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Wichtige Mitteilung

Renditen in der Vergangenheit sind keine Garantie fiir zukiinftige Renditen. Der Wert der Fond-
santeile kann sich nach oben oder nach unten entwickeln, und Anleger erhalten ggf. nicht den
urspriinglich angelegten Betrag zuriick. Fact Sheets und Prospekte sind auf unserer Website
www.eastcapital.com erhéltlich.

Bei Abweichungen zwischen der deutschen Ubersetzung und der offiziellen schwedischen Version
ist die offizielle Version maBgebend.

Global Industry Classification Standard

Der Global Industry Classification Standard (,GICS*) wurde von der MSCl Inc. (,MSCI*) und
Standard & Poor's, Teil der Unternehmensgruppe The McGraw-Hill Companies, Inc., (,S&P*)
entwickelt, ist das ausschlieBliche Eigentum und eine Dienstleistungsmarke dieser beiden
Unternehmen und wird von East Capital aufgrund einer Lizenz verwendet. Weder MSCI, S&P

noch irgendeine andere mit der Aufbereitung oder Zusammenstellung des GICS oder GICS-Klassi-
fizierungen befasste Partei geben in Bezug auf diesen Standard oder diese Klassifizierung

(oder die aus der Verwendung resultierenden Ergebnisse) ausdriickliche oder stillschweigende
Gewabhrleistungen oder Zusicherungen, und alle diese Parteien lehnen ausdriicklich jegliche
Gewabhr fiir die Echtheit, Genauigkeit, Vollstéindigkeit, Marktgangigkeit und Eignung fiir einen bes-
timmten Zweck in Bezug auf einen solchen Standard oder eine solche Klassifizierung ab.
Unbeschadet des Vorstehenden sind MSCI, S&P, eines der ihnen angegliederten Unternehmen
oder mit der Aufbereitung oder Zusammenstellung des GICS oder von GICS-Klassifizierungen
befasste Dritte unter keinen Umsténden fiir direkte, indirekte oder konkrete Schaden, Strafschaden-
ersatz, Folgeschéden oder andere Schiden (einschlieBlich entgangener Gewinne)

haftbar, auch wenn sie tiber die Moglichkeit solcher Schaden in Kenntnis gesetzt wurden.

GICS verbunden durch East Capital: Alfa Plam, Bambi, Bank Tsentrkredit, BB Minakva, BTA,
Cacanska Banka, East Capital Baltic poperty Investors Ab (Publ), East Capital Bering Balkan

Cert, East Capital Bering Central Asia Cert, East Capital Bering Russland Cert, East Capital Bering
Ukraine Cert, East Capital Financials Fund, Efes Zajecar, Fondul Proprietatea Wts 2010-

11-30, Fondul Proprietatea Wts 2011-04-03, Halcyon Investment, Imlek, IMS Group, Inter RAO
Extra, JAFFA, Laivite, Novoil pref, Parex Banka, Parex Banka Non Vote, PIK Cacak, Pupin

Telecom, Rus Hydro GDR Temp, Rus Hydro Temp, Russland Maintenance Corp, Saturn Sa Alba,
Slavutich, Sojaprotein, Srpska Banka, Toza Markovic, Trev-2 Grupp, Umka, Univerzal Holding,
Velefarm, Zitopromet - Mlin.

© East Capital, 2011. Foto: Shutterstock. Ubersetzung: Avison.
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Der Fonds erzielte ein Plus von 24,6 % im Geschiftsjahr, wiahrend die
Benchmark 16,5 % zulegte (jeweils in SEK). Der Nettoinventarwert
zum 31. Dezember 2010 betrug 17.153 Mio. SEK, gegentiber 11.407 Mio.
SEK zum 31. Dezember 2009. Die Nettomittelzufliisse im Geschiftsjahr
beliefen sich auf 2.944 Mio. SEK.

Der russische Markt blieb mit einem Plus von 24,1 % auch 2010 im Auf-
wirtstrend. Die Performance war auf mehrere unterschiedliche Fakto-
ren zurtickzufiihren. Zundchst sollte der Marktaufschwung in den letz-
ten beiden Jahren unter Berticksichtigung des Einbruchs um 67 % in
2008 analysiert werden, woraus sich ergibt, dass der Markt noch
immer deutlich unter seinem Vorkrisenhoch liegt. Zweitens stieg der
Olpreis, nach wie vor ein wichtiger Faktor fiir den Markt und die Wih-
rung, von rund 80 US$ pro Barrel auf iiber 90 USS$. Drittens - und viel-
leicht wichtigster Faktor - russische Unternehmen haben sich deutlich
erholt und ein dufderst kriftiges Gewinnwachstum gemeldet. Als vierter
Punkt ist der Aufschwung der russischen Wirtschaft zu nennen, deren
Wachstum wieder bei 5 % liegt, wihrend Inflation und Zinssitze auf All-
zeittiefs sind, im unteren einstelligen Bereich. Und letztendlich kehrten
die globalen Kapitalstrome aufgrund niedriger Bewertungen und den
oben genannten Faktoren in 2010 wieder nach Russland zurtick.

Der Fonds schnitt besser ab als die Benchmark, was auf erfolgreiche
Allokationen in Sektoren und Liquiditdtsklassen sowie das Stock-Picking
zuriickzufiihren war. Alle Sektoren und alle der grofiten Bestinde in
Russland verzeichneten eine gute Performance im Geschiftsjahr. Eine
Reihe inlandsorientierter Sektoren schaffte sogar eine Outperformance,
wobei Nicht-Basiskonsumgtiter und Basiskonsumgiiter ein Plus von

72,4 % bzw. 67,5 % verzeichneten. Der Sektor Versorger gehorte mit
einem Plus von 55,9 % ebenfalls zu den stirksten Sektoren. Roh-, Hilfs- &
Betriebsstoffe sowie Industriewerte liefden den Markt unterstiitzt durch
die starke Performance von MRSK und Norilsky Nikel mit einem Plus
von 49,5 % bzw. 48,8 % hinter sich. Der Finanzsektor entwickelte sich
mit einem Plus von 32,2 % marktkonform. Die Bank VTB gewann 41,9 %
im Geschiftsjahr, und die Sberbank legte 24,1 % zu. Der Energiesektor
hinkte mit einem bescheideneren Plus von 20,6 % hinterher - trotz der
stindig steigenden Olpreise in diesem Geschiiftsjahr. Bashneft lieferte
mit einem Plus von 251,50 % die beste Performance unter den zehn
groften Bestanden. Doch Gazprom und Lukoil beeintrachtigten mit
einem Plus von 8 % bzw. 4,9 % die Performance des Energiesektors.

Es gab einige grofde Sektorumschichtungen im Geschiftsjahr, vor allem
eine Aufstockung von 4,4 Prozentpunkten im Sektor Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe auf12,1 % und eine Reduzierung des Sektors Telekommu-
nikationsdienstleistungen um 4,6 Punkte auf 6,2 %. Energie ist weiter-
hin der grofdte Sektor, auch wenn das Engagement von 43,1 % auf

40,3 % reduziert wurde. Versorger wurden ganz erheblich von 9,1 % auf
6,3 % reduziert.

East Capital Asset Management AB ist die Verwaltungsgesellschaft des
Fonds. Seit dem 1. Mai 2010 hat die Gesellschaft die wesentlichen Berei-
che der Geschiifte des Fonds an die East Capital AB, ein Unternehmen
der East Capital-Gruppe, ausgelagert. Diese organisatorische Ande
rung, die von der schwedischen Finanzaufsichtsbehorde genehmigt
worden ist, hat keine Auswirkungen auf die Anlagestrategie des Fonds.
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Am 27. Dezember 2010 wurde Johan Wigh zum CEO der East Capital
Asset Management AB ernannt.

Risiko Hoch

Fondsmanager East Capital Asset Management AB
Auflegungsdatum 18. Mai 1998

Borsennotierung / Handel — Téaglich

Index MSCI Russia Index Total Return (net)
Dividende Ja, reinvestiert
Verwaltungsgebiihr 2,5%

Ausgabeaufschlag 2,5%

Riicknahmegebiihr 0%

Mindestanlage 200SEK

ISIN SE0000777708

Bloomberg EACRUSS

Bankkonto (IBAN) SE58 5000 0000 0586 41017968
SWIFT ESSESESS

Annahmeschlusszeit Bei Anlagebetragen, die auf dem

Bankkonto des Fonds vor 15:00 Uhr
(MEZ) eingehen, werden die Fond-
santeile zu einem spdter am selben
Tag berechneten NIW gekauft.

Das Ziel des Fonds ist die Maximierung der Kapitalrendite fiir seine
Anteilsinhaber.

Der Anlagefokus des Fonds ist an die russische Wirtschaft gebunden,
und der Fonds kann in Finanzinstrumente investieren, die von in Russ-
land ansdssigen Emittenten ausgegeben werden. Sowohl ein direktes als
auch ein indirektes Engagement ist erlaubt. Der Fonds kann ferner bis
zu einem Drittel seines Vermodgens in Instrumente von Emittenten mit
Sitz in Armenien, Aserbaidschan, Belarus, Estland, Georgien, Kasachs-
tan, Kirgisien, Lettland, Litauen, Moldawien, Tadschikistan, Turkmenis-
tan, der Ukraine und Usbekistan investieren, vorausgesetzt, dass diese
Instrumente dem Fonds eine indirekte Beteiligung an der russischen
Wirtschaft 2 bieten. Mindestens 75 % des Fondsvermégens muss aus
Aktien und aktiendhnlichen Instrumenten bestehen.

Der Fonds ist ein OGAW-Fonds und kann hochstens 10 % seines Wer-
tes in einen einzelnen Emittenten investieren. Die meisten Bestinde lie-
gen unter 5 %. Der Fonds investiert liberwiegend in liquide Aktien.

Der Fonds kann mit derivativen Instrumenten handeln. Der Handel
mit im Freiverkehr gehandelten Derivaten (OTC-Derivaten) ist fiir die
Zwecke der Wahrungsabsicherung gestattet. Derivative Instrumente
werden auf hochst eingeschrénkter Basis als ein integriertes Instrument
zur effizienteren Verwaltung des Fondsvermogens sowie zu dessen
Schutz gegen Wechselkursverluste und andere Risiken gehandelt.

East Capital Russian Fund 3



NIW verglichen mit der wahrungsbereinigten Benchmark

Verhiltnis Index - NIV: 18. Mai 1998 = 100 SEK
® East Capital Russian Fund

©® Benchmark!
1500%

-500%

2000

2005

2010

Die zehn grofiten Bestinde des Fonds

Unternehmen G.eschaftsberelch % am NIW des Fonds Wich tige I Kennzahlen des Fonds
Sberbank Finanzwesen 9,7
Gazprom Energie 9,1 -
Lukoil Energie 78 ](;esagltr.ezldlte 2010 2009 2008 2007 2006
Surgut NG Energie 4,2 ast Capit
GMK Norilsky Nikel Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 3,9 Russland Fund 2% 122% 69% 2% 2%
: Index ! (SEK) 16% 112% -67% 12% 47%
Transneft Energie 3,8
MRSK Holding Versorgungsbetriebe 3,2 Durchschnittliche Jahresrendite fiir die letzten 5 Jahren 8,2 %.
X5 Retail Group GDR Basiskonsumgiiter 3.1 Durchschnittliche Jahresrendite fiir die letzten 24 Monate 66,2 %.
Bashneft Energie 3,0
Bank VTB Finanzwesen 2,9 Gesamtrisiko 2010 2009 2008 2007 2006
East Capital
Russland Fund 30% 48% 38% 20% 25%
Index ! (SEK) 30% 48% 37% 21% 25%
Aktives Risiko 9% 1% 9% 7% 6%
Portfolioaufgliederung nach Sektoren und Aktienart (in %)
Nettoinventarwert,
in Tsd. SEK 17.152.554  11.406.686 3.959.674  15.259.408 14.236.810
Anzahl der aus-
gegebenen Anteile 11.592.188 9.604.149 7.393.638 8.740.365 10.063.960
NIW je Fondsanteil,
in Tsd. SEK 1.479,66 1.187,68 535,55 1.745,85 1.414,63
Dividende je Fonds-
anteil, in Tsd. SEK - -
Umschlagsrate 0,64 0,74 0,70 0,59 0,76
Gesamtkosten-
quote (TER) in % 2,50 2,50 2,50 2,50 2,50
Transaktionskosten, in Tsd. SEK 60.566
Gehandelte Wertpapiere, in Tsd. SEK 20.230.012
Transaktionskosten als Prozentsatz der gehandelten Wertpapiere 0,30
© Energie 40,3 © Stammaktien 84,4 Durchschnittlicher Nettoinventarwert, in Tsd. SEK 13.787.704
® Finanzwesen 17,0 ® Vorzugsaktien 15,6 Gesamtbetrag der Verwaltungsgebiihren, in Tsd. SEK 339.475
® Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 12,1 Verwaltungsgebiihren als Prozentsatz des durchschnittlichen NIW 2,50
© Basiskonsumgiiter 6,9
® Versorgungsbetriebe 6,3
® Telekommunikationsdienste 6,2 Anla gel Kosten
® Industrie 4,6
® Nicht-Basiskonsumgiiter 4,4
) = Verwalt- Gesamt- Wert
® Sonstige Vermogenswerteund 2,2 (Ausgabeaufschlag nicht inbegriffen) ungsgebiihr ~ kosten 31.12.2010
Verbinlichkeiten, netto Einmalige Einlage von 10.000 SEK zu Beginn des Jahres 278,37 32379  12.378,66
Monatliche Sparbetrige von 100 SEK/Monat 16,99 19,76 1.353,74
' RTS Index bis zum 30. Juni 2010, MSCI Russia Index Total Return (net) seit dem 1. Juli 2010.
Die Wertentwicklung in der Vergangenheit kann nicht als Hinweis fiir die aktuelle oder zukiinftige Wertentwicklung ein-
gesetzt werden. Die Wertentwicklungszahlen beriicksichtigen nicht die Provisionen und Gebiihren, die jeweils bei Aus-
gabe und Kauf von Fondsanteilen anfallen
4 Jahresbericht 2010 | East Capital Russian Fund



Gewinn- Und Verlustrechnung (In Tsd. Sek) 2010 2009 2008 ANM. 4: Finanzinstrumente
Anzahlder Marktwert % am
Ertrige und realisierte und nicht realisierte Nettogewinne/-Verluste Bezeichnung Land? Aktien Tsd. SEK  Fonds
Realisierte und nicht realisierte Gewinne/Verluste
ANM. 1 2.825.888  5.691.990 -9.606.388 Basiskonsumgiiter
.Z‘i.r‘lsertréige 78 138 8.248 Avangard GDR Ukraine
Dividenden 328.990 146.257 129.560 Dixy* 1.316.795 115.837 0,7
Sonstige Einnahmen 4.670 792 1.567 Gruppa Cherkizovo GDR
§Qnstige Ertrage 3.160.267 5.839.177 -9.467.013 Magnit* 102.985
Myronivsky Hliboproduct GDR Ukraine
. . Oriflame Cosmetics 1
-339.475 182.097  -264.692 Wimm-Bill-Dann* 317.567 266.571 L6
32 . -315 X5 Retail Group GDR
Sonstige Aufwendungen ANM. 2 -18.984 -1.136 -6.545
Aufwendungen insgesamt -358.491 -183.303 -271.552
Jahresergebnis 2.801.776  5.655.873  -9.738.565 Energie 3
Bashneft pref* 2.207.492 513.983 3,0
Bilanz (in Tsd. SEK) 31.12.2010 31.12.2009  31.12.2008 Eurasia Drilling GDR -
Gazprom ADR 9.092.857 1.562.084 9,1
Gazprom Neft ADR
Vermogenswerte Integra GDR e
Finananzinstrumente mit positivem Marktwert Kazmunai Gas Ep GDR Kasachstan 1.480.049 198.025 1,2
ANM. 4 16.775:563 11.294.074 3.880.712 Kuzbasskaya Topli*
quide Miittel und sonstige Einlagen 663.437 301.732 94.249 Kuzbassrazrezugol** 52.306.624 138.115
32.649 117.953 19081  Lukoil ADR 3.467.861  1.330.525
Aufgelaufene Dividenden 44.580 2.290 4.612 Novoil pref* 0
Vermogenswerte insgesamt 17.516.229  11.716.049  3.998.655 Rosneft GDR 5.063.569 245.621 14
""" : : Surgut NG total
}jg“l‘l)illdli(]l]\'CiLL‘ll und Fondsvermégen . . Surgut NG ADR
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 363.674 309.362 38.980 Surgut NG pref ADR 3.564.000
Verbindlichkeiten insgesamt 363.674 309.362 38.980 Surgut NG pref*
Der NIW des Fonds ANM. 3 17.152.555 11.406.686  3.959.674 Tatneft pref* 10.215.698 193.888 11
Gesamtverbindlichkeiten und NIW 17.516.229  11.716.049  3.998.655 TNK-BP Holding total
TNK-BP Holding pref**
TNK-BP Holding** 13.524.047
ANM. 1: Nicht Realisierte Und Realisierte 2010 2009 2008 Transneft pref*
Nettogewinne/-Verluste UFA NK total
UFA NK pref* 2.996.140 42.766 (),i
Bgalisierte Gewinne 2.189.786 1.167.041 1.482.747 UFA NK*
Realisierte Verluste -623.298  -1.627.333 -1.478.113 Utimsky NPz~ 4.934.000 48783
Nettowdhrungsgewinne/-verluste -20.273 -13.692 15.297 Yaroslav Nos total
Nicht realisierte Gewinne/-verlust 1.279.672  6.165.974 -9.626.320 Yarosiav Nos pref
Gesamtbetrag 2.825.888  5.691.990 -9.606.388 SR 478 53
ANM. 2: Sonstige Aufwendungen 2010 2009 2008
Finanzwesen
Kosten fiir Kapitalmafnahmen -16.136 938 -5.408 Bank Aval Ukraine 123.334.467
Bearbeitungsgebiihr -1.411 133 769 Bank of Georgia GDRREG S Georgia
Sonstige Aufwendungen -1.437 -64 -368 Bank Sanki-Peterburg*
Gesamtbetrag 18,984 1136 G5 BankTsentrkredit Kasachstan 1.113.407 30019 02
Bank Vozrozhdeniye*
ANM. 3: Veranderung Im Niw Des Fonds 2010 2009 2008 Bank VTB GDR 11.130.795 494.104 2.9
Der NIW des Fonds zu Beginn des Jahres 11406.686  3.950.674 15259408 ot Kasachstan ... B A :
Anteilsausgaben onis.277 5033z 3oipiay  CastCapital Bering
~~~~~ 0 - Central Asia Cert? Kasachstan 10.298.440 38.484 0,2
Anteilsriicknahmen -6.171.185 ~ -3.242.283  -5.478.305 Fast Capital Bering Russia Cert+
Nettoanstifg/-glinde.rung des Reinvermdgens aus East Capital
der Geschiftstdtigkeit 2.801.776  5.655.873  -9.738.565 Bering Ukraine Certs Ukraine
NIW des Fonds am Jahresende 17.152.555  11.406.686  3.959.674 Fast Capital Financial Fund*
Parex Banka total
Parex Banka Non Vote** Lettland
Parex Banka** Lettland
Sberbank* 72.158.886 1.661.692 9,7
Jahresbericht 2010 | East Capital Russian Fund 5



ANM. 4: Finanzinstrumente (fortsetzung)

ANM. 4: Finanzinstrumente (fortsetzung)

Industrie 786.521 4,6 Versorgungsbetriebe 1.087.593 63
Aeroflot* 7.108.000 125.480 oj Halcyon Investment™* 2.684 93.301 0,5
FESCO* 108.956.357 399.282 2,?; Interrao* 1.819.820.325 18.963 0,1
Kamaz* 2.480.097 39.602 0,2 MRSK Holding total 552.837 32
Mostotrest* 3.816.000 206.029 1,2 MRSK Holding pref* 36.784.889 27.810 0,2
OMZ total 9.885 o,f MRSK Holding* 442.844.391 525.028 3,1
OMZ ADR 1.500 35 o,d MRSK Tsentra I privolzhya* 1.636.717.301 109.654 0,6
oMz* 423.473 9.850 01  MRSKTsentra* 142.875.852 40851 02
Russian Maintenance Corp** 100.000 6.243 0,0 MRSK Volgi* 963.616.000 38.122 0,2
. OGK-2* 221.069.500 87.683 0,5
OGK-6* 106.130.000 33.696 0,2
Nicht-Basiskonsumgiiter 760.709 44 Rushydro total 112.484 0j
GAZ total 68.262 0,4 Rushydro* 60.074.269 21.882 0,1.
GAZ pref* 44.583 5.416 0,0 Rushydro* 248.736.809 90.602 (),ﬁ
GAZ* 254.254 62.846 04 )
IMS Group 650.000 166 0,0 Fi instrt 16.775.563 97,8
M.Video* 7.682.227 452.763 2,6 Geregelte Markte 7.967.973 46,5
Sollers* 1.677.509 239.519 14 Andere Mirkte, die geregelt sind (*) 7.964.821 46,4
Sonstige () 842769 49
Sonstige Vermdgenswerte und
Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 2.072.139 12,1 Verbinlichkeiten, netto 376.992 2,2
Evraz GDR 702.456 168.653 1,0 Der NIW des Fonds 17.152.555  100,0
GMK Norilsky Nikel total 664.189 39 '
GMK Norilsky Nikel ADR 3.117.462 505.891 2,9
GMK Norilsky Nikel* 99.735 158.298 0,9 1) Hinweis auf die art des marktes
LSR Group* 1.970.390 444.821 2,6 Kein Asterisk bedeutet, dass das Finanzinstrument an einem geregelten oder vergleichbaren Markt auBerhalb der
Nagnitogork DR soiso o os Lo
Mechel pref ADR 1.797.252 116.685 0,7 **Sonstige Finanzinstrumente
NLMK GDR 547.598 176.302 L0
Petropavlovsk 420.251 50.041 0,3 2) Falls nicht anderweitig angegeben, wurde das Instrument von einem in Russland ansassigen Emittenten oder von
Raspadskaya* 4102503 194.431 1’1' einem auslandischen Unternehmen ausgegeben, das in Russland eine wesentliche Geschaftstatigkeit hat oder
. wesentliche Investitionen in Russland tétigt.
Rusal 3.402.000 34.755 0,2 3) Anlage in den East Capital Bering Central Asia Fund, die durch ein an der Euronext notiertes Zertifikat auf Aktien
Severstal GDR 857.900 98.572 0,6 erfolgte.
Sibirskiy Cement** 285.756 44.501 0,3 4) Anlage in den East Capital Bering Russian Fund, die durch ein an der Euronext notiertes Zertifikat auf Aktien erfolgte.
5) Anlage in den East Capital Bering Ukraine Fund, die durch ein an der Euronext notiertes Zertifikat auf Aktien erfolgte.
Telekommunikationsdienste 1.062.171 6,2
Komstar GDR 3.559.770 156.639 0,9
MTS* 3.089.430 177.481 L0
Sistema GDR 1.514.610 253.912 L5
Vimpelkom 4.666.522 474.138 2,8
6 Jahresbericht 2010 | East Capital Russian Fund



Der Fonds erzielte ein Plus von 37,7 % im Geschiftsjahr, wihrend die
Benchmark 43 % zulegte (jeweils in SEK). Der Nettoinventarwert
zum 31. Dezember 2010 betrug 1.550 Mio. SEK, gegeniiber 494 Mio.
SEK zum 31. Dezember 2009. Die Nettomittelzufliisse im Geschifts-
jahr beliefen sich auf 795 Mio. SEK.

Die baltischen Markte waren duf3erst erfolgreich in 2010, und Estland
erzielte mit einem Plus von 60,4 % die zweitbeste Performance in Ost-
europa. Litauen und Lettland waren mit einem Plus von 45,4 % bzw.
31,2 % ebenfalls unter den fiinf besten Markten. Die kriftige Wertent-
wicklung ist auf zwei Hauptfaktoren zuriickzufiihren. Zum einen reali-
sierten und begriiften Anleger die Tatsache, dass sich die Volkswirt-
schaften von der tiefen Rezession zu erholen begannen. Des Weiteren
beeindruckte die umfassende, in der Region und hauptséichlich in Lett-
land eingefiihrte Haushaltskonsolidierung Anleger und Analysten.
Zweitens erfolgte die Neubewertung des Marktes von Tiefstinden aus
und wurde durch mehrere Ausloser gestiitzt. Die wichtigsten Katalysa-
toren waren das griine Licht fiir Estlands Beitritt zur Eurozone, das
gestiegene Interesse strategischer Anleger und eine bessere Perfor-
mance seitens auslindischer Finanzunternehmen in der Region.

Der Fonds blieb aufgrund des verhéltnismiflig hohen Liquiditédtsan-
teils, der aus Liquidititsgriinden gehalten wurde, hinter der Bench-
mark zurtick.

Alle Sektoren und alle der groiten Besténde verzeichneten positive
Renditen im Geschiftsjahr. Nicht-Basiskonsumgiiter und Basiskonsum-
gliter gehorten mit einem Plus von 95,6 % bzw. 54,6 % zu den stirksten
Sektoren. Die Konsumwerte Apranga und Tallinna Kaubamaja lieferten
mit einem Plus von 141,8 % bzw. 60,6 % eine kréftige Outperformance.
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und Versorger waren mit einem Plus von
8,4 % bzw. 6,7 % die schwichsten Sektoren. Der Finanzsektor verzeich-
nete nach dem Plus der Swedbank von 41,2 % und der SEB von 36 %
eine Rendite von 31,7 %. Energieaktien erzielten 50,7 %, wihrend Tele-
kommunikationsdienstleistungen mit einem Plus von 26,8 % zu den
verhéltnismafig schwicheren Sektoren gehorten.

Das direkte Engagement in allen drei Markten wurde im Geschiftsjahr
zugunsten hoherer Gewichtungen des indirekten Baltikum-Engage-
ments liber schwedische Banken reduziert. Aus Griinden des Liquidi-
tdtsmanagements erhohte der Fonds seinen Liquidititsanteil und
erwarb schwedische Schatzwechsel (T-Bills). Dieselben Faktoren sind
auch fiir die reduzierten Gewichtungen aller mit Ausnahme des Finanz-
sektors verantwortlich, der von 1,8 % auf 15,8 % erhoht wurde. Dement-
sprechend waren die grofdten Einzeltrades Nettokiufe von Swedbank
und schwedischen T-Bills. Der Fonds hat ferner Aktien von Tallink,
Apranga, Rokiskio Suris, TEO und Tallinna Kaubamaja in betrachtli-
chem Umfang gekauft. Der Fonds titigte grofse Nettoverkiufe von SEB
und Olympic Entertainment.

East Capital Asset Management AB ist die Verwaltungsgesellschaft des
Fonds. Seit dem 1. Mai 2010 hat die Gesellschaft die wesentlichen Berei-
che der Geschifte des Fonds an die East Capital AB, ein Unternehmen
der East Capital-Gruppe, ausgelagert. Diese organisatorische Ande
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rung, die von der schwedischen Finanzaufsichtsbehorde genehmigt
worden ist, hat keine Auswirkungen auf die Anlagestrategie des Fonds.
Am 27. Dezember 2010 wurde Johan Wigh zum CEO der East Capital
Asset Management AB ernannt.

Risiko Hoch

Fondsmanager East Capital Asset Management AB

Auflegungsdatum 30. Juni 1998

Borsennotierung / Handel — Téglich

Index OMX Baltic Benchmark Capped Index
Total Return (gross)

Dividende Ja, reinvestiert

Verwaltungsgebiihr 2,5%

Ausgabeaufschlag 2,5%

Riicknahmegebiihr 0%

Mindestanlage 200SEK

ISIN SE0000777724

Bloomberg EACBALT

Bankkonto (IBAN) SE36 5000 0000 0586 41017976

SWIFT ESSESESS

Annahmeschlusszeit Bei Anlagebetragen, die auf dem

Bankkonto des Fonds vor 13:00 Uhr
(MEZ) eingehen, werden die Fond-
santeile zu einem spdter am selben
Tag berechneten NIW gekaulft.

Das Ziel des Fonds ist die Maximierung der Kapitalrendite fiir seine
Anteilsinhaber.

Der Fonds investiert hauptsichlich in baltische Finanzinstrumente
von in Estland, Lettland und Litauen anséssigen Emittenten. Sowohl
ein direktes als auch ein indirektes Engagement ist erlaubt 2. Mindes-
tens 75 % des Fondsvermogens besteht aus von Emittenten mit Sitz in
der EU begebenen Aktien.

Der Fonds ist ein OGAW-Fonds und kann héchstens 10 % seines
Wertes in einen einzelnen Emittenten investieren. Die meisten
Bestdnde liegen unter 5 %. Der Fonds investiert {iberwiegend in
liquide Aktien.

Der Fonds kann mit derivativen Instrumenten handeln. Der Han-
del mit im Freiverkehr gehandelten Derivaten (OTC-Derivaten) ist fiir
die Zwecke der Wahrungsabsicherung gestattet. Derivative Instru-
mente werden auf hochst eingeschrinkter Basis als ein integriertes
Instrument zur effizienteren Verwaltung des Fondsvermogens sowie
zu dessen Schutz gegen Wechselkursverluste und andere Risiken
gehandelt.

East Capital Baltic Fund 7



NIW verglichen mit der wahrungsbereinigten Benchmark

Verhiltnis Index - NIV: 30. Juni 1998 = 10 SEK
@ East Capital Baltic Fund
©® Benchmark!

600%

-200%

2000 2005 2010

Die zehn grofiten Bestdnde des Fonds

Unternehmen Land Geschiftsbereich % am NIW des Fonds . .
- - Wichtige Kennzahlen des Fonds
Swedbank Baltikum Finanzwesen 9,8
Swedish T-Bill 9,7
TEO Litauen Telekommunikationsdienste 6,9: g:::;tri:]dite 2010 2009 . 2008 2007 2006
: . i
Tallink Etland . Industrie 66 Balic Fund 38% 21% 57% 1% 12%
Pieno Zvaigzdes Litauen Basiskonsumgtiter 5,5 Index! (SEK) 4300~- 1000"' 550 6% A %
Tallinna Kaubamaja Estland Nicht-Basiskonsumgiiter 55 .
SEB Baltikum Finanzwesen 48 Durchschnittliche Jahresrendite fiir die letzten 5 Jahren -3,9 %.
Grindeks Lettland Gesundheitswesen 3.9 Durchschnittliche Jahresrendite fiir die letzten 24 Monate 29,0 %.
City Service Litauen Industrie 3,7
Apranga Litauen Nicht-Basiskonsumgiiter 3,7 Gesamtrisiko 2010 2009 2008 2007 2006
East Capital
Baltic Fund 27% . 32% 27% 15% 13%
Index ' (SEK) 34% 30% 24% 18% 18%
Aktives Risiko 13% 13% 12% 8% 10%
Portfolioaufgliederung (in %)
Nettoinventarwert,
in Tsd. SEK 1549906 493571  414.202 1252318 1.909.260
Anzahl der ausge-
gebenen Anteile 30.627.605'“ 13.217.870 12.942.358  16.868.232 25.903.64&
NIW je Fondsanteil,
in Tsd. SEK 50,60'“ 37,34 32,00 74,24 73,711
Dividende je Fonds-
anteil, in Tsd. SEK 0,71 LI13 0,53 0,41 -
— Umschlagsrate 0,30 1,07 0,18 0,37 0,35
Gesamtkosten-
quote (TER) in % 2,50 2,50 2,50 2,50 2,50
Transaktionskosten, in Tsd. SEK 44256
Gehandelte Wertpapiere, in Tsd. SEK 1.399.988
Transaktionskosten als Prozentsatz der gehandelten Wertpapiere 0,30
© Nicht-Basiskonsumgiiter 18,2 © Litauen 37,6 Durchschnittlicher Nettoinventarwert, in Tsd. SEK 1.096.644
® Industrie 16,5 ® Estland 26,5 Gesamtbetrag der Verwaltungsgebiihren, in Tsd. SEK 27.344
® Finanzwesen 15,8 ® Baltikum? 14,8 Verwaltungsgebiihren als Prozentsatz des durchschnittlichen NIW 2,50
® Basiskonsumgiiter 15,1 ® Lettland 54 i
® Telekommunikationsdienste 6,9 Sonstige Vermogenswerteund 15,8
® Gesundheitswesen 3,9 Verbinlichkeiten, netto Anlagekosten
® Energie 3,8 ;
° Versorgtlingsbetrlébe 3,3 (Ausgabeaufschlag nicht inbegriffen) Verwag:elll:iliisr GE(S)Z;?(;; 31.12.;‘(1;111;
® Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 0,8 . F— -
Einmalige Einlage von 10.000 SEK zu Beginn des Jahres 309,27 356,47  13.889.72

Sonstige Vermogenswerte und 15,8
Verbinlichkeiten, netto

Monatliche Sparbetrédge von 100 SEK/Monat 8

' Baltic 30 Index bis zum 30. Juni 2010, OMX Baltic Benchmark Capped Index Total Return (gross) seit dem 1. Juli
2010. Mit Wirkung vom 1

Baltikum bezieht sich auf westeuropéische Unternehmen mit Geschaftstétig keit in allen drei Landern.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit kann nicht als Hinweis fiir die aktuelle oder zukiinftige Wertentwicklung ein-
gesetzt werden. Die Wertentwicklungszahlen beriicksichtigen nicht die Provisionen und Gebiihren, die jeweils bei Aus-
gabe und Kauf von Fondsanteilen anfallen

o]
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Gewinn- Und Verlustrechnung (in Tsd. SEK) 2010 2009 2008 ANM. 4: Finanzinstrumente (fortsetzung)
1" se und regllisitl;rle mlld nichél'eulisier/te \'lenoge\.\“inner—\'erluste Finanzwesen 244.929
Realisierte und nicht realisierte Gewinne/Verluste
ANM. 1 265.153 78.655  -569.733 grciva;a A ; f_sua“d
Zinsertrage 645 58 381 ankas .noras p.re tauen
Dividenden 3856 8343 22300  EastCapitalBaltic -
Sonstige Einnahmen _ 404 3502 Property Investors Balt}kum 1.818
Sonstige Ertrige 288.655 107460  -543.850 SEB? Baltikum 1.334.300
Siauliu Bankas Litauen 2.964.
Aufwendungen Swedbank A+ Baltikum 1.622.
Verwaltungsgebiihr -27.344 -12.071 -21.251 Trigon Property Development Estland 102.016
Interest Aufwendungen - -6 -48
Sonstige Aufwendungen ANM. 2 -344 -1.459 -152 Gesundheitswesen
Aufwendungen insgesamt -27.688 -13.535 -21.450 Grindeks Lettland
Jahresergebnis 260.968 93.924 -565.300
Industrie
Bilanz (in Tsd. SEK) 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008 City Service Litauen
Harju Elekter Estland
Jarvevana Estland
Vermogenswerte Laivite** Litauen
Finananzinstrumente mit positivem Marktwert Limarko Litauen
ANM 4 . . . 1.455.295 452.499 363.539 Merko Ehitus Estland
Liquide Miittel und sonstige Einlagen 102.461 54.910 52.329 Nordecon Tntenmod Fetland
Kurzfristige Forderungen 4.449 3.436 2 - e
Vermogenswerte insgesamt 1562206 510.846  4al5.870  gasKuguBuvetava Lettlan,
Tallink Estland
Verbindlichkeiten und Fondsvermogen Trev-2 Grupp** Estland
Finananzinstrumente mit negativt Marktwert - 16.197 - Valmieras Stikla Skiedra Lettland
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 12.300 1.078 1.668
Verbindlichkeiten insgesamt 12.300 17.275 1.668 Nicht-Basiskonsumgiiter
Der NIW des Fonds ANM. 3 1.549.906 493.571 414.202 Apranga Litauen
Gesamtverbindlichkeiten und NIW 1.562.206 510.846 415.870 Baltika Estland
Verpfindete Sicherheiten - 21.308 - Eesti Ekspress Grupp Estland
Klaipedos Baldai Litauen . L.
ANM. 1: Nicht Realisierte Und Realisierte 2010 2009 2008 Olympic Entertainment Estland 2.315.881 30.825
Nettogewinne/-Verluste Silvano Fashion Group Estland
_ . Tallinna Kaubamaja Estland .
Real}s¥erte Gewinne 11.076 25.898 135.504 Utenos Trikotazas Litauen 5.091.319
Realisierte Verluste -26.014 -98.360 -48.495 o s : -
B : Vilniaus Baldu Kombinatas Litauen
Nettowdhrungsgewinne/-verluste 602 -9.980 -
Nicht realisierte Gewinne/-verlust 279.489 161.097 -656.742 — - —
Gesamtbetrag 265.153 78655 569733  RohHilfs: &Betriebsstoffe
Grigiskes Litauen .
- . : . — Liepajas Metalurgs Lettland 497.091
ANM. 2: Sonstige Aufwendungen 2010 2009 2008 e s
Kosten fiir Kapitalmafinahmen - -1.240 129 Telekommunikationsdienste e
Bearbeitungsgebiihr 344 175 -18 TEO Litauen 16.572.553
Sonstige Aufwendungen - -44 -5
Gesamtbetrag -344 -1.459 -152 Versorgungsbetriebe
Lietuvos Dujos Litauen 5.455.659
ANM. 3: Veranderung Im Niw Des Fonds 2010 2009 2008 Rytu Skirstomieji Tinklai Litauen .
Tallinna Vesi Estland 175.863
Der NIW des Fonds zu Beginn des Jahres 493.571 414.202 1.252.318
Anteilsausgaben 1.804.021 604.833 210.322 Swedish T-Bill total
Anteilsriicknahmen 993.624  -606.865  -475.463 Swedish T-Bill 2011.01.19 50.000.000
gettgansltjifeffg/-{pinsgrung des Reinvermdgens aus 260,968 opi 565300 Swedish T-Bill 2011-02-16 50.000.
er Geschiftstatigkeit . . -565.. B h
Swedish T-Bill 2011-03-1€ 50.000.000
Dividenden paid 15.029 12524 7676 MR : ERC AR R
NIW des Fonds am Jahresende 1.549.906 493.571 414.202 - - -
Finanzinstrumente insgesamt 1.455.295
Geregelte Markte 44
A 1 7instr o ol
ANM. 4: Finanzinstrumente Andere Mirkte, die geregelt sind (*)
Anzahl der Marktwert % am Sonstige (**)
Bezeichnung Land Aktien Tsd.SEK Fonds e 2 - e .
Sonstige Vermdgenswerte und Verbinlichkeiten, netto
- - — - Der NIW des Fonds
Basiskonsumgiiter 233.689 15,1
Linas Agro Group AB Litauen
. N . 1) Hinweis auf die art des marktes
Plen? Z.valgzges L¥tauen Kein Asterisk bedeutet, dass das Finanzinstrument an einem geregelten oder vergleichbaren Markt auBerhalb der
Rokiskio Suris Litauen osteuropiischen Staaten gehandelt wird.
Vilniaus Degtine Litauen * An anderen geregelten Markten gehandelte Instrumente.
I . N **Sonstige Finanzinstrumente
Zemaitijos Pienas Litauen
2) East Capital Baltic Property Investors, ein schwedisches Unternehmen mit Geschéftstatigkeit im Baltikum.
3) SEB, ein in Schweden notiertes Finanzinstitut mit Geschéftstatigkeit im Baltikum.
Energie 4) Swedbank AB, ein in Schweden notiertes Finanzinstitut mit Geschéftstatigkeit im Baltikum
Klaipedos Nafta Litauen 10.071.140 4
LASCO Lettland 2.124.166 10.041 0,6

Jahresbericht 2010
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Der Fonds erzielte ein Plus von 18,3 % im Geschiftsjahr, wihrend die
Benchmark 9,2 % zulegte (jeweils in SEK). Der Nettoinventarwert
zum 31. Dezember 2010 betrug 7.664 Mio. SEK, gegeniiber 5.598 Mio.
SEK zum 31. Dezember 2009. Die Nettomittelzufliisse im Geschifts-
jahr beliefen sich auf1.032 Mio. SEK.

Die Performance an den osteuropdischen Aktienmaérkten war in 2010
generell stark. Von den grofieren Mérkten verzeichneten Russland und
die Tiirkei mit einem Plus von 24,1 % bzw. 25,9 % eine kriftige Wertent-
wicklung. Die Performance am polnischen Markt war geméfiigter, den-
noch verzeichnete der Markt ein Plus von 11,5 %. Die anderen Mirkte in
Zentraleuropa bewegten sich in unterschiedliche Richtungen. Der
tschechische Markt verzeichnete ein Plus von 7,1 % und der ungarische
Markt fiel um 10,1 %, hauptsichlich aufgrund der Wahrungsabwertung.
Der ukrainische Markt war mit einem Plus von 70,7 % der beste in der
Region, gefolgt von den Mérkten in Estland, Litauen und Litauen, die
ein Plus von 60,4 %, 45,4 % bzw. 31,2 % verbuchten. Die Balkanmarkte
und Kasachstan hatten eine Underperformance und fielen im
Geschiftsjahr, da ausldndische Anleger immer noch ausblieben,
obwohl der Konjunkturaufschwung an Fahrt gewinnt.

Der Fonds schnitt besser ab als die Benchmark, was auf erfolgreiche
Allokationen an Mdrkten und in Sektoren sowie das Stock-Picking
zuriickzufiihren war. Die inlandsorientierten Sektoren Nichtbasis-Kon-
sumgiiter, Basiskonsumgiiter und Versorger hatten mit einem Plus von
55,6 %, 51,2 % bzw. 47,7 % eine Outperformance. Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe und Versorger waren mit einem Plus von 47,7 % bzw.
46,7 % ebenfalls erfolgreich. Die groen Sektoren Energie und Finan-
zen hatten eine méifiigere Performance, verzeichneten aber dennoch
ein Plus von 21,6 % bzw. 20,7 %. Die russischen Bluechips Norilsky
Nikel, MRSK und Transneft lieferten mit einem Plus von 83,6 %, 61,8 %
bzw. 65,2 % eine Outperformance. Lukoil und Gazprom wiederum lie-
ferten mit einem Plus von 4,9 % bzw. 8 % eine relative Underperfor-
mance. AufSerhalb Russlands verbuchte die Erste Bank ein Plus von

27 % und die Raiffeisen International ein Minus von 1,6 %, und war
somit die einzige Position unter den zehn gréiten in der Verlustzone.

Das Engagement in Russland wurde von 62,4 % auf 62,5 % erhoht.
Andererseits wurde das Engagement in der Tiirkei und Polen von 8,5 %
auf 8,3 % bzw. von 5,5 % auf 5,1 % reduziert. Das Engagement an Grenz-
markten auf dem Balkan und im Baltikum wurde zulasten von Zentral-
europa und Kasachstan aufgestockt. Das Engagement in Finanzwerten
wurde mit grofien Nettokdufen von Raiffeisen International, Sberbank
und Erste Bank auf 34,1 % erhoht. Andererseits wurde das Engagement
in Energiewerten mit Nettoverkiufen von u. a. Rosneft und Kazmunai
Gaz von 32 % auf 29 % reduziert.

East Capital Asset Management AB ist die Verwaltungsgesellschaft des
Fonds. Seit dem 1. Mai 2010 hat die Gesellschaft die wesentlichen Berei-
che der Geschiifte des Fonds an die East Capital AB, ein Unternehmen
der East Capital-Gruppe, ausgelagert. Diese organisatorische Ande
rung, die von der schwedischen Finanzaufsichtsbehtrde genehmigt
worden ist, hat keine Auswirkungen auf die Anlagestrategie des Fonds.

Am 27. Dezember 2010 wurde Johan Wigh zum CEO der East Capital
Asset Management AB ernannt.

Risiko Hoch
Fondsmanager East Capital Asset Management AB

Auflegungsdatum 18. Mérz 2002

Borsennotierung / Handel — Téglich

Index MSCI EM Europe Index Total Return
(net)

Dividende Ja, reinvestiert

Verwaltungsgebiihr 2,5%

Ausgabeaufschlag 2,5%

Riicknahmegebiihr 0%

Mindestanlage 200 SEK

ISIN SE0000888208

Bloomberg EACOSTE

Bankkonto (IBAN) SE13 5000 0000 0586 4100 6362

SWIFT ESSESESS

Annahmeschlusszeit Bei Anlagebetrdgen, die auf dem

Bankkonto des Fonds vor 15:00 Uhr
(MEZ) eingehen, werden die Fond-
santeile zu einem spiter am selben
Tag berechneten NIW gekauft.

Das Ziel des Fonds ist die Maximierung der Kapitalrendite fiir seine
Anteilsinhaber.

Der Fonds investiert hauptséchlich in osteuropdische Finanzinstru-
mente von in Albanien, Armenien, Aserbaidschan, Belarus, Bosnien-
Herzegowina, Bulgarien, Estland, Georgien, Griechenland, Kasachstan,
Kirgisien, Kroatien, Lettland, Litauen, Mazedonien, Moldawien, Monte-
negro, Polen, Ruminien, Russland, Serbien, der Slowakei, Slowenien,
Tadschikistan, der Tschechischen Republik, Turkmenistan, der Tiirkei,
Ungarn, der Ukraine und Usbekistan ansdssigen Emittenten. Sowohl ein
direktes als auch ein indirektes Engagement ist erlaubt 2. Mindestens
75% des Fondsvermdgens muss aus Aktien und aktiendhnlichen Instru-
menten bestehen.

Der Fonds ist ein OGAW-Fonds und kann héchstens 10 % seines Wer-
tes in einen einzelnen Emittenten investieren. Die meisten Bestdnde lie-
gen unter 5 %. Der Fonds investiert {iberwiegend in liquide Aktien.

Der Fonds kann mit derivativen Instrumenten handeln. Der Handel
mit im Freiverkehr gehandelten Derivaten (OTC-Derivaten) ist fiir die
Zwecke der Wahrungsabsicherung gestattet. Derivative Instrumente
werden auf hochst eingeschrinkter Basis als ein integriertes Instrument
zur effizienteren Verwaltung des Fondsvermogens sowie zu dessen
Schutz gegen Wechselkursverluste und andere Risiken gehandelt.
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Verhiltnis Index - NIV: 18. Mérz 2002 = 10 SEK
® East Capital Eastern European Fund
Benchmark!
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Gesamtrendite 2010
East Capital Eastern

European Fund 8
Index!(SEK)  ....9%

... 2006

Durchschnittliche Jahresrendite fiir die letzten 5 Jahren 3,9 %.
Durchschnittliche Jahresrendite fiir die letzten 24 Monate 48,2 %.

Gesamtrisiko
East Capital Eastern

European Fund
Index'(SEK) o ....2% 3% 3% ..
AktivesRistko 8% . 10% 8% 9% .

L2010 2009 2008 ... 2006

2%
10%

Nettomventarwert OSSO O OO OO OO TSP OO YOS S PO EOOTUSOTTOTTOUROOIN
inTsd.SEK ...7664207 5598508  3.261.503  12.205.326 7784780
Anzahl der ausgege-

benenAnteile  176.802.708 152.684.270
NIW je Fondsanteil,
InTsd. SEK .
Dividende je Fonds-
anteil, inTsd. SEK e e
Umschlagsrate e Q72093 OBE OO
Gesamtkostenquote
TERVN® e

165.174.521 | 222.863.068  175.878.507

e BB38 LSO LIS BT A2

2290 280200 280 250

Transaktionskosten, i

157592
250

Gesamtbetrag der Verwaltungsgebiihren, inTsd. SEK
Verwaltungsgebiihren als Prozentsatz des durchschnittichen NIW

Wert
31.12.2010

1.773.05
1.304.58

Verwalt- Gesamt-
ungsgebiihr  kosten

274,13 332,99
16,91 20,54

(Ausgabeaufschlag nicht inbegriffen)
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Gewinn- Und Verlustrechnung (in Tsd. SEK) 2010 2009 2008 ANM. 4: Finanzinstrumente '
Anzahlder Marktwert 9% am
Ertrége und realisierte und nicht realisierte Nettogewinne/-Verluste Bezeichnung Geschiftsbereich Aktien Tsd. SEK Fonds
Realisierte und nicht realisierte Gewinne/Verluste
ANM. 1 1.046.845  2.459.833  -6.85L168 Balkan
Zinsertrige 805 4.130 East Capital Bering Balkan Cert? Finanzwesen 3.798.000
Dividenden 99.163 126.054
Sonstige Einnahmen 473 1.278
Sonstige Ertrdge ] 1.197.829 2.56Q.273 -6.719.705 Baltikum 5.894 1,0
East Capital Baltic
Aufwendungen Property Investors ** Finanzwesen 7.932
Verwaltungsgebiihr 101812 199165 SEB Finanzwesen 379.202
Interest Aufwendungen 187 173 Swedbank A Finanzwesen 487.275
Sonstige Aufwendungen ANM. 2 7.070 3.566 3.271
Aufwendungen insgesamt -164.696 -105.565 -202.608
Jahresergebnis 1033133 2454708 -6.922.313 Estland
"""""""""" - Tallink Industrie 4.250.380
Tallinna Kaubamaja Nicht-Basiskonsumgiiter 464.613
Bilanz (in Tsd. SEK) 31.12.2010  31.12.2009  31.12.2008
Georgia 0,3
Vermégenswerte Bank of Georgia GDRREGS  Finanzwesen 160.100 20.837 0,3
Finananzinstrumente mit positivem Marktwert
ANM. 4 5.459.615 3.231.347
Liquide Miittel und sonstige Einlagen 1717709 39.544 Griechenland
Kurzfristige Forderungen 62467 11.252 Fourlis Holdings Nicht-Basiskonsumgiiter 321.957
Aufgelaufene Dividenden 1.248 2.442
Vermogenswerte insgesamt 5.695.040  3.284.585
Kasachstan
Verbindlichkeiten und Fondsvermégen . Bank Tsentrkredit Finanzwesen 398.772
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 57.777 96.532 23.082 BTA Finanzwesen 21001
Verbindlichkeiten insgesamt 51T 96.532 23.082 EastCapital Bering
Der NIW des Fonds ANM. 3 7.664.207  5.598.508  3.261.503 Central Asia Cert” Finanzwesen 1.601420 5984 0,1
GesamtverbindlichkeitenundNIW 7.721.984  5.695.040  3.284.585 Kazmunai Gas Ep GDR Energie 217.323 29077 04
ANM. 1: Nicht Realisierte Und Realisierte 2010 2009 2008 Kroatien
Nettogewinne/-Verluste Atlantic Grupa* Basiskonsumgiiter 18.574
Istraturist* Nicht-Basiskonsumgiiter 35234
Realisierte Gewinne 910.264 54{}.681 954.197 Maistra* Nicht-Basiskonsumgiiter 50.752
Realisierte Verluste 1.555.912  -1.464.952 Podravka* Basiskonsumgiiter 15.570
Nettowdhrungsgewinne/-verluste -2.680 7.911
Nicht realisierte Gewinne/-verlust 585.131  3.473.744 -6.348.324
Gesamtbetrag 1046845 2.459:833 -6.851.168 Lettland
Grindeks Gesundheitswesen 233.700
Parex Banka** Finanzwesen 768.000
ANM. 2: Sonstige Aufwendungen 2010 2009 2008
Kosten fiir Kapitalmainahmen -5.154 -3.031 -2.398 Litauen
Bearbeitungsgebihr 428 B0L CityService Industrie 794.200
Sonstige Aufwendungen 107 373 Pieno Zvaigzdes Basiskonsumgiiter 2.233.134
Gesamtbetrag :3.566 3.271 TEO Telekommunikations. 5.300.539
ANM. 3: Verdnderung Im Niw Des Fonds 2010 2009 2008 DU
: Osteuropa
Der NIW des Fonds zu Beginn des Jahres 5598508 3261503 12205326  LastCapital Explorer Finanzwesen 2081392
Anteilsausgaben 1.378.996  1.538.258 Brste Bank ananzwesen 532:962
Anteilsriicknahmen 1496.699 3550767  \mmofinanzAG? Finanzwesen 1937313 .
: B : . B KBCBB® Finanzwesen 95.853
Nettoanstieg/-minderung des Reinvermdgens aus -
der Geschiiftstitigkeit 1033133 2454708 -6.922.313 oMy’ Energie 142912
NIW desFondsamJahresende 7.664.207 5.598.508 3.261.503  KaiffeisenInternational? Finanzwesen 704293 .
12 Jahresbericht 2010 | East Capital Eastern European Fund



ANM. 4: Finanzinstrumente (fortsetzung) ANM. 4: Finanzinstrumente (fortsetzung)

Statoil Fuel & Retail? Nicht-Basiskonsumgtiter 217.900 GMK Norilsky Nikel total
Systemair ° Industrie 122372 GMK Norilsky Nikel ADR Roh-, Hilfs- &
Unicredit™" Finanzwesen 1.277.700 Betriebsstoffe
GMK Norilsky Nikel* Roh-, Hilfs- &
Betriebsstoffe B
Poland Gruppa Cherkizovo GDR Basiskonsumgiter 112.136
Asseco Poland IT 141.957 Integra GDR Energie 3.083.186 74.389 1,0
Bank Zachodni WBK Sa Finanzwesen 28.700 Kamaz* Industrie 801.503
Bogdanka Energie 31.200 Komstar GDR Telekommunikations. 1.088.076
Bre Bank Finanzwesen 14.225 Kuzbassrazrezugol** Energie 15.936.500 ~ 42.080 0,5
Cyfrowy Polsat Nicht-Basiskonsumgiiter 319.438 LSR Group* Roh-, Hilfs- & 600.650 135.598 1,8
Globe Trade Centre Finanzwesen 122.226 Betriebsstoffe .
Grupa Lotos Energie 204.498 Lukoil ADR Energie 1.046.514
ING Bank Slaski Finanzwesen 6.440 M.Video* Nicht-Basiskonsumgiiter 2.341.655 138.009
KGHM Roh-, Hilfs- & 66.825 Magnit* Basiskonsumgiiter 32.990
Betriebsstoffe Magnitogorsk GDR Roh-, Hilfs- & 242.456
Kogeneracja Versorgungsbetriebe 39.504 Betriebsstoffe .
PBG Industrie 14.142 Mechel pref ADR Roh-, Hilfs- & 542.437
PONIG Energle HEOROTR.... Mostotrest* ?:c:zl:tt:is:mffe 1.158.000
PN Energie 29590, MRSK Holding total T 68487 22
PKO Finanzwesen 72.800 MRSK Holding pref* Versorgungsbetriebe 11.699.416 i
Polimex Mostostal Industrie L3asors MRSK Holding: Versorgungsbetriebe  134.652.984
Polska Grupa Energetyczna  Versorgungsbetriebe 182.400 e : S
: MRSK Tsentra I privolzhya*  Versorgungsbetriebe 521.995.365
PZU Finanzwesen 132.756 . . -
Reinhold Polska Finanzwesen 597.945 xﬁf Tsentra ¥:§E;§lu;iii$;;z 43;2;22?
Tauron Polska Energia Versorgungsbetriebe 1.686.743 ; g g
TPSA Telekommunikations. 505200 NLMKGDR ROh-.’ Hilfs- & 165.342
Betriebsstoffe
TVN Nicht-Basiskonsumgiiter 527.467 Petropaviovsk Roh-, Hilfs- & 887615346 02
BetriEbSStOffe ........................................
Raspadskaya* Roh-, Hilfs- & 1.242.311
Ruménien . Betriebsstoffe
A&D Pharma Holding Gesundheitswesen 128067 5226 Ol Rosneft GDR Energie 1.534.149
Fondul Proprietatea Finanzwesen 93.900.000 100.126 | 1,3 Rushydro total B
Fondul Proprietatea Rushydro GDR** Versorgungsbetriebe
WIS 2011-04-03 Finanzwesen 599 ] 17678 .02 Rushydro* Versorgungsbetriebe  69.298.583
g‘;?g;ggﬁ;gmtea Finanzwesen 19 Rushydro* V‘ersorgungsbetriebe 24.222.700
: Sberbank* Finanzwesen 23.072.503
Petrom Energie 70.161.408 % -
Sif 1 (Banat Crisana) Finanzwesen 4.653.400 Severstal GDR ROh—.’ Hilfs- & 259.300
Betriebsstoffe
Sif2 (Moldova) Finanzwesen 4:389.600 Sistema GDR Telekommunikations. 457.989
Sif 3 (Transilvania) Finanzwesen 9.265.600 Sollers® Nicht-Basiskonsumgiiter 509.611
Sif 4 (Muntenia) Finanzwesen 6.854.700 9.223 0,1 Surgut NG total -
Sif 5 (Oltenia) Finanzwesen 4.929.400 Surgut NG ADR Energie 526.025
Surgut NG pref ADR Energie 1.050.400:
Russland Surgut NG pref* Energie 41.286.232
Aeroflot* Industrie 2156.636 i;tll(l-er;l:I)r:lf;ing P Energie 3.224.416
Bank Sankt-Peterburg* Finanzwesen 2.113.257 ) TNKBP Holding prof™ Fnergie 3006004
Bank Vozrozhdeniye* Finanzwesen 38.640 11.722 0,2 R I()]dinl Energie ;.115..387 SR i
Bank VTB GDR Finanzwesen 3.352.931 9 Transneft pref* - Energie 33138 o
Bashneft pref* Energie 665.320 154.910 2,0 : -
. ; " Ufimsky NPZ** Energie 1.816.200
Py Basiskonsumegilter 43549 ‘Wimm-Bill-Dann* Basiskonsumgiiter 104711
East Capital Bering RussiaCert® Finanzwesen 1.666.060 : R -
8 : " f Vimpelkom Telekommunikations. 1.415.561
Fast Capital FinancialsFund?_Finanzwesen 13334 . X5 Retail Group GDR Basiskonsumgiter 525.033 162.375 21
Eurasia Drilling GDR Energie 575460 124997 16 e R B e R S =
Evraz GDR Roh-, Hilfs- & 212.643
Betriebsstoffe -
= Serbien
FESCO* Industrie 33.807.978 B :
GAZ ot Aik Banka** Finanzwesen 102.208
GAZ pref* Nicht-Basiskonsumgtiter 30.000 En.ergoprIOJ ekt Holding Ind}lstrle ” 165472
Gz Nicht-Basiskonsumgiiter 77187 Sojaprotein Basiskonsumgiiter 27137
Gazprom ADR Energie 2.735.646  469.963 6,1
Gazprom Neft ADR Energie 46.086
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ANM. 4: Finanzinstrumente (fortsetzung)

ANM. 4: Finanzinstrumente (fortsetzung)

Slovakia Ukraine 68.167 0,9
Dexia Banka total Avangard GDR Basiskonsumgiiter 126.261
Dexia Banka Finanzwesen 1.463 Bank Aval Finanzwesen 50.871.059
Dexia Banka Series 01 Finanzwesen 1.568 East Capital Bering Finanzwesen 4.556.410
UKraine Cort
Myronivsky Hliboproduct GDR Basiskonsumgiiter 87.090 10.095 0,1
Slowenien
KRKA Gesundheitswesen 12.389
Mercator Basiskonsumgiiter 29.843 Ungarn . L1
Nova Kreditna Bank Maribor ~ Finanzwesen 269.712 EGIS Gesundheitswesen 32.037 20.665 0,3
Pivovarna Lasko Basiskonsumgiiter 29.564 FOTEX Finanzwesen 547.576
Zavarovalnica Triglav Finanzwesen 14.400 Gedeon Richter Gesundheitswesen 9.806
MOL Energie 23.250
OTP Bank Finanzwesen 75.900
Tschechische Republik Pannenergy Roh-, Hilfs- & 538.682
Cesky Telecom Telekommunikations. 62.900 Betriebsstoffe e
CEZ Versorgungsbetriebe 129.898
Komercni Banka Finanzwesen 8.213 Finanzinstrumente insgesamt
New World Resources Roh-, Hilfs- & 354.700 Geregelte Markte
Betriebs-stoffe Andere Mirkte, die geregelt sind (*)
Orco property GRP Finanzwesen 104.330 6.826 0,1 Sonstige (**)
Sonstige Vermogenswerte und
Verbinlichkeiten, netto 79.385 1,0
Tiirkei Der NIW des Fonds
Akbank Finanzwesen 725.686
Albaraka Turk Finanzwesen 1.090.290 1) Hinweis auf die art des marktes
Anadolu Hayat Finanzwesen 1.068.556 Kein Asterisk bedeutet, dass das Finanzinstrument an einem geregelten oder vergleichbaren Markt auBerhalb der
Anadolu Sigorta Finanzwesen 2.851.593 ?S/Lenu::vzzi;h;;:;?tt:; S/\Zﬁstne(:veg‘;evr\:!:ae\te Instrumente.
Do & Co Nicht-Basiskonsumgiiter 61.861 ** Sonstige Finanzinstrumente.
Emlak Reit Finanzwesen 2.074.400 2) Anlage in den East Capital Bering Balkan Fund, die durch ein an der Euronext notiertes Zertifikat auf Aktien erfolgte.
Garanti Bankasi Finanzwesen 1.852.884 3) East Capital Explorer - ein in Schweden notierte Kapitalanlagegesellschaft mit Kapitalanlagen in Osteuropa.
Halkbank Finanzwesen 1189443 5) Immefinans AG,inn Ostnch notenes Finanzuntersehroen i Geschafsanghe i Osteurops.
Is Reit Finanzwesen 2.564.927 6) KBC BB, ein in Osterreich notiertes Finanzunternehmen mit Geschéftstatigkeit in Osteuropa.
Koc Holding Industrie 492.300 £) Ralfsaon Imermational s n Ostomeieh novnes Fmansinatiut i Goschsftitaken m Ooiurops,
Sabanci Holding Finanzwesen 1.146.704 9) Statoil Fuel & Retail, eine in Norwegen notierte OI- und Gasgesellschaft mit Geschéftstatigkeit in Osteuropa.
Sinpas GYO Finanzwesen 315679 e
Sise Cam Nicht-Basiskonsumgiiter 1.961.132 12) Anlage in den East Capital Bering Central Asia Fund, die durch ein an der Euronext notiertes Zertifikat auf Aktien
Tofas Nicht-Basiskonsumgiter 519.321 13)0‘(A0v‘7?::o in den East Capital Bering Russia Fund, die durch ein an der Euronext notiertes Zertifikat auf Aktien
Trakya Cam Industrie 1.714.015 erfolgte
Tupras Energie 187.080 ML,QT!;:SC in den East Capital Bering Ukraine Fund, die durch ein an der Euronext notiertes Zertifikat auf Aktien
Turk Telekom Telekommunikations. 864.030 ’
Turkish Airlines Industrie 1.217.111
Turkiye Is Bankasi Finanzwesen 2.406.472
Vakifbank Finanzwesen 3.038.200
Yapi Kredi Bankasi Finanzwesen 1.286.700
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Der Fonds verzeichnete ein Minus von 4,1 % im Geschiftsjahr, wih-
rend die Benchmark ! um 0,8 % fiel (jeweils in SEK). Der Nettoinven-
tarwert zum 31. Dezember 2010 betrug 1.095 Mio. SEK, gegeniiber
1.213 Mio. SEK zum 31. Dezember 2009. Die Nettomittelabfliisse im
Geschiftsjahr beliefen sich auf 52 Mio. SEK.

Die Performance an den Mérkten in Siidosteuropa war uneinheitlich in
2010. Zusammengefasst verbuchte die Tiirkei eine gute Wertentwick-
lung, wihrend die kleineren Mérkte in der Region sich schwach entwi-
ckelten. Der tiirkische Markt, der in 2009 iiber 82 % zugelegt hatte,
blieb mit einem Plus von 25,9 % auch 2010 im Aufwirtstrend. Die Per-
formance wurde von einem kréftigen Konjunkturaufschwung, boo-
menden Banken und betrachtlichen Kapitalzufliissen getragen. Die
Mirkte in Ruméinien, Kroatien und Serbien beendeten das Geschifts-
jahr (in der Landeswéhrung) in der Pluszone, wurden jedoch durch fal-
lende Wéahrungen beeintréchtigt. Das Ergebnis war ein bescheidenes
Plus von 3,1 % in Ruménien, ein Minus von 2,4 % in Kroatien und eine
Korrektur von 16 % in Serbien. Bulgarien und Slowenien fielen 21,2 %
bzw. 25,2 %. Der Grund fiir die schwache Performance in der Region ist
darin zu sehen, dass ausldndische Anleger der Region immer noch fern-
bleiben und die inlindische Anlegerbasis begrenzt ist. Die Performance
wurde auch durch die Turbulenzen in Griechenland beeintréchtigt,
dessen Aktienmarkt einen Einbruch um sage und schreibe 39,7 %
erlebte.

Der Fonds schnitt schwécher ab als die Benchmark. Dies lag haupt-
sédchlich an der Untergewichtung des Fonds im fithrenden Banken-
und Finanzsektor in der Tiirkei und der Ubergewichtung in den klei-
neren Balkanmarkten.

Die Performance in den einzelnen Sektoren wies grofie Unter-
schiede auf. Die Sektoren Versorger und Energie verzeichneten ein Plus
von 43,4 % bzw. 33,1 %. Industriewerte hatten ein Plus von 12 %, wih-
rend das Gesundheitswesen und die Basiskonsumgiiter zwar ebenfalls
in der Pluszone waren, jedoch in bescheidenerer Hohe. Die Informati-
onstechnologie verzeichnete mit einem Minus von 64,4 % eine
betrichtliche Underperformance. Nicht-Basiskonsumgiiter, Telekom-
munikationsdienstleistungen und Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe hinge-
gen verloren nur wenige Prozentpunkte. Von den grofiten Bestdnden
lieferten einige tiirkische Banken - Is, Garanti und Halk gewannen
36,2 %, 28,4 % bzw. 21,2 % - und Ruméniens Petrom - mit einem Plus
von 23,1 % - eine Outperformance. Auf der negativen Seite befinden
sich mit einem Minus von 42,3 % bzw. 16,3 % Fourlis Holdings und
Nova Kreditna Bank Maribor.

Die grofiten Umschichtungen zwischen Markten waren eine Reduzie-
rung des Engagements in der Tiirkei von 35,3 % auf 33,0 % sowie eine
Aufstockung des Engagements in Serbien um 3,9 % auf12,7 %. Ruma-
nien und Slowenien wurden leicht auf 15,2 % bzw. 13,7 % erhoht, das
Engagement in Kroatien, Griechenland und Aktien balkanweit wurde
indessen reduziert. Das Engagement in den Sektoren Basiskonsumgii-
ter und Energie wurde um 2,9 bzw. 3,2 Prozentpunkte auf 15,1 % bzw.
12,7 % aufgestockt. Fast alle anderen Sektoren wurden reduziert. Der
Finanzsektor beispielsweise wurde um 1,2 Punkte reduziert, macht
aber trotzdem fast die Hilfte oder 49,5 % des Fonds aus. Telekommuni
kationsdienstleistungen wurden am meisten reduziert, d. h. um 3
Punkte auf1,2 %.
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East Capital Asset Management AB ist die Verwaltungsgesellschaft des
Fonds. Seit dem 1. Mai 2010 hat die Gesellschaft die wesentlichen Berei-
che der Geschifte des Fonds an die East Capital AB, ein Unternehmen
der East Capital-Gruppe, ausgelagert. Diese organisatorische Ande-
rung, die von der schwedischen Finanzaufsichtsbehorde genehmigt
worden ist, hat keine Auswirkungen auf die Anlagestrategie des Fonds.
Am 27. Dezember 2010 wurde Johan Wigh zum CEO der East Capital
Asset Management AB ernannt.

Risiko Hoch

Fondsmanager East Capital Asset Management AB

Auflegungsdatum 1. Oktober 2004

Borsennotierung / Handel — Téaglich

Index STOXX Balkan Total Market Index
Total Return (net)

Dividende Ja, reinvestiert

Verwaltungsgebiihr 2,5%

Ausgabeaufschlag 2,5%

Riicknahmegebiihr 0%

Mindestanlage 200SEK

ISIN SE0001244328

Bloomberg EACBALK

Bankkonto (IBAN) SE24 5000 0000 0586 4101 6252

SWIFT ESSESESS

Annahmeschlusszeit Bei Anlagebetragen, die auf dem

Bankkonto des Fonds vor 15:00 Uhr
(MEZ) eingehen werden die Fond-
santeile zu einem spdter am selben
Tag berechneten NIV gekauft.

Das Ziel des Fonds ist die Maximierung der Kapitalrendite fiir seine
Anteilsinhaber. Der Fonds investiert hauptsichlich in Finanzinstru-
mente in den Balkan-Lindern von Emittenten mit Sitz in Albanien,
Armenien, Aserbaidschan, Belarus, Bosnien-Herzegowina, Bulgarien,
Georgien, Griechenland, Kasachstan, Kirgisien, Kroatien, Mazedo-
nien, Moldawien, Montenegro, Osterreich, Polen, Ruminien, Russ-
land, Serbien, der Slowakei, Slowenien, Tadschikistan, der Tschechi-
schen Republik, Turkmenistan, der Tiirkei, Ungarn, der Ukraine und
Usbekistan. Sowohl ein direktes als auch ein indirektes Engagement
ist erlaubt 2. Mindestens 75% des Fondsvermogens muss aus Aktien
und aktiendhnlichen Instrumenten bestehen. Der Fonds ist ein
OGAW-Fonds und kann hochstens 10 % seines Wertes in einen einzel-
nen Emittenten investieren. Die meisten Bestdnde liegen unter 5 %.
Der Fonds investiert iiberwiegend in liquide Aktien. Der Fonds kann
mit derivativen Instrumenten handeln. Der Handel mit im Freiver-
kehr gehandelten Derivaten (OTC-Derivaten) ist fiir die Zwecke der
Wihrungsabsicherung gestattet. Derivative Instrumente werden auf
hochst eingeschridnkter Basis als ein integriertes Instrument zur effizi-
enteren Verwaltung des Fondsvermdogens sowie zu dessen Schutz
gegen Wechselkursverluste und andere Risiken gehandelt.
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NIW verglichen mit der wahrungsbereinigten Benchmark

Verhdltnis Index - NIV: 1. Oktober 2004 = 10 SEK

® East Capital Balkan Fund
© Benchmark!

200%

-100%
2006

2008

2010

Die zehn grofiten Bestdnde des Fonds

Transaktionskosten, in Tsd. SEK

Unternehmen Land Geschiftsbereich % am NIW des Fonds Wichti ge Kenn zahlen des Fonds
Petrom Ruménien Energie 78
Erste Bank Osteuropa Finanzwesen 7,7 Gesamtrendite 2010 2009 2008 2007 2006
Mercator Slowenien Basiskonsumgiter 6,7 East Capital
AIK Bank Serbien Finanzwesen 4,6 Balkan Fund -4% 29% -66% 41% 22%
Nova Kreditna Bank Maribor  Slowenien Finanzwesen 3,8 Index ' (SEK) 1% 65% 52% 20% 15%
Halkbank Tiirkei Finanzwesen 3,0 Cmmmmmmmmm——
Garanti Bankasi Tiirkei Finanzwesen 3,0 Durchschnittliche Jahresrendite fiir die letzten 5 Jahren -6,1%.
Atlantic Grupa Kroatien Basiskonsumgiiter 2,9 Durchschnittliche Jahresrendite fiir die letzten 24 Monate 11,4 %.
Turkiye Is Bankasi Tiirkei Finanzwesen 2,7
Fourlis Holdings Griechenland  Nicht-Basiskonsumgiiter 2,6 Gesamtrisiko 2010 2009 2008 2007 2006
East Capital
Balkan Fund 23% 40% 38% 21%
Index ' (SEK) 27% 39% 33% 20%
Aktives Risiko 17% 21% 20% 17%
Portfolioaufgliederung (in %) Nettoimventarwert,
in Tsd. SEK 1.095.472 1.212.782 1.163.313 6.872.989
Anzahl der ausge-
gebenen Anteile 79.706.652 84145620 102.286.695  206.270.143 126.963.049
NIW je Fondsanteil,
in Tsd. SEK 13,74 14,41 11,.’17 33,32 23,57
Dividende je Fonds-
anteil, in Tsd. SEK 0,06 0,27 s -
Umschlagsrate 0,65 0,82 0,32 0,41 0,76
Gesamtkostenquote
(TER) in % 2,50 2,50 2,59 2,50 2,50

© Finanzwesen 49,5
® Basiskonsumgiiter 15,1
® Energie 12,7
® Nicht-Basiskonsumgiiter 9,3
® Industrie 6,8
® Gesundheitswesen 2,6
® Telekommunikationsdienste 1,2
® Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 0,9
® Versorgungsbetriebe 0,5
e IT 0,0

Sonstige Vermogenswerte und 1,3
Verbinlichkeiten, netto

Gehandelte Wertpapiere, in Tsd. SEK
Transaktionskosten als Prozentsatz der gehandelten Wertpapiere

Verbinlichkeiten, netto

Jahresbericht 2010

o Tirkei 33.0 Durchschnittlicher Nettoinventarwert, in Tsd. SEK 1.242;53():

o Ruminien 152 Gesamtbetrag de“r Verwaltungsgebiihren, in Tsd. SEI(. . 30

o Slowenien 137 Verwaltungsgebiihren als Prozentsatz des durchschnittlichen NIW

® Serbien 12,7

®.Osteuropa’ 120 Anlagekosten

® Kroatien 6,5

® Griechenland 2,6

o Balkan 5% Verwaltungs- Gesamt- Wert
a : 2 (Ausgabeaufschlag nicht inbegriffen) gebiithr  kosten 31.12.2010

© Bulgarien 03 Einmalige Einlage von 10.000 SEK zu Beginn des Jahres 255,10 318,67  9.754,83

® Sonstige Vermdgenswerte und L3 Monatliche Sparbetréige von 100 SEK/Monat 16,09 20,10 1.151,39

T MSCI EM Europe Index bis zum 30. Juni 2010, STOXX Balkan Total Market Index Total Return (net) seit dem 1. Juli
2010.

In der Aufstellung der Finanzinstrumente auf der nachsten Seite genannte Besténde.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit kann nicht als Hinweis fiir die aktuelle oder zukiinftige Wertentwicklung ein-
gesetzt werden. Die Wertentwicklungszahlen beriicksichtigen nicht die Provisionen und Gebiihren, die jeweils bei Aus-
gabe und Kauf von Fondsanteilen anfallen

East Capital Balkan Fund



Gewinn- Und Verlustrechnung (in Tsd. SEK) 2010 2009 2008 ANM. 4: Finanzinstrumente
Anzahlder Marktwert 9% am
Bezeichnung Geschiftsbereich Aktien Tsd. SEK Fonds
Realisierte und nicht realisierte Gewinne/Verluste
ANM. 1 299.183 -3.265.119 Balkan
Zinsertrage 384 419 East Capital Bering Balkan Cert? Finanzwesen 5.287.500:
Dividenden 26.464 56.213
Sonstige Einnahmen 882 1.612
Sonstige Ertrige 326.913  -3.206.875 Bulgarien . 5.449 0,5
Doverie Holding Finanzwesen 326.949 5
Aufwendungen . N -
Verwaltungsgebiihr -29.806 75.756
Interest Aufwendungen 50 -420 Griechenland 6
Sonstige Aufwendungen ANM. 2 86 -407 Fourlis Holdings Nicht-Basiskonsumgiiter 573727 28.946 2,6
Aufwendungen insgesamt -29.942 76.583
Jahresergebnis 296.970  -3.283.458
Kroatien
Atlantic Grupa* Basiskonsumgiiter
Bilanz (in Tsd. SEK) 31.12.2010  31.12.2009  31.12.2008 Atlantska Plovidba* Industrie
Istraturist* Nicht-Basiskonsumgiiter
R Jamnica* Basiskonsumgiter
Vermogenswerte = .
: e : o Podravka* Basiskonsumgiiter
Finananzinstrumente mit positivem Marktwert . : -
ANM. 4 1194.854  1.126.304 Valamar Grupa* Nicht-Basiskonsumgiiter
Liquide Miittel und sonstige Einlagen 19.591 98.797
Kurzfristige Forderungen 1.622 1.861
o - Osteuropa
Aufgelaufene Dividenden 359 670 Frete Bank’ i asan 566500
Vermogenswerte insgesamt 1.216.425 1.227.630 : -
- OMV+ Energie 73.100
B . . Raiffeisen International ® Finanzwesen 70.750
Verbindlichkeiten und Fondsvermégen . -
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 3.914 3.643 64.318
Verbindlichkeiten insgesam¢ 3.914 3.643 64.318 Ruminien
Der NIW des Fonds ANM. 3 1.095.472 1.212.782 1.163.313 A&D Pharma Holding Gesundheitswesen
GesamtverbindlichkeitenundNIW 1.099.386 1.216.425  1.227.630 Oltehim Roh-, Hilfs- & 505.205 210 0,0
Betriebsstoffe .
Petrom Energie 122.167.194
ANM. 1: Nicht Realisierte Und Realisierte 2010 2009 2008 Saturn Sa Alba** Industrie 82.116“
NelitegEimie i Sif1 (Banat Crisana) Finanzwesen 4.662.500:
Realisierte Gewinne 13768 201009 358844  oir2(Moldova) Finanzwesen 3720400 .03 08
Realisierte Verluste 410970 1.070.027 Sif 3 (Transilvania) Finanzwesen 9.280.400
Nettowdhrungsgewinne/-verluste . -5.908 -4.285 Sif 4 (Muntenia) Finanzwesen 6.855.100
Nich realisierte Gewinne/-veriust 47646515051 2549651 Sif5(Oltenia) Finanzwesen 4:347.100
Gesamtbetrag 59.254 299.183  3.265.119 THR Marea Neagra Nicht-Basiskonsumgiiter ~ 12.165.000
"""""""""" - Transgaz Energie 29.630
ANM. 2: Sonstige Aufwendungen 2010 2009 2008
Serbien . 139.045
Kosten fiir Kapitalmafnahmen 73 345 Aik Banka** Finanzwesen 185.534
Bearbeitungsgebiihr 10 49 Alfa Plam Nicht-Basiskonsumgiiter 14.296
Sonstige Aufwendungen 3 13 Bambi* Basiskonsumgiiter
Gesamtbetrag 86 407 BB Minakva** Basiskonsumgiiter
- Cacanska Banka** Finanzwesen
Efes Zajecar** Basiskonsumgiiter .
ANM. 3: Veranderung Im Niw Des Fonds 2010 2009 2008 Energoprojekt Holding Industrie 283.306 ¢
Imlek** Basiskonsumgiiter 15.677 2.550 0,2
Der NIW des Fonds zu Beginn des Jahres 1.212.782 1.163.313  6.872.989 JAFFA** Basiskonsumgiiter 1.559
Anteilsausgaben 314.471 460.177 Komercijalna Banka Finanzwesen 2.122:
Anteilsriicknahmen -539.314 -2.886.394 PIK Cacak** Basiskonsumgiiter 750
Nettoanstieg/-minderung des Reinvermdgens aus Pupin Telecom** IT 53.580
der Geschaftstatigheit 65.629 296.970  :3.283.458 Sojaprotein Basiskonsumgiiter 129,561 9.400 0,9
Dividenden paid -5.145 -22.658 - Srpska Banka™ Finanzwesen 650 '
NIW des Fonds am Jahresende 1.095.472 1.212.782 1.163.313 v
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ANM. 4: Finanzinstrumente (fortsetzung)

Toza Markovic** Industrie 44.189
Univerzal Holding** Finanzwesen 11.809
Velefarm** Gesundheitswesen 22.641
Zitopromet - Mlin** Basiskonsumgiiter 9.724
Slowenien )
KRKA Gesundheitswesen 21.356
Mercator Basiskonsumgiiter 51.611
Nova Kreditna Bank Maribor ~ Finanzwesen 458.797 ) 42.077 3,8
Pivovarna Lasko Basiskonsumgiiter 75.681
Zavarovalnica Triglav Finanzwesen 76.448
Tiirkei )
Akbank Finanzwesen 357.463
Albaraka Turk Finanzwesen 508.031
Anadolu Cam Roh-, Hilfs- & 248.980
BetriebSStOffe ....................................
Anadolu Hayat Finanzwesen 503.000 11551 L1
Anadolu Sigorta Finanzwesen 1.371.987 8.309 0,8
Arcelik Nicht-Basiskonsumgiiter 115.478
Aygaz Versorgungsbetriebe 151.201
Bank Asya Finanzwesen 286.600
CELEBI Industrie 69.448
Do & Co Nicht-Basiskonsumgiiter 28.400 7
Emlak Reit Finanzwesen 750.000 6.528 0,6
Ford Otosan Nicht-Basiskonsumgiiter 77.600
Garanti Bankasi Finanzwesen 934.116
Halkbank Finanzwesen 579.365
Is Reit Finanzwesen 1.160.418
Koc Holding Industrie 242.900
Mardin Cimento Roh-, Hilfs- & 109.909
Betriebsstoffe
Sabanci Holding Finanzwesen 563.004
Selcuk Ecza Gesundheitswesen 475.668
Sinpas GYO Finanzwesen 1.639.581
Sise Cam Nicht-Basiskonsumgiiter 993.276 1
Tekfen Holding Industrie 119.300 3.403 0,3
Tofas Nicht-Basiskonsumgiiter 258.631
Trakya Cam Industrie 845.117
TSKB Finanzwesen 526.134
Tupras Energie 92.895
Turk Telekom Telekommunikations. 444.379
Turkish Airlines Industrie 600.368
Turkiye Is Bankasi Finanzwesen 1.212.076
Unye Cimento Roh-, Hilfs- & 153.793
Betriebsstoffe )
Vakifbank Finanzwesen 1.474.026
Yapi Kredi Bankasi Finanzwesen 638.600
Fi instrumente i 1t 1.081.553

Geregelte Markte

Andere Markte, die geregelt sind (*)

Sonstige (**)

Sonstige Vermogenswerte und

Verbinlichkeiten, netto

98,7

Der NIW des Fonds

1) Hinweis auf die art des marktes
Kein Asterisk bedeutt as Finanzinstrument an einem geregelten oder vergleichbaren Markt auBerhalb der
osteuropdischen S handelt wird.
* Anan ge
** Sonstige Finanzinstrumente.

gelten Markten gehandelte Instrumente.

der Euronext notiertes Zertifikat auf Aktien erfolgte
tatigkeit in Osteurop:
tigkeit in Osteuropa.

tstatigkeit in Osteuropa.

2) Anlage in den East Capital Bering Balkan Fund, die durcl
3) Erste Bank, ein in Osterreich notiertes Finanzinstitut mit
4) OMV, in Osterreich notierte Ol- und Ga: schaft mit Gesc
5) Raiffe

en International, ein in Osterreich notiertes Finanzinstitut mit G
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Der Fonds erzielte ein Plus von 16,5 % im Geschiftsjahr, wihrend die
Benchmark '19 % zulegte (jeweils in SEK). Der Nettoinventarwert zum
31. Dezember 2010 betrug 2.672 Mio. SEK, gegeniiber 1.681 Mio. SEK
zum 31. Dezember 2009. Die Nettomittelzufliisse im Geschiftsjahr
beliefen sich auf 776 Mio. SEK.

Der tiirkische Markt, der in 2009 {iber 82 % zugelegt hatte, blieb mit
einem Plus von 25,9 % auch 2010 im Aufwartstrend. Die Performance
war auf mehrere unterschiedliche Faktoren zuriickzufiihren. Erstens
hat sich die tiirkische Wirtschaft kriftig erholt und ein Wachstum von
knapp 8 % erzielt, wiahrend Inflation und Zinssitze auf historische Tief-
stdnde im untersten einstelligen Bereich gefallen sind. Zweitens und im
Zusammenhang damit hatten tiirkische Banken, die einen mehr als
50%igen Anteil am Index haben, aufgrund des Konjunkturaufschwungs
eine starke Performance in diesem Geschiftsjahr. Die Banken, die zu
den vorsichtigsten in Europa vor der Finanzkrise gehorten, konnten
sich iiber ein rasantes Kreditwachstum in 2010 freuen. Drittens war
2010 das Jahr, in dem globale Anleger zu den tiirkischen Mérkten
zuriickkehrten und die Kapitalzufliisse im Geschiftsjahr wieder deut-
lich anstiegen. Dies war insbesondere im dritten Quartal der Fall, als
die Kapitalstrome, das Volumen und der Index historische Hochst-
stinde erreichten.

Der Fonds schnitt hauptséichlich aufgrund der Performance von
Finanztiteln schwécher ab als die Benchmark. Simtliche Sektoren hat-
ten eine gute Performance im Geschiftsjahr, es gab aber dennoch
wesentliche Unterschiede. Nicht-Basiskonsumgiiter verbuchten ein
Plus von 74,7 %, gefolgt von Versorgern mit einem Plus von 41,3 %.
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe, Energie und die Industrie lieferten mit
einem Plus von 26,9 %, 35,9 % bzw. 23,6 % ebenfalls eine gute Perfor-
mance. Der grofie Finanzsektor, der auch den Immobilien- und Versi-
cherungssektor umfasst, legte 19 % zu. Die Performance im Finanzsek-
tor war generell gut, jedoch mit betrachtlichen Abweichungen. Die
zehn grofiten Bestdnde beendeten das Geschéftsjahr mit Ausnahme
einer Position allesamt in der Pluszone.

Die Dominanz des Finanzsektors wurde mit grofen Nettokdufen von
Papieren der Vakifbank und der Halkbank erhoht und das Engagement
von 59,8 % auf 61,1 % ausgebaut. Die grofite Aufstockung mit einer Erho-
hung um 5,8 Prozentpunkte erfolgte im Sektor Nicht-Basiskonsumgii-
ter. Der Fonds erwarb u. a. eine grofRe Netto-Position in Do & Co Restau-
rants & Catering beim Borsengang des Unternehmens. Der Industrie-
sektor wurde von 14,7 % auf 12,5 % reduziert, bleibt aber der zweit-
grofite Sektor. Der grofdte Abbau erfolgte im Sektor Telekommunikati-
onsdienstleistungen, wo das Engagement von 7,8 % auf 3,3 % durch den
Verkauf von Beteiligungen an Turkcell und Turk Telekom reduziert
wurde.

East Capital Asset Management AB ist die Verwaltungsgesellschaft des
Fonds. Seit dem 1. Mai 2010 hat die Gesellschaft die wesentlichen Berei-
che der Geschifte des Fonds an die East Capital AB, ein Unternehmen
der East Capital-Gruppe, ausgelagert. Diese organisatorische Ande-
rung, die von der schwedischen Finanzaufsichtsbehorde genehmigt
worden ist, hat keine Auswirkungen auf die Anlagestrategie des Fonds.
Am 27. Dezember 2010 wurde Johan Wigh zum CEO der East Capital
Asset Management AB ernannt.

Risiko Hoch

Fondsmanager East Capital Asset Management AB
Auflegungsdatum 29. Mirz 2006
Borsennotierung / Handel — Téglich

Index ISE 100 Index Total Return (net)
Dividende Ja, reinvestiert
Verwaltungsgebiihr 2,5%

Ausgabeaufschlag 2,5%

Riicknahmegebiihr 0%

Mindestanlage 200 SEK

ISIN SE0001621327

Bloomberg EACTURK

Bankkonto (IBAN) SE8250000000058641009582
SWIFT ESSESESS

Annahmeschlusszeit Bei Anlagebetrigen, die auf dem

Bankkonto des Fonds vor 15:00 Uhr
(MEZ) eingehen, werden die Fond-
santeile zu einem spdter am selben
Tag berechneten NIW gekauft.

Das Ziel des Fonds ist die Maximierung der Kapitalrendite fiir seine
Anteilsinhaber.

Der Anlagefokus des Fonds ist an die tiirkische Wirtschaft gebun-
den, und der Fonds kann in Finanzinstrumente investieren, die von in
der Tiirkei ansédssigen Emittenten ausgegeben werden. Sowohl ein
direktes als auch ein indirektes Engagement ist erlaubt. Der Fonds
kann auch bis zu einem Drittel seines Vermogens in Instrumente von
Emittenten mit Sitz in Agypten, Albanien, Armenien, Aserbaidschan,
Bosnien-Herzegowina, Bulgarien, Georgien, Griechenland, Irak, Iran,
Israel, Jordan, Kasachstan, Katar, Kirgisien, Kroatien, Libanon, Maze-
donien, Montenegro, Ruménien, Russland, Serbien, Slowenien, Tad-
schikistan, Turkmenistan, Ungarn, Usbekistan und Zypern inves-
tieren, vorausgesetzt, dass diese Instrumente dem Fonds eine indi-
rekte Beteiligung an der tiirkischen Wirtschaft 2 bieten. Mindestens
75 % des Fondsvermdgens muss aus Aktien und aktiendhnlichen Instru-
menten bestehen.

Der Fonds ist ein OGAW-Fonds und kann hochstens 10 % seines
Wertes in einen einzelnen Emittenten investieren. Die meisten
Bestinde liegen unter 5 %. Der Fonds investiert {iberwiegend in lig-
uide Aktien.

Der Fonds kann mit derivativen Instrumenten handeln. Der Han-
del mit im Freiverkehr gehandelten Derivaten (OTC-Derivaten) ist fiir
die Zwecke der Wihrungsabsicherung gestattet. Derivative Instru-
mente werden auf hochst eingeschrinkter Basis als ein integriertes
Instrument zur effizienteren Verwaltung des Fondsvermogens sowie
zu dessen Schutz gegen Wechselkursverluste und andere Risiken
gehandelt.
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NIW verglichen mit der wahrungsbereinigten Benchmark

Verhdltnis Index - NIV: 29. Mirz 2006 = 10 SEK
® East Capital Turkish Fund

© Benchmark! ) Jf{‘\‘
0 »

-100%

2007 2008 2009 2010

Die zehn grofiten Bestdnde des Fonds
Wichtige Kennzahlen des Fonds

Unternehmen Geschiftsbereich % am NIW des Fonds

Halkbank Finanzwesen 8,4 G rendite 2019 ) 2002 j 20(,),8 2007 2006*

Garanti Bankasi Finanzwesen 83

Turkiye Is Bankasi Finanzwesen 7,5 -59% 52%

Turkiye Vakiflar Bankasi Finanzwesen 6,5 56% 61%

Sabanci Holding Finanzwesen 4,6

Tupras Energie 4,d Durchschnittliche Jahresrendite seit Auflage 1,0 %.

Sinpas GYO Finanzwesen 3,8 Durchschnittliche Jahresrendite fiir die letzten 24 Monate 48,8 %.

Akbank Finanzwesen 3,7 —

Turkish Airlines Industrie 36 g ...... : ;“’ 2010 2009 2008 2007 2008

: R : : . ast Capital

Yapi Kredi Bankasi Finanzwesen 3,5 Turkish Fund s - -

Jndex 1 (SEK) 48"}; - -
7% :

Portfolioaufgliederung nach Sektoren (%) Ele;ts(g?];aegarwert’ 2672548 1681448 844394  2207.337 1031398
Anzahlderausge- 7 e
gebenen Anteile 250.878.440 190.051.345 178.598.920  192.454.571 136.568.462
NIW je Fondsanteil,
inTsd. SEK 10,28 8,85 473 1,47 755
Dividende je Fonds-
anteil, in Tsd. SEK 0,02 010 ] .
Umschlagsrate L16 L61 1,39 0,89 '.
Gesamtkostenquote 2,50 2,50 2,50 2,50 -
(TER) in %

¢ Finanzwesen 61,1

® Industrie 12,5

® Nicht-Basiskonsumgiiter 10,2

©® Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 4,7 Anlagekosten

® Energie 4,0 © )

® Telekommunikationsdienste 3,3 Vi It- G t Wert
° Gesundheitswese.:n 14 (Ausgabeaufschlag nicht inbegriffen) ungsgzl‘;vi?hr ]e«s)z;?;n 31.12.2(?12)
® Versorgungsbetriebe 14 Einmalige Einlage von 10.000 SEK zu Beginn des Jahres 290,00 380,89 11.602.41
® Sonstige Vermogenswerteund 1,4 Monatliche Sparbetréige von 100 SEK/Monat 17,98 23,61

Verbinlichkeiten, neto L0
' ISE 100 Index bis zum 30. Juni 2010, ISE 100 Index Total Return (net) seit dem 1. Juli 2010.

Seit der Auflage am 29. Mérz 2006.

GeméB den ,Richtlinien zur Meldung von Schliisselkennzahlen in Bezug auf Investmentfonds, letzter Stand 6
Dezember 2004" der schwedischen Investmentfondsvereinigung miissen dem Gesamtrisiko, dem Gesamtrisiko fur
Benchmarkindizes und dem dem Tracking Error (Performanceabweichungen) die monatlichen Zahlen der letzten 24
Monate zugrunde gelegt werden. Bei einem Fonds, der noch keine 24 Monate besteht (Auflage am 29. Marz 2006)
miissen diese Risikoeinschétzungen nicht ausgewiesen werden

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit kann nic inweis fiir die aktuelle oder zukiinftige Wertentwicklung ein-
gesetzt werden. Die Wertentwicklungszahlen beriicksichtigen nicht die Provisionen und Gebiihren, die jeweils bei Aus-
gabe und Kauf von Fondsanteilen anfallen
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Gewinn- Und Verlustrechnung (in Tsd. SEK) 2010 2009 2008 ANM. 4: Finanzinstrumente (fortsetzung)
Ertrdge und realisierte und nicht realisierte Nettogewinne/-verluste Finanzwesen ... 1.631.620 61,1
Realisierte und nicht realisierte Gewinne/Verluste Akbank 2.588.566 3,7
ANM. 1 223.050 758.843  -1.302.451 Albaraka Turk 3.509.258 1,5
Zinsertrége 164 28 330 Anadolu Hayat 3.338.187 2,9
Dividenden 59.311 41.624 37.161 Anadolu Sigorta 9.424.290 2,1
Sonstige Einnahmen 234 309 1.194 Bank Asya 1.906.800 0,9
Sonstige Ertrige 282.759 800.804  -1.263.766 Emlak Reit 7.057.800 2,3

Fortis Bank Tiirkei 1.998.497 0,7
Aufwendungen Garanti Bankasi 6.430.674 8,3
Verwaltungsgebiihr -66.693 -33.004 -31.038 Halkbank 3.964.544 8,4
Interest Aufwendungen -39 -60 78 Is Reit 7871419 2,3
Sonstige Aufwendungen ANM. 2 -579 -19 -169 Sabanci Holding 3.834.833“‘ 4,6
Aufwendungen insgesamt -67.311 -33.084 -31.284 Sinpas GYO 11.037.891 3,8
Jahresergebnis 215.448 767.720  -1.295.050 Solidere GDR 99.000 0,5

TSKB 3.574.230 16
Bilanz (in Tsd. SEK) 31122010 31122009 31122008  1urkiyelsBankasi 8.371.106 75

Vakifbank 10.127.070 6,5

Yapi Kredi Bankasi 4.411.100 3,5
Vermogenswerte
Finananzinstrumente mit positivem Marktwert Gesundheitswesen 1,4
ANM. 4 2.634.243 1.642.545 812.921 Selcuk Ecza 3.271.544 1,4
Liquide Miittel und sonstige Einlagen 49.165 90.255 29.816
Kurzfristige Forderungen 4.510 97 6.376 Industrie 12,5
Vermdgenswerte insgesamt 2687918  1.732.897 849.113 CELEBI 470.447 18

Koc Holding 1.652.600 2,0
Verbindlichkeiten und Fondsverméogen Tekfen Holding 790,300'“ 0,8
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 15.370 51.449 4.719 Trakya Cam 5735476 3,0
Verbindlichkeiten insgesamt 15.370 51.449 4.719 Turk Traktor 149.348 0,6
Der NIW des Fonds ANM. 3 2672548 1681448 844394  Turkish Airlines 4.085.550 3,6
Gesamtverbindlichkeiten und NIW 2687918 1732807 849113 Yazicilar Holding 278.000 06
Memorandum items Nicht-Basiskonsumgiiter 10,2
Collateral received for loaned securities 63.484 Arcelik 794.822“‘ 1,0
Loaned securities 63.484 Do & Co 206.700: 2,0

- Dogus Otomotiv 721.400 0,8

ANM. 1: Nicht Realisierte Und Realisierte 2010 2009 2008 Ford Otosan 524.000 L1
Nettogewinne/-Verluste Sise Cam 6.711.875 3,0

Tofas 1.730.964 2,3
Realisierte Gewinne 417.831 257.787 83.492
Realisierte Verluste -87.432 -150.378  -660.460 Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 4,7
Nettowdhrungsgewinne/-verluste 8.656 -4.250 -1.761 Anadolu Cam 1.618.396'“ 0,9
Nicht realisierte Gewinne/-verlust -116.005 655.684 723.722 Cimsa 315.730 0,5
Gesamtbetrag 223.050 758.843  -1.302.451 Koza Altin 236.600 0.8

Mardin Cimento 770.441:: 1,0
ANM. 2: Sonstige Aufwendungen 2010 2009 2008 Soda Sanayii 2.069.871 0,8

Unye Cimento 1.047.014 0,8
Kosten fiir Kapitalmanahmen 0 -16 -144
Bearbeitungsgebiihr -574 2 20 Telekommunikationsdienste 3,3
Sonstige Aufwendungen -5 -1 -5 Turk Telekom 3.080.726 3,3
Gesamtbetrag -579 -19 -169

Versorgungsbetriebe 36.696 1,4
ANM. 3: Veranderung Im Niw Des Fonds 2010 2009 2008 Aygaz 1.025.823 36.696 14
Der NIW des Fonds zu Beginn des Jahres 1.681.448 844394  2.207.337 Finanzinstrumente ir 98,6
Anteilsausgaben 4.152.298  1.601.272 1.172.795 Geregelte Mirkte 98,6
Anteilsriicknahmen -3.371.462  -1.516.482  -1.240.688 F\mler,-e Miirkte, die geregelt sind (*)
Nettoanstieg/-minderung des Reinvermdgens aus Sonstige (**)
der Geschaftstatigkeit 215.448 767.720  -1.295.050 Sonstige Vermégenswerte und
Dividenden paid -5.184 -15.455 - Verbinlichkeiten, netto 38.305 1,4
NIW des Fonds am Jahresende 2.672.548  1.681.448 844.394 Der NIW des Fonds 2.672.548 100,0
ANM. 4: Finanzinstrumente ' 1) Hinweis auf die art des marktes

Kein Asterisk bedeutet, dass das Finanzinstrument an einem geregelten oder vergleichbaren Markt auBerhalb der
Anzahlder Marktwert %am osteuropaischen Staaten gehandelt wird
Bezeichnung Land 2 Aktien Tsd. SEK Fonds * An anderen geregelten Markten gehandelte Instrumente.
** Sonstige Finanzinstrumente.

- - 2) Falls nicht anderweitig angegeben, wurde das Instrument von einem in der Tiirkei anséssigen Emittenten oder von
Energie 107.764 4,0 einem aus landischen Unternehmen ausgegeben, das in der Tiirkei eine wesentliche Geschaftstétigkeit hat oder
Tupras 630.835 107.764 4,0 wesentliche Investitionen in der Tiirkei tatigt.
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An die Anteilsinhaber des East Capital Russian Fund, des East Capital
Baltic Fund, des East Capital Eastern European Fund, des East Capital
Balkan Fund und des East Capital Turkish Fund:

Als Abschlusspriifer der East Capital Asset Management AB,
Unternehmensnummer 556564-5370, habe ich den Jahresbericht und
Jahresabschluss und das Management des East Capital Russian Fund,
des East Capital Baltic Fund, des East Capital Eastern European Fund,
des East Capital Balkan Fund und des East Capital Turkish Fund
durch die Fondsverwaltungsgesellschaft fiir das Jahr 2010 iiberpriift.

Fiir den Jahresabschluss und die Fondsverwaltung sowie die Anwend-

ung des schwedische Investmentfondsgesetzes und der fiir Invest-

mentfonds geltenden Vorschriften der schwedischen Finanzaufsichts-

behorde ist die Fondsverwaltungsgesellschaft verantwortlich. Meine
Aufgabe besteht darin, auf der Grundlage meiner Abschlusspriifung
ein Testat zum Jahresabschluss und der Verwaltung zu erstellen.

Ich habe meine Abschlusspriifung gemaf} in Schweden allgemein
anerkannten Rechnungslegungsgrundsitzen durchgefiihrt. Diese
Grundsitze verlangen, dass ich die Abschlusspriifung dahingehend
plane und durchfiihre, dass mit hinreichender Sicherheit festgestellt
werden kann, dass der Jahresabschluss frei von wesentlichen Fals-

changaben ist. Eine Abschlusspriifung beinhaltet die stichprobenar-
tige Uberpriifung von Dokumenten, welche die Betriige und Angaben
im Jahresabschluss belegen. Eine Abschlusspriifung beinhaltet auch
die Bewertung der angewandten Bilanzierungsgrundsitze und deren
Anwendung durch die Fondsverwaltungsgesellschaft und wesentli-
cher Schitzungen, die von der Fondsverwaltungsgesellschaft bei der
Aufstellung des Jahresabschlusses gemacht wurden, sowie die
Beurteilung der Gesamtdarstellung der Angaben im Jahresabschluss.
Ich habe wichtige Entscheidungen, ergriffene Maffnahmen und Gege-
benheiten der Fonds zwecks Feststellung gepriift, ob die Fondsver-
waltungsgesellschaft gegen das schwedische Investmentfondsgesetz
oder die Fondsbestimmungen verstofen hat. Nach meiner Auffassung
liefert meine Abschlusspriifung eine angemessene Grundlage fiir
mein nachstehendes Testat.

Der Jahresabschluss wurde gemifR dem schwedischen Investment-
fondsgesetz und den fiir Investmentfonds geltenden Vorschriften der
schwedischen Finanzaufsichtsbehorde aufgestellt.

Meines Erachtens hat die Fondsverwaltungsgesellschaft nicht
gegen das schwedische Investmentfondsgesetz oder die Fondsbestim-
mungen verstofien.

Stockholm, 28. Februar 2011

Carl Lindgren
Zugelassener Wirtschaftspriifer
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Vermogensverwaltungsgesellschaft

East Capital Asset Management AB

eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der
East Capital Holding AB

Box 1364, SE-111 93 Stockholm

Tel. +46 (0)8-505 88 505, Fax +46 (0)8 505 88 508
E-mail: funds@eastcapital.com
Gesellschaftsregisternummer: SE 556564-5370
Grundkapital: 5.000.000 SEK

Verwaltungsrat

Justas Pipinis, Verwaltungsratsvorsitzender
Risto Silander, Verwaltungsratsmitglied
Mia Jurke, Verwaltungsratsmitglied

Dick Lundqyvist, Verwaltungsratsmitglied

Geschiftsfiihrer

Johan Wigh

Depotbank

Skandinaviska Enskilda Banken (publ), Securities Services

Aufsichtsbehorde

Swedish Financial Supervisory Authority

Geltende Vorschriften

Investmentfondsgesetz (SFS 2004:46), die Vorschriften der schwedischen Finanzaufsichtsbe-
horde fiir Investmentfonds (FFFS 2008:11). Die Fondsbestimmungen fiir jeden Fonds. Die
Gesellschaft befolgt den schwedischen Kodex fiir Fondsgesellschaften, der vom schwedi-
schen Investmentverband (The Swedish Investment Fund Association) am 6. Dezember 2004
angenommen wurde.

Unabhéngiges Verwaltungsratsmitglied

Im Verwaltungsrat der Gesellschaft sitzen derzeit zwei unabhéngige Mitglieder.

Abschlusspriifer

Carl Lindgren, Zugelassener Wirtschaftspriifer (PA), KPMG AB

Bilanzierungsgrundsitze

Dieser Jahresbericht wurde im Einklang mit dem schwedischen Investmentfondsgesetz (SFS
2004:46), den Vorschriften der schwedischen Finanzaufsichtsbehorde fiir Investmentfonds
(FFFS 2008:11) und den Empfehlungen der schwedischen Investmentfondsvereinigung fiir
die Berichterstattung von Fakten und Zahlen in Bezug auf Investmentfonds erstellt.

Die in den Fonds enthaltenen Finanzinstrumente werden anhand des aktuellen Marktwer-
tes, d.h. dem Mittelwert aus Geld- und Briefkurs (,,Mittelkurs*), bewertet. Sollte der zuletzt
angegebene Mittelkurs nicht relevant erscheinen, kénnen Finanzanlagen zu dem von der
Gesellschaft objektiv anhand verfiigbarer Marktinformationen festgelegten Kurs bewertet
werden.

Nicht borsennotierte Vermogenswerte werden zum letzterhiltlichen Transaktionskurs
bewertet. In Ermangelung solcher Informationen oder wenn solche Informationen nicht rele-
vant erscheinen, kénnen Finanzinstrumente zu dem von der Gesellschaft objektivanhand
verfiigbarer Marktinformationen festgelegten Kurs bewertet werden. Sowohl nicht realisierte
als auch realisierte Gewinne und Verluste werden im Abschluss angegeben.

Die Bestdnde der Fonds in Aktien und anderen Finanzinstrumenten wurden anhand der
Kurse bzw. Preise um 22.00 Uhr MEZ am 30. Dezember 2010 bewertet.

Steuerrechtliche Vorschriften

Fiir den Fonds

Der Fonds unterliegt bei Verduerungsgewinnen aus dem Verkauf von schwedischen oder
auslandischen Aktien oder aktiendhnlichen Wertpapieren keiner Steuerpflicht, und folglich
sind VeraufRerungs nicht steuerlich absetzbar. Verduflerungsgewinne und -verluste aus dem
Verkauf anderer Wertpapiere sind steuerpflichtig bzw. steuerlich absetzbar. Der steuerpflich-
tige Ertrag des Fonds enthilt auch Zinsen und regelméfige Einnahmen von 1,5 % des Markt-
wertes zu Jahresbeginn der Bestidnde des Fonds an Aktien und aktiendhnlichen Wertpapie-
ren. Der Fonds unterliegt einem Steuersatz von 30 %. Dividendenzahlungen an Anteilsinha-
ber sind fiir den Fonds steuerlich absetzbar, aber nur solange kein Defizit entsteht. Falls der
gesamte steuerpflichtige Ertrag des Fonds an die Anteilsinhaber ausbezahlt wird, ist dies fiir
den Fonds steuerfrei.

Fiir die Anteilsinhaber

Institutionen und Privatpersonen, die ihren Sitz/Wohnsitz auferhalb Schwedens haben, sind
voll dafiir verantwortlich, die Steuervorschriften des Landes einzuhalten, in dem sie zur
Steuerzahlung registriert sind und sich diesbeziiglich auf aktuellem Stand zu halten.

Begriffserklarungen

Das aktive Risiko (Tracking Error), wie in diesem Jahresbericht ausgewiesen, beschreibt,
um wie viel die Fonds von ihren Benchmarkindizes abweichen, d. h. wie aktiv die Manager
gewesen sind. Je hoher das aktive Risiko ist (>0), umso aktiver ist der Manager gewesen. Bei
einem aktiv gemanagten Fonds liegt diese Zahl normalerweise zwischen 5 und 15. Es sollte
jedoch betont werden, dass unsere Anlagestrategie nicht beriicksichtigt, wie wir in Bezug auf
Indizes anlegen.

Der Portfolioumschlag ist eine Messgrofe fiir den Anteil des Fonds, der tiber eine bestimmte
Zeitspanne gehandelt wurde. Er gibt an, wie kurz- oder langfristig die Perspektive des
Managements ist, indem er die Zeitdauer wiedergibt, die ein Wertpapier im Bestand des
Fonds bleibt. Die Berechnung erfolgt, indem alle Kdufe bzw. Verkaufe fiir einen bestimmten
Zeitraum addiert werden und danach die niedrigste Summe durch den Durchschnitt der vom
Fonds verwaltenden Vermogenswerte geteilt wird.

TER, Gesamtkostenquote (eine international angewandte Messgrofie) bezeichnet die
Gesamtkosten ohne Transaktionskosten, die als ein Prozentsatz der durchschnittlich vom
Fonds

verwalteten Vermogenswerte ausgedriickt wird.

Die gehandelten Wertpapiere sind eine Messgrofe der Handelsaktivitit im Fonds fiir das
Jahr. Genau genommen handelt es sich hierbei um die Gesamtsumme aller im Jahr gekauften
und verkauften Wertpapiere.

Der durchschnittliche Nettoinventarwert wird anhand tiglicher Beobachtungen wiahrend
des ganzen Jahres berechnet, d. h., dass dies infolge grofer Verdnderungen in den verwalte-
ten Vermogenswerten eine sehr grobe Schitzung sein kann.

Gesamtrisiko (Total Risk) ist eine MessgrofRe dahingehend, wie sehr der Nettoinventarwert
(NIW) des Fonds von der durchschnittlichen Aktienkursentwicklung tiber einen festgelegten
Zeitraum abgewichen ist. Je hoher der Wert, umso hoher ist das Risiko.
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