ocksa
direktinvesteringar i onoterade och noterade foretag.

Genom var unika relation till East Capital som férvaltare av bolagets
investeringar kan vi dra nytta av deras lokala ndrvaro, omfattande
ndtverk och langa erfarenhet i regionen. Det dr East Capitals invest-
eringsexpertis som skapar det storsta virdet for vira aktiesigare. Vir i -
malsittning ar att uppna en langsiktig virdetillvixt. Da tillvixtmarknad- % o
er ofta dr férenade med hog risk bor investeringar i dessa alltid goras
med ett langsiktigt perspektiv.

RAZAAEL

# o,

Var strategi

Var strategi dr att investera framst i de sektorer och bolag som gynnas
av de langsiktiga utvecklingstrenderna i var investeringsregion®,
som exempelvis anpassningen till EU och processen att komma
ikapp Visteuropa. Stark inhemsk efterfragan ar en av de viktigaste
drivkrafterna for tillvixten i Osteuropa och detta ir vart frimsta
investeringstema. Forutom detaljhandels- och konsumentvarusektQEf us
riktar East Capital Explorer in sig pa andra snabbvixande sektorer SOy
finans- och fastighetssektorn, vilka erbjuder intressanta langsiktiga
investeringsméjligheter. Bolaget fokuserar frimst pa mindre och
medelstora foretag med hog tillvixtpotential.
Investeringsportfoljen forvaltas aktivt for att optimera det
langsiktiga vardet for vara aktiedgare. Alla investeringar 6vervags
noggrant fran ett risk- och avkastningsperspektiv och foretaget
hanterar risker genom en diversifierad portfolj. Langfristigt kapital
mojliggor att vi kan investera 6ver en hel konjunkturcykel:

East Capital Explorer ger tillgang till

* East Capital Explorer investerar i Ryssland, OSS-linderna, Balkan, Baltikum, Centralasien och : : : . 3
Centraleuropa < En ekonomiskt dynamisk region: omfattar 30 linder och nira 450

miljoner invanare. EU-anpassning och stark inhemsk efterfragan ar
de frimsta drivkrafterna for tillvixten. Man riknar med att Osteuropa
kommer att vixa mer dn tre ganger snabbare dn Visteuropa under de
narmaste fem aren, med en tredjedel av skuldsittningsnivaerna

« Attraktiva sektorer: East Capital Explorer fokuserar pa de sektorer
som bedoms ha de bista langsiktiga tillvixtforutsattningarna och den
bésta utvecklingeniregionen

« En vildiversifierad portf6lj: East Capital Explorer ger
huvudsakligen en exponering mot svaratkomliga sma och medelstora
foretag i Osteuropa. Investeringar gors frimst genom East Capitals
speciella fondprodukter. Vid utgangen av 2011 var var portfolj
exponerad mot ca 400 foretag

«Enerfaren forvaltare: Investeringsverksamheten i East Capital
Explorer skots av East Capital, som har ndrmare 15 ars erfarenhet och
ar en av de storsta investerarna i regionen med lokal ndrvaro och ett
omfattande nétverk i dessa ldnder
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Definitioner

Avkastning pa eget kapital
Arets resultat i procent av genomsnittligt eget kapital.

EBITDA
Resultat fore av- och nedskrivningar (Earnings before Interest, Tax,
Depreciation and Amortisation).

Genomsnittligt antal aktier
Vigt genomsnitt av under aret utestidende antal aktier.

IRR (Internal rate of return)
Arlig genomsnittlig avkastning beriknad som den internriinta som
resulterar i att nuvérdet av alla kassafléden for en investering blir noll.

Registrerade aktier
Antalet aktier i bolaget inklusive aktier hallna av bolaget.

Resultat per aktie
Arets resultat hiinforligt till moderbolagets Agare dividerat med
genomsnittligt antal utestaende aktier under aret.

Soliditet
Eget kapital i férhallande till balansomslutning.

Substansvirde

Anger virdet av bolagets nettotillgangar, dvs. totala tillgangar minus
totala skulder. Ett indikativ substansvirde berdknas manatligen och
offentliggdrs 5 arbetsdagar efter manadens slut.

Substansvirde per aktie
Substansvirde i férhallande till antal utestaende aktier pa balansda-
gen (exklusive aterkdpta aktier).

Utestdende aktier
Registrerat antal aktier minus aktier dgda av bolaget.

Volatilitet

Ett matt pa variabiliteten i en tillgangs avkastning. Mits ofta som
standardavvikelsen i avkastningen pa tillgingen under en viss given
tidsperiod.

Arets totalresultat

Forandringen i eget kapital under aret till foljd av transaktioner och
andra hindelser, utéver sadana fordandringar som &r foljden av tran-
saktioner med &dgare i deras egenskap av dgare.
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