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Bokslutskommuniké

Héindelser under kvartalet

« Under december gjordes en extern oberoende virdering av den
ryska modekedjan Melon Fashion Group (MFG), vilken resulterade
i en virdedkning om 59 %, exkluderande utdelning erhallen under
perioden. Det positiva nettobidraget till East Capital Explorers totala
substansvdrde var 7% per aktie. East Capital Explorers totala innehav i
MFG virderas dirmed till 70 MEUR, en 6kning om 26 MEUR

 East Capital Explorer férvirvade ytterligare 6 % av aktierna i Trev-2
Group (Trev-2), ett av de storsta byggnads- och underhallsféretagen for
infrastruktur i Estland, for 1,5 MEUR fran fonder i East Capital gruppen
och har efter affdren en dgarandel om 40 %. Forvdrvet genomfordes till
ett pris per aktie som var 12% hogre &n det tidigare bokfoérda vérdet,
vilket understéddes av en extern oberoende vardering. Bolagets totala
innehav i Trev-2 viarderades efter affaren och omvéarderingen till
9,8 MEUR

 East Capital Explorers innehav i East Capital Power Utilities Fund och
East Capital Bering New Europe Fund avyttrades i sin helhet enligt plan

Handelser efter kvartalets slut

« East Capital har per den 1 januari 2014 strukturerat om delar av sina
alternativa investeringsfonder i vilka East Capital Explorer investerar.
Syftet dr att anpassa fonderna till EU:s regelverk for alternativa invest-
eringsfonder (AIFMD). Omstruktureringen géller East Capitals fyra Ber-
ing-fonder East Capital Bering Russia Fund, East Capital Bering Balkan
Fund, East Capital Bering Central Asia Fund och East Capital Bering
Ukraine Fund (A-klass) med hemvist pa Caymandarna. Vid arsskiftet
utgjorde dessa fonder cirka 29% av East Capital Explorers substans-
varde. Fonderna flyttades den 1 januari 2014 till Luxemburg och stoptes
isamband med detta om till tva nya fonder; East Capital New Markets
Fund och East Capital Deep Value Fund. Fér mer information, vanligen
se sid 34

« Isyfte att kunna ta tillvara pa attraktiva investeringsmdajligheter i
tillgangar som beddms generera starka kassafléden och god tillvéxt,
meddelade idag Styrelsen for East Capital Explorer att den kallar till ex-
tra bolagsstimma den 24 mars 2014 for att besluta om inférandet av ett
nytt aktieslag, preferensaktier, i bolagsordningen och att ge styrelsen
mandat att utge preferensaktier. De tva huvudsakliga fokusomradena
for nya investeringar ar den ryska och baltiska konsumentsektorn,
som forvéntas att fortsitta gynnas av en vaxande inhemsk konsum-
tion, samt den baltiska fastighetssektorn som med radande attraktiva
prisldge, laga riantor och stigande hyresnivaer erbjuder forutsittningar
for en attraktiv direktavkastning och positiv virdeutveckling. Den
foreslagna finansieringsmdjligheten i kombination med den avkastning
som sadana investeringar forvintas generera, skapar en hogre avkast-
ning pa investerat kapital for stamaktiedgarna i East Capital Explorer.
For mer information om styrelsens forslag till extrastimman, se separat
pressmeddelande och kallelse till extra bolagsstimma den 24 mars
2014.

 East Capital Explorer kommer att omfattas av de nya EU-reglerna for
alternativa investeringsfonder (AIFMD), som for nirvarande genomfors
ihela EU, med syftet att stirka det finansiella systemet och att 6ka
skyddet for investerare. Verksamheter och foretag som omfattas av
direktivet, bland annat East Capital Explorer, forbereder sig nu for att
folja dessa regler inom den &vergangsperiod som upphér den 22 juli
2014, da direktivet skall vara genomfort. Styrelsen har darfor foreslagit
den extra bolagsstimman att godkdnna de dndringar i bolagsordningen
som kravs for detta. Fordndringarna kommer att innebéra 6kad tillsyn
och registreringskrav samt forandringar i den interna organisationen
samt i rapporteringen till aktieigarna. Ledningen rdknar med att for-
dndringarna kommer att férvaltas pa ett kostnadseffektivt sitt genom

att utnyttja den befintliga organisation och resurser tillgéngliga for East
Capital, vars fonder redan tidigare innefattas av dessa krav i Sverige och
i Luxemburg. For mer information, se separat pressmeddelande samt
kallelse till extra bolagsstimma den 24 mars 2014.

 Substansvardet per aktie den 31 january 2014 uppgick till 9,81 EUR
(9,31 EUR) vilket innebér en minskning med 1,2% under manaden

¢ Likvida medel och kortfristiga placeringar uppgick den 31 januari 2014
till 22 MEUR (17 MEUR)

¢ Stidngningskursen for East Capital Explorer-aktien den 31 januari 2014
var 60,00 SEK (motsvarande 6,79 EUR)

Finansiell utveckling under fjarde kvartalet

¢ Substansvirdet (NAV) per aktie uppgick den 31 december 2013 till
9,89 EUR, vilket motsvarar en 6kning om 9,1% under det fjdrde kvar-
talet

¢ Koncernens nettoresultat for det fjarde kvartalet 2013 var 26,3 MEUR
(0,6 MEUR) inklusive 32,9 MEUR (2,7 MEUR) i virdef6érandringar pa
gjorda investeringar. Resultatet per aktie uppgick till
0,83 EUR (0,02 EUR) under kvartalet

¢ Likvida medel och kortfristiga placeringar uppgick den 31 december
2013 till 21,6 MEUR (46,5 MEUR)

 East Capital Explorer erholl utbetalningar om totalt 11,1 MEUR under
kvartalet, varav 1,2 MEUR fran East Capital Power Utilities Fund,
0,8 MEUR fran East Capital Bering New Europe Fund, 7,4 MEUR fran
East Capital Special Opportunities Fund och 1,7 MEUR fran East Capital
Bering Ukraine Fund R

¢ En tredje utdelning fran MFG erh6lls om 1,6 MEUR (totala utdelningar
under 2013 fran MFG uppgick till 3,9 MEUR)

Finansiell utveckling under helaret 2013

» Under helaret 2013 6kade NAV per aktie med 8,7% till 9,89 EUR
(9,10 EUR) vid utgangen av december

» Koncernens nettoresultat for helaret 2013 uppgick till 25,3 MEUR
(14,4 MEUR) och resultatet per aktie uppgick till 0,79 EUR
(0,42 EUR)

 Stidngningskursen for East Capital Explorer-aktien den 31 december
2013 var 62,25 SEK (7,00 EUR), vilket motsvarar en 6kning med 27 %
under helaret 2013

Utveckling av substansvirde och aktiekurs

31 dec 2013 31 dec 2012

EUR SEK EUR SEK

Substansvirde (NAV) per aktie 9,89 88 9,10 78
3tm  2,8mrd  30Im  2,6mrd

o1 1,6 3 21

87 124 1,5

Sténgningékurs per aktie 7,00 62,55” 5,%(5 49,00
Totalt marknadsvarde 225m 20mrd  188m  1,6mrd
% forindring Q4 30,3 33,3 6 -3,9

urs % forandring helar ' 22,8 27,0 ' 5,4 ‘ -8,8

'Jamforbara siffror for motsvarande period 2012 anges inom parantes
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Portfoljen den 31 december 2013

East Capital Explorers portf6lj ar aktivt forvaltad och bestar av direktinvesteringar

(36 %), fondinvesteringar (61 %) och kortfristiga placeringar. Den storsta geografiska
exponeringen dr mot Ryssland med en vikt pa 49 % och 86 % av portf6ljen ar investerad i
bolagets malsektorer: detaljhandel, konsumentvaror, finans och fastigheter.

Portfoljen den 31 december 2013 Virde- Virde-
Viarde  Substans- % av Virde Virde fordandring foérandring
31dec 2013 viarde/ Substans- 30sep 2013 31dec 2012 jan-dec okt-dec
MEUR aktie, EUR virde MEUR MEUR 2013, %! 2013, %!
Direktinvesteringar
Melon Fashlon Group 70,5 2,24 22,7 44,2 44,2 68,4 63,1
‘staaman 250 08 81 243 - 61 31
‘Trev2Growp 98 03 32 74 74 01 10,1
“kornercualna Banka Skop]e """"""""""""""" 66 021 21 67 87 197 1,2 "
Summa direktinvesteringar 12,0 3,56 36,0 82,6 60,3 36,1 35,0
Fondinvesteringar
East Capltal Berlng Balkan Fund4 41,1 1,31 13,2 42,0 38,9 5,6
‘East Capltal Russia Domestlc Growth Fund """""""""""" 423 1,35 B6 375 1“5 7,2
EastCapital BeringRussiaFund* 23,0 073 74 248 278 17,4
‘East Capltal Spec1al Opportunltles Fund 52 0,48 49 23 A5 19,6
East Capital Bering Central Asia Fund* 230 073 74 208 185 23,9
East Capltal Baltic Property Fund n 207 066 67 93 74 13,8
East Capltal Specral Opportumtles Fundll s 057 57 74 193 7,6
East Capltal Berlng Ukraine Fund Class R 25 0,08 08 47 52 -19,5
East Capital Bering Ukraine Fund Class A* 34 on IR 35 39 12,8
‘East Capital (Lux) Eastern European Fund . —_— - —_— 44 2,9
Summa investeringar i fonder 188,9 6,01 60,8 191,3 171,5 4,3 3,5
Kortfristiga placeringar
Kortfrlstlga placerlngar2 0,1 - - 3,1 25,8
Likvida medel 203 065 65 o 64
Summa Kkortfristiga investeringar 20,4 0,65 6,6 14,1 72,2
Summa portfoljen 321,3 10,22 103,4 288,0 304,0
Ovriga tillgingar och skulder, netto -10,4 -0,33 -3,4 -3,1 -3,5
Substansvirde 310,8 9,89 100,0 284,9 300,5 8,7° 9,13

! Berdkningen dr justerad for investerade och mottagna belopp under perioden, d.v.s. det dr den procentuella fordndringen av; utgaende virde plus under perioden mottagna medel genom
ingaende virde plus investeringar under perioden

2Pa grund av den pagaende avvecklingen av East European Debt Finance sdrredovisas dessa inte lingre sedan juni 2013 utan inkluderas i kortfristiga placeringar, da de kvarvarande tillgdngarna ar
begrinsade och forvintas vara avyttrade innan arets slut 2014

3 Utvecklingen av substansvdrde per aktie tar omkostnader samt avgifter hanforliga till direktinvesteringar i beaktande

4 Per 1januari, 2014 har East Capital omstrukturerat fyra av sina Beringfonder: East Capital Bering Russia Fund, East Capital Bering Balkan Fund, East Capital Bering Central Asia Fund och East
Capital Bering Ukraine Fund A. Fonderna hade tidigare sitt site pa Caymanoarna men 6verfors nu till Luxemburg och omvandlas till tva nya fonder: East Capital New Markets Fund och East Capital
Deep Value Fund. For mer information om de tva nya fonderna, vinligen se sid 34

1EUR = 8,89 SEK den 31 december 2013. Kélla: Bloomberg

Vissa summeringar adderar inte exakt beroende pa avrundningar
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VD kommentar

- Okad andel och virde av direktinvesteringar

2013 var ett handelserikt ar for East Capital Explorer med betydande
forandringar i portf6ljen. Jimfort med aret innan har vi bade koncen-
trerat fondinnehaven och 6kat andelen direktinvesteringar i onoterade
bolag som annars &r svaratkomliga for den enskilda investeraren.
Syftet med fordndringarna, forutom att ta tillvara pa intressanta invest-
eringsmojligheter, r att tydliggora var portfdljinriktning och underlit-
ta genomlysningen, och arbetet kommer att fortgd under innevarande
ar. Andelen direktinvesteringar uppgick per slutet av 2013 till 36 % av
det totala substansvérdet, jamfort med 29 % i slutet av september och
20% i slutet av 2012.

Arbetet med att koncentrera och fokusera portféljen fortsatte under
det fjarde kvartalet, da tva fonder avslutades medan beslut fattades om
att omstrukturera fyra East Capital Bering-fonder till tva. Var portfolj
av direktinvesteringar vixte under kvartalet i och med att vi 6kade
vart innehav i Trev-2 Group (Trev-2), ett av de storsta byggnads- och
underhallsféretagen for infrastruktur i Estland, till 40 % och genom en
extern uppvirdering av vart innehav i den ryska modekedjan Melon
Fashion Group (MFG) som visat bade god tillvixt och starka kas-
safléden under aret.

Portfoljens substansvirde 6kade med 9,1% till 9,89 EUR (88 SEK) per
aktie under det fjirde kvartalet medan aktiekursen steg med 33,3 % till
7,00 EUR (62,25 SEK) under samma period.

Marknad

Utvecklingen pa de globala aktiemarknaderna var positiv under 2013.
I synnerhet var borserna i USA, Europa och Japan starka medan
tillvixtmarknaderna gick svagare. Sentimentet mot tillvixtmarknad-
erna forbattrades dock nagot under slutet av aret och MSCI Emerging
Markets-indexet steg med 3% under det fjirde kvartalet. Ryssland,
som utgor 49 % av var portfolj, hade en ofordndrad borsutveckling
under det fjarde kvartalet efter en uppgang pa 7% under det tredje
kvartalet. De baltiska ldnderna var i stort sett oférindrade medan
borserna i Ruménien, Serbien och Slovenien steg med runt 7% i det
fiarde kvartalet.

Portfoljutveckling

Den positiva utvecklingen av substansvirdet var till stor del hdanforlig
till uppvarderingen av modekedjan MFG, vars substansvdrde som
okade med 63 %, inklusive utdelning, under det fjarde kvartalet tack
vare Overtriffade tillvixtférvantningar. Utover virdedkningen har det
starka kassaflodet i MFG mojliggjort utdelningar motsvarande totalt
3,9 MEUR till East Capital Explorer under 2013. Det dr mycket glad-
jande att fa ett kvitto pa vart langsiktiga engagemang i utvecklingen
och styrningen av MFG.

Av direktinvesteringarna bidrog dven Trev-2 positivt. Vi 6kade var
dgarandel i Trev-2 under kvartalet till ett pris per aktie som var 12 %
hogre 4n det tidigare bokférda véirdet, understott av en extern vérder-
ing vilket innebdr att virdet av detta innehav 6kar med 0,9 MEUR. Den
Okade dgarandelen i Trev-2 innebdr att East Capital Explorer sdker-
stéller sin stédllning som storsta aktiedgare i Trev-2 med en dgarandel
om 40 %.

Det marknadsledande estniska kabel-tv- och bredbandsbolaget Star-
man, som vi férvirvade 51% av i maj och som utgor 8% av vart sub-
stansvirde, har overtriffat vara férvantningar bade vad géller tillvaxt
och 16nsamhet. Starmans omséttning for helaret uppgick till 30 MEUR,
motsvarande en forsiljnings6kning pa 7,9 %, med en stark Ebitda-
marginal pa 48,5%.

Aven fondportféljen utvecklades positivt under det fjirde kvartalet
och steg med 4 %. Den starkaste fonden under kvartalet var East
Capital Russia Domestic Growth Fund som 6kade med 13 %. Fonden,
som fokuserar pa att ta vara pa potentialen i den inhemska ryska
ekonomin, gjorde ett antal omviktningar under kvartalet dir man
bland annat 6kade dgandet i Aeroflot vars aktiekurs steg med hela
49%.

Vi har tidigare sagt att vi tror starkt pa den baltiska fastighets-
marknaden, dir vi ser mycket goda mdjligheter till en stark direk-
tavkastning givet en god potential i hyresnivier i kombination med
laga rantenivaer. Var baltiska fastighetsfond, East Capital Baltic
Property Fund II, stdrkte ytterligare var tro pd marknaden med en
virde6kning pa 7% under kvartalet. East Capital 4r starkt engagerade
i utvecklingen av de fastigheter de investerar i, ddr virde adderas
genom forbéttringar i hyresmix, renoveringar, utbyggnationer och
utveckling.

Var fondportf6lj har koncentrerats under aret och kommer att kon-
centreras ytterligare under 2014. Fonderna East Capital Power Utilities
Fund och East Capital Bering New Europe har avyttrats i sin helhet,
medan East Capital Special Opportunities Fund och East Capital Ber-
ing Ukraine Fund R dr under avveckling. Efter arsskiftet omvandlades
fyra av East Capitals Bering-fonder till tva nya fonder (se sid 34); East
Capital New Markets Fund som fokuserar pa sma och medelstora
foretag i frontier-marknader i Osteuropa, och East Capital Deep Value
Fund med en diversifierad portfolj av klart undervirderade bolag i
Osteuropa. Fériandringen sker delvis som en f6ljd av EU:s nya direktiv
for alternativa investeringsfonder (AIFMD), men dven som ett led i East
Capitals arbete med att tydliggora sin fondinriktningar, vilket vi hop-
pas underlittar genomlysningen av bolaget.

Utsikter

Det rader en delad syn kring utvecklingen inom var investeringsregion
under 2014. Vi ser fortséttningsvis goda avkastningsmojligheter i vara
tva huvudmarknader, Ryssland och Baltikum. Virderingen av ryska
bolag dr omotiverat 1ag och vi tror att en accelererande tillvixt i kombi-
nation med reformer av den ryska finansmarknaden och en stark rysk
balansrédkning skapar goda forutsédttningar for virdeuppgangar. De bal-
tiska ekonomierna &r starka sett ur ett makroekonomiskt perspektiv,
och har dven en lag valutarisk. Det dr framfor allt dessa tva regioner

vi kommer att fokusera pa under innevarande ar, bade i termer av att
utveckla vara existerande innehav men dven i termer av nya invester-
ingsmojligheter.

Vid sidan av den tillvixtpotential vi ser i investeringsportféljen har

vi for avsikt att fortsitta skifta ut virde till vara aktiedgare genom det
inlésenprogram som lanserades under 2012, vilket mgjliggor for vara
aktiedgare att 16sa in 1 av 20 aktier till substansvidrde och dirmed
tillgodogora sig mellanskillnaden mellan aktiekurs och substansvérde.
Inl6senprogrammet visar ocksa att vi har fortroende for East Capital
Explorer-aktien.

Catharina Hagberg
Tillforordnad VD
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Topp 10 storsta innehav i East Capital Explorers portfolj pd en genomlyst niva (summan av direkta och indirekta
investeringar)!

31 December 2013
Virde av det % av
totala innehavet, substans-
Foretag MEUR virde Utv.Q4, % Land Sektor East Capital Explorer investerat genom
Melon Fashion Group 70,5 22,7 63,1  Ryssland Konsument sillankdp Direktinvestering
Starman 25,0 8,1 3,1 Estland Konsument sdllankdp Direktinvestering
. - . East Capital Bering Balkan Fund
Fondul Proprietatea 17,4 5,6 9,2 Ruminien Finans East Capital Special Opportunities Fund
Trev-2 Group 9,8 3,2 12,0  Estland Industri Direktinvestering
Gedimino 9 8,5 2,8 17,8  Litauen Fastigheter East Capital Baltic Property Fund II
. . . . Direktinvestering
Komercijalna Banka Skopje 8,1 2,6 -1,2  Makedonien Finans East Capital Bering Balkan Fund
Ténassilma Logistics 7,6 2,4 1,6  Estland Fastigheter East Capital Baltic Property Fund I
Aeroflot Russian Airlines 7,2 2,3 48,8  Ryssland Industri East Capital Russia Domestic Growth Fund
. . . . East Capital Bering Balkan Fund
Zavarovalnica Triglav 6,1 2,0 4,4  Slovenien Finans East Capital Special Opportunities Fund Il
Sberbank 6,1 2,0 2,4  Ryssland Finans East Capital Russia Domestic Growth Fund
Total Topp 10 166,4 53,6
'Raknat som om East Capital Explorer hade direktigt sin andel av respektive fondinnehav
Portf6ljférdelning, % per den 31 December 2013
Branschférdelning Landsférdelning Tillgangsfordelning
® 40 Kons.sillank. ® 49 Ryssland ® 45 Public Equity
® 31 Finans* ® 16 Estland ® 34 Private Equity
\ ® 7 Industri ® 9 Ruminien ® 9 Fastigheter
~ ® 5 Telekommunikation ® 5 Kazakstan ® 12 Likvida medel
- ® 5 Kons.dagligv. ® 4 Slovenien och kortfristiga
e 3 IT ® 4 Serbien placeringar*
3 Energi 3 Litauen
3 Kraft 3 Makedonien * Likvida medel och
® 2 Ravaror ® 2 Ukraina i‘.ort.fmnga placeringar inkl.
. o L ikvida medel i underlig-
® 2 Hilsovard ® 5 Ovrigaldnder gande fondinnehav
* Inkl. fastigheter, 9 %
East Capital Explorer jimfort med index sedan bors- Utveckling av substansvarde, aktiekurs och index
introduktionen
SEK/Index (% forandring EUR) 1jan-31 dec 1jan-3ldec
160,00 2013 2012
140,00 Substansvirde (NAV) per aktie 8,7 2,4
120,00 East Capital Explorer-aktien 22,8 -5,2
100,00 OMX Total Return Index ' 24,2 16,5
80,00 RTS Index? 9,5 8,4
60,00 RTS 2 Index® 24,1 1,3
40,00 MSCI EM Europe* -8,6 17,5
000 ' OMX Total Return Index - Omfattar samtliga aktier noterade pa NASDAQ OMX Stockholm
0,00

2RTS Index - Omfattar de 50 storsta bolagen som handlas pa Russian Trading System
3 RTS 2 Index - Omfattar 78 bolag med mer begrinsad handel pa RTS, Omfattar saledes inte de

36532338533 0368833803885333835883283838383 5 -
253s° 628357828355 ° 32535782555 82535"az2 storsta eller mest handlade foretagen,

+MSCI EM Eur Index - Omfattar rysk: Iska, ungerska, tjeckiska och turkiska aktier
——ExpINAV ~ ———ECEXaktie ~~———OMXTRIndex*  ==—MSClEM Europe Index ~===RTS =——RTS2 sc urope Index - Omfattar ryska, polska, ungerska, tjeckiska och turkiska aktie

“TR= Total avkastning (inkl. utdelning)
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Rapport fran forvaltaren

- Kdrninnehaven representerar 75 % av portfoljen

Marknadskommentar

For ett ar sedan forutsag vi en normalisering av finansmarknaderna
efter fem ar av turbulens och en allmin rotation fran obligationer till
aktier. Nu, ett ar senare, ser det faktiskt ut som att vi dr pa vig ut ur
krisen och aktiemarknader har generellt gatt bra under aret. Bast gick
det for utvecklade linder med uppgangar upp emot 30% i USA, eu-
roomradet och Japan. Utvecklingen pa tillvixtmarknader var mindre
upplyftande och avkastningen pressades sdrskilt av deprecierande
valutor.

Ryssland, som &r East Capital Explorers storsta geografiska exponer-
ing, 6verraskade 6verlag negativt pa makrosidan. Tillvixten sjonk och
inflationen sjonk inte sa mycket som forvéintat, vilket i kombination
med negativ nyhetsrapporting paverkade den ryska aktiemarknaden
negativt. I slutet av aret bidrog istillet flera positiva hindelser sasom
framgangsrika borsnoteringar dven om frigivningen av Khodorkovsky
och andra fangar till en nagot forbéttrad bild av Ryssland. Sett Gver
hela dret backade den ryska aktiemarknaden med 9,5% i EUR, delvis
pa grund av valutakurseffekten. Flera av de viktiga marknaderna for
East Capital Explorers portf6lj bjod daremot pa stark borsutveckling.
De tre baltiska marknaderna steg 10-20 % och Ruménien visade en up-
pgang pa hela 25,1% (i EUR).

Kirninnehav % av
31december 2013 substans-
virdet Utv. Q4

Enskilda innehav Bolagsbeskrivning
Melon Fashion Group Ryskt modeforetag 22,7 63,1
Starman Estnisk TV-och 8,1 3,1

bredbandsbolag
Fondul Proprietatea 5,6 9,2
Komercijalna Banka Skopje 2,6 1,2
Trev-2 Group 3,2 12,0
Sollers Rysk fordonstillverkare 1,8 15,9
Fondstrategier Investeringstema
East Capital Russia Inhemsk tillvixt, Ryssland 13,6 12,9
Domestic Growth Fund
East Capital Bering EU-utvidgning, Balkan 13,2 2,2
Balkan Fund
East Capital Baltic Fastigheter, Baltikum 6,7 7,3
Property Fund II
Totalt % av substansvirdet 74,8

Portfoljkommentar

East Capital Explorers substansvérde per aktie 6kade med 9,1% under
det fjarde kvartalet och avslutade helaret 2013 med en uppgang pa
8,7%, trots att de underliggande marknaderna var svaga under dret.
Det storsta bidraget kom fran den ryska klidkedjan Melon Fashion
Group som uppvarderades under det fjdrde kvartalet. Dessutom
bidrog den starka utvecklingen i framforallt East Capital Russia Do-
mestic Growth Fund, fondstrategin inriktad pa rysk inhemsk tillvixt,
och det rumédnska kdrninnehavet Fondul Proprietatea till den positiva
utvecklingen.

Under aret har vi gjort betydande férdndringar i East Capital Explor-
ers portfolj. Positivt dr att vi nu noterar en successiv forbattring pa
den Gsteuropeiska private equity-marknaden, en marknad som mer
eller mindre forsvann under finanskrisen. Som en effekt av detta kan
vi, i linje med var investeringsstrategi, gora attraktiva private equity-
investeringar som &r svara for vara aktiedgare att fa tillgang till sjilva. I
maj forra aret forvirvade vi en majoritetspost i den estniska kabel-
tv-, bredbands- och telefonileverantoren Starman och i slutet av aret
utokade vi East Capital Explorers dgarandel i det estniska byggbolaget
Trev-2. Andelen private equity i portfoljen har okat fran 28% per den 1
januari 2013 till 43 % per den 31 december 2013.

Dessutom har vi formulerat bolagets kirninnehav - sex enskilda bolag
och tre fondstrategier inriktade pa Ryssland, Baltikum och Balkan -
och den overgripande strategin for dem. Vi vill att kirninnehaven ska
ha en lika stor exponering mot kassaflode, varde respektive tillvaxt.
Starman och fastighetsinvesteringarna genererar stadiga kassafloden,
Melon Fashion Group &r ett typiskt tillvixtcase och Fondul Propri-
etatea, den ruménska resitutionsfonden som handlas till betydande
substansrabatt, ir ett exempel pa en viardeinvestering med mojlighet
till omvérdering. Per den 31 december 2013 representerade kdrninne-
haven 75% av portfoljen.

Melon Fashion Group (MFG), den ryska klidkedjan utgor East Capital
Explorers i sidrklass storsta innehav, fortsatte sin aggressiva expansion
pa den ryska klidmarknaden under det fjirde kvartalet och 6kade
forsiljningen med 28 % (i RUB) jamfort med motsvarande period
foregaende ar. Den langa vintern och férsenade 6ppningar av nya
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shoppingcenter paverkade forsédljningen negativt under den forsta
halvan av dret, men sett till helaret saldes klider fér omkring

9 miljarder rubel (212 MEUR), vilket dr en 6kning med 27 % (i RUB)

da vi exkluderar de mindre 16nsamma franchisekoncepten som
avyttrades till spanska Cortefiel tidigare under aret. Forsiljning i
jdmforbara butiker 6kade med 6,6 %, negativt paverkad av det fjarde
kvartalet da jamforbar forsiljning 6kade med strax 6ver 2%. Under
aret 6ppnades totalt 139 nya butiker, varav 58 under det fjirde kvarta-
let, vilket 6kade butiksytan for de tre egna koncepten Love Republic,
Zarina och befree med nistan 40 %. Per arskiftet hade MFG, som
ocksa siljer klider online, totalt 586 butiker, framforallt i Ryssland och
Ukraina men dven ndgra pilotbutiker i Kazakhstan och Vitryssland.

Starman, det estniska kabel-tv-bolaget som vi investerade i under
varen, har utvecklats battre dn férviantat bade vad giller tillvixt och
l6nsamhet. Bolaget omsatte under 2013 strax 6éver 30 MEUR, vilket
motsvarar en forsaljningsdkning pa 7,9 %. Ebitda-tillvixten uppgick
till 10 % och 6versteg dirmed forsiljningstillvixten da den redan héga
Ebitda-marginalen forbattrades ytterligare, till 48,5 %.

Den rumadnska restitutionsfonden Fondul Proprietata (FP), som vi dr
en av de storre minoritetsigarna i genom East Capital Bering Balkan
Fund och East Capital Special Opportunities Fund, fortsatte att utveck-
las vl under det fjarde kvartalet. Aktien steg med 12,8 % och avslutade
helaret med en uppgéang pa hela 63 %. Aktien har gatt starkt till f6ljd
av aktieaterkdpsprogram, bérsnoteringar av innehav och nu senast en
forlangning av forvaltningsavtalet med Franklin Tempeleton. Under
kvartalet sattes portf6ljinnehavet Romgaz, landets storsta gasproduct,
framgangsrikt pa borsen i Bukarest till en virdering 6ver bokfort virde
i FP, samtidigt som aktien utvecklades vl och steg 15% under forsta
handelsdagen. FP &r ett av East Capital Explorers kidrninnehav och vi
ser fortsatt potential i aktien, som handlas till 33 % substansrabatt och
har en direktavkastning pa omkring 6 %.

Komercijalna Banka Skopje (KBS), East Capital Explorers makedonska
direktinvestering, ldgger ett tufft ar bakom sig med omfattande ned-
skrivningar av daliga 1an under arets tva forsta kvartal mot bakgrund
av den forsdmrade makroekonomiska situationen i landet. Nedskrivn-
ingarna slog hart pa 16nsamheten men under det fjdrde kvartalet
gjordes en vinst pa omkring 6 MEUR, vilket dven vander helarsresul-
tatet till en vinst pa omkring 1,3 MEUR. Avkastning pa eget kapital ar
svag pa 0,8% men banken har under aret arbetat aktivt med att stida



upp i laneportfoljen for att kunna aterga till en normal 16nsamhetsniva
under 2014, vilket gav tydligt resultat i det fjarde kvartalet.

Under kvartalet utokade East Capital Explorer sin dgarandel i det
onoterade estniska byggbolaget Trev-2 Group (Trev-2) till 40 % nér
ytterligare 6 % av aktierna koptes fran East Capital-fonder. Transak-
tionspriset, satt av en estnisk finansiell radgivare, representerade en
12% hogre vardering dn den tidigare vilket innebar att hela innehavet
i Trev-2 omvirderades under kvartalet. Bolagets omsittning vixte
med 12% under aret och landade pa nistan 100 MEUR, samtidigt som
lénsamheten fortsatte att vara starkast bland jamfoérbara byggbolag i
Baltikum. Ebitda-marginalen for helaret var 9,8 %. Som vi tidigare har
berittat forvintas omsdttningen minska under 2014 till f6ljd av farre
EU-finansierade projekt. Ledningen fortsdtter att fokusera pa 16nsam-
het och bolaget 6verviger nu att inféra en ny utdelningspolicy. Under
andra kvartalet férvantar vi oss den forsta utdelningen nigonsin fran
Trev-2.

Den ryska biltillverkaren Sollers, som &r ett av vara kirninnehav
genom East Capital Special Opportunities Fund, gick starkare under
det fjarde kvartalet dn tidigare kvartal. Efter en svag inledning pa
aret, steg Sollers aktie med 21,4 % under det fjarde kvartalet. Den laga
véarderingen pa 3,6x Enterprise Value/Ebitda 2013 och hoga direk-
tavkastningen pa omkring 7 % skapade ett stort intresse for aktien
under det fjirde kvartalet. Vi tror pa fortsatt potential i bolaget, inte
minst genom ett samarbete med Ford som kan dubbla vinsten fran
nivan 2013.

East Capital Russia Domestic Growth Fund gick exceptionellt bra
under det fjidrde kvartalet och steg 12,9 % samtidigt som den ryska
marknaden som helhet utvecklades negativt. Flera av fondens storsta
innehav gick starkt. Sokmotorn Yandex steg 16,3 %, konglomeratet
Sistema steg 26 % och flygbolaget Aeroflot steg hela 48,8 % nir tredje
kvartalets resultat 6verraskade positivt. Sett Gver hela aret steg East
Capital Russia Domestic Growth Fund med 8,7 % medan jamforelsein-
dex tappade 3,4 % i virde. I slutet av aret 6kade vi fondens exponering
mot Aeroflot och fonden dger nu aktier for mer 4n sju miljoner euro i
flygbolaget, ddr East Capital totalt sett dr ndst storsta dgare efter ryska
staten. Under det fjdrde kvartalet traffade vi bolagets VD Vitaly Save-
liev i Moskva och vi fortsétter att imponeras av bolagets utveckling. Vi
dr positiva till deras ambition att expandera i lagprissegmentet under
det ndrmaste aret och privatiseringen av ytterligare 10% av aktierna,
vilket kommer att vara positivt for likviditeten och aktien.

Ténassilma Logistics, logistikfastigheten utanfor Tallinn som ags
genom East Capital Baltic Property Fund II, fortsatte att generera
stadiga kassafloden under det fjdrde kvartalet. Shoppinggallerian G9

i hjartat av Vilnius och detaljhandelsfastigheten Deglava Prisma, som
bade forvirvades under aret, har utvecklats enligt plan. Litauiska G9,
som dr ett turnaround-case ddr vi under aret har byggt om hela gal-
lerian, har undertecknat hyresavtal fér 70 % av lokalerna och har sin
stora nyoppning planerad till slutet av forsta kvartalet 2014. I slutet av
aret viarderades de tre fastigheterna externt, vilket i kombination med
genererade kassafloden ledde till en 6kning av fondens substansvirde
med 7,2% under kvartalet. Sedan East Capital Explorer investerade i
fonden, i maj 2012, har virdedkningen varit 21,1%.

Gillande investeringen i polska JSW, som skrevs ned till noll under det
forsta kvartalet pa grund av upptickten att motparten i transaktionen
inte anvint det mottagna kapitalet for avsett indamal, fortgar arbetet
med att sikra aterbetalningen av East Capital Special Opportunities
Fund II:s investerade belopp. Den avbetalningsplan som foljer av avta-
let om aterbetalning som sl6ts i mars 2013 har inte f6ljts utover den
forsta aterbetalningen om 10% av den initiala investeringen. Betalning-
splanen dr for narvarande under omférhandling.

Utsikter

Osteuropa, som i stora drag foljer den globala trenden, kommer att
uppleva en mattlig ekonomisk acceleration under 2014. Uppgangen
sker dock fran en relativt 1ag niva. De baltiska ekonomierna ser bra ut
fran ett makroperspektiv och bor dra nytta av Lettlands inférande av
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euro. Ryssland har en av de starkaste balansrikningarna bland globala
tillvixtekonomier och ser dverlag starkt ut ur ett makroperspektiv.
Rysk tillvixt, som 6verraskade negativt under 2013, bor accelerera
under 2014 men ekonomin férvintas fortfarande vixa langsammare
dn sin potential.

Vi tror att den generella pessimismen gentemot tillvixtmarknader,
som accelererade under januari 2014, dr 6verdriven och att dessa
marknader bor kunna omvérderas i sparen av stigande ekonomisk
tillvaxt, hogre varderingar i utvecklade marknader, reducerad osik-
erhet kring den amerikanska centralbankens stodkop av obligationer
och fortsatt laga réintor. Vi dr dock medvetna om att de finansiella
marknaderna inte enbart handlas pa fundamentala faktorer och vi tror
inte pa en generell aterhdmtning, utan istillet en selektiv sadan.

Sarskilt i Ryssland ser vi den ldga virderingen och den héga direk-
tavkastningen som en mojlighet till god totalavkastning. Vid sidan av
att tillvaxten forvintas accelerera sker det en rad reformer pa den
ryska finansmarknaden. Ryska obligationer handlas redan genom
Euroclear, vilket vi ser som en forklaring till den relativt goda virder-
ing som ryska obligationer atnjuter. Troligtvis kan ryska aktier borja
handlas via Euroclear redan i sommar. Samtidigt utdkas de kvoter som
finns for GDRs och ADRs som handlas utomlands, vilket bor minska
prisskillnaden mellan dem och lokala aktier.

Vad det giller East Capital Explorers portfolj r var ambition att vid
sidan av fortsatt koncentration ocksa fokusera pa nya investeringsmoj-
ligheter. Det dr framforallt private equity och den baltiska fasti-
ghetssektorn som vi strivar efter att 6ka exponering mot. Dessutom
arbetar vi aktivt med vara existerande innehav, inte minst med det
storsta innehavet Melon Fashion Group. Bolaget kommer att fortsatta
med de projekt som initierades under 2013 for att forbéttra Ilonsam-
heten och vi nyligen forstiarkt ledningsgruppen med expertis fran
Inditex. Samtidigt vill vi fortsétta expansionen pa den ryska klad-
marknaden. Under 2014 har MFG som mal att vixa med hela 200 nya
butiker.

Per arskiftet har de fyra Beringfonderna inriktade pa Ryssland, Balkan,
Centralasien och Ukraina (A) stopts om till tva nya fonder; East Capital
New Markets Fund med en koncentrerad portf6lj av sma och medel-
stora bolag pa 6steuropeiska frontier-marknader samt East Capital
Deep Value Fund med en diversifierad portfdlj av undervirderade
bolag i Osteuropa. Omstruktureringen, som sker for att anpassa fond-
erna till EU:s nyinrittade regelverk for alternativa investeringsfonder
(AIFMD), tydliggor East Capital Explorers portfolj ytterligare och ska-
par dessutom effektivitetsvinster som kommer East Capital Explorer
till del genom légre kostnader. Se sidan 34 f6r mer information om hur
omstrukturering har paverkat East Capital Explorers portféljsamman-
sattning.

Peter Elam Hakansson
Ordférande, East Capital
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Portfoljoversikt

Per den 31 december 2013 uppgick East Capital Explorers direkt- och fondinvesteringar
till totalt 301 MEUR jamfort med 258 MEUR per den 31 december 2012. Direktinvesterin-
garnas andel av den totala portfoljen har 6kat under 2013 och utgor for narvarande 36 %

av investeringsportfoljen.

East Capitals investeringsteam

Peter Elam Hakansson, East Capitals ordférande och en av grundarna, leder Public Equity-teamet och Kestutis Sasnauskas, en av grundarna av East
Capital, leder Private Equity- och Real Estate-teamet. Det dsteuropeiska Public Equity-teamet bestar av seniora radgivare, Aivaras Abromavicius,
baserad i Kiev, Jacob Grapengiesser och Tim Umberger, baserade i Moskva och Eglé Fredriksson, baserad i Vilnius, samt av regional portfoljférval-
tare Emre Akcakmak. Till sin hjdlp har teamet ocksa ett antal traders, finansanalytiker, makroekonomer samt en funktion for bolagsstyrning.

Peter Elam Hakansson Kestutis Sasnauskas

Chef for Public Equity

i

U
Tim Umberger
Senior radgivare

Chef for Private Equity & Real Estate ~ Senior radgivare

Eglé Fredriksson
Senior radgivare

Aivaras Abromavicius Jacob Grapengiesser

Senior radgivare

Emre Akcakmak
Portféljférvaltare

Direktinvesteringar

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

36%
22,7%

East Capital Explorers dgarandel i féretaget

% av substansvirde

» Omsittningen for Melon Fashion Group (MFG) uppgick till

2,7 mrd RUB (60 MEUR) i det fjarde kvartalet, vilket dr en 6kning

pa cirka 28 % jamfort med samma period féregaende ar. Jimforbar
forsdljning 6kade med totalt 2,2% (13,6 % under Q4 2012), dir Zarinas
jimforbara forsiljning sjonk med 10,3 % medan Love Republic véixte
med 3% och befree visade betydligt starkare dynamik 4n forra aret,
med en jimforbar férsiljnings6kning pa 13 % mot -4,3 % under 2012.
Huvudskdlet till den inbromsade tillvixten i Zarina var otillrdckliga
varulager under december manad

* Bolagets reviderad IFRS nio manaders resultat var i linje med tidigare
angivna prelimindra siffror med en Ebitda pa 619 MRUB (14 MEUR),
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vilket motsvarar en bruttomarginal pa 9,8 % jamfort med 13,8 % for
samma period foregaende ar. Som tidigare nimnts paverkades brut-
tomarginalen negativt av 6kade kostnader i samband med en fortsatt
expansion samt mer aggressiva forsiljningskampanjer

* MFG:s bruttomarginal for det fjarde kvartalet sjonk till 60,3 % fran
63% foregaende ar, pa grund av intensiva rabattkampanjer som svar
pa konkurrenters aggressiva marknadsféring

« Sett till enskilda varumérken presterade Love Republic starkast. Love
Republic, som stod for 38 % av den totala omsédttningen, redovisade
den hogsta bruttomarginalen om 62,2 %

e Under fjarde kvartalet 6ppnade MFG ytterligare 58 butiker (netto),
vilket gav ett totalt antal nyetableringar under 2013 pa 139 stycken. Det
oversteg den tidigare meddelade planen pa 100 nyetableringar under
2013 och ingav tilltro till féretagets formaga att fullf6lja sin framtida
expansionsplan



« Under December gjordes en extern oberoende virdering av MFG,
vilken resulterade i en virdedkning om 59 %, baserat pa en positivare
syn pa framtida tillvixt &n vad som tidigare uppskattats

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

Starman
- Den ledande kabel-tv-, bredbands- och telefonileverantiren i Estland

East Capital Explorers dgarandel i foretaget

% av substansvarde 8,1%

« Starman fortsitter att ga bra och har 6verstigit forvintningarna bade
i termer av 6kad omséittning och lonsamhet genom en lojal kundbas
och ett konkurenskraftigt kunderbjudande

« Intdkterna fér 2013 var 30,2 MEUR, 7,9 % hogre dn under 2012

» Rorelseresultatet (Ebitda) for 2013 var 14,6 MEUR, vilket var en for-
béttring pa 12% jamfoért med 2012. Vinstmarginalen var stark: 48,5%

« Investeringar i anldggningstillgangar for 2013 uppgick till 5,7 MEUR,
vilket var samma niva som foregaende ar

« Antalet kabel-tv-kunder 6kade under de sista fyra manaderna 2013,
men minskade pa heldrsbasis. Det totala antalet registrerade kassage-
nererande enheter for kabel-tv 6kade med 13,4 % under aret

» Den genomsnittliga intdkten per anvindare for kabelkunder uppgick
till 16,1 EUR, jimf6rt med 15,1 EUR foregaende ar (en 6kning med

6,3 %). ARPU-tillvixten (Genomsnittlig intékt per anvéndare) for
kabelkunder &r en f6ljd av att kunderna véljer kanalpaket i hogre
kostnadsklasser samt en 6kning av antalet tjanster varje kund prenu-
mererar pa

« Bankskulderna uppgick till 53,2 MEUR och forhéllandet nettoskuld/
Ebitda var 3,6. Starman uppfyller utan problem alla lanevillkor som
faststills av bankerna

* Notera att ovanstaende siffror avser helaret 2013. I rapport 6ver
resultat och 6vrigt totalresultat for East Capital Explorer koncernen
ingar endast resultatet fran tidpunkten for forvérvet, dvs sju manaders
verksamhet

Lis mer om Starman pa: www.starman.ee

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

East Capital Explorers dgarandel i foretaget

% av substansvirde 2,3%

 Aktiekursen fér den makedonska banken Komercijalna Banka Skopje
(KBS) sjonk med 0,3% (i EUR)

KBS rapporterade en nettovinst for hela aret pa 79 miljoner

MKD (1,3 MEUR). Detta dr en avsevird nedgang fran 2012 ars 16n-
samhet pa 562 miljoner MKD, men banken visade en stark aterhimt-
ning under andra halvan av aret fran en forlust under de férsta sex
mdnaderna. Helomvindningen avspeglar ledningens anstrangningar
och framgangar med att aterhdmta kreditférluster och silja utmaitta
tillgangar

« Aterhdmtning av kreditforluster och efterfoljande aterforing av avs-
dttningar, resulterade i en nettovinst pa 372 miljoner MKD

(6 MEUR) for fjarde kvartalet 2013, en forbattring fran 106 miljoner
MKD (1,8 MEUR) under tredje kvartalet och en avsevard forbattring
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fran férlusten pa 401 miljoner MKD under forsta halvan av 2013, vilket
paverkades av daliga lan

« For affarsverksamheten gick rantenettot upp 1,7 % jamfoért med
féregdende kvartal, medan nettoavgift och provisionsintékter steg med
strax over 1% jaimfort med tredje kvartalet. Driftskostnader 6kade med
20% fran foregaende kvartal, frimst pa grund av vissa engangskost-
nader som bokforts for december. Dessa extrakostnader kompenser-
ades mer dn vil av det ldgre avsittningsnetto som bokfordes under
fjarde kvartalet, som var mindre dn hélften av det som togs under
foregaende kvartal

» Under bade 2012 och 2013, gjorde KBS nettoavsittningar pa nira

2 miljarder MKD for hela aret, vilket eroderade rorelsevinsten. Led-
ningen har arbetat hart for att rensa upp portféljen i syfte att undvika
ytterligare stora avsittningar under 2014, sa att banken kan aterga till
mer normala l6nsamhetsnivaer

 Nettordntemarginalen var fortfarande svag pa 3,3 % for 2013, avkast-
ning pa eget kapital var 0,8 % medan kapitaltickningskvoten lag pa

hélsosamma 14,1%

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

Trev-2 Group
- Ett av de storsta byggnads- och underhallsforetagen for infrastruktur i
Estland

East Capital Explorers dgarandel i féretaget

% av substansvirde 3,2%

2013 var ett rekordar fér Trev-2 Group (Trev-2). Intédkter for kon-
cernen uppgick till 99,7 MEUR, vilket dr 12% hogre dn 2012

« Rorelseresultatet (Ebitda) var 9,4 MEUR, en avsevird forbéttring
jamfort med 2012, ndr motsvarande intdkter var 5 MEUR. Trev-2:s
Ebitda marginal pa 9,5% ar den hogsta bland jamforbara foretag i den
baltiska regionen

« Nettovinst fér koncernen uppgick till 3,8 MEUR, en betydande férbat-
tring jamfort med 2012, nédr nettovinsten var 1 MEUR

 Nettoskuldséttningen minskade till noll vid slutet av aret

« I december skrevs virdet pa East Capital Explorers innehav i Trev-2
upp med 10 %, efter att hdnsyn tagit till en ytterligare investering samt
en extern viardering som slutfoérdes i december

e Varderingen tar i beaktande att intdkterna for koncernen berdknas
minska avsevért under 2014 eftersom bidragen fran EU kommer att
vara ligre under den kommande budgetperioden, och Trev-2 har avyt-
trat koncernens byggverksamhet samt de lettiska och ryska verksam-
heterna under 2013

¢ Ledningen kommer under 2014 att fokusera pa att bibehalla 16nsam-
het

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

East Capital Baltic Property Fund II

Fondens syfte &r att investera i den baltiska marknaden for kommersiella fast-
igheter. Framst ror det sig om investeringar i kopcentrum och butiksfastigheter
men dven i logistik- och kontorsfastigheter. Malet dr att forvirva fastigheter i
attraktiva lagen med stabila kassafldden och férbattringspotential.

Fondens huvudsakliga fokus ligger pa fastigheter med viletablerade hyresgéster
och hallbara hyresvillkor i och omkring Tallinn, Riga och Vilnius. Varde adderas
genom forbittringar i hyresgdstmixen, renoveringar, utbyggnationer och nyut-
veckling.

Islutet av rapportperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i
fonden till 65%.

Fondutveckling Q4 2013 12m 2013 Sedan maj 12

East Capital Baltic Property Fund II 7% 14 % 21%

Portfoljkommentar for kvartalet

« Substansvirdet i fonden 6kade med 7,2 % under det fjarde kvartalet till
foljd av externa varderingar vid arsslutet av alla tre innehaven i portféljen.
Andelsvirdet har dkat 21,1 % sedan starten

» Képcentret Gedimino 9 (G9), i hjartat av Vilnius, har nu undertecknade
hyresavtal som motsvarar 6ver 70 % av den tillgdngliga butiksytan och
invigningen planeras till slutet av forsta kvartalet 2014

« Tdnassilma Logistics visade fortsatt starkt kassaflode. En mindre hyres-
gést avslutade sitt hyresavtal i november, men man rdaknar med att kunna
ersitta denna under forsta kvartalet

Portfoljférdelning, % den 31 december 2013

Sektorfordelning
% av fonden

Landsfordelning
% av fonden

&

Logistik 54,0 @ Estland 54,0
Detaljhandel 46,0 ® Lettland 30,0
® Litauen 16,0

Kopcentret Gedimino 9 i Vilnius efter ombyggnationen.

East Capital Bering Balkan Fund

Fondens syfte ar att uppna langsiktig virdedkning genom investeringar i bade
publika och private equity foretag pa Balkan. Fonden kan ocksa investera i
foretag som har betydande handel med eller som investerar aktivt i Balkan-
landerna.

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

Q4 2013
2%

12m 2013
6%

Sedan dec 07
-54 %

Fondutveckling
East Capital Bering Balkan Fund, EUR

Portfoljkommentar for kvartalet

« Fondens virde minskade med 2,4 % under det fjarde kvartalet, men 6kde
med 5,6 % under helaret 2013

« Vardet pa det icke borsnoterade serbiska medieforetaget B92, foll med
60 % efter en extern virdering. Foretaget har haft ett tufft ar och pa
styrelseniva utarbetades en ny strategi tillsammans med East Capital och
andra strategiska partner, vilket forhoppningsvis kommer att leda till
fordndring under de kommande tv4 till tre aren

» Den ruminska restitutionsfonden Fondul Proprietatea 6kade med

10,6 % i viarde under det fjarde kvartalet, frimst hanforligt till att dess tredje
storsta tillgang, Romgaz, noterats till ett pris 6ver det bokférda véirdet, samt
till forlangningen av forvaltningskontraktet med Templeton, som inneholl
striktare prestationskriterier

« Bista avkastningen i absoluta termer under kvartalet kom fran

fondens innehav i Impact. Den ruménska fastighetsutvecklaren med

stora markarealer i Bukarest gick upp 167 % enbart under det fjarde
kvartalet. Foretaget har haft vissa ekonomiska problem, vilket East
Capital ansett skulle kunna l6sas med tanke pa foretagets starka positiva
substansvirde. Efter en 6verenskommelse med en ny storre aktiedgare
byttes ledningen ut under varen 2013, vilket har gett goda resultat. I dag
ar tidigare rattsprocesser avslutade och bolagets skulder till storsta delen
omforhandlade, vilket har medfort att aktiekursen dkat ndstan fem ganger
sedan borjan av aret
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Portfoljférdelning, % den 31 december 2013

Sektorfordelning Landsfordelning
% av fonden % av fonden

. ® Ruminien 33,4
Finans . i 55,1 ® Serbien 20,9
Konsument sdllankop 13,0 ® Slovenia 15.3
Telekommunikation 10,1 ~ ® Bosnien 9.3
Konsument dagligvaror 6,0 . * Montenegro >3
Industri 4.0 Makedonien 4,1
Er}ergl 08 Turkiet 2,1
Ravaror 0,4 ® Ovriga 10,3
Kraft . 0,3 tillgingar
Ovriga tillgdngar och skulder 10,3 och skulder
Fondens storsta innehav den 31 december 2013

vikt, Utv., Bidrag,
Foretag % % %* Land Sektor
Fondul Proprietatea 17,3 10,6 1,8 Ruminien Finans
B92 9,3
Reinsurance Co Sava 6,4
Montenegro Telekom 4.4
Impact 4,3 166,7 2,6  Rumaénien Finans
Zavarovalnica Triglav
Sif 4 (Muntenia) Ruminien
Sif 5 (Oltenia)
TelekomSrpske .37 LR SN2 Bosnien Telekom
Komercijalna Banka Skopje 3,6 -0,3 0,0 Makedonien Finans
Alla siffror i EUR
* Bidrag till fondens totala avkastning
10 storsta innehav Onoterade innehav
(% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav
61 5 50




East Capital Explorer AB Bokslutskommuniké 2013

East Capital Bering Central Asia Fund

Fondens syfte ar att uppna langsiktig virdedkning genom investeringar i
bade publika och private equity foretag i Centralasien. Fonden kan ocksa

Portfoljférdelning, % den 31 december 2013

investera i foretag som har betydande handel med eller som investerar aktivt ~ Sektorférdelning Landsfordelning
i Centralasien. % av fonden % av fonden
I slutet av rapportperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i Telekommunikation 25,8 o Kazakstan 50.6
fonden till 67%. Energi 1,7 - ’
Ravaror 10,3 ©® Georgien 14,2
Kraft 77 ® Turkmenistan 5,5
Fondutveckling Q42013 12m 2013 Sedan jan 08 Finans 7.2 : grmgnltelrllg . 28’421
H 'vriga tiligangar
East Capital Bering Central Asia Fund, EULR  13% 27% -46%  Konsument dagligvaror 47 ’
S pd ering - 000 . 00 >>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>> ;9~ Konsument sillankop 3,2 och skulder
KASE Index, EUR % 1% 1% Ovriga tillgangar och skulder 29,4
Portf('jljkommentar for kvartalet Fondens storsta innehav den 31 december 2013
. . . e Vikt, Utv., Bidrag,
« Bering Central 1§51a Flﬂll’ld slog KASE-index med 10,3 % for fjarde kvartalet Foretag o % o Land Sektor
och med 37,4 % for helaret 2013 —
Kcell 25,8 9,8 2,4 Kazakstan Telekommunikation
« Den storsta bidragande orsaken till fondens resultat var en omvirder- Cafucasus Energy& -7 7594 7,5 Georgien Kraft
ing av fondens andel i Caucasus Energy and Infrastructure (CEI). I augusti Infrastructure -
forvirvades en stor andel (omkring 30 %) av CEI fran en krisdrabbad siljare ~ Steppe Cement 6,8 18,8 1,2 Kazakstan Ravaror
till avsevirt rabatterat pris jamfort med bolagets bokforda egna kapital. Dragon Oil 55 2,6 -0,2 Turkmenistan Energi
Som ett resultat av detta skrevs hela innehavet ned til!.r.livén for den se- Halyk Bank 51 270 0,9 Kazakstan Finans
naste transaktionen i aktien vid den tidpunkten. Till f6ljd av handel i aktien e Y o5 S o
pa marknaden i december omvirderades fonden sin andel i CEI till denna azmunaygaz 4 4 2 azastan nere!
mycket hogre niva Teliani Valley 4,3  -6,2 -0,3 Georgien  Kons. dagligvaror
Chagala Group 3,2 0,1 0,0 Kazakstan Kons. sdllankop
« Ett annat ge'(')rglskt innehav, Teliani Val'le'y, borJ?de exportera vin till Ryss- Kazakhmys 32 158 0,2 Kazakstan Révaror
land under fjarde kvartalet efter att ett tidigare forbud mot import av geor- — " 51 os 03 o— i
giskt vin upphéavdes tidigare under aret. For helaret 6kade Telianis intdkter ank Tsentrkredit - e azakstan 1nans
med omkring 25 %. Aktien foll dock med 6,2 % under fjarde kvartalet Alla siffror i EUR
* Bidrag till fondens totala avkastning
« Innehavet i dep kazakiska telekomoperatorgn KCell steg med 9,8 % unfier 10 stérsta innehayv Onoterade innehav
kvartalet, och foretaget fortsatte att visa stabila resultat och god utveckling (% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav
av foretagets corporate governance, samtidigt som 100 % av dess intdkter 68 1 17

delades ut i vinstutdelning

East Capital Bering Russia Fund

Fondens syfte ar att uppna langsiktig virdedkning genom investeringar

i bade publika och private equity féretag i Ryssland. Fonden kan ocksa
investera i féretag som har en betydande handel med eller som investerar
aktivt i Ryssland.

I slutet av rapportperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i
fonden till 59 %.

Portfoljférdelning, % den 31 december 2013

Landsfoérdelning
% av fonden

Sektorfordelning
% av fonden

Fondutveckling Q42013 12m 2013  Sedan dec 07
East Capital Bering Russia Fund, ELR 7% -17% -67%
RTS-2 Index, EUR 0% 24% -45%

Portfoljkommentar fér kvartalet

« Virdet pa Fondens nist storsta innehav, Rysslands storsta likemedelsdis-
tributor Protek, steg med 23,4 % under kvartalet. Foretaget hade ett bra

ar och okade med 74,5 % i virde genom att forbéttra sin marknadskom-
munikation, lansera ett framgangsrikt effektiviseringsprogram, samt att
transformera bolaget till ett starkt utdelningscase, med en direktavkastning
pa10 %

 Bank Saint Petersburg publicerade IFRS-resultat i linje med férvintnin-
garna for tredje kvartalet men minskade i virde med 7,2 % under kvartalet.
East Capital beslutade att 6ka positionen i banken fran 5,7 % till 11,9 % (av
fondens substansvirdet) baserat pa en betydande potential for virdeup-
pgang i banken som nu handlas till ett attraktivt virde pa 0,4 x bokfort
virde pa eget kapital 2014 och P/E-tal pa 3,2 och vi riknar med en helom-
viandning under 2014

« Cantik skrevs ner med 21 % pa grund av allméant 6kad politisk och finan-
siell osdkerhet i Ukraina

« Fonden avyttrade sina andelar i fordonskonglomeratet Gaz-koncernen pa
grund av forsdmrad bolagsstyrning samt det faktum att VD Bo Anderson,
avgick som varit drivkraften bakom foretagets helomvéandning. Aktien
minskade med 30 % i viarde och bidrog negativt med -1,3 % till kvartalets
resultat

Finans 25,0
Halsovard 10,3 ‘ and s
Energi 8,4 ® Rysslan 3,1
Industri 56 ‘ @ Ukraina 5,5

i > ® Kazakstan 3,2
Révaror . . 5,3 ® Ovriga 380
Konsument séllankop 4,6 g5 >
Kraft 14 g
Konsument dagligvaror 0,7 och skuider
Telekommunikation 0,6
Ovriga tillgangar och skulder 38,2

Fondens storsta innehav den 31 december 2013
Vikt, Utv., Bidrag,
Foretag % % %* Land Sektor
Bank Saint Petersburg 11,9 7,2 -1,2  Ryssland Finans
Protek 9,9 23,4 2,0  Ryssland Hilsovard
Integra 6,3 -3,1 0,0 Ryssland Energi
Cantik 5,5 20,8 1,4 Ukraina Finans
FESCO 4,0 -35,1 2,0 Ryssland Industri
Rosinter 3,3 2,5 -0,  Ryssland Kons. sidllankop
Bank Tsentrkredit 3,2 -9,8 -0,4 Kazakstan Finans
Highland Gold Mining 2,4 -18,8 -0,5  Ryssland Révaror
Moskovskiy Bank .
Rekonstruksii I Razvitiya 1.6 19 0.0  Ryssland Finans
Ob Ng Geology 1,3 19,7 0,2 Ryssland Energi
Alla siffror i EUR
* Bidrag till fondens totala avkastning
10 storsta innehav Onoterade innehav
(% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav

50 13 53




East Capital Explorer AB Bokslutskommuniké 2013

East Capital Bering Ukraine Fund A

Fondens syfte dr att uppna langsiktig virdeokning genom investeringar i
ukrainska aktier. Fonden kan ocksa investera i foretag som har betydande han-

Portfoljférdelning, % den 31 december 2013

del med eller som investerar aktivt i Ukraina. Sektorférdelning Landsfordelning
% av fonden % av fonden
East Capital Bering Ukraine Fund ir sedan den 1januari 2010 uppdelad pa tva _
fondandelsklasser: East Capital Bering Ukraine Fund A som innehéller Konsument dagligvaror 15,4
noterade innehav och East Capital Bering Ukraine Fund R som innehéller Finans 10,7
tillgangar i private equity-foretag. Révaror 5,8 ® Ukraina 40,3
) . ) ) ' Telekommunikation 3,9 ® Ovriga 59,7
Islutet av rapportperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i Kraft 3,8 tillgingar
fonden till 25%. Konsument sillankop 0,3 och skulder
Halsovard 0,3
Fondutveckling Q42013 12m2013 Sedanjanos  Ovigatillgingarochskulder 59,7
East Capital Bering Ukraine Fund A,EUR - 2% -12% 76%
PFTS Index, EUR 2% -14% -83%
Fondens storsta innehav den 31 december 2013
— o vikt,  Utv., Bidrag,
Portfoljkommentar for kvartalet Foretag % % %*  Land Sektor
Bank Aval 10,4 20,8 1,7 Ukraina Finans
* Véirdet pé aktierna i Bank Aval steg med 20,8 % under det fjdrde kvartalet,  Myronivsky Hliboproduct 10,3 5,5 0,3 Ukraina Kons. dagligvaror
och de gick dirmed mycket béttre dn jaimforbara banker, baserat pa speku- Ukrtelecom 3,9 131 0,6 Ukraina Telekommunikation
lationer om att moderbolaget RBI planerar att avyttra sana vl Prester:'mde Tsentr Energo 3,8 70 20,4 Ukraina Kraft
Ten.}mdervarderade ukrainska dottt?rbolag till ett forvantat hogre pris Retail Group 32919 0,5 Ukraina Kons. dagligvaror
jamfort med nuvarande marknadspris Koryukivska Fabryka ; )
. N 2,7  -15,0 -0,9 Ukraina Révaror
) . . . . X Tekhnichnyh Paperiv
. Tamfagelproducen'ten Myromvsliy Hllbopﬁroduct {mnskade sin export till Stivel i 77 05" Ukraina Rivaror
QSS—r;}lgll?nen lzletydth;F .eflze?sorn bf.(;retag.et ar arllxg]fl.aiet 0]15111\I att d1ver31f;e;a:y Poliava 14 10 0.0 Ukraina Rivar
sig och ldmna den politiskt instabila regionen. AktiekursgN steg med 5,5 % G 10 371 0.3 Ulkraina Kons. dagligvaror
) L . 93, -0,2 Ukrai Kons. dagli
 Fondforvaltaren genomforde sju avyttringar under kvartalet Ukrprodukt 0.9 3.8 02 Ukraina ons. dagligvaror
Alla siffror i EUR
* Bidrag till fondens totala avkastning
10 storsta innehav Onoterade innehav
(% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav
39 6 17

East Capital Bering Ukraine Fund R

Fondens syfte dr att uppna langsiktig virdedkning 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 1 januari 2010 uppdelad pa tva
fondandelsklasser: East Capital Bering Ukraine Fund A som innehaller
noterade innehav och East Capital Bering Ukraine Fund R som innehéller
tillgangar i private equity-foretag.

I'slutet av rapportperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i
fonden till 12%.

Portfoljférdelning, % den 31 december 2013

Fondutveckling Q42013 12m 2013 Sedan jan 08
East Capital Bering Ukraine Fund R, EUR -17% 25% 78%
PFTS Index, EUR 2% -14% -83%

Portféljkommentar for kvartalet

« Fondvirdet sjonk med 17,7 %, framst pa grund av forsiljningen av den
ukrainska hemmarfixar-kedjan Nova Linya samt omvarderingen av kop-
centersutvecklaren Cantik

« Det kvarvarande innehavet i Nova Linya avyttrades med en forlust om
40 % forlust jamfort med bokfort virde. Anledningen till férséljningen var
att undvika risken for dnnu storre forluster i framtiden

« Cantik skrevs ner med 21 % pd grund av allmént 6kad makroekonomisk
och finansiell osékerhet

« Forvaltaren planerar att avyttra de tva kvarvarande storre innehaven
Chumak och Cantik inom en néra framtid
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Sektorfordelning Landsfoérdelning
% av fonden % av fonden
Finans 51,6 ® Ukraina 81,9
Konsument dagligvaror 30,2 ® Ovriga 18,1
Ovriga tillgangar och skulder 18,1 tillgangar
och skulder
Fondens storsta innehav den 31 december 2013
vikt, Utv., Bidrag,
Foretag % % %* Land Sektor
Cantik 49,7 -20,8 -11,0 Ukraina Finans
Chumak 30,2 -3,1 -0,8 Ukraina Konsument dagligvaror
Rtc Irpin 1,9 -1,9 0,0 Ukraina Finans
Alla siffror i EUR
* Bidrag till fondens totala avkastning
10 storsta innehav Onoterade innehav
(% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav
82 0 3




East Capital Explorer AB Bokslutskommuniké 2013

East Capital Russia Domestic Growth Fund

Fonden 4r inriktad pa att dra nytta av potentialen i den starka inhemska
ryska ekonomin. Malet dr att skapa en portf6lj med 10 till 20 noterade bo-

Portfoljférdelning, % den 31december 2013

. . e P - Sektorfordelnin; Landsfordelnin,
lag med ett marknadsvarde 6ver 500 miljoner dollar och ddr minst hélften o . fngen & o av fonden &
av omsdttningen genereras i Ryssland. Fonden &r aktiv i flera olika sektorer
och investerar i aktier som anses vara undervirderade och som dirmed :
har st tential att stiga i vird Finans 22,5
ar stor potential att stiga i virde. i 55
. . . . . Industri 17,2 ® Ryssland 98,3
Islutet aY rapoportperloden uppgick East Capital Explorers dgarandel i Konsument siiianicp i's o Ouriga 17
fonden till 95%. Telekommunikation 10,1 tillgangar
Konsument dagligvaror 9,3 och skulder
Fondutveckling Sedan Kraft 8,1
Q42013 12m 2013 augl12 Ovriga tillgangar och skulder 1,7
East Capital Russia Domestic Growth Fund, EUR 13% 9% 5%
Fondens storsta innehav den 31 december 2013
Portfoljkommentar for kvartalet Vikt, Utv., Bidrag,
J Foretag % % %* Land Sektor
« Fjirde kvartalet var ovanligt starkt for fonden och de flesta aktierna gick Aeroflot Russian Airlines 17,2 48,8 6,2  Ryssland Industri
bra. Fonden steg 12,9 % under perioden och gick betydligt béttre dn jam- Sberbank 4,5 24 0,2 Ryssland Finans
forelseindex MSCI Russia som slutade pa minus vandex 3.5 163 L9 Ryssland IT
 Under kvartalet gjorde fonden flera betydande dndringar, inklusive fullt SlSt‘?ma 101 265 2,3 Ryssland Telekommu'l.“kan?n
uttride ur den ryska fastighetsutvecklaren LSR-koncernen till foljd av att M.Video 7,7 12,9 1,0 Ryssland Kons. sillank6p
skillnaden mellan kop- och séljkurs for det globala depabeviset i LSR min- Mail.Ru Group 57 152 0,8  Ryssland IT
skades ti.ll en nistan hist(?rik léigstanivé E)il 7 % jamfort med néstan 20 % vid Magnit 48 32 01 Ryssland  Kons. dagligvaror
anskaffningen. Fonden gjorde dven uttrdden ur VTB Bank och telekomop- -
eratdren Vimpelcom E.ON Russia 4,6 -8,0 -0,5  Ryssland Kraft
Bank Saint Petersburg 4,6 7,2 -0,3  Ryssland Finans
 Fonden 6kade sin viktning i Aeroflot till 17 % av substansvérdet, vilket Dixy 4,6 94 -0,6 Ryssland  Kons. dagligvaror
gjorde det till fondens storsta innehav. Fonden 6kade ocks sin viktning i .
Yandex, Rysslands storsta sokmotor pa Internet Alla siffror i EUR
* Bidrag till fondens totala avkastning
. Sisffema gick upp med 26,‘{5 % ndr avvikelsen gentemot ADR och rabat- 10 storsta innehav Onoterade innehav
ten jamfort med substansvardet fortsatte att minska. Pa sdljsidan har man (% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav
borjat anfora att detta konglomerat borde handlas i enlighet med sitt sub- 87 0 13

stansvdrde eller till en rabatt som inte 6verstiger 10 % (sasom Koc Holding i
Turkiet) jamfort med nuvarande substansrabatt pa 34 %

East Capital Special Opportunities Fund

Fondens strategi har varit att investera i undervarderade tillgangar i sarskilda
situationer dar marknadskorrigeringar, likviditets-, foretags- eller dgarspecifika

Portfoljférdelning, % den 31 december 2013

omstdndigheter har skapat krisartade viarderingar. Fonden har investerat i hela Sektorfoérdelning Landsfordelning
Osteuropa och har en livsldngd pa fyra ar med mojlighet till forlingning med % av fonden % av fonden
ytterligare ett &r om sa krdvs for en ordnad avyttring av portfoljen.
Finans 67,9 “ .
Fonden har fram tills nu aterbetalat 6ver 50% av det investerade kapitalet till Konsument sallankop 25,8 © Rumdnien 67,9
sina aktiefigare. Fondens forvaltare har gjort bedémningen att fondens livslangd Réavaror 2,4 ° RySSl,and 281
behover utdkas med ett ar for att ge flexibilitet och tid for att avyttra de kvarva- Energi 1,6 ° s,ert?len 24
rande tillgdngarna i portfoljen. Malsittningen &r att avyttra portfoljen innan ars- Industri 0.5 © Ovriga L6
skiftet och betala ut forsiljningslikviden till aktiefigarna. Konsument dagiigvaror 0.3 gllﬁi;ﬁ?éer
Islutet av rapportperioden uppgick East Capital Explorers dgarandel i fonden till ~ Ovriga tillgangar och skulder 1,6
83%.
Fondutveckling Sedan
Q42013 12m 2013 maj 09 Fondens storsta innehav den 31 december 2013
East Capital Special Opportunities Fund, EUR 6% 22% 37% Vikt, Utv., Bidrag,
Foretag % % %* Land Sektor
Fondul Proprietatea 67,9 10,8 4,9 Ruménien Finans
Portféljkommentar for kvartalet Sollers 25,8 21,4 4,8 Ryssland Konsument sillankop
Stirol 2,2 17,8 0,2  Ukraina Ravaror
» Fonden har fortsatt sin uttridesstrategi sisom meddelats tidigare och MaShStfoy L6 387 -0,7  Ryssland E“ergi
avslutade helt sitt innehav i den ryska tillverkaren av generiska likeme- Trans Signalstroy 05...158...00.. Rysland Industri
del Verofarm till ett pris som dversteg marknadspriset med 33 %, eller Sintal 03 703 0,5  UkrainaKonsument dagligvaror
5,1 ganger foretagsvirdet jimfort med roreselresultatet (Ebitda) for 2013. Belon 02 315 -0,1 Ryssland Ravaror
Fonden avyttrade dven sitt innehav i den ryska cementtillverkaren Sibirskiy  Allasiffror i EUR
Cement * Bidrag till fondens totala avkastning
.. . " . 10 storsta innehav Onoterade innehav
. Fon('iens stoﬂrsta innehav, den r'um'z'ir'lska restltutlonsfqndefl Fon{iulo (% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav
Proprietatea 6kade med 10,8 % till foljd av att dess tredje storsta tillgng, o8 o =

Romgaz, borsintroducerades under kvartalet

» Aktiekursen for fondens nést storsta innehav, biltillverkaren Sollers,
okade med 21,4 % under fjarde kvartalet till f6ljd av investerarnas tro pa en
lag vardering och avkastning
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East Capital Explorer AB Bokslutskommuniké 2013

East Capital Special Opportunities Fund II

Fonden investerar i féretag med goda affarsmodeller och framtidsutsikter
men som pa grund av marknadens eller dgarens sarskilda omstdndigheter kan
forvirvas pa laga prisnivéer. Fonden investerar i foretag 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 57%.

Fondutveckling Sedan
Q4 2013 12m 2013 okt 10
East Capital Special Opportunities Fund II 3% -8% -49%

Portfoljkommentar fér kvartalet

e Vdardet pa det Slovenska forsakringsbolaget Zavarovalnica Triglav, fondens
storsta innehav, fortsatte att stiga med 4,4 % under kvartalet tack vare
starka resultat och en stor vinstutdelning i linje med forra arets, som gav
over 10 % i direktavkastning. Dessutom minskade riskperceptionen for
Slovenien efter att landet rekapitaliserade sina banker utan att be om
internationellt stod

» Fondens nist storsta innehav, den serbiska konfektyrtillverkaren Bambi,
fortsatte att stiga tack vare betydande aterkop. Virdet steg med 14,7 % un-
der fjdrde kvartalet motsvarande en 6kning pa 2,3 % till fondens substans-
virde

Portfoljférdelning, % den 31 december 2013

Sektorfordelning
% av fonden

Landsfordelning
% av fonden

Finans 38,6 .
: ® Slovenien 31,9
Konsument dagligvaror 21,7
s ® Ryssland 31,2
Hilsovard 11,8 R
: ® Serbien 25,3
Energi 9,5 X
® Litauen 3,2
Kraft 6,1 .
Rj 38 Ovriga 8,4
"anlI' or. . 2 tillgangar
Ovriga tillgdngar och skulder 8,4 och skulder
Fondens storsta innehav den 31 december 2013
Vikt, Utv., Bidrag,
Foretag % % %* Land Sektor
Zavarovalnica Triglav 24,7 44 0,9 Slovenien Finans
Bambi 18,5 14,7 2,3  Serbien Kons. dagligvaror
Verofarm 1,8 0,8 0,0 Ryssland Halsovard
Nfd 1 Delniski Investicijski Sklad Dd 7,1 1,6 0,1 Slovenien Finans
AIK Banka 6,8 11,1 0,7 Serbien Finans
1G Seismic Service GDR 57 8,4 0,4 Ryssland Energy
Hydro Ogk 40 24 0,1 Ryssland Utilities
Integra 3,9 31 -0,1 Ryssland Energi
3,8 -3,6 -0,2 Ryssland Ravaror
Linas Agro Group 3,2 -4,5 -0,2  Litauen Kons. dagligvaror

Alla siffror i EUR
* Bidrag till fondens totala avkastning

10 storsta innehav Onoterade innehav
(% av fonden) (% av fonden) Totalt antal innehav
89 8 14

Kortfristiga placeringar

Kortfristiga placeringar

Den 31 december 2013 hade East Capital Explorer en direktinvester-
ing under avveckling som uppgick till 0,1 MEUR (25,8 MEUR) och som
ar inkluderade i kortfristiga placeringar. Jamforelsesiffran avseende
foregaende ar inkluderar, sdsom presenteras pa sid 3 i denna rapport,
innehaven i East Capital Power Utilities Fund och East Capital Bering
New Europe Fund som avyttrats under rikenskapsaret.

Likvida medel

Inkluderar medel som dnnu ej investerats eller utbetalats, varav
20,3 MEUR (46,4 MEUR) var placerade i likvida medel. Rénteintikter
fran likvida medel under rapportperioden uppgick till 0,1 MEUR

(0,4 MEUR). Okningen av kassan under detta kvartal dr hinforlig till
gjorda avyttringar under perioden samt erhallna utdelningar.

Likvida medel uppgar per den 31 december 2013 till 21,5 MEUR i

"Rapport over finansiell stillning" da &ven likvida medel fran det kon-
soliderade Starman &r inkluderade.
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Resultat

Koncernen bestar av moderbolaget East Capital Explorer AB (publ),
de operativa dotterforetagen East Capital Explorer Investments AB,
Humarito Ltd, samt fr.o.m. 30 maj 2013 Baltic Cable Holding OU
(Starman).

I slutet av maj forviarvade East Capital Investments AB en majori-
tetsandel om 51% i Starman, den ledande kabel-TV-, bredbands- och
telefonileverantoren i Estland. Legalt dgs verksamheten i Starman via
en estnisk holding-struktur. Se mer information under avsnitt Forvarv.
Rorelseresultatet och nettoresultatet dr endast paverkade av verksam-
heten under innehavstiden, vilken utgor sju manader. Strukturen pa
rapport ¢ver resultat och ovrigt totalresultat har férdandrats av forvar-
vet med nya rader.

Pa grund av tillimpning av fordndrade IFRS-regler (IFRS 10), medfo-
rande en dndrad definition av inneborden av kontroll, konsoliderar
East Capital Explorer med borjan 1 januari 2013 inte ldngre sina

fondinvesteringar som tidigare definierats som att bolaget haft bestim-

mande inflytande. Detta innebdr att alla fondinvesteringar nu i stéllet
redovisas till verkligt virde i den finansiella rapporteringen. De nya
reglerna giller for rdkenskapsar som paborjas den 1 januari 2014 eller
senare, men tidigare tillimpning &r tillaten. East Capital Explorer har
beslutat att tillimpa IFRS 10 fran och med 1 januari 2013. Samtliga
jamforelsetal for motsvarande period féregaende ar har omriknats. Se
sidorna 31-33.

East Capital Explorer Investments AB handhar i enlighet med koncer-
nens investeringspolicy alla investeringsaktiviteter och skoter bolagets

investeringsportfolj.

Koncernens rapporteringsvaluta dr euro (EUR).

Koncernens resultat under fjarde kvartalet

Under det fjarde kvartalet var nettovinsten fér koncernen 26,3 MEUR
(0,6 MEUR), inklusive 32,9 MEUR (2,7 MEUR) i viardeforandringar pa
gjorda investeringar.

Av kvartalets nettovinst var 26,0 MEUR (0,6 MEUR) hanforligt till ak-
tiedgarna av moderbolaget vilket motsvarade ett resultat per aktie om
0,83 EUR (0,02 EUR) under kvartalet.

Koncernen har erhéllit 1,6 MEUR i en tredje utdelning fran Melon Fa-
shion Group. De kvarvarande innehaven i East Capital Power Utilities
Fund och East Bering New Europe Fund Capital avyttrades, vilket
bidragit till periodens resultat med -0,4 MEUR. Externa virderingar
genomfordes pa direktinvesteringarna Melon Fashion Group och Trev-
2 Group, vilket medfort en vardeférandring pa 27,2 MEUR. I enlighet
med forvaltningsavtalet har dven en reservering for resultatbaserade
avgifter om 6,9 MEUR inklusive moms gjorts.

Starmans rorelse, forviarvad i maj, ingar med 7,7 MEUR i nettoomsitt-
ning och med 1,8 MEUR i rorelseresultatet. Ebitda-nivan i verksamhe-
ten har varit stabil runt 50 % under senaste kvartalet. Som en effekt av
den faststéllda forvarvsanalysen har avskrivningarna pa immateriella
anldggningstillgangar 6kat med 0,2 MEUR per manad.

Finansiella intdkter uppgick till 0,0 MEUR (0,3 MEUR). Minskningen
beror pa en mindre andel rintebirande kortfristiga placeringar jam-
fort med féregaende ar.

Finansiella kostnader uppgick till -0,9 MEUR (0,4 MEUR). De 6kade
finansiella kostnaderna berodde pa bankfinansieringen av Starman.

East Capital Explorer AB Bokslutskommuniké 2013

Koncernens resultat helaret 2013

Koncernens nettoresultat for helaret 2013 uppgick till 25,3 MEUR
(14,4 MEUR) inklusive 31,7 MEUR (18,4 MEUR) i virdefordandringar pa
gjorda investeringar.

Av periodens nettoresultat var 24,7 MEUR (14,3 MEUR) hanforligt till
moderbolagets aktiedgare vilket motsvarade ett resultat per aktie om
0,79 EUR (0,42 EUR).

Koncernen har under ar 2013 erhallit utdelningar fran Melon Fashion
Group uppgaende till totalt 3,9 MEUR.

Starmans rorelse, forvirvad i maj, ingick med 17,8 MEUR i nettoom-
sdttning och med 3,9 MEUR i rorelseresultatet. Ebitda-marginalen i
verksamheten var 48,5 %.

Av de totala rorelsekostnaderna om -25,0 MEUR (-7,2 MEUR) under
rapportperioden var -13,9 MEUR (-) hdnforliga till Starman (av vilka
1,4 MEUR dr hanforliga till avskrivningar pa anldggningstillgdngar
sasom berdknat i forvarvsanalysen) och -2,1 MEUR (-1,8 MEUR) hin-
forliga till rérelsekostnader i moderbolaget. Aterstiende -9,1 MEUR
(-5,4 MEUR) utgjorde rorelsekostnader i dotterbolag, huvudsakligen
bestaende av avgifter for direktinvesteringar.

For att berdkna alla avgifter som dr hdnforbara till East Capital
Explorer, maste avgifter som betalas via fonderna ldggas till. De sam-
manlagda upplupna foérvaltningsavgifterna hanforliga till East Capital
Explorers direktinvesteringar och bolagets fondinvesteringar uppgick
under perioden till 12,4 MEUR (9,3 MEUR) inklusive moms, varav

6,3 MEUR (4,0 MEUR) avser resultatbaserade avgifter genererade
under perioden. For mer information om avgifter, se senaste arsredo-
visning pa hemsidan www.eastcapitalexplorer.com.

Finansiella intdkter uppgick till 0,1 MEUR (1,1 MEUR). Minskningen be-
ror pa en mindre andel rintebiarande kortfristiga placeringar jamfort
med foregaende ar.

Finansiella kostnader uppgick till -2,3 MEUR (-0,3 MEUR). Okningen av
de finansiella kostnaderna berodde pa bankfinansieringen av Starman.

Skatt uppgaende till -1,3 MEUR (0,3 MEUR) avser framst innehallna
skatter hinforliga till erhallna utdelningar.

Finansiell stdllning

Soliditeten i koncernen uppgick till 77 % (98 %). Nyckeltalet minskade
som en konsekvens av det forvirvade Starman, vars tillgangar och
skulder konsoliderades in i koncernen. Nyckeltalet var fortfarande pa
en betryggande hog niva.

Koncernens tillgangar har 6kat i volym till f6ljd av konsolideringen av
Starman. Okningen ir frimst hinforlig till immateriella och materiella
anldggningstillgangar.

Den stora skillnaden pa skuldsidan jaimfort med tidigare ar ar
hénforliga till forvarvet av Starman. Totalt uppgick de rantebdrande
finansiella skulderna hinférliga till Starman till 76,8 MEUR (-). Av detta
belopp utgjorde 53,1 MEUR (-) skulder till finansiella kreditinstitut och
aterstdende 23,7 MEUR utgjorde aktiedgarlan limnade av innehavare
utan bestaimmande inflytande. Lanen fran finansiella institutioner

har villkor som reglerar hur stor skulden far vara i relation till Ebita i
Starman, vilka uppfyllts av bolaget.

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick under aret till
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6,0 MEUR (-0,9 MEUR). Den positiva utvecklingen ar fraimst hanforlig
till Starmans verksamhet.

Koncernens likvida medel och kortfristiga placeringar uppgick vid
slutet av perioden till 21,6 MEUR (46,5 MEUR).

De huvudsakliga kassautflodena inom investeringsverksamheten avsag
investeringar i East Capital Russia Domestic Growth Fund, som upp-
gick till 25 MEUR samt Starman 24 MEUR. Forvdrvet av Starman ge-
nererade ett nettoutfléde som uppgick till 22,6 MEUR med beaktande
av overtagna likvida medel. Erhallna medel fran forséljning av aktier
och andelar under rapportperioden avser fraimst East Capital Bering
New Europe Fund, East Capital special Opportunities Fund och East
Capital Power Utilities Fund. Sammantaget bidrog dessa tre fonder till
kassaflodet med 33,8 MEUR.

Ataganden

East Capital Explorer har atagit sig att investera totalt 20 MEUR i fonden
East Capital Baltic Property Fund II. Under foregaende riakenskapsar
utnyttjade fonden 17 MEUR av atagandet och under 2013 har 0,7 MEUR
utbetalats till fonden. Aterstdende investeringsitagande uppgar till

2,3 MEUR.

Moderbolaget

Moderbolagets nettovinst for dret uppgick till 23,3 MEUR (15,6 MEUR).
Storre delen av nettovinsten bestod av aterforingar av tidigare ned-
skrivningar av virdet i dotterbolaget East Capital Explorer Investments
AB till foljd av 6kade vérden i investeringsportfoljen. Rorelsekostna-
derna uppgick till -2,1 MEUR (-1,8 MEUR). Ingen investeringsverksam-
het bedrevs i moderbolaget under perioden.

Omvirld och marknad

De globala osédkerheterna relaterade till obalanser och fortsatt oro for
en recession och skuldsittning i vissa lander férvéntas fortsatta att
paverka den ekonomiska situationen pa mikro-och makroniva i var
region. Manga globala marknader kdmpar for att upprétthélla eller
astadkomma ekonomisk tillvaxt, vilket leder till fortsatt oregelbunden
aterhdmtning. Dessa osidkerheter kan ha en negativ effekt pa markna-
derna i var region pa grund av allmén riskaversion och kan leda till
fortsatt volatilitet pa de finansiella marknaderna. Var 6vergripande syn
pa denna trend framover forblir oférandrad. De tillgangar som inne-
has av koncernen, bade noterade och onoterade, kan dirmed vara
forknippade med 6kade risker som ocksa kan paverka méjligheterna
for avyttringar samt mojligheter till nya investeringar.

BNP-tillvixten saktade in, men planade ut f6r regionen under 2013.
Inflationen har fallit till nya ldgstanivaer, men det finns betydande
skillnader mellan ldnderna. Vi tror pa en mattlig makroekonomisk
aterhdmtning under 2014 och fortsatt stora skillnader pa de finansiella
marknaderna i regionen. Visst fokus kommer att ligga kvar pa atstram-
ningar och andra externa fragor, vilket emellanat kommer att paverka
likviditeten och investerarnas riskbendgenhet for var region.

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 Explorer och koncernens viktigaste risker finns i East
Capital Explorers arsredovisning for 2012. En bedomning for de nér-
maste manaderna finns i avsnittet ?’Omvarld och marknad” ovan.
Genom sina innehav dr fonderna ocksa exponerade for affirsméssiga
risker, finansiella risker och marknadsrisker. Dessutom &r fonderna
och direktinvesteringarna ocksa genom sin verksamhet, dvs genom sin
forséljning av varor och tjanster inom respektive sektor exponerade

16

for legala, regulatoriska samt politiska risker i sektorer som paverkas
av till exempel beslut om offentlig utgifter samt branschregleringar.

Transaktioner med nirstaende helaret 2013

I december 2013 férvdrvades ytterligare 6 % av aktierna i Trev-2 Group
fran East Capitals fonder for 1,5 MEUR. Priset var i linje med den
externa vardering av Trev-2 Group som genomfordes under december
2013. Koncernen har dven betalat avgifter enligt avtal med nirstaende
bolag. East Capital Explorer AB har en nirstaenderelation med sina
dotterforetag, med andra bolag inom East Capital-gruppen, samt med
ledning och anstillda. Den enskilt storsta motparten dr East Capital-
koncernen.

East Capital Explorer Investments AB har ingtt ett licensavtal med
East Capital Explorer Licensing AB. I avtalet har East Capital Explorer
Licensing AB upplatit en icke-exklusiv och royaltyfri licens som tillater
anvandning av 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 forvaltningstjinster avseende investeringar i
enlighet med forvaltningsavtalet.

East Capital Explorer AB har ingatt ett forvaltningsavtal med forvalta-
ren och East Capital Explorer Investments AB. Under rapportperioden
2013 uppgick koncernens avgifter till ett totalt belopp om 12,4 MEUR
(9,3 MEUR).

Bolaget har ingatt ett serviceavtal med East Capital International AB,
ett servicebolag inom East Capital-koncernen dér bolaget kdper vissa
administrativa och 6vriga tjinster. Bolaget hyr dven enligt avtal lokaler
i andra hand fran East Capital International AB. Koncernen kpte
under rapportperioden 2013 tjdnster fér 0,3 MEUR (0,2 MEUR), allt via
moderbolaget.

East Capital Explorer AB:s féretagsledning, styrelseledaméter och
deras nira familjemedlemmar samt ndrstaende foretag kontrollerar
22% av rosterna i bolaget.

Den tillférordnade verkstillande direktoren i East Capital Explorer AB
ar styrelseledamot i East Capital Explorer Investments AB.

Organisation och investeringsstruktur

East Capital Explorer &r ett publikt aktiebolag som indirekt och direkt
investerar i Ryssland och andra ldnder inom Oberoende Staters Sam-
vilde (0SS), Balkan, Baltikum, Centralasien och centrala Osteuropa.
Vara indirekta investeringar gors genom ett urval av East Capitals
fonder.

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

For ytterligare information om organisationen och investeringsstruk-
turen i bolaget, se bolagsstyrningsrapporten fér 2012 som ingar i
arsredovisningen eller se var hemsida www.eastcapitalexplorer.com,
avsnittet “Om East Capital Explorer/Bolagsstyrning”.

Bemyndigande att aterkbpa egna aktier

I enlighet med beslutet pa den extra bolagsstimman som holls den

4 december 2012, erbjod East Capital Explorer AB sina aktiedgare att
16sa in 5% av Bolagets utestdende aktier till 77 SEK per aktie (motsva-
rande 8,95 EUR) for varje inlost aktie. Inlosenbeloppet motsvarade
bolagets substansvérde per aktie den 31 oktober 2012.

Under acceptperioden limnades 1 600 286 aktier in for inlosen vilket
motsvarade en acceptansniva pa cirka 97 %. Detta innebar att totalt
123 222 022 SEK betalades ut i januari 2013 till de aktiedgare som del-
tog i inlésenprogrammet.

East Capital Explorer 16ste in aktierna i slutet av januari 2013 och dven
de aktier som forvarvats genom aktieaterkopsprogrammet lostes in.
Bolaget hade inte lingre nagra egna aktier efter genomférd inlosen.
Efter avslutat aterkop och inlosen av aktier, samt en i anslutning dértill



genomford fondemission utan utgivande av nya aktier, uppgick East
Capital Explorers aktiekapital till 3,6 MEUR fordelat pa 31 424 309
aktier.

Totalt antal registrerade aktier i East Capital Explorer per den 31
december 2013 uppgick till 31 424 309. Det genomsnittliga antalet ute-
stdende aktier for perioden januari-december 2013 var 31 424 309.

Styrelsen har atagit sig att féresla ett inlosenprogram for arsstdimman
2014 respektive 2015 om aktiekursen understiger substansvirdet med
mer an 10 %.

Utdelning
Inlésenprogrammet ersitter foretagets utdelningspolicy och darfér
forvantas inte nagon utdelning pa stamaktierna att betalas ut fér 2013.

Hindelser efter kvartalets slut

I januari genomfordes en omstrukturering av fyra av portfoljens
Bering-fonder, East Capital Bering Russia Fund, East Capital Bering
Balkan Fund, East Capital Bering Central Asia Fund och East Capital
Bering Ukraine Fund (klass A). Samtliga investeringar som innehas av
fonderna 6verfordes till tva nya fonder, East Capital New Markets Fund
och East Capital Djupt Value Fund. Omstruktureringen kommer inte att
paverka resultatet i koncernen materiellt eftersom anskaffningsviarde
som tillskrivs de nya fonderna &r lika med netto virderingen av de
gamla fonderna per den 31 December2013. En mindre virdeminskning
sker dock, da de nya fonderna kommer att inkludera reserver fér om-
struktureringskostnader pa omkring 0,2 MEUR (0,18 procent). Se sidan
34 for mer information.

I syfte att kunna ta tillvara pa attraktiva investeringsmdjligheter i
tillgdngar som bedoms generera starka kassafléden och god tillvaxt,
meddelade idag Styrelsen for East Capital Explorer att den kallar till ex-
tra bolagsstimma den 24 mars 2014 for att besluta om inférandet av ett
nytt aktieslag, preferensaktier, i bolagsordningen och att ge styrelsen
mandat att utge preferensaktier. De tva huvudsakliga fokusomradena
for nya investeringar dr den ryska och baltiska konsumentsektorn,

som forvintas att fortsitta gynnas av en vaxande inhemsk konsum-
tion, samt den baltiska fastighetssektorn som med radande attraktiva
prisldge, laga rintor och stigande hyresnivaer erbjuder forutséttningar
for en attraktiv direktavkastning och positiv virdeutveckling. Den fore-
slagna finansieringsmdjligheten i kombination med den avkastning som
sadana investeringar forvintas generera, skapar en hogre avkastning pa
investerat kapital for stamaktieigarna i East Capital Explorer. For mer
information om styrelsens forslag till extrastimman, se separat press-
meddelande och kallelse till extra bolagsstimma den 24 mars 2014.

East Capital Explorer kommer att omfattas av de nya EU-reglerna for
alternativa investeringsfonder (AIFMD), som for nirvarande genomfors
i hela EU, med syftet att stdrka det finansiella systemet och att 6ka
skyddet for investerare. Verksamheter och féretag som omfattas av
direktivet, bland annat East Capital Explorer, férbereder sig nu for att
folja dessa regler inom den 6vergéngsperiod som upphor den 22 juli
2014, da direktivet skall vara genomfort. Styrelsen har darfor foreslagit
den extra bolagsstimman att godkdnna de dndringar i bolagsordningen
som krévs for detta. Férandringarna kommer att innebéra 6kad tillsyn
och registreringskrav samt férandringar i den interna organisationen
samt i rapporteringen till aktieigarna. Ledningen rdknar med att for-
dndringarna kommer att forvaltas pd ett kostnadseffektivt sitt genom
att utnyttja den befintliga organisation och resurser tillgingliga for East
Capital, vars fonder redan tidigare innefattas av dessa krav i Sverige och
i Luxemburg. For mer information, se separat pressmeddelande samt
kallelse till extra bolagsstimma den 24 mars 2014.

Substansvirdet den 31 januari 2014

Substansvirdet per aktie uppgick den 31 januari 2014 till 9,81 EUR
(motsvarande 86,68 SEK). Aktiekursen var den 31 januari 2014

60,00 SEK (motsvarande 6,79 EUR). Likvida medel och andra kortfristi-
ga investeringar uppgick den 31 januari 2014 till 21,4 MEUR (189 MSEK).

East Capital Explorer AB Bokslutskommuniké 2013

Stockholm, 20 februari 2014

Catharina Hagberg
Stéllforetrddande VD

Kontaktinformation

Catharina Hagberg, Stillféretrddande VD, 08 505 88 552
Lena Krauss, Head of Investor Relations & Finance, 08 505 885 94

East Capital Explorer AB
Kungsgatan 33, Box 7214
SE-103 88 Stockholm, Sweden
Tel: +46 8 505 977 00
www.eastcapitalexplorer.com

Finansiell information och kalender

» Manatliga substansvéirderapporter den femte arbetsdagen efter varje
méanadsslut

 Extra bolagsstimma 2014 dger rum den 24 mars 2014

« Arsredovisning 2013 ir tillgéinglig i april 2014

o Arsstimma 2014 dger rum den 22 april 2014

« Delarsrapport 1 januari - 31 mars 2014, 22 maj 2014

« Delarsrapport 1 januari - 30 juni 2014, 21 augusti 2014

e Delarsrapport 1 januari - 30 september 2014, 7 november 2014
For mer information och prenumeration av finansiella rapporter:
www.eastcapitalexplorer.com eller skicka e-post till ir@eastcapitalex-
plorer.com

Informationen i denna delarsrapport dr den informationen som East
Capital Explorer AB skall offentliggora enligt lagen om virdepappers-

marknaden. Information ldmnades for offentliggorande den 20 februari
2014 klockan 08:00 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 den finansiella delarsinfor-
mationen i sammandrag (delarsrapporten) for East Capital Explorer
AB (publ) per den 31 december 2013 och den tolvmanadersperiod som
slutade per detta datum med undantag f6r portfoljrapporteringen pa
sidorna 5-14 samt 34. Det &r styrelsen och verkstillande direktéren
som har ansvaret for att upprétta och presentera denna delarsrapport
i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen. Vart ansvar dr att
uttala en slutsats om denna delarsrapport grundad pa var 6versiktliga
granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfort var dversiktliga granskning i enlighet med Standard for
oversiktlig granskning (ISRE) 2410 Oversiktlig granskning av finansiell
deldrsinformation utférd av foretagets valda revisor. En 6versiktlig
granskning bestar av att gora forfragningar, i forsta hand till personer
som 4r ansvariga for finansiella fragor och redovisningsfragor, att
utfora analytisk granskning och att vidta andra 6versiktliga gransk-
ningsatgérder. En 6versiktlig granskning har en annan inriktning

och en betydligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och
omfattning som en revision enligt ISA och god revisionssed i 6vrigt
har. De granskningsatgédrder som vidtas vid en 6versiktlig granskning
gor det inte mojligt for oss att skaffa oss en sadan sdkerhet att vi blir
medvetna om alla viktiga omstindigheter som skulle kunna ha blivit
identifierade om en revision utforts. Den uttalade slutsatsen grundad
pa en oversiktlig granskning har darfor inte den sékerhet som en ut-
talad slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pa var 6versiktliga granskning har det inte kommit fram nagra
omstindigheter som ger oss an-ledning att anse att delarsrapporten
inte, i allt visentligt, r upprattad for koncernens del i enlighet med
IAS 34 och arsredovisningslagen samt for moderbolagets del i enlighet
med arsredovisningslagen.

Stockholm den 20 februari 2014

KPMG AB
Marten Asplund Anders Malmeby
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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Rapport over resultat och ovrigt totalresultat

TEUR

Nettoomsdéttning

Omrédknad Omréaknad

2013 2012 2013 2012

jan-dec! jan-dec? okt-dec! okt-dec?
17369 - 7551

Jvriga rorelseintikter

drdeforandringar i portfoljen

433 2373 1609

Erhallna utdelningar
Summa rorelseintdkter 53 805 20725 42225 2702
Kostnad for varor, ramaterial och tjanster 4829 - -1990

Ovriga rérelsekostnader

Rorelseresultat
Wli“i‘nansiella intikeer
‘Finansiellakostnader
Resultat foreskatt
Skatt
PERIODENS RESULTAT
Ovrigt totalresultat:
Kassaflodessékringar - effektiva delen av férandringar i verkligt virde 277 - 49 -
“{/‘.;a‘lutakursdifferenser-omréikningutliindskadotterbolag i
TOTALRESULTAT 24 976 14 524 26 265 613
Hénforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 24712 14 346 25965 612
“‘I'fl‘nehavutanbestﬁmmandeinﬂytande S o B
25253 14 447 26 314 612
Totalresultat hinforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 24571 14424 25940 613
e B gy ————————————— o e 2 e
24976 14524 26 265 613
Resultat per aktie EUR 0,79 0,42 0,83 0,02

- hinforligt moderbolagets aktiedgare.
Ingen utspadningseffekt ackumulerat under perioden

!Utfall 2013 inkluderar den forviirvade verksamheten i Starman som konsolideras i koncernen frin 2013-05-30
2 Frén ocn med 2013 tilllimpas de nya reglerna IFRS 10. Jimforelsetal (resultat- och balansriikning, kassaflodesanalys och segmentindelning) har riknats om som om regelverket hade gillt iven
under 2012. Ytterligare upplysningar kan ldsas pa sidan 29 "Redovisningsprinciper” samt i not "Omrikning av finansiella rapporter med anledning av tillimpning av IFRS 10".
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Rapport over finansiell stallning

TEUR Omréknad Omrédknad
2013 2012 2012

31dec? 31dec? 1jan?

Tillgangar

Materiella anldggningstillgangar 27710 - -

o e s -

Immateriella anldggningstillgangar 16 228 S -

Aktier och andelar i investeringsverksamheten 275 818 257599

Uppskjuten skattefordran - s03

Summa anlidggningstillgangar 376 742 258 002

Varulager 2423

Kortfristiga fordringar 1047 32

Skattefordringar - 740

Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 1352 80

Kortfristiga placeringar w

Likvida medel 21504 46497

Summa omsittningstillgangar 26438 47 349

Summa tillgdngar 403179 305 350

Eget kapital och skulder

Aktiekapital 3640 33t

Ovrigt tillskjutet kapital 348180 362458

Ovriga reserver 141 77

Balanserad vinst -40 863 -65 653

Eget kapital hdnforligt till moderbolagets aktiesigare 310 814 300513 293 551
Innehav utan bestimmande inflytande 415 8 92
Summa eget kapital 311229 300 521 293 459
Langfristiga rantebdrande skulder 68 634 - -
Derivatinstrument 277 S .
Summa langfristiga skulder 68911 - -
Kortfristiga rdntebarande skulder 8203 - -
G e s -
S —— i s -
Ovriga skulder 2171 188
Upplupna kostnader och férutbetalda intikter 12637 4641

Summa kortfristiga skulder 23039 4829 811
Summa eget kapital och skulder 403179 305350 294 271

STALLDA PANTER OCH ANSVARSFORBINDELSE
Stéllda panter 64 000 - -
Ansvarsforbindelser - - -

!'Utfall 2013 inkluderar den forvirvade verksamheten i Starman som konsolideras i koncernen fran 2013-05-30
2 Fran ocn med 2013 tilllimpas de nya reglerna IFRS 10. Jimforelsetal (resultat- och balansrikning, kassaflddesanalys och segmentindelning) har riknats om som om regelverket hade gillt dven
under 2012. Ytterligare upplysningar kan ldsas pa sidan 29 "Redovisningsprinciper” samt i not "Omréakning av finansiella rapporter med anledning av tillimpning av IFRS 10".
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Rapport over forandringar i eget kapital

TEUR
. . Balanserade Total eget kapital  Innehav utan
Aktie-  Ovrigt tillskjutet Ovriga vinstmedel inkl. hinforligt till moder- bestimmande Totalt eget
2013 kapital kapital reserver aretsresultat  bolagets aktiedigare inflytande kapital
_Ingdende eget kapital 1 jan 2013 3631 362458 ”o -65653 300513 8 300521
Periodensresultat . - - o 24712 24712 541 25253
Ovrigt totalresultat - -218 77 -141 -136 277
.:.I“f:‘).tuz‘llresultat ..... - - 218 24789 B 24571 405 24976
erforetagsforvary . - e 2 2
_Fondemission/indragning av aktier 9 9 e -
Inlsenprogram - -14 269 - -14 269 - -14 269
Utgaende eget kapital 31 dec 2013 3640 348180 -141 -40 864 310 814 415 311229
TEUR
. . Balanserade vinst- Total eget kapital  Innehav utan
Aktie-  Ovrigt tillskjutet Ovriga  medelinkl. arets hanforligt till moder- bestimmande Total eget
2012 kapital kapital reserver resultat  bolagets aktieigare inflytande kapital
Utgdende eget kapital 31 dec 2011 3628 369923 4183 84182 293 551 45 627 339178
Effekt av &ndrade redovisnings-
principer - - 4183 4183 - -45719 -45719
Ingaende eget kapital 1 jan 2012 3628 369923 - 79999 293 551 -92 293 459
Periodens resultat - e 14346 14 346 101 14 447
Ovrigt totalresultat - 77 - 77 - 77
Totalresultat - - 77 14 346 14 424 101 14 524
Fondemission 2 2 - - - -
Utdelning till aktiedgarna 3033 - - -3033 - -3033
Aterkop av aktier - -4 429 - 4429 - -4 429
Utgdende eget kapital 31 dec 2012 3631 362458 77 -65 653 300513 8 300521
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Rapport over kassafloden

TEUR

Den l6pande verksamheten

1jan - 31 dec 2013!

Omriknad

1jan - 31dec 2012

Rorelseresultat 28761 13396
Vérdeforandringar i pértf’dljen -31741 -18 352
Justeringar for poster som inte ingar i kassafloden® 2991 -
Erhallna rantor 55 ........ 626
Betalda rantor och andra finansiella utgifter -1107 -
Betalda skatter H 149 640
Kassaflode fran den lI6pande verksamheten fore férandringar i rorelsekapital -1190 -4970
Kassaflode fran forandring i rérelsekapital
Okning (-)/minskning (+) av rérelsefordringar 95 3
Okning (-)/minskning (+) av varulager 239 -
Okning (+)/minskning (-) av rérelseskulder 6868 4017
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 6012 -951
Investeringsverksamheten
Forvirv av dotterforetag 22605 -
Investering i aktier ocﬁ andelar 27279 . -40 541 .
Aterbetalning av aktieégartillskott - 21536
Forsdljning av kortfris:t:iga placeringar 11258 ........ 23164
Forsaljning av aktier och andelar 29 431 34456
Forvirv av materiella och immateriella anldggningstillgangar 3728 .
Kassaflode fran investeringsverksamheten -12 925 38616
Finansieringsverksamheten
Amortering av laneskulder 3670 -
Utdelning till aktiedgare - -3033
Inlésenprogram -14 269 -4 429
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -17 939 7462
Arets kassaflode 24851 30203
Likvida medel vid periodens bérjan? 46 497 16 639
Valutakursdifferens i likvida medel -142 . -345 .
LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT 21504 46 497
'Utfall 2013 inkluderar den forvirvade verksamheten i Starman som konsolideras i koncernen fran 2013-05-30
2 Likvida medel innehaller kassa, bank och kortfristiga likvida depositioner
3Justeringar for poster som inte ingar i kassafloden
Avskrivning av anldggningstillgangar 4600
Ej erhélien utdelning -1609
2991
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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 2013 investeringar investeringar! investeringar Oférdelat koncernen
Nettoomsittning N - 17369

Ovriga rorelseintikter N - 383

Virdeforandringar 7188 25092

Erhallna utdelningar - 4313

Kostnad for varor, ramaterial och tjdnster - -4 829

Personalkostnader h - 2558

Avskrivningar av anldggningstillgangar h - 4600

Ovriga rorelsekostnader h - 10942

Rorelseresultat 7188 24227 -537 2117 28761
Finansiella intakter : 2. T 388
Finansiella kostnader - 2008 -304 - 2311
Resultat fore skatt 7188 22222 762 2114 26533
Tillgangar 188 892 193 843 20405 40 403179
TEUR

Omréiknad Fond- Direkt- Kortfristiga Summa
1jan - 31dec 2012 investeringar? investeringar investeringar Ofordelat koncernen
Virdeforindringar 4025 204 335 o S 18352
Erhallna utdelningar - 2373 - - 2373
) - - B )
Ovriga rérelsekostnader -109 -5401 - -985 -6 495
Rorelseresultat -4134 19013 335 -1818 13396
Finansiella ntilkter 606 - 43 e 1070
Finansiella kostnader -334 - - -3 -336
Resultat fore skatt -3 861 19013 798 -1821 14130
Tillgangar 196 094 61586 46 498 1172 305350

! Starmans segmentrapportering ingar i direktinvesteringar
2 Segmentsindelningen avseende fondinvesteringar har forandrats med motsvarande omréikning av jamforelsetal. Se not "Omrakning av finansiella rapporter med anledning av tillimpning av
IFRS 10”
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Finansiella instrument

Fran och med forsta kvartalet 2013 kréver IFRS nedanstaende upplysningar i delarsrapporterna. Siffrorna dr baserade pa samma redovisnings-
och virderingsprinciper som anvdndes vid uppréttande av den senaste arsredovisningen.

TEUR
Koncernen 31 december 2013 Summa redovisat virde Verkligt virde
275818 275818
"""""""""""""""" 1047 1047
"""""""""""""""" 112 12
Likvidamedel 21504 21504
Summa 298 481 298 481
""""""""""""""""""" 68 634 68 634
Tistiga rintebarande skuld 8203 8203
‘Upplupnakostnader T 11074 1074
Summa 87911 87911

Berikning av verkligt virde
Foljande sammanfattar de metoder och antaganden som framst anvénts for att faststélla verkligt virde for koncernens finansiella instrument.

Finansiella instrument som inte virderas till verkligt virde via resultatet
For kundfordringar och leverantorsskulder anses det redovisade virdet aterspegla verkligt virde eftersom den aterstaende loptiden i allminhet dr
kort.

Virdering till verkligt viarde

Koncernen tillimpar IFRS 7 som kréver att koncernen for upplysningsandamal klassificerar virderingarna till verkligt virde enligt en hierarki som

aterspeglar betydelsen av de data som anvints for att gora varderingarna. Hierarkin har féljande nivaer:

¢ Niva 1: Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader for identiska tillgangar eller skulder.

 Niva 2: Andra indata 4n de noterade priser som ingar i niva 1 som ir observerbara for tillgaingen eller skulden antingen direkt (dvs. som priser)
eller indirekt (dvs. hidrledda fran priser).

 Niva 3: Indata for tillgangen eller skulden i friga som inte bygger pa observerbara marknadsdata (dvs. icke observerbara indata).

Den niva i hierarkin for verkliga virden dir virderingen till verkligt virde kategoriseras i sin helhet skall bestimmas med grund i den ldgsta niva
indata som &r signifikant for virderingen till verkligt viard i sin helhet. I detta syfte gors bedomningen av indatas signifikans med beaktande av vérd-
ringen till verkligt varde i sin helhet. Om det i en virdering till verkligt virde anvands observerbara indata som kréver betydande justering som har
sin grund i icke observerabara indata dr denna virdering en virdering pa niva 3. Bedémningen av signifikansen for sarskilda indata i virderingen
till verkligt viarde i sin helhet kréiver beaktande av de faktorer som sirskilt géller tillgangen eller skulden.

Att faststélla vad “observerbar” innebdr kréiver betydande bedémningar av koncernen. Koncernen anser att data som kan observeras dr marknads-
data som litt kan erhallas som sprids eller uppdateras regelbundet som ar tillférlitliga och kontrollerbara som inte har dganderittsbegransningar
och som tillhandahalls fran killor som tar aktiv del i den relevanta marknaden. Fonder hianfors till den niva dit den storsta delen av de underlig-
gande innehaven i respektive fond hinforts.

Foljande tabell visar hur de av koncernens finansiella tillgadngar som virderats till verkligt virde férdelas pa de olika nivaerna i hierarkin den 31
december 2013.

TEUR
31 december 2013

Aktier och andelar i investeringsverksamheten som vid

forvarvet klassificerats som till verkligt viarde via resultatet!: Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa
_-Innehavifonder es73 - 23179 188 892
- Direktinvesteringar 6609 e 80317 86 926
- Kortfristiga placeringar! - - 112 112
Summa tillgdngar virderade till verkligt virde 172322 - 103 608 275929

!Féljande investeringar har klassificerats i niva 1: East Capital Bering Balkan Fund, East Capital Russia Domestic Growth Fund, East Capital Bering Russia Fund, East Capital Bering Central Asia
Fund, East Capital Special Opportunities Fund, East Capital Special Opportunities Fund II, East Capital Bering Ukraine Fund Class A, East Capital (Lux) Eastern European Fund och Komercijalna
Banka Skopje

Foljande investeringar har klassificerats i niva 3: East Capital Baltic Property Fund II, East Capital Bering Ukraine Fund Class R, Melon Fashion Group och Trev-2 Group

2Pa grund av den pagaende avvecklingen av East European Debt Finance sirredovisas inte lingre detta innehav utan inkluderas i kortfristiga placeringar da de kvarvarande tillgingarna ir
begransade

De innehav, vars varden baseras pa noterade marknadspriser pa aktiva marknader och darfér hdnforts till niva 1, innefattar publika noterade fore-
tag i fondinnehav och direktinvesteringar.
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Finansiella innehav som handlas pa marknader som inte anses vara aktiva men som vérderas utifran noterade marknadspriser méklarbud eller
andra killor for prisinformation som stdds av observerbara data hédnfors till niva 2. Eftersom innehav pa niva 2 innefattar innehav som inte hand-
las pa aktiv marknad och/eller omfattas av begransningar for 6verlatelser kan viarderingarna justeras for att aterspegla att posten inte ar likvid och/
eller att den inte kan 6verlatas. Dessa justeringar bygger vanligen pa information som finns i marknaden.

Innehav som hénfors till nivé 3 virderas i betydande grad pa data som inte kan observeras eftersom transaktioner intraffar mycket séllan. Instru-
ment pa niva 3 utgors huvudsakligen av investeringar i private equity. Eftersom det inte finns nagra observerbara priser for dessa innehav har kon-
cernen anvant virderingstekniker for att ta fram det verkliga virdet. Instrument pa niva 3 omfattar ocksa innehav i andra East Capital-fonder om
dessa i stor utstrackning innehar onoterade investeringar.

Foljande tabell visar rorelserna for innehav pa niva 3 per den 31 december 2013 per klass av finansiellt instrument:

31 december 2013
Forandring i finansiella tillgdngar och skulder, niva 3, TEUR Innehavifonder Direktinvesteringar Kortfristiga investeringar Summa

Ingaende virde 2013

gar/minskningar
- Flytt till niva 3

- Resultat fran finansiella tillgangar som virderas till verkligt viarde via
resultatet 1478 27180 -557 28100

Utgaende virde 2013 23179 80317 12 103 608

Flytt fran och till niva 3 beror pa forindrat marknadsmonster for innehav.

Koncernen nettoskuld
Med nettoskuld avses rédntebdrande laneskulder med avdrag for rantebérande fordringar, kortfristiga fordringar, kortsiktiga investeringar samt
likvida medel.

31 december 2013

Koncernen nettoskuld, TEUR

Kortfristiga placeringar 12
Likvidamedel . . | 21504

Rintebdrande skulder, finansinstitut -53187
Wli'éi'ﬁtebiirar'l‘ae skuldel:,' ‘aktieﬁga'ﬁi’in fran iﬁhehav th’é;[l bestimfﬁande inﬁytande """""""""""""""""""""""""" 23 650'.

Nettoskuld -55222

Réntebdrande finansiella skulder har f6ljande férfalloterminer (exklusive framtida kapitalisering av rénta):

O O AT e 8203

B 16347

B 28636
Mer 4n 5 ar 23 650
Summa rintebirande skulder 76 837

Samtliga lan dr upptagna med euro som ursprungsvaluta.

Banklanen uppgar till 53 098 TEUR och de aterstaende 88 TEUR avser finansiella leasinglan.

Banklanen dr upptagna med rorlig ridnta och forfaller under perioden fram till och med 2018.

I syfte att sikra rianterisken i banklanen, stipulerar lanevillkoren att 50 % av rianterisken skall elimineras genom anvindning av derivat som sitter
ett tak pa rantan. Lanen fran finansiella institutioner har villkor som reglerar hur stor skulden far vara i relation till Ebitda i Starman.
Aktiedgarlanen forfaller ar 2020 och &r rorliga lan.

De finansiella leasinglanen forfaller under perioden fram till och med 2014.

Information avseende andra risker

Den forvdrvade verksamheten i Starman inkluderar andra risker utdver ranterisken i de finansiella 1anen. Dessa avser frimst kreditrisker hos
kunder och affdrspartners samt valutarisker beroende pa inkdp som har USD som ursprungsvaluta. For bada dessa riskkategorier bedoms risken
som lag och bolaget har en aktiv riskhantering for att kontrollera risken.

Kénslighetsanalys for marknadsrisker (TEUR)

31 december 2013

Riskfaktor Forandring Paverkan pa periodens totalresultat
Aktiepris

a 3 innehav
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Stallda panter och eventualforpliktelser

Per den 31 december 2013 har aktier i dotterforetag pantsatts som sikerhet for de forpliktelser som utfésts i avtal med finansiella institut.

Koncernens pantsatta virde uppgick per balansdagen till 64 MEUR.

Inga stillda panter eller eventualforpliktelser foreligger i moderbolaget.

Forvarv

Den 30 maj fullbordades férvdrvet av majoritetsandelen i Starman, den ledande kabel TV-, bredbands-, och telefonileverantéren i Estland.
Forvirvet av 51 % av dgandet i Starman har skett via det heligda estniska holdingbolaget, Baltic Cable Holding OU.

Overford ersittning uppgick till 23 609 TEUR for 51,0 % av aktierna i Starman.

Goodwill uppgaende till 56 986 TEUR uppkom vid férvirvet och hdnfor sig till en stark marknadsnérvaro kombinerad med en produktmix
som &verstiger vad konkurrenterna kan erbjuda samt en forvintan om att kunna utnyttja tillvixtmojligheten under kommande ar fran nyligen

utvecklade nya produkter. Uppkommen goodwill 4r inte avdragsgill.

Forvérvsanalys for Starman

Verkligt virde av de forvirvade tillgdngarna och 6vertagna skulderna i den forvarvade verksamheten framgdr nedan.

TEUR
Faststalld
forvarvsanalys
Kontant 6verford ersittning 23609
Verkligt viirde pa forvirvade tiligangar och 6vertagna skulder
Immateriella tillgangar 17148
el ngmngsilgingr T 1
Finansiellaanldggningstillgngar 38
Varulager och andra kortfristiga fordringgar 3660
Likvidamedel e 1004,
_Réntebdrande skulder till finansiella laneinstitut -56 820
_Réntebédrande skulder till innehav utan bestimmande inflytande 22886
Icke-finansiella kortfristiga skulder -3180
Totalt verkligt virde av férvirvade nettotillgangar -33375
Innehav utan bestimmande inflytande (49 %) 2
Goodwill 56 986
Kontant overford ersdttning e 23609
Avgar: forvirvade likvida medel -1004
Nettoeffekt pa likvida medel fran forvarv 22605

Arbetet med forvarvsanalysen hargenomforts och faststéllts under rikenskapsaret.

Utfallet av analysen blev att f6ljande immateriella tillgangar har identifierats: kundrelationer 12 962 TEUR, varumérke 2 871 TEUR, licenser och
mjukvaror 1 315 TEUR. Samtliga dessa immateriella poster skrivs av pa 7 r, forutom varumérken som asatts en obegriansad nyttjandeperiod.

I samband med arbetet med forvirvsanalysen asattes byggnader ett verkligt virde om 20 106 TEUR (av vilket 18 611 TEUR &r hianforligt till

nitverk), maskiner och anldggningstillgdngar 7 038 TEUR och inventarier och pagdende nyanlidggningar 518 TEUR.

Den forvirvade verksamheten inkluderades i koncernen fran juni manad och bidraget pa rorelseintikterna var 17 752 TEUR och pa rérelseresul-

tatet 3 899 TEUR.

Om den forvirvade verksamheten hade konsoliderats fran 1 januari 2013 skulle koncernens intdkter uppgatt till totalt 30 192 TEUR och rorelsere-

sultat till 7 263 TEUR.

Forvirvsrelaterade utgifter uppgick till 353 TEUR. I 6vriga rorelsekostnader ingick 115 TEUR och 230 TEUR inkluderades i redovisade banklan.

Verkliga virdet pa innehavet utan bestimmande inflytande i Starman berdknades genom att anvinda verkligt viarde, efter forviarvsanalys, pa
forvarvade nettotillgangar inklusive goodwill. Eftersom East Capital Explorers dgarandel uppgar till 51 % och férvarvet skedde samtidigt som in-

nehavet utan bestimmande inflytande forvarvade sin del, har verkligt varde berdknas proportionellt till &garandel.
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Koncernens nyckeltal

Nyckeltal' 12m 9m 6m 3m 12m 9m 6m 3m
2013 2013 2013 2013 2012 2012 2012 2012
Substgnsvéirde, MEOR 3285 280 202 301 300 290 321
Fﬁr.’in@ring substansvirde under kvartalet,% 91 41 27 o1 o 94
SO e e 2o LI 62 . 984 95 I 96,1 972
BOISVAE, MSEK e 1956 . 1468 1439 1634 1618 1691 1601 1879
BOISVAIE, MEUR | e 25 .18 65 . 95 .. 188 .. 200 .18 23
Antal qtestéende aktie, MEOR 3,4 314 34 34 330 33,2 337 33,7
Genomsnittligt antal aktier, MELR 34 314 34 34 35 36 337 33,7
Antal anstéllda 265° 258° 283° 5 5 4 4 4
Nyckeltal per aktie 12m 9m 6m 3m 12m 9m 6m 3m
2013 2013 2013 2013 2012 2012 2012 2012
Resultatperaktie, BR 079 004 018 019 049 041 004 092
Substansvarde, SEK 88 T T8 LI 8 7o B
Substansvarde,EUR 989 .90 8% . 930 910 LB 982
ARGEKUTS, SEK e 6225 467 4580 5200 4900 5.0 4750 8575
ARUEKUIS,BUR e 700 538 525 62 S0 604 542 632
SEK/EUR 8.89 8.69 8.72 8,37 8.59 8.44 8.77 8.83
! Koncernens nyckeltal paverkas ej av de fordndrade redovisningsprinciperna
2 Paverkad av finansiella skulder i Starman som konsolideras
3 Paverkad av antal anstillda i Starman
Resultatrakning - Moderbolaget
g - Moderbolag
TEUR
2013 2012 2013 2012
jan-dec jan-dec okt-dec okt-dec
Personalkostnader 1086 8B 26220
Ovriga rérelsekostnader -1029 -985 267 264
Rorelseresultat 2115 -1818 -543 -485
Finansiellaingkter 24 7607 3B 3169
Finansiella kostnader! 24 048 124 26 438 -6
Resultat fore skatt 23657 15664 26 288 2678
Skatt -340 78 -391 -69
PERIODENS RESULTAT 23317 15586 25898 2609
!Finansiella kostnader i moderbolaget avser bland annat aterforing av tidigare nedskrivning av aktier i koncernbolag om 24,1 MEUR, till storsta delen hanforligt till det fjérde kvartalet
Rapport over totalresultat - Moderbolaget
- 8
TEUR
2013 2012 2013 2012
jan-dec jan-dec okt-dec okt-dec
PERIODENS RELUTAT 23317 15586 25898 2609
TOTALRESULTAT 23317 15586 25898 2609
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Balansrakning - Moderbolaget

TEUR
31dec 31dec
2013 2012
Andelar i dotterforetag 280920 mar.
Uppskjuten skattefordran - 340
Summa anliggningstillgangar 280921 271612
Ovriga kortfristiga fordringar L. 30,
Lan till dotterforetag 20315 . e 29315
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 21 23
“Kassa och bank e 1131
Summa omsittningstillgdngar 30113 30499
Summa tillganger 311034 302111
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 3640 3631
Summa bundet eget kapital 3640 3631
Fritt eget kapital
Overkursfond 8183 . 362461
Balanserat resultat -64 510 -80 096
“f"éfiodens resultat 23317 15 586
Summa fritt eget kapital 306 990 297 952
Summa eget kapital 310 629 301581
Skulder
Ovriga skulder 108 198
“‘I.J‘f).ialupna kostnader och forutbetalda intdkter 26 332
Summa kortfristiga skulder 404 530
Summa skulder 404 530
Summa eget kapital och skulder 311034 302111

STALLDA PANTER OCH ANSVARSFORBINDELSER

Stéllda panter
Ansvarsforbindelser
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Redovisningsprinciper

Informationen om koncernen i denna delarsrapport har uppréttats enligt
IAS 34 Delarsrapportering och tillimpliga bestimmelser i arsredovis-
ningslagen. Informationen avseende moderbolaget har uppréttats enligt
arsredovisningslagen 9 kap. Delarsrapport.

Nya och dndrade redovisningsprinciper 2013

Andrade redovisningsprinciper féranledda av nya eller indrade IFRS.
Fran och med 1 januari 2013 tillimpas:

”IFRS 10 Koncernredovisning” sitter reglerna for uppréttande av
koncernredovisning och vilka legala enheter som skall inkluderas i en
koncern. Definitionen av bestimmande inflytande har dndrats jamfort
med skrivningarna i “IAS 27 Koncernredovisning och separata finansiella
rapporter” och “SIC-12 Nér ska ett foretag for sarskilt indamal, ett SPE,
omfattas av koncernredovisningen” vilka 1ag till grund fér koncernens
bokslut 2012. For att bestimmande inflytande skall anses foreligga,
fordrar IFRS 10 att moderbolaget &r utsatt for varierande avkastning fran
en legal enhet, samt att det har méjligheten att nyttja sina befogenheter
for att paverka denna avkastning. De nya reglerna géller for rikenskapsar
som pabdrjas den 1 januari 2014 eller senare, men tidigare tillimpning dr
tilldten. East Capital Explorer har valt att fortidstillimpa reglerna. Som ett
resultat av detta konsolideras inte fondinnehav dér bestimmande infly-
tande 6ver fonderna saknas, och fran och med den 1 januari 2013 tas de
istillet upp till verkligt virde enligt IAS39. Detta har medfort att de fonder
som tidigare konsoliderades som dotterbolag, aven sa i bokslutet 2012,
avkonsoliderades och inkluderades till verkligt virde i denna delarsrap-
port avseende rapportperiod 1 januari - 31 december 2013. Alla jimforel-
setal for motsvarande period forra dret har riknats om. Effekt av dndrade
redovisningsprinciper redovisas i rapport 6ver forandringar i eget kapital
for koncernen pa sidan 21 och i noten "Omrékning av finansiella rapporter
med anledning av tillimpning av IFRS 10" pa sidorna 31-33.

East Capital Explorer AB konsoliderar alltjimt dotterbolagen East Capital
Explorer Investments AB och Humarito Ltd. Under aret forviarvades Baltic
Cable Holding OU. Detta holdingbolag férviirvade 51% av AS Starman,
gemensamt kallade Starman.

Forandringarna i "IFRS 13 Vérdering till verkligt vdrde" samt "IFRS 7
Finansiella instrument - Upplysningar”, har inte haft ndgon materiell
beloppsmissig paverkan pa koncernen eller moderbolaget. Upplysningar
i enlighet med de nya kraven har limnats pa sidorna 24-25.

Nya IFRS och tolkningar med tillimpning 2014 eller senare

Nedanstaende nya eller fordndrade standarder kommer att tillimpas
och paverka koncernens redovisning fran och med 1 januari 2014 och
senare.

I enlighet med de dndringar av frdmst IFRS 10 och IAS 27 som inforts
for investmentforetag (investment entities) kommer bolaget att fran
och med 1 januari 2014 redovisa samtliga aktier och andelar i Invest-
eringsverksamheten till verkligt virde och inte konsolidera nagra av
sina dotterbolag. Omriakning kommer att ske av jimforelsesiffror for
2013. Den enda noterbara skillnaden dr hdnforlig till Starman som
forviarvades under 2013. Rapport 6ver finansiell stéllning per ingan-
gen av 2013 paverkas dirfor inte av dndringen. Da virdet pa Starman
inte fordndrats ndmnvért under innehavstiden, kommer eget kapital
per utgangen av 2013 inte att paverkas med nagot vésentligt belopp.
Arets resultat for 2013 paverkas likvil endast i liten utstrickning. Den
huvudsakliga skillnaden kommer att besta i att flera rader i rapport
over resultat och 6vrigt totalresultat och i rapport dver finansiell
stillning kommer att dndra utseende i och med att intikter, kostnader
och balansposter hianforliga till dotterbolag och dotterdotterbolag inte
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kommer att redovisas som en del av koncernen.

Tillimpade redovisningsprinciper 2013 beroende pa kon-
soliderade forvarv

Som en konsekvens av att Starman forvirvades den 30 maj 2013 har ett
flertal tillkommande redovisningsprinciper implementerats jamfort med
de som tidigare anvénts av East Capital Explorer. Starman konsolideras i
koncernen fran forvarvstillfillet. Eftersom Starmans finansiella rapporter
konsolideras rad for rad och Starmans industriella verksamhet skiljer

sig ifrdn Gvriga koncernens finansiella karaktér tillimpades andra IFRS
redovisningsprinciper.

En beskrivning av de viktigaste redovisningsprinciperna som implemente-
rats i denna kvartalsrapport framgar nedan.

Intiktsredovisning

Intikter bokfors till det verkliga virdet av vad som erhallits eller kommer
att erhallas. Nar betalning inflyter under lingre tid 4n normal tidsperiod,
bokférs intédkten till nuvirdet av den betalning som kommer att erhéllas.

Intikter fran forséljning av varor (dvs. avbetalningsforsiljning) bokfors
ndr vasentliga risker och fortjanstmojligheter for varorna 6verforts till ko-
paren, nar uppkomna intikter och kostnader for transaktionen kan métas
tillforlitligt och det &r sannolikt att de ekonomiska fordelarna férenade
med transaktionen kommer att tillfalla enheten. Intdkter fran tillhanda-
hallna tjinster bokfors nér tjdnsten utforts.

Foretaget erbjuder olika produkter och tjdnster som paketerbjudanden
till sina kunder. Sddana paket kan innehalla 6verforing av flera produkter
eller tillhandahallande av flera tjinster. I vissa fall kan erbjudandet ocksa
innehalla installation, uppstart och aktivering av produkten, for vilket fast
avgift eller fast avgift med regelbundna betalningar debiteras. Telekom-
munikationsprodukter behandlas separat fran de tjinster som tillhanda-
halls i det fall det finns en separat marknad f6r den utrustning som skall
overforas till kunden, dvs. de kan siljas separat fran tjansterna. Kostnader
som dr hédnforliga till sadana produkter bokfors samtidigt som intdkterna
bokftrs. Kombinerade kontrakt delas upp i delar om enskilda delar upp-
fyller kriterierna for férdelning. Kontraktsvillkor fordelas till individuella
delar i forhdllande till procentandelen av det verkliga vérdet. Intdkter
fordelas till utrustning och tjénster i forhallande till det verkliga vardet av
enskilda element. I likhet med uppdelningen av intdkter mellan produk-
ter och tjdnster, bokfors paket av flera olika tjanster som komponenter.
For ett paket som bestar av flera olika tjinster, uppskattar och urskiljer
ledningen komponenter i de tjanster som erhalls inom ett paket fran den
konsuments synpunkt som ska erhalla tjansten.

Bokf6ring av intdkter fran anslutningsavgifter

Anslutningsavgifter bokfors som intdkt, med beaktande av nyttjandepe-
rioden for den investering som ar hdnforlig till anslutningen a ena sidan
och ledningens uppskattning av nya kunders lojalitet & andra sidan.
Anslutningsavgifter bokfors som intékt férdelat pa den genomsnittliga
langden for kundrelationerna. Anslutningsavgifter bokfors vid anslutning-
en om dessa avgifter inte inkluderar framtida intikter fran tjinster utan
bara utgor ersittning for kostnader hédnforliga till anslutningen.

Varulager

Varulager redovisas i balansridkningen till anskaffningsvirdet, vilket bestar
av inkopskostnaderna, tullavgifter, andra icke aterbetalningsbara skatter
och direkta transportkostnader, minus rabatter. Den vigda genomsnitts-
prismetoden anvinds att bestimma varulagrets anskaffningskostnad.

Varulagret virderas i balansrakningen till det lagre av anskaffnings-/
tillverkningskostnaden eller nettoforsaljningsvardet. Nettoforsiljnings-
vérdet ar forséljningspriset minus det berdknade forséljningskostnader.
Lagernedskrivningar till deras nettoforsiljningsvirde belastas som kost-
nader under rapportperioden och de bokférs pa raden Varor, ravaror och
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tjdnster i resultatrakningen.

Materiella anldggningstillgangar

Tillgangar med nyttjandeperiod pa dver ett ar betraktas som materiella
anldggningstillgangar om det &r sannolikt att de framtida ekonomiska
fordelar som &r forknippade med dem kommer att komma koncernen till
del.

En post under materiella anldggningstillgangar virderas initialt till
anskaffningsvirdet, som bestar av inkdpspriset och alla direkt hanforliga
kostnader.

En post under materiella anldggningstillgangar bokfors darefter till sitt
anskaffningsvdrde minus ackumulerade avskrivningar och eventuell
ackumulerad nedskrivning. Poster under materiella anldggningstillgangar
skrivs ned till deras atervinningsvirde (det hogre av det verkliga virdet
minus forsaljningskostnader och dess nyttjandevérde), om det dr lagre
an tillgdngens bokforda virde. Ett nedskrivningstest for att faststilla om
atervinningsvirdet ar ldgre dn nyttjandevirdet gors om det finns indika-
tion pa att nedskrivningsbehov foreligger.

Den linjira metoden anvinds for avskrivning av anliggningstillgangar.
Avskrivningssatserna faststills separat for varje anliggningstillgangspost
beroende pa respektive nyttjandeperiod.

De arliga avskrivningssatserna for de olika grupperna av anlidggningstill-
gangar dr enligt foljande:

Mark och byggnader

« byggnader och anldggningar 3% - 10 %
« kabelnitverk 8% - 12%

« basstationer 13% - 22%

Tekniska anldggningar och inventarier

e modem 20 - 25%

« digitalboxar 20 %

« tekniska anlidggningar och inventarier 10 - 40%

e utrustning med anknytning till leverans av tjanster 17% - 59 %

Ovriga materiella anléiggningstillgingar
« andra verktyg och installationer 20% - 33 %

Ingen avskrivning sker pa mark.

Avskrivningen av tillgdngen upphor nér restvéirdet som dr det virde kon-
cernen skulle fa vid forsiljning av tillgdngen idag, om tillgdngen vore lika
gammal och i samma skick som vid slutet av dess forvintade nyttjandepe-
riod, 6verstiger dess redovisade virde.

Avskrivningsmetoderna, avskrivningstakt och anldggningarnas restvirden
skall omprévas minst i slutet av varje rakenskapsar och om en ny bedém-

ning avviker fran tidigare uppskattningar skall &ndringarna redovisas som
dndringar i uppskattningar och bedémningar, dvs. framatriktat.

Lanekostnader som hinfor sig till en viss anlaggningstillgang som tar
langre tid dn ursprungligen berdknat att tas i bruk, rdknas in i anskaff-
ningskostnaden for anldggningstillgangen. Eftersom koncernledningen
bedomer att fardigstidllandet av anldggningstillgangar for deras avsedda
anvindning tar kort tid, har koncernen inte aktiverat lanekostnaderna fér
anldggningstillgangar.

Anstilldas 16ner avseende tillverkning av anldggningstillgangar (kabelniit-
verk) som koncernen sjdlv tillverkar aktiveras i deras anskaffningskostnad.

Immateriella tillgdngar

Immateriella tillgdngar som forvarvats vid ett rérelseforvarv redovisas
separat fran goodwill om dessa tillgangar kan avskiljas eller har uppstatt
som resultat av kontrakt eller andra legala rittigheter och deras verkliga
vdrde kan berdknas pa ett tillforlitligt sitt per forvarvstidpunkten.

En immateriell tillgdng redovisas initialt till anskaffningsvirdet, som
bestar av inkdpspris och alla direkt hdnférbara utgifter. En immateriell
tillgang bokfors darefter till dess anskaffningsvirde efter avdrag for acku-
mulerade avskrivningar och eventuella ackumulerade nedskrivningar.

Immateriella tillgangar indelas i tillgangar med begrinsad respektive obe-
s?)tgmbar nyttjandeperiod. Varumédrken bedéms ha obestdmbar nyttjande-

period och skrivs ej av.

Den arliga avskrivningstakten for alla grupper av immateriella tillgdngar
med begrinsad nyttjandeperiod &r 14,3 %. Avskrivning sker ej pa varumér-
ken da dessa bedoms ha en obestdmbar nyttjandeperiod.

Avskrivningsbeloppet for immateriella tillgangar med begransad
nyttjandeperiod redovisas pa raden Avskrivningar i resultatrikningen.
Avskrivningsperiod och -metod for immateriella tillgdngar med begran-
sad nyttjandeperiod omprovas en gang i slutet av varje rakenskapsar.
Forandringar i uppskattning av nyttjandeperioden eller tidsstrukturen for
framtida ekonomiska fordelar redovisas framatriktat som fordndringar i
avskrivningsperiod och -metod eller som dndringar i uppskattningar och
bedémningar.

Om det finns nagon indikation pa att atervinningsvirdet for en immate-
riell tillgang med begrinsad nyttjandeperiod ar ldgre 4n dess bokforda
varde, gors ett nedskrivningstest och om nodvéindigt skrivs tillgdngen ned
till dess atervinningsvarde.

Betrédffande immateriella tillgdngar med obestdmbar nyttjandeperiod gors
ett nedskrivningstest arligen antingen for varje tillgang eller for den kassa-
genererande enheten. Sddana immateriella tillgangar skall inte skrivas av.

Lanekostnader som hanfor sig till en viss anldggningstillgang som tar ling-
re tid dn ursprungligen berdknat att ta i bruk, rdknas in i anskaffningskost-
naden for anldggningstillgangen. Eftersom koncernledningen beddmer att
fardigstillandet av anldggningstillgingar for deras avsedda anvindning tar
kort tid, har koncernen under rapportperioden inte aktiverat lanekostna-
derna i anldggningstillgdngars anskaffningsvérde.

Goodwill

Goodwill redovisas initialt till anskaffningskostnaden vilken &r den posi-
tiva skillnaden mellan erlagd kopeskilling, verkliga viardet av andelen icke
bestimmande inflytande i den férvdrvade enheten och kapitalandelen
som tidigare innehades av férvarvaren (per forviarvsdagen) och koncer-
nens andel av de identifierbara forviarvade tillgdngarna och 6vertagna
skulderna. Goodwill redovisas dérefter till anskaffningsvérdet efter avdrag
for eventuella nedskrivningar. Nedskrivningstester gors en gang per ar
eller oftare om vissa hindelser eller &ndrade omstindigheter indikerar att
atervinningsvirdet kan ha minskat. Goodwill skrivs inte av 16pande.

Redovisning av leasingavtal

Leasingavtal avseende anldggningstillgangar som 6verfor i huvudsak alla
risker och férdelar som dr forknippade med dgandet till leasetagaren
Klassificeras som finansiell leasing. Ovriga leasingavtal klassificeras som
operationella leasingavtal. Starman anvander finansiell leasing for att
finansiera sina investeringar i kabelnétverk, maskiner och inventarier.

Tillgdngar som leasats enligt finansiella leasingavtal redovisas till det ligre
av tillgangens verkliga virde och minimileaseavgiften i leasetagarens
balansriakning. Avskrivningsperioden for tillgaingar som forvirvats enligt
villkoren i finansiella leasingavtal dr tillgangens nyttjandeperiod och
leasingperioden. Tillgangar som leasas ut enligt ett finansiellt leasingavtal
redovisas i balansrdakningen som fordran till ett belopp som motsvarar
nettoinvesteringen. Leasingavgifter fordelas mellan finansiell kostnad/-
intdkt och amortering pa leasingskulden/-fordran sa att forrantningen
hela tiden forblir konstant.

I fallet operationella leasingavtal redovisar leasegivaren den leasade
tillgangen i sin balansrikning. Leasingavgifterna vid operationell leasing
redovisas linjart som intdkt av leasegivaren och som kostnad av leaseta-
garen.

Beskattning

I enlighet med de lagar som tillimpas av Republiken Estland, betalar est-
niska foretag ingen inkomstskatt pa vinsten. I stillet fér inkomstskatt pa
vinsten betalar estniska foéretag inkomstskatt pa utdelningar, anstallnings-
formaner, gavor, donationer, representationskostnader, icke affarsrelate-
rade utbetalningar och justeringar av internpriser.

Eftersom inkomstskatt betalas pa utdelningar och inte pa vinst, uppstar
inga temporara skillnader mellan de skatteméssiga virdena pa tillgangar
och skulder och bokforda virden pa tillgangar och skulder, vilket skulle
kunna ge upphov till uppskjutna skattefordringar och uppskjutna skat-
teskulder.
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East Capital Explorer AB Bokslutskommuniké 2013

Portfoljen den 31 januari 2014

Som tidigare meddelats, har fyra av East Capital Bering-fonderna i East Capital Explorer portf6ljen per den 31 December 2013
omstrukturerats och tillgangarna i dessa fonder har 6verforts till tva nya fonder, East Capital New Market Fund och East Capital
Deep Value Fund . De ackumulerade viardefordndringarna i Bering-fonderna fran investeringstillfillet realiserades i bockerna
den 1 januari 2014 och det verkliga virdet pa de 6verforda tillgangarna per den 1 januari 2014 utgor anskaffningsvirdet fér de
nya fonderna. Portf6ljrapporten per 31 januari 2014 inkluderar de nya fonderna och i not 4 nedan presenteras hur anskaffnings-

vardena fordelats.

Portf6ljen den 31 januari 2014 Virde 31jan 2014, Substansvirde/ %av Virde 31dec 2013, Virdeforindring
MEUR aktie, EUR  substansvirde MEUR! jan 2014, %!

Direktinvesteringar

Melon Fashlon Group 70,5 2,24 22,9 70,5 -
Né;c‘arman 25’0, ............................. 0,80 .................................. 8,1 sso -
o Group 9,8 ............................... 0’31 ................................. 3’2 og -
“i{'(‘)mercualna P Skop]e 63 020 ................................. 5 O 66 44

Summa direktinvesteringar 11,7 3,55 36,2 12,0 -0,3

Fondinvesteringar

East Capltal Russia Domestlc Growth Fund 38,6 1,23 12,5 42,3 -8,7
“Fdst Capltal Spec1al Opportunmes Fund 14,5 """"""""""""""""" O ,46 """"""""""""""""""" 4,7 15,2 4,2
East Capltal Baltlc Property Fund II 20,7 ...................... 0 ,66 """"""""""""""""""" 6,7 207 -
East Capltal Spec1al Opportunltles Fund II 19,8 ...................... 0,63 ........................ 6,4 17,8 11,0
East Capital Bering Ukraine Fund Class R 2,6 0,08 """""""""""""""""" 0 ,8 2,5 1,7
East Capital Deep Value Fund* 70 1,5 153 - 20
East Capital New Markets Fund 43,8 ....................... 1,39 ....................... 14,2 - 0,8
“F'c‘zstCapztalBermgBalkanFund“ I . i 0’2
..Fi'c‘lstCapztalBerngusszaFund“ e . 250 0’2
“FustCapztalBermgCentralAszaFund“ e . 5.0 0’2
“FustCapztalBermgUkrameFundClassA“ . e . 54 0’2

Summa investeringar i fonder 187,0 5,95 60,7 188,9 -1,0

Kortfristiga placeringar

Kortfristiga placeringar® 0,1 - - 0,1
e 21’4, .............................. 5 68 ................................. 69 sos

Summa kortfristiga investeringar 21,5 0,68 7,0 20,4

Summa portfoljen 320,1 10,19 103,9 321,3

Ovriga tillgAngar och skulder, netto -11,9 -0,38 3,9 -10,4

Substansvirde 308,2 9,81 100,0 310,8 -0,8°

1EUR = 8,84 SEK den 31 januari 2014. Killa: Bloomberg

Vissa summeringar adderar inte exakt beroende pa avrundningar

! Berakningen dr justerad for investerade och mottagna belopp under perioden, d.v.s. det dr den procentuella férindringen av; utgaende virde plus under perioden mottagna medel genom

ingaende virde plus investeringar under perioden

2P3 grund av den pagaende avvecklingen av East European Debt Finance sirredovisas dessa inte lingre sedan juni 2013 utan inkluderas i kortfristiga placeringar, da de kvarvarande tillgingarna ir

begrinsade och forvintas vara avyttrade innan arets slut 2014

3 Utvecklingen av substansvirde per aktie tar omkostnader samt avgifter hanforliga till direktinvesteringar i beaktande
4Tabellerna nedan visar verkligt virde pa de omstrukturerade Bering-fonderna och hur dessa virden fordelats pa de nya fonderna:

Virdeforandring sedan investering, MEUR

Nya substansvirden, MEUR

East Capital East Capital

Ackumulerad Substansvirde New Markets Deep Value

Forviarvskostnad  vdrdefordandring 31dec 2013 1jan 2014 1jan 2014

East Capital Bering Balkan Fund -13,8 41,1 20,5 20,5
East Capital Bering Russia Fund 20,6 23,0 8,9 14,0
East Capital Bering Ukraine Fund A 7,6 3,4 1,3 2,1
East Capital Bering Central Asia Fund -6,5 23,0 13,4 9,5
-48,6 90,4 44,1 46,1

Substansvirdet pa tillgdngarna i de fyra Bering fonderna har forts 6ver till de nya fonderna enligt féljande fordelning:

East Capital New Markets East Capital Deep Value
East Capital Bering Russia Fund 39% 61%
East Capi;(ul Bering Balkdn Fund 50% i 50%
East Capi&il Bering Cendal Asia Fundu 58% i 42% i
East Capifél Bering Ukréine Fund A ) 37% i 63%
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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).

Eget kapital per aktie
Eget kapital, hidnforligt till moderbolagets aktiedgare, dividerat med
antal aktier pa balansdagen (exklusive aterkopa aktier).

Enterprise value
Summan av foretagets borsvirde, minoritetsintresse och nettoskuld.

Genomsnittligt antal aktier
Végt genomsnitt av under aret utestaende antal aktier, justerat med
hénsyn till emissioner, split och aterkop.

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.

Nettoskuld/Nettokassa

Réntebarande kort- och langfristiga skulder inklusive pensionsskulder
med avdrag for likvida medel, kortfristiga placeringar, finansiella pla-
ceringar och rintebdrande kort- och langfristiga fordringar.

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

Resultat per aktie
Arets resultat hinforligt till moderbolagets Agare dividerat med ge-
nomsnittligt antal utestdende aktier under aret.

Soliditet
Eget kapital i forhallande till balansomslutning.

Substansvirde

Anger virdet av East Capital Explorer nettotillgangar, dvs. totala
tillgdngar minus totala skulder. Ett indikativ substansvirde berdknas
manatligen och offentliggors 5 arbetsdagar efter manadens slut.

Substansvirde per aktie
Substansvirde i forhallande till antal aktier pa balansdagen(exklusive
aterkopa aktier).

Totala tillgangar

Samtliga tillgangar och skulder som inte ingar i nettoskulden, vilket ar
detsamma som balansomslutning med avdrag for tillgangsposter som
ingdr i nettoskulden och avdrag for ej rintebdrande skulder.

Utdelning per aktie
Utbetald eller foreslagen utdelning per aktie justerad for emissioner
och split.

Utestaende 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 tillgangen under en viss given
tidsperiod.

East Capital Explorer AB Bokslutskommuniké 2013

Virdeforandringar
Fordndringar i verkligt virde.

Arets resultat
Resultatet efter skatt.

Arets totalresultat

Fordndringen i eget kapital under aret till f6ljd av transaktioner och
andra hindelser, utover sadana forandringar som &r foljden av trans-
aktioner med dgare i deras egenskap av dgare.
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