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2012 Die wichtigsten Ergebnisse”

SIFEM

2011

Total Verpflichtungen bis heute 505.4 477.7
Total aktive Verpflichtungen 461.3 436.3
Ausstehende Verpflichtungen 142.0 139.9
Kumulatives bis heute einbezahltes Kapital 370.3 337.8
Kumulative Ruckflusse bis heute 262.0 238.9
Kumulativer Netto-Cashflow bis heute -108.3 -98.9
Neue Investitionsverpflichtungen 29.0 57.1
Rickflisse aus Investitionen 47.9 26.8
Nettovermogenswert (Mio. USD) 282.9 267.3
Interner Zinssatz (IRR) 10.22% 11.19%
Gesamtwert zu einbezahltem Kapital 147 % 161%
Investitionsertrag 2.8 -2.5
Betriebsergebnis -3.1 -4.8
Total Gesamtergebnis -17.2 -13.9
Total Bilanzsumme 509.5 463.6
Flissige Mittel 260.3 208.0
Fur neue Investitionen verfigbare flissige Mittel 130.3 79.9
Finanzvermogen 237.5 255.3
Langfristige Verbindlichkeiten 364.4 303.8
Eigenkapital 144.7 159.6
Eigenkapitalquote 28.4% 34.4%
Zahl der finanzierten Firmen 312 305
Zahl der unterstutzten Arbeitsplatze** Uber 222,000 Uber 170,000

* Anmerkung: Das Jahresergebnis und die Bilanzzahlen sind gemdss IFRS-Rechnungslegung, die Portefeuille-
daten (30. September) und die Daten tiber Entwicklungseffekte (Vorjahr) sind jeweils die im Zeitpunkt der Ab-

fassung des Jahresberichtes zuletzt verfiigharen Angaben.

** Anmerkung: Die Zahl der Arbeitsstellen wurde nur fiir die seit 2006 getdtigten Investitionen erhoben.
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Liebe Leserin, lieber Leser

Wir freuen uns, Ihnen den ersten, ein volles Geschaftsjahr umfassenden Jahresbericht
der SIFEM, die 2011 als schweizerische EFG in ihrer heutigen neuen Struktur gegriindet
wurde, vorlegen zu kénnen. Im Jahr 2012 konzentrierten sich der Verwaltungsrat und das
Management auf die Umsetzung der neuen Grundsitze und Verfahren, die bei der Griin-
dung der SIFEM festgelegt worden waren. Im Jahr 2013 stehen nunmehr strategische und
operative Belange im Vordergrund.

Der Verwaltungsrat diskutiert zurzeit in enger Zusammenarbeit mit der Schweizerischen Eidgenossenschaft
als Aktionarin, die durch das Staatssekretariat fur Wirtschaft (SECO) vertreten wird, Wege zur Optimierung
der Anlagestrategie von SIFEM, um langfristig die Nachhaltigkeit unter entwicklungspolitischen, finanziellen
und betriebswirtschaftlichen Gesichtspunkten sicherzustellen. Im letzten Jahr beauftragte das SECO eine ex-
terne Evaluation des zu entwicklungspolitischen Zwecken aufgebauten Investitionsportefeuilles, das bei der
Grindung von SIFEM im Jahre 2011 Gbernommen wurde. Dies bot dem Verwaltungsrat die willkommene
Gelegenheit, die Anlagestrategie und -anséitze von SIFEM einer Uberpriifung zu unterziehen. Er fasst
deshalb keine fundamentalen Anderungen der Anlagestrategie von SIFEM ins Auge, priift aber im Einzel-
nen die operationellen und technischen Empfehlungen, die in der Evaluation enthalten sind.

Eine weitere zentrale strategische Frage betrifft die Kapitalstruktur von SIFEM und den Umfang ihrer Ak-
tivitaten. Der Verwaltungsrat warf die Frage auf, ob SIFEM aufgrund der heutigen Jahreskapazitat fur das
Eingehen von neuen Anlageverpflichtungen mittelfristig die Nachhaltigkeit in operationeller und finan-
zieller Hinsicht sicherstellen kann. Er kam zum Schluss, dass SIFEM ihre Jahreskapazitat fur das Eingehen
von neuen Verpflichtungen nach Massgabe der Rlckflisse aus dem Investitions-Portefeuille und mit Hilfe
von moglichen Kapitalerhéhungen durch die Schweizerische Eidgenossenschaft in beschranktem Masse
erhdhen sollte. Zu dieser Frage sind zurzeit Gesprache mit der Aktionarin im Gang.

SIFEM muss je einen Jahresabschluss gemadss IFRS-Standards und nach Bestimmungen des OR vorlegen.
Ihr Buchfihrungssystem wurde deshalb Uberarbeitet, um diesen Standards zu gentigen. Leider gehen bei-
de Standards von Annahmen aus, welche der Realitat des Geschaftsmodells von SIFEM nicht ganzlich ent-
sprechen. Die Buchfuhrungsregeln des OR verlangen zum Beispiel eine Bewertung des Anlageportefeuilles
zu Werten, die erheblich unter dem fairen Marktwert liegen, was eine angemessene Nachverfolgung der
Investitionsleistung von SIFEM verunmaéglicht. Die IFRS-Regeln verlangen andererseits von SIFEM die
Berechnung eines fiktiven Zinses auf den in Wirklichkeit zinslos gewahrten Aktionarsdarlehen und die Ver-
buchung eines nur auf dem Papier entstandenen Wahrungsverlusts auf diese Darlehen.

Die nach IFRS-Standard erstellte Rechnung ist die aussagekréaftigere der beiden, weil sie Anderungen des
fairen Marktwertes des Portefeuilles widerspiegelt. Als wichtigste Zahlen fir 2012 sind der Nettoertrag
aus dem Investitionsgeschaft von SIFEM in der Hohe von CHF 2.8 Millionen (2.9 Mio. USD) und ein Be-
triebsverlust von CHF 3.1 Millionen (3.3 Mio. USD) zu erwdhnen. Diese Zahlen sind besser als im Vorjahr,
wo SIFEM im Investitionsgeschaft einen Nettoverlust von CHF 2.5 Millionen (2.8 Mio. USD) und einen
Betriebsverlust von CHF 4.8 Millionen (5.4 Mio. USD) verbuchen musste. Die Differenz zwischen dem Be-
triebsverlust von CHF 3.1 Millionen (3.3 Mio. USD) und dem totalen Gesamtverlust von CHF 17.2 Millionen
(15.1 Mio. USD) erklart sich aus den im vorstehenden Absatz erlauterten Punkten, namentlich aus wechsel-
kursbedingten Buchverlusten von CHF 10.6 Millionen (8.3 Mio. USD) und der fiktiven Zinsbelastung von
CHF 3.5 Millionen (USD 3.5 Mio.).
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Nach den Buchfihrungsbestimmungen des OR erzielte SIFEM 2012 einen Gewinn von CHF 9.9 Millionen
(12.6 Mio. USD)', gegenlber einem Vorjahresverlust von CHF 11.3 Millionen (12.6 Mio. USD). Da die In-
vestitionen nach den Bestimmungen des OR unter ihrem tatsachlichen Wert zu verbuchen sind, kann ihr
wirklicher Wert nur zum Zeitpunkt ihrer Realisierung berlicksichtigt werden. Die erhdhte Quote der Rlck-
flisse aus dem Portefeuille erklért den ganzen Gewinn, den SIFEM gemass den Buchfuhrungsregeln des
OR ausweist.

In einem Portefeuille, das grosstenteils aus Kapitalbeteiligungen besteht, unterliegen die Riickflusse aus
Kapitalrickzahlungen, Kapitalgewinnen und Dividenden unvermeidlich starken zyklischen Schwankungen.
Ausserdem hat im Jahr 2012 auch die schwierige Wirtschaftslage in manchen Entwicklungslandern die
finanzielle Leistung von SIFEM belastet. Dennoch blieb der interne Zinssatz (Internal Rate of Return, IRR)
des gesamten Investitions-Portefeuilles im Bereich von 10-11% einigermassen konstant und die Riick-
flisse aus den Investitionen stiegen auf CHF 43.7 Millionen (47.9 Mio. USD), was dem hochsten Stand seit
Beginn der weltweiten Finanzkrise im Jahr 2008 entspricht.

Mit Freude kénnen wir feststellen, dass SIFEM 11 der 12 vom Bundesrat flr den Zeitraum 2009 bis 2012
festgelegten strategischen Ziele erreicht oder Gbertroffen hat. Das einzige von SIFEM nicht erreichte Ziel
bezieht sich auf die Rickflussquote aus den Investitionen. Diese Quote fiel nach Beginn der weltweiten
Finanzkrise drastisch. Im Rahmen der Beurteilung der unabhangigen Evaluationsergebnisse und zur Ver-
meidung einer rickwirkenden Anwendung der strategischen Ziele hat der Bundesrat die Verldangerung der
Gultigkeit der gegenwartigen Zielwerte bis 2013 beschlossen. Zurzeit wird Uber die neuen strategischen
Ziele fur die Periode 2014-2017 beraten; diese sollten vom Bundesrat gegen Ende des Jahres 2013 formell
beschlossen werden.

Schliesslich ist zu erwahnen, dass die Anlagen im Portefeuille von SIFEM Uber die vergangenen Jahre zur
Schaffung von mehr als 222,000 Arbeitsstellen beigetragen haben. Neue Studien bestétigen, dass der
wirksamste Weg, um aus der Armut herauszukommen, der Antritt einer Arbeitsstelle ist. SIFEM wird sich
dieser Herausforderung weiterhin stellen und freut sich, auch in Zukunft in den Zielldndern zu einem breit
abgestiutzten Wachstum beizutragen, Arbeitsstellen zu schaffen und dadurch die Armut lindern zu kénnen.

Mit freundlichen Griissen

f't'-e-,f-'zﬁ:ﬂ—-a

Jean-Daniel Gerber
Prdasident des Verwaltungsrates

1 Die in diesem Bericht wiedergegebenen Ergebnisse nach OR leiten sich aus der nicht konsolidierten
Jahresrechnung von SIFEM ab.
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1. Normativer Rahmen fur die
Tatigkeit von SIFEM

Das SECO unterstiitzt im Rahmen seiner wirtschafts- und handelspolitischen Grundsitze
auf dem Gebiete der Entwicklungszusammenarbeit Investitionsprojekte in Entwicklungs-
und Schwellenldndern. Ziel des SECO ist die Forderung des Wachstums, die Reduktion von
wirtschaftlichen Ungleichheiten und die Unterstiitzung der Integration von Entwicklungs-
landern in die Weltwirtschaft. Dieses Ziel wird unter anderem durch die Férderung der
Privatsektorentwicklung verfolgt und das SECO hat in diesem Zusammenhang im Laufe
der Jahre ein Portefeuille von Beteiligungen an Private-Equity-Fonds zur Finanzierung
von KMU und schnell wachsenden Unternehmen aufgebaut.

Um die Effizienz und Professionalitit des Portefeuille-Managements zu steigern - und in Ubereinstimmung
mit den Modellen von zahlreichen anderen europdischen Landern - griindete der Bundesrat im Jahr 2011 die
SIFEM als schweizerische EFG und Ubertrug ihr das Investitions-Portefeuille, welches das SECO aufgebaut hat-
te. Das angestrebte Ziel der Auslagerung des Entwicklungs-Investitionsportefeuilles wurde in einer Botschaft
des Bundesrates zum Rahmenkredit 2003 - 2008 zur Weiterfihrung der Finanzierung von wirtschafts- und
handelspolitischen Massnahmen im Rahmen der Entwicklungszusammenarbeit vorgestellt und in den Berich-
ten des Bundesrats zur schweizerischen Aussenhandelspolitik in den Jahren 2003 und 2005 bestatigt. Mit der
Auslagerung wurde eine Verbesserung der operativen Effizienz, der Erwerb und Bewahrung des nétigen Know-
hows, die Ermoglichung von Co-Investitionen mit privaten Anlegern und die Reduktion der Haftungsrisiken fur
die Schweizerische Eidgenossenschaft angestrebt.

SIFEM gewahrt weiterhin langfristige Finanzierungen an spezialisierte Private-Equity-Fonds in Entwicklungslan-
dern, wobei das Hauptgewicht auf schnell wachsende Gesellschaften und KMU gelegt wird. Zudem investiert
SIFEM weiterhin selektiv in Mikrofinanzinstitutionen. Die Anlagephilosophie von SIFEM wird von der Uberzeu-
gung gepragt, dass Investitionen in kommerziell entwicklungsfahige Gesellschaften in aufstrebenden Markten
risikogerechte Ertrage erzielen und nachhaltige, langfristige Entwicklungseffekte fir die lokale Bevdlkerung
generieren kdnnen.
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1.1 Der fir SIFEM geltende gesetzliche Rahmen

Die Rolle von SIFEM als EFG der Schweiz wird in der bundesratlichen Verordnung vom 12. Dezember 1977
Uber die internationale Entwicklungszusammenarbeit und humanitare Hilfe rechtlich verankert. Am 5. Marz
2010 legte der Bundesrat die Gesellschaftsstruktur und das Governance-Modell fir die SIFEM sowie die stra-
tegischen Ziele und das Anforderungsprofil fur die Verwaltungsratsmitglieder fest und beauftragte das SECO,
einen detaillierten Vorschlag zur Griindung der Gesellschaft auszuarbeiten. Am 1. April 2010 dnderte der Bun-
desrat die vorerwahnte Verordnung und nahm einen neuen Abschnitt VIII (Artikel 30a bis 30d) auf, in welchem
festgehalten wird, dass die Schweizerische Eidgenossenschaft eine privatrechtliche Aktiengesellschaft grindet
mit dem Zweck, das Entwicklungs-Investitionsportefeuille des Bundes zu verwalten und die wirtschaftliche
Entwicklung in den Partnerlandern zu fordern?.

Als Grundlage fur die Aktivitaten von SIFEM in den osteuropdischen Schwellenlandern wurde am 1. April 2010
eine gleichlautende Bestimmung in die Verordnung vom 6. Mai 1992 liber die Zusammenarbeit mit den Staa-
ten Osteuropas (SR 974.11) aufgenommen. Diese Verordnung beruht auf Art. 14 des Bundesgesetzes vom 24.
Marz 2006 Uber die Zusammenarbeit mit den Staaten Osteuropas (SR 974.1)3.

Als Aktiengesellschaft (AG) im Sinne des Obligationenrechtes unterliegt SIFEM den Bestimmungen des Schwei-
zer Handelsrechtes. Eine Ausnahme besteht mit Bezug auf die Besteuerung. Weil SIFEM dem Bund gehort
und ein entwicklungspolitisches Mandat hat, unterliegt sie nicht den ordentlichen kommunalen, kantonalen
und eidgendssischen Gewinn- und Kapitalsteuern. Dies wurde in einem Entscheid der Steuerverwaltung des
Kantons Bern vom 16. Mdrz 2010 bestatigt. Trotz ihres entwicklungspolitischen Mandats unterliegt die SIFEM
seit dem 1. Juli 2012 der Stempelsteuer. Die Stempelsteuerkosten werden jahrlich auf ungefahr CHF 60,000.-
geschatzt.

Die SIFEM wurde am 17. August 2011 in ihrer heutigen Form etabliert. Sie ist die Eigentumerin des Investitions-
Portefeuilles. Obviam, eine unabhangige Gesellschaft mit einem Team von Finanzspezialisten fir aufstrebende
Markte, fuhrt ihrerseits das Tagesgeschaft mit Bezug auf das Portefeuille-Management und andere geschaft-
lichen Funktionen.

2 Diese Verordnung beruht auf Art. 15 des Bundesgesetzes vom 19. Mirz 1976 tiber die internationale Entwicklungs-
zusammenarbeit und humanitdre Hilfe (SR 974.0)

3 Diese Verordnung beruht auf Art. 14 des Bundesgesetzes vom 24. Mdrz 2006 iiber die Zusammenarbeit mit den
Staaten Osteuropas (SR 974.1)

11
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1.2 Gesellschaftsstruktur und Unternehmensfiihrung

Der Verwaltungsrat von SIFEM ist fur die Anlageentscheide und andere Aufgaben der Geschaftsleitung zu-
standig. In seinem Organisationsreglement hat der Verwaltungsrat zwei Ausschlsse gebildet, einen Inves-
titions- und einen Prifungsausschuss. Die Investitions- und Desinvestitionsentscheide sind an den Investi-
tionsausschuss delegiert. Der Prufungsausschuss uberprift die Bewertungen der Anlagen von SIFEM, die
Jahresrechnung und damit zusammenhangende Fragen und ist Verbindungsstelle zur Revisionsstelle. Ausser
den Mitgliedern und dem Sekretariat des Verwaltungsrates beschaftigt SIFEM keine weiteren Mitarbeiter.

Das Management des Investitions-Portefeuilles von SIFEM und die Erledigung der laufenden Geschafte wur-
den an Obviam delegiert. Das Management-Team von Obviam leitet die Investitionstatigkeit fir das Porte-
feuille von SIFEM seit 2005. Im Rahmen der Etablierung von SIFEM errichtete das Team Obviam als neue und
selbststandige Gesellschaft. Dies erleichtert die Kapitalbeschaffung am Markt durch Obviam, womit ein Ziel
von SIFEM, die Mobilisierung von privaten Investitionen in die Zielldander, erreicht werden kann, und SIFEM
und die Schweizerische Eidgenossenschaft vor Haftungsrisiken geschitzt werden. Der vertragliche Rahmen fur
die Zusammenarbeit zwischen SIFEM und Obviam wurde unter der Federfiihrung von SECO vor der Griindung
von SIFEM erarbeitet und entspricht den giiltigen Best-Practice-Standards fir Manager von Private-Equity-
Fonds, wobei gleichzeitig auch die Einhaltung der Standards, welche die Schweizerische Eidgenossenschaft
anwendet, garantiert ist.

Die gesellschaftsrechtliche Struktur der SIFEM gewahrleistet, dass die Grundsatze des Corporate-Governance-
Berichts der Bundesverwaltung eingehalten werden, und ist ein geeignetes Instrument, um das Know-how und
die Qualitat der Netzwerke, die in den vergangenen Jahren auf dem Gebiet von Private Equity in Entwicklungs-
und Schwellenlandern aufgebaut wurden, abzusichern, weiter auszubauen und davon zu profitieren.

Grafik 1: Gesellschaftsstruktur und Unternehmensfiihrung von SIFEM
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1.3 Strategische Ziele und Leitgrundsatze

Gemadss ihres vom Bundesrat erteilten Auftrags, ist es das Ziel von SIFEM, in nachhaltige Entwicklungsprojekte
im Privatsektor zu investieren, die 6konomische Uberlebensfahigkeit dieser Projekte nachzuweisen und priva-
te Investitionen fir solche Projekte zu mobilisieren.

Der Bundesrat gab als strategische Rahmenbedingung flir die Investitionsbeschlisse und -aktivitaten der

SIFEM folgende Ziele vor:

- SIFEM soll einer der Pfeiler der vom Bundesrat angestrebten Férderung eines nachhaltigen, vom Privatsek-
tor ausgehenden Wachstums in den Volkswirtschaften der Entwicklungs- und Schwellenldnder werden, mit
dem Ziel, das Wirtschaftswachstum zu férdern, wirtschaftliche Ungleichheit zu reduzieren und die Integra-
tion dieser Lander in die Weltwirtschaft zu erleichtern.

- SIFEM unterstitzt den Privatsektor in Entwicklungs- und Schwellenldndern entweder durch Investitionen in
Finanzintermediare, die langfristiges Kapital und Know-how fir lokale kleine und mittelgrosse Unternehmen
(KMU) anbieten, oder durch die direkte Mitfinanzierung von nachhaltigen privaten Unternehmen.

Die strategischen Ziele von SIFEM werden in der Regel fir eine 4-Jahres-Periode vorgegeben, wobei die erste
dieser Perioden im Jahre 2012 hatte enden sollen. Der Bundesrat hat beschlossen, die Laufzeit der heute gel-
tenden strategischen Ziele bis Ende 2013 zu verlangern, wahrenddem neue strategische Ziele fir die Periode
2014 -2017 ausgearbeitet werden.

Basierend auf diesen strategischen Zielen schreiben die Investitionsrichtlinien von SIFEM die Instrumente vor,
welche die SIFEM zur Erreichung der Ziele benutzen kann. Die SIFEM soll zum langfristigen 6konomischen
Wachstum in Entwicklungs- und Schwellenlandern beitragen, indem sie:

- in erster Linie in Fonds, die von Finanzintermedidren verwaltet werden, und in andere Finanzinstitutionen
(z. B. Banken, Leasinggesellschaften, Anlagefonds, Garantiefonds, verbriefte Forderungen) investiert, die
lokalen, wachstumsorientierten Unternehmen Zugang zu Kapital und Know-how verschaffen;

- direkt in nachhaltige private Unternehmen investiert; und

- versucht, Ressourcen des Privatsektors (Finanzierungen und Know-how) zu mobilisieren und diese Ressour-
cen in den Privatsektor der Zielldnder von SIFEM zu leiten.

Die Investitionen von SIFEM sind entwicklungsorientiert und somit darauf ausgerichtet, nebst der finanziellen
Rendite etliche weitere Ziele zu erreichen. Die strategischen Ziele verpflichten SIFEM, folgende allgemeine
Leitgrundsatze einzuhalten:

- Hebelwirkung - SIFEM strebt eine Maximierung von privaten Investitionen in die Ziellander und Zielkunden
an. Wenn immer méglich, wird sie deshalb die politischen und/oder kommerziellen Risiken wie auch die
Renditen aus Investitionen mit privaten Investoren teilen.

- Subsidiaritdt - SIFEM stellt Finanzierungen zur Verfligung, die am Markt nicht oder nicht zu angemessenen
Bedingungen oder in gentigender Hohe erhaltlich sind. Bevorzugt werden Investitionen, bei welchen die Ge-
wahrung einer Finanzierung mit einem Know-how-Transfer verbunden ist.

- Komplementaritat - SIFEM ist eine aktive Investorin. Sie will den finanziellen Erfolg ihrer Investitionen ver-
bessern, indem sie den Fonds, die sie in ihrem Portefeuille halt, und den Gesellschaften, in die sie investiert,
ihre Unterstitzung gewahrt und sie von ihrer Erfahrung profitieren lasst, um geeignete Strukturen fir Ma-
nagementtechniken und -praktiken, Kostenmanagement, Corporate Governance, Berichtwesen, Qualitats-
kontrolle sowie Marketing- und Geschaftsstrategien einzufiihren.

- Nachhaltigkeit-SIFEMhaltsichandie Grundsatzeder NachhaltigkeitimweitestenSinne.InvestitionenderSIFEM
haben drei Endziele: die wirtschaftliche, soziale und 6kologische Nachhaltigkeit (, triple bottom line investor”).

Ausgehend von den strategischen Zielen wurde ein Katalog von operationalisierten Zielen erarbeitet, der im
nachstehenden Abschnitt 6 naher vorgestellt wird.

13
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2. Governance
und Unternehmenspolitik

Nach einem ereignisreichen Start im Jahr 2011, waren die verschiedenen Organe von
SIFEM auch im Jahre 2012 voll ausgelastet. Es fanden 12 Sitzungen des Verwaltungsrates
und seiner Ausschiisse statt. Der Verwaltungsrat begleitete die Umsetzung der wichtigs-
ten Grundsitze und Verfahren der SIFEM in die Praxis, lenkte die Diskussionen iiber die
langfristige Strategie und iiberwachte die Leistung des Investitions-Portefeuilles. Sechs
Investitionen wurden durch den Investitionsausschuss wihrend des Jahres 2012 definitiv
genehmigt. Der Priifungsausschuss iiberpriifte die Finanz- und Betriebsrechnung, das
Budget, das Risikomanagement und die externen Kontrollen, gab Empfehlungen ab und
unterstiitzte den Verwaltungsrat in Finanzbelangen.
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2.1 Tatigkeit des Verwaltungsrates

Nach der Griindung der SIFEM im Jahre 2011 und der Annahme von unternehmenspolitischen Grundsatzen
und Verfahrensregeln verwendete der Verwaltungsrat 2012 einen grossen Teil seiner Zeit fur die Umsetzung
dieser Grundsatze und Verfahrensregeln in die Praxis. Die Ubernahme der IFRS fiihrte SIFEM zum Beispiel
dazu, ihr Finanz-Reporting in enger Zusammenarbeit mit der Buchhaltungsstelle, den Revisoren und der Eid-
gendssischen Finanzverwaltung zu Uberarbeiten.

Grosse Beachtung schenkte der Verwaltungsrat auch der Leistung des SIFEM-Investitionsportefeuilles. Als ers-
te Region wurde Sub-Sahara-Afrika vom Verwaltungsrat einer vertieften Prufung mit Bezug auf die dort be-
stehenden Engagements von SIFEM unterzogen. Zudem wurden die grossen Markttrends, welche die Tatigkeit
von SIFEM in dieser Region beeinflussen, unter die Lupe genommen. Der Verwaltungsrat nahm Kenntnis von
den sich abzeichnenden Herausforderungen. Dazu gehért zum Beispiel die zunehmende Grdsse der Fonds,
die erfordern, dass SIFEM auch gréssere Summen investiert, um ihren Einfluss nicht zu verlieren, sowie das
Verhadltnis zwischen dem Ziel von SIFEM, subsididr zum Markt aufzutreten, und dem Ziel, privates Kapital zu
mobilisieren. Die Reihe der Uberpriifungen der regionalen Portefeuilles wird fiir die anderen Regionen fort-
gesetzt werden. Ausserdem diskutierte der Verwaltungsrat die Rolle von SIFEM bei Entscheiden ihrer lokalen
Partner lber die Hohe der Entschadigungen sowie die Leistung von einzelnen Portefeuille-Positionen.

Der Verwaltungsrat leitete vor Kurzem eine Uberpriifung von zwei wesentlichen Aspekten der Strategie von
SIFEM ein. Zum Ersten stellte sich der Verwaltungsrat die Frage, ob SIFEM angesichts der heutigen Jahres-
kapazitat fur neue Engagements mittelfristig die betriebliche und finanzielle Nachhaltigkeit sichern kénne. Er
kam zum Schluss, dass SIFEM die Jahreskapazitat fir das Eingehen neuer Investitionsverpflichtungen in ver-
niinftigem Masse erhdhen sollte, unter der Annahme, dass die Ruckflisse aus dem Investitions-Portefeuille
den Erwartungen entsprechen, und dass die Schweizerische Eidgenossenschaft die langfristig notwendigen
Rahmenbedingungen schafft. Darliber laufen zurzeit Gesprache mit der Aktiondrin.

Der zweite Punkt der Strategie-Uberpriifung betrifft die Investitions-Ansatze von SIFEM. Das SECO hatte eine
unabhangige Evaluation der Investitionstatigkeit von SIFEM fur die Periode von 2003 - 2011 in Auftrag ge-
geben. Diese bestatigte die Relevanz, Wirksamkeit, Effizienz, Nachhaltigkeit und angemessene Umsetzung der
Ansatze von SIFEM fir die Entwicklungsfinanzierung (siehe Abschnitt 4.2). Zurzeit wird das Gesprach mit SECO
im Hinblick auf die Festlegung neuer strategischer Ziele von SIFEM fur die Periode 2014-2017 gefuhrt, die vom
Bundesrat Ende 2013 verabschiedet werden sollen.

Die Mitglieder des Verwaltungsrates bedauern den Rucktritt von Jean-Luc Bernasconi als Vertreter der Schwei-
zerischen Eidgenossenschaft im Verwaltungsrat der SIFEM. Herr Bernasconi verliess das SECO, um eine neue
Stelle bei der African Development Bank anzunehmen. Der Verwaltungsrat dankt ihm noch einmal fur seine
wichtigen Beitrage in der Grindungsphase der SIFEM. Das SECO hat Ivo Germann als Nachfolger von Jean-Luc
Bernasconi ernannt. Bis zur Bestatigung seiner Wahl durch den Bundesrat und durch eine ausserordentliche
Generalversammlung nahm Herr Germann als Beobachter an den Verwaltungsratssitzungen teil.

Weitere Themen, die der Verwaltungsrat 2012 behandelte, umfassten unter anderen den korrekten Umgang
von Reputationsrisiken, die Erarbeitung von Jahreszielen fiir Obviam sowie den Status von SIFEM mit Bezug auf
das Beschaffungswesen und die Stempelsteuer.
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2.2 Investitionsausschuss

2012 trat der Investitionsausschuss acht Mal zusammen und uberprifte neun Investitionsvorhaben, die von
Obviam vorgestellt wurden. Finf neue Vorhaben wurden auf Konzeptebene genehmigt, was Obviam ermog-
lichte, fur diese Vorhaben eine detaillierten Kaufprifung (Due Diligence) durchzufiihren. Nach Durchfuhrung
dieser Prifung wurden drei der Vorhaben noch einmal zum Entscheid vorgelegt und durch den Investitions-
ausschuss definitiv genehmigt. Flr ein viertes Vorhaben wurde die Due Diligence im Dezember 2012 durch-
geflihrt und die definitive Genehmigung durch den Investitionsausschuss anfangs 2013 erteilt. Fiir das flinfte
Vorhaben ist die Due Diligence fiir 2013 vorgesehen. Die Ubrigen vier Investitionsprojekte waren schon 2011
auf Konzeptebene genehmigt worden, diese Investitionen wurden dann im Jahr 2012 durch den Investitions-
ausschuss definitiv bewilligt. Weiter bewilligte der Investitionsausschuss die Umstrukturierung einer bestehen-
den Investition mit unterdurchschnittlicher Leistung im Investitions-Portefeuille von SIFEM.

2.3 Prufungsausschuss

Der Prifungsausschuss fuhrte 2012 vier Sitzungen durch und behandelte eine Vielzahl von Themen: von der
Portefeuille-Leistung Uber Bewertungsfragen bis zur Jahresrechnung, Betriebsrechnung, dem Budget, dem
Risikomanagement und der Leistung von Buchhaltung, Revisoren und Depotstellen. Der Prufungsausschuss
empfahl dem Verwaltungsrat die Genehmigung der nach den Regeln des OR erstellten Jahresrechnung 2011
von SIFEM. Der Prifungsausschuss traf auch mit dem Revisor und der Buchhaltungsstelle von SIFEM zusam-
men, um sich vom Genugen der internen Kontrollen und den Regeln der Liquiditatsbewirtschaftung ein Bild zu
verschaffen. Schliesslich unterstitzte der Prifungsausschuss den Verwaltungsrat auf verschiedenen Gebieten,
unter anderem im Zusammenhang mit der Festsetzung von Vergitungen und der Bestellung einer neuen
Buchhaltungsstelle.
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3.1 Ergebnis von SIFEM fur das Jahr 2012

Im Berichtsjahr 2012 erzielte SIFEM nach IFRS-Normen einen Nettoverlust von USD 15.1 Millionen, was um-
gerechnet in die Referenzwahrung von SIFEM einem Nettoverlust von CHF 17.2 Millionen entspricht. Diese
Zahlen geben die tatsachliche Leistung von SIFEM nur teilweise wieder, weil signifikante Buchflihrungseffekte
das Bild verzerren (siehe im Einzelnen die nachstehenden Abschnitte 3.2 und 3.3).

Das Investitionsportefeuille von SIFEM weist gesamthaft mit einem Nettogewinn von USD 2.9 Millionen (CHF
2.8 Millionen) eine positive Leistung aus. Wird das Ergebnis um die Gewinne, die auf glinstige Wechselkurs-
bewegungen innerhalb des Investitionsportefeuilles zurtickzufihren sind, berichtigt, dann resultiert eine neu-
trale Leistung mit einem kleinen Verlust von USD 0.2 Millionen (CHF 0.2 Millionen). Dieses Ergebnis vermag
die Administrations- und Betriebskosten der SIFEM, die 2012 USD 6.2 Millionen (CHF 5.9 Millionen) betrugen,
nicht zu decken.

3.2 Ubernahme des IFRS-Standards im Jahr 2012

Im Laufe des Jahres 2012 Uberarbeitete SIFEM ihr Buchfihrungssystem, um die Erstellung einer Jahresrech-
nung sowohl nach IFRS-Normen als auch nach den gesetzlich vorgeschriebenen Buchfihrungsbestimmungen
des OR erstellen zu kénnen.

Da 70% der Anlagen von SIFEM auf USD lauten, spielt der Dollar bei der Messung der Investitionsleistungen
von SIFEM und der Erstellung der Jahresrechnung eine sehr wichtige Rolle. Wegen der namentlich in den
letzten zwei Jahren beobachteten starken Volatilitat der Devisenmarkte waren die Investitionsleistungen von
SIFEM durch Wahrungseffekte stark verzerrt gewesen, wenn die Leistung in Schweizer Franken gemessen wiir-
de. Nach Rucksprache mit der eidgendssischen Finanzverwaltung beschloss SIFEM deshalb, als funktionale
Wahrung den US-Dollar fir die Erstellung der Rechnung nach IFRS-Normen und die Messung der Investitions-
Leistung zu verwenden. Alle nachstehend angegebenen Zahlen, die auf CHF lauten, wurden von den entspre-
chenden USD-Originalbetragen umgerechnet.

Dank der Verwendung von angemessenen Marktwerten und dem USD als funktionale Wahrung gibt der Ab-
schluss nach IFRS die Veranderungen bei den nicht realisierten Werten im Investitionsportefeuille von SIFEM
transparenter wieder und zeichnet deshalb ein relevanteres Bild der Leistung des Kerngeschaftes von SIFEM.
Dennoch ergeben sich auch nach den IFRS-Regeln Anomalien, die einen Einfluss auf das Gesamtergebnis von
SIFEM haben: so muss SIFEM fiktive Buchverluste auf die zinsfreien Darlehen, die sie von ihrer Aktiondrin er-
halt, und wahrungsbedingte Buchverluste auf diese Darlehen verbuchen.

Wie bereits erwahnt, belief sich 2012 der Nettoertrag aus dem SIFEM-Investitions-Portefeuille auf USD 2.9
Millionen (CHF 2.8 Millionen). Dieses Ergebnis erklart sich im Wesentlichen aus gunstigen Wechselkursver-
anderungen innerhalb des Investitionsportefeuilles (insbesondere Veranderungen des Euro-Kurses und sid-
afrikanischem Rand gegentber dem Dollar).

Diese positive Leistung des Portefeuilles reicht zur Deckung der administrativen und betrieblichen Kosten von
SIFEM von USD 6.2 Millionen (CHF 5.9 Millionen) nicht aus. Hervorzuheben ist, dass im Jahr 2012 die ausgewie-
senen Management- und Verwaltungskosten hoher als 2011 sind, weil SIFEM fir ein volles Betriebsjahr Rech-
nung legt, wahrend 2011 die Kosten nur pro rata seit der Betriebsaufnahme im August belastet wurden. Der
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Aufwand flr 2012 enthdlt zudem zusatzliche Posten, wie die Kosten der als Depotstelle und Administratorin
auftretenden Bank, die im Dezember 2011 mandatiert wurde. Diese Betriebskosten sind nun auf dem norma-
len, auch fur die Zukunft gultigen Niveau. Insgesamt zeigen die Ergebnisse, dass SIFEM auf der operationellen
Ebene, in dem durch zahlreiche Herausforderungen gepragten Jahr 2012, um ca. USD 3.2 Millionen (CHF 3.1
Millionen) davon entfernt war, finanzielle Nachhaltigkeit zu erreichen.

Wenn die sich ergebenden Kapitalkosten verbucht werden, dann erhéht sich der Verlust von SIFEM auf USD
15.1 Millionen (CHF 14.3 Millionen). Dies ist auf die Belastung von USD 11.8 Millionen (CHF 11.2 Millionen)
wegen der Wechselkursverluste und die Verbuchung des fiktive Zinssatzes auf den von der Aktionarin an SI-
FEM gewahrten Darlehen von USD 398.1 Millionen (CHF 364.4 Millionen) zuruckzufihren. Da die Darlehen der
Aktionarin zinsfrei und nicht rlickzahlbar sind, handelt es sich um reine Buchverluste. Dieser buchhalterische
Effekt hat 80% des Nettoverlustes von SIFEM im Jahre 2012 verursacht.

Wenn schliesslich die in USD ausgewiesenen Ergebnisse in die Referenzwahrung von SIFEM umgerechnet wer-
den, ergibt sich ein Verlust von CHF 17.2 Millionen. Der Verlust auf auslandischen Wahrungen von CHF 3.0 Mil-
lionen ist auf die Umrechnung der funktionalen Wahrung in die Referenzwahrung zuruckzufihren und enthalt
die kumulativen Gewinne und Verluste auf auslandischen Wahrungen, die Uber das Jahr erzielt wurden. Auch
dabei handelt es sich um reine Buchverluste.

3.3 Jahresrechnung nach OR

Obwohl SIFEM die IFRS-Regeln anwendet, wird parallel dazu ein Jahresabschluss nach OR erstellt, dies in erster
Linie aus Compliance-Grunden und um den gesetzlichen Anforderungen zu entsprechen.

Wahrend die Bilanzpassiven in der Jahresrechnung nach OR richtig wiedergegeben werden, erfordern die
Buchflhrungsvorschriften des OR, dass das Investitionsportefeuille von SIFEM zu Werten, die betrachtlich
unter dem angemessenen Marktwert liegen, verbucht wird. Diese Methode ist zwar konservativer, aber auch
weniger genau. Der grosste Teil der Wertveranderungen wird erst bei der Realisierung der Investitionen be-
ricksichtigt.

Nach den Buchfuihrungsbestimmungen des OR verzeichnete SIFEM im Jahr 2012 einen Nettogewinn von CHF
9.9 Millionen (USD 12.6 Millionen), gegenuber einem Verlust von CHF 11.3 Millionen (USD 12.0 Millionen) im
Jahr 2011. Die erhohte Ruckflussrate aus dem Portefeuille erklart den Gewinn, den SIFEM nach den Buchfiih-
rungsvorschriften des OR erzielt, vollstandig. Das Ergebnis ware noch besser, wenn nicht Wahrungseffekte den
Wert der Aktiven von SIFEM um CHF 5.7 Millionen vermindert hatten.

4 Die in diesem Bericht wiedergegebenen Ergebnisse nach OR leiten sich aus der nicht konsolidierten Jahresrechnung
von SIFEM ab. Zusdtzlich erstellte SIFEM nach Massgabe der Buchfiihrungsbestimmungen des OR einen konso-
lidierten Abschluss. Dieser ergibt keine wesentlich anderen Einsichten betreffend die finanzielle Lage der SIFEM,
sondern wurde erstellt, um den formellen Anforderungen von Art. 663e OR zu entsprechen. In diesem Jahresbericht
wird der konsolidierte Abschluss deshalb nicht naher behandelt.
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3.4 Zusammensetzung des Portefeuilles

Das Portefeuille von SIFEM wurde Uber einen Zeitraum von 14 Jahren aufgebaut, wobei die ersten Investitio-
nen ins Jahr 1997 zuriickreichen. Am 30. September 2012 setzte sich das Portefeuille von SIFEM aus 67 Inves-
titionen mit einem Gesamtwert von USD 505.4 Millionen (CHF 552.1 Millionen) zusammen, mit Engagements
in Uber 50 Landern in Afrika, Asien, Osteuropa und Lateinamerika. Wahrend historisch gesehen Asien die
anteilsmassig grosste Region war, hat ihr Anteil am Gesamtportefeuille leicht abgenommen, weil China und
Indien (zwei der wichtigsten Investitionsziellander von SIFEM) keine Schwerpunktldander mehr sind. Ebenso
nahm der Anteil von Osteuropa am Portefeuille ab, nachdem die 10 Lénder, die in den Jahren 2004 und 2007
der EU beigetreten sind, im Zeitpunkt des Beitrittes aus der Liste der Zielmadrkte gestrichen wurden. Der Anteil
von Afrika und Lateinamerika am Portefeuille hat langsam zugenommen.

Grafiken 2 und 3: SIFEM Portefeuille Sept. 2012 nach geografischen Regionen und Fokus

Fokus Geographie

Direkte & nicht-Fonds-
Investitionen 17% Afrika 26%

LATAM 17%

Infrastruktur
Fonds 4%

Mezzanin- Global 7%
Fonds 3%

Mikrofinanz-
Fonds 3%

Andere PE-
Instrumente 6%

CEE & CIS 15%

KMU PE Fonds 67% Asien 35%

Das Portefeuille besteht hauptsachlich aus Private-Equity-Fonds, welche in KMU und schnell wachsende Unter-
nehmen (67%), Infrastruktur (4%), Mezzanin- (3%) und andere Private-Equity-Instrumente (6%) investieren, so-
wie aus Mikrofinanz-Fonds (3%). Direkte Investitionen in Beteiligungen (Equity) und Kredite an Finanzinstitutio-
nen machen 17% des Portefeuilles aus. Von den Fonds, in welche SIFEM investiert hat, profitieren mehr als 310
Unternehmen in verschiedenen Sektoren. Dies zeigt, dass das Portefeuille tiber die Jahre, was Anlagerichtlinien
und Prioritdten betrifft, mit einer hohen Konstanz aufgebaut wurde, und so langfristiges Kapital fir KMU und
Wachstumsgesellschaften zur Verfigung stellen kann, private Investoren mobilisiert und subsidiar zum Markt
tatig ist (vgl. Abschnitt 1.3). In jlingster Zeit verfolgte SIFEM die Entstehung neuer Anlagethemen, beispielswei-
se im Bereich Clean-Tech und im Bildungssektor. Weiter wurde die Analyse der erwarteten Entwicklungseffekte
der Investitionen, einschliesslich 6kologischer, sozialer und Governance-Aspekte ausgebaut, um Lehren aus
vergangenen Erfahrungen zu ziehen und neueste internationale Standards und Beste Praktiken anzuwenden.
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3.5 Bewertungsrichtlinien fiir die Leistungsmessung

Fur die Messung der Investitionsleistung verwendet SIFEM den heutigen Marktwert der Portefeuille-Investitio-
nen, wobei die wichtigste Benchmark die historischen Anlagekosten der Investitionen (vor der Ubertragung)
sind. Um den Marktwert zu bestimmen, verwendet SIFEM die IPEV-Richtlinien.

Die Jahresrechnung von SIFEM wurde Anfang Marz revidiert, damit sie in die Rechnung der Schweizerischen
Eidgenossenschaft konsolidiert werden kann. Da die Fonds, in welche SIFEM investiert, noch nicht Zeit hatten,
die revidierten Rechnungen ihrer Portefeuille-Gesellschaften zu sammeln und in ihr eigenes Reporting aufzu-
nehmen, beziehen sich die Bewertungen in der Jahresrechnung von SIFEM auf der Fondsleistung im Septem-
ber 2012. Es ist unwahrscheinlich, dass wesentliche Abweichungen bestehen.

3.6 Entwicklung der wichtigsten Benchmark-
Leistungen

Bis zum 30. September 2012 ging SIFEM Verpflichtungen von insgesamt USD 505.4 Millionen (CHF 552.1 Mil-
lionen) bei 50 Anlagefonds und 17 Direktinvestitionen ein. Mit ihren 67 Investitionen hat SIFEM, wenn man
die Gesellschaften in den Portefeuilles der Fonds mitzahlt, direkt und indirekt Investitionen in Gber 310 Ge-
sellschaften getatigt.

Am 30. September 2012 betrug der NAV von SIFEM USD 282.9 Millionen (CHF 265.8 Millionen), was einer Zu-
nahme von USD 15.6 Millionen oder 5.8% gegenuber dem 31. Dezember 2011 entspricht. Der NAV per 30. Marz
2012 und 30. Juni 2012 betrug USD 282.5 Millionen bzw. USD 283.9 Millionen.

Grafik 4: NAV des Portefeuilles von SIFEM seit Beginn
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Seit Beginn wurden USD 370.3 Millionen (CHF 338.2 Millionen®) aus dem Investitions-Portefeuille von SIFEM
ausbezahlt und SIFEM erhielt Rickflisse in der Hohe von USD 262.1 Millionen (CHF 239.4 Millionen®). Der
Gesamtwert der Investitionen von SIFEM - einschliesslich Ruckflisse - belief sich auf USD 545.0 Millionen
(CHF 497.8 Millionen®), dies bei einem einbezahlten Kapital von USD 370.3 Millionen (CHF 338.2 Millionen?).
Am 30. September 2012 belief sich der kumulative Netto-Cashflow des Portefeuilles von SIFEM seit Beginn
(d. h. die Differenz zwischen Rickflissen und einbezahltem Kapital) auf USD -108.3 Millionen. Dieser negative
kumulative Cashflow erklart sich daraus, dass viele Investitionen im Portefeuille noch relativ neu sind und das
Portefeuille in den letzten Jahren gewachsen ist. Wie sich der kumulative Netto-Cashflow in der Zukunft entwi-
ckeln wird, hangt stark davon ab, ob das Investitionsportefeuille weiter wachsen wird. Bleibt es stabil, so kann
angenommen werden, dass der kumulative Netto-Cashflow uUber die Jahre, wenn das Portefeuille langsam
seine Reifephase erreicht, den Break-even-Punkt erreichen wird. Wenn das Portefeuille aber weiter wachst,
wird der Anteil der neueren Investitionen hoch bleiben und der kumulative Netto-Cashflow kann sogar noch
weiter fallen.

Grafik 5: SIFEM kumulativer Cashflow und nicht notwendige Verbindlichkeiten (in Mio. USD) seit Beginn
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Am 30. September 2012 betrug der IRR des Portefeuilles von SIFEM 10.22%. Am 30. Mdrz 2012 und am 30. Juni
2012 hatte er 10.94% bzw. 10.50% betragen. Der IRR wird seit Beginn berechnet. Das SIFEM Portefeuille ist ein
Instrument, das nicht auf eine feste Zeit angelegt ist. Es weist eine sogenannte , Evergreen-Struktur” auf, da die
Ruckflisse aus vergangenen Investitionen wieder investiert werden kénnen.

5 Zu heutigen Wechselkursen umgerechnet.
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Seit 2005 bewegte sich der IRR des Portefeuilles zwischen 10% und 18%. Die héchsten IRR wurden mit 17.22%
(Juni 07) und 16.61% (Dezember 07) kurz vor Beginn der Finanzkrise erzielt. Wahrend der Jahre der Finanzkrise
(2008-2009) nahm der Portefeuillewert leicht ab und der IRR bewegte sich zwischen 12% und 13%. Mit Beginn
der europdischen Schuldenkrise im Jahre 2010 und deren negativer Auswirkung auf die Bewertung von Unter-

nehmen in der ganzen Welt fiel der IRR noch einmal und bewegt sich nun zwischen 10% und 11%.

Tabelle 6: Total IRR & Multiple des Portefeuilles von SIFEM seit Beginn
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3.7 Wahrungseffekte

Die Verwendung des US-Dollars zum Zwecke der Leistungsmessung erlaubt es SIFEM, die Leistung ihres Porte-
feuilles ohne Bericksichtigung der sich aus der Volatilitat des Schweizer Frankens ergebenden Effekte zu ana-
lysieren. Das vermindert den Einfluss der Devisenmarkte auf die Leistung des Portefeuilles von SIFEM massiv.
Wahrend die Abwertung des Euro gegenuber dem Dollar die Zahlen per Ende Juni noch stark beeinflusste, ver-
schwanden diese Wahrungseffekte fast vollstandig, als der Euro Ende 2012 seinen Stand von Januar gegenuiber
dem US-Dollar wieder erreicht hatte (+2.3% uber das ganze Jahr). Leicht positive Wahrungseffekte ergaben
sich beim chinesischen Yuan (+1.0% Uber das ganze Jahr gegenliber dem US-Dollar), der zweiten Wahrung, in
welcher SIFEM in erheblichem Masse investiert ist. Die dritte wichtige Wahrung im Portefeuille von SIFEM ist
der stidafrikanische Rand (ZAR), der im zweiten aufeinanderfolgenden Jahr von 0.1239 USD pro ZAR am Anfang
von auf 0.1181 am Jahresende nachgab, was einer Abwertung von 4.7% entspricht.

Grafik 7: Wihrungsbewegungen EUR/USD und ZAR/USD im Jahr 2012
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Bei Fonds, die in USD oder EUR abrechnen, fihrte die Abwertung der lokalen Wahrungen, d. h. der Rechnungs-
wahrungen der Unternehmen, in welche die Fonds investieren, zu tieferen Bewertungen der entsprechenden
Portefeuillepositionen. Die meisten dieser Verluste sind wahrscheinlich nur voriibergehender Natur, da lokale
Wahrungen die Tendenz haben, Kursverluste wieder wettzumachen oder - wenn dies nicht der Fall ist - eine
grosse Wahrscheinlichkeit besteht, dass die Wettbewerbsfahigkeit der entsprechenden Volkswirtschaft verbes-
sert wird und sich demzufolge meistens das Wirtschaftswachstum beschleunigt. Es ist schwierig, den gesamten
Verlust aus diesen indirekten Wahrungseffekten zu quantifizieren, weil die Fonds, in die investiert wurde, nur
in der Rechnungswahrung des Fonds, d. h. in USD oder EUR, gefuhrt werden.

3.8 Trends bei den regionalen Portefeuilles

Afrika

Das Umfeld in der MENA-Region, v.a. in Nordafrika, wo die Investitionen von SIFEM liegen, bleibt in der Zeit
nach dem Arabischen Friihling weiterhin schwierig. Die Aussichten sind von Land zu Land verschieden: In
Marokko sind die Erwartungen positiv, wihrend andere Linder, wie Agypten und Tunesien unsicher bleiben.
Unter diesen Umstanden hat sich das Umfeld fur die Kapitalbeschaffung nicht verbessert und die Investoren
bleiben in dieser Region zuriickhaltend. Die fir die Mittelbeschaffung erforderlichen Aufwendungen und die
Dauer des Beschaffungsprozesses haben deshalb zugenommen. Unter diesen schwierigen Bedingungen spie-
len die EFG, darunter auch SIFEM, eine wichtige antizyklische Rolle, um zu verhindern, dass die Investitions-
tatigkeit zum Erliegen kommt. Die Entscheidung der Europaischen Bank fur Wiederaufbau und Entwicklung, in
MENA aktiv zu werden, ist deshalb eine willkommene Entwicklung. Es braucht aber eine bessere Koordination
zwischen bilateralen und multilateralen Agenturen wie der International Finance Corporation und der Euro-
paischen Investitionsbank. Ein grosser Teil des Portefeuilleaufbaus konzentrierte sich deshalb auf die Schluss-
verhandlungen fir den von Tuninvest verwalteten Maghreb Private Equity Fund III sowie fur den von Capital
Invest verwalteten Capital North Africa Venture Fund II, welche Anfang 2013 abgeschlossen sein sollten.

Beim Portefeuille-Monitoring gab es positive Neuigkeiten in MENA, wo die meisten Portefeuille-Gesellschaften
besser als im Jahr 2011 abschneiden. Einige Unternehmen schieden aus, bei wenigen anderen gab es Verzo-
gerungen, die Leistung ist aber immer noch gut und die meisten Fonds weisen einen IRR von tber 10% und
Multiples von mehr als 1.50x aus. Bei einer kiirzlich getétigten Fonds-Investition in Agypten verlief der Start
wegen des schwierigen politischen und makroékonomischen Umfelds harzig.

In SSA investierte SIFEM 12 Millionen USD in einen Private-Equity-Fonds und einen Mikrofinanz-Fonds in
Ost-Afrika, bei beiden handelt es sich um Erstfonds. Eine dritte, flr 2012 geplante Investition in einen Mid-
Market-PE-Fonds mit Schwergewicht auf Westafrika und dem siidlichen Afrika kam nicht zustande, weil der
Fondsmanager nicht gentigend Investitionsverpflichtungen zusammenbrachte, um seine Investitionsstrategie
durchfiihren zu kénnen. Dies ist nur eines von vielen Beispielen, die zeigen, wie schwierig das Umfeld fir
Mittelbeschaffung in der Region ist, wo nicht nur Erstfonds, sondern auch bewdhrte Teams Muhe haben, eine
kritische Masse zusammenzubringen. Zwar besteht ein zunehmendes Interesse fir SSA; es hat sich aber noch
nicht in Investitionsverpflichtungen niedergeschlagen. Ein Problem liegt darin, dass die grosse Mehrheit der
in SSA tatigen PE-Fonds fiir KMU und Wachstumsgesellschaften zu klein ist, um grosse Investitionen der insti-
tutionellen Investoren zu absorbieren und zu platzieren. In diesem Umfeld ist eine enge Zusammenarbeit mit
den anderen EFG und den IFI wichtig, um sicherzustellen, dass die vielversprechendsten Fondsmanager die
kritische Masse erreichen.
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Die Projekt-Pipeline in SSA war lebhaft; SIFEM prufte 2012 55 Angebote von Fonds. Bei der Mehrzahl handelte
es sich um PE-Fonds fiir KMU und schnell wachsende Unternehmen; die Zahl der auf einen Sektor konzentrier-
ten Fonds nahm aber auch zu. SIFEM wurden Angebote fir Fonds fir erneuerbare Energien und Clean-Tech-,
Landwirtschaft- und Infrastrukturfonds unterbreitet. SIFEM pruft diese Angebote aktiv, um festzustellen, ob sie
ihren Investitionsstrategien und -richtlinien entsprechen.

Die Folgen der Finanzkrise sind im SSA-Portefeuille von SIFEM immer noch stark spirbar. Namentlich hatten
die Fondsmanager Muhe, Kapital zu beschaffen und Riickzahlungen zu realisieren. SIFEM beobachtet die Lage
genau und arbeitet aktiv mit den Fondsmanagern und anderen Co-Investoren zusammen, um Ldsungen zur
Milderung dieser Probleme zu finden. Leider muss erwartet werden, dass dieser Trend 2013 anhalt, was die
Schwierigkeiten bei der Mittelbeschaffung noch akzentuieren wird.

2012 zahlte die Trust Bank Ghana die letzte Rate der von SIFEM 2007 erhaltenen Kreditlinie zurlck. Die Trust
Bank hielt alle Vereinbarungen mit SIFEM ein und geriet nie in Verzug; dennoch bleibt die Rendite wegen einer
massiven Abwertung der lokalen Wahrung gegentber dem USD (mehr als 107% oder Giber 17% pro Jahr) unter
den Erwartungen. Dieses Beispiel zeigt, dass Kredite in lokaler Wahrung fir Entwicklungseffekte forderlich
sind, in finanzieller Hinsicht jedoch eine Herausforderung darstellen.

Asien

Asien bleibt die aktivste Region fir Investitionen in den aufstrebenden Markten, wobei China und Indien bei
der Mittelbeschaffung und den Riickzahlungen fuhrend sind, was sowohl auf die Grdsse ihrer Volkswirtschaf-
ten und ihr Wachstum, wie auch auf die langere Erfahrung und Spezialisierung ihrer Manager zuriickzufuhren
ist. Insgesamt gingen 2012 Uber 100 Antrage ein, die uberprift wurden. SIFEM tatigte eine Investition in den
Mongolian Opportunities Fund. Die Due Diligence fur einen vielversprechenden, branchenneutralen, indone-
sischen Fonds wurde vorubergehend zurilickgestellt, und einige andere attraktive Moglichkeiten konnten nicht
bertcksichtigt werden, weil sie ausserhalb der SIFEM-Schwerpunktlander lagen oder mehr Kapital bendtigt
hatten, als SIFEM in der heutigen Konstellation aufbringen kann.

Das Monitoring spielte 2012 eine wesentliche Rolle und Obviam machte eine Reihe von Besuchen bei Investi-
tionsempfangern in Indonesien, Kambodscha und Indien. Die Entwicklungsfonds wurden in den ersten Jahren
sehr genau Uberwacht. Die reiferen Fonds schnitten mit Bezug auf die Tatigkeiten der in ihrem Portefeuille be-
findlichen Unternehmen und das Ertragswachstum gut ab. Dies schldgt sich wegen des Drucks auf die Bench-
mark-Bewertungen und Wahrungen (insb. bei der indischen Rupie) seit 2011 nur teilweise in den Bewertungen
nieder. Es gab aber namentlich in Indien auch einige erfolgreiche Ausstiege.

Bei den Schwellenlandern, in die SIFEM investiert, ergab sich in Indonesien eine Neubelebung der PE-Bran-
che, die unter der asiatischen Krise in den 90-er Jahren gelitten hatte und seither kaum aktiv war, wobei die
meisten Abschlisse Uber lokale Family-Offices und Geschaftsgruppen liefen. Bis vor Kurzem konzentrierten
sich die wenigen aktiven lokalen Manager auf grosse Gesellschaften, Privatisierungen und Geschafte mit na-
turlichen Ressourcen, wahrend die regionalen Fonds vor allem an grésseren Geschaften mitwirkten. Im Jahre
2012 konnten einige Erstfonds, die sich auf mittelgrosse Geschafte spezialisierten, aufgebaut werden. Obviam
sieht in den kommenden Jahren weitere Chancen fir neue Fonds. Von den ubrigen siidostasiatischen Volks-
wirtschaften sind viele eng mit China verbunden; ihr Wachstum betragt zwischen 4% und 7%. Glinstige demo-
grafische Faktoren, die zu einer wachsenden konsumierenden Mittelklasse fuhren, lassen auch fir die Zukunft
hoffen.

Wahrend die Aussichten in Vietnam langfristig immer noch glnstig sind, stellten sich im Jahr 2012 sowohl
wirtschaftlich als auch politisch grosse Herausforderungen. Zum Jahresende und anfangs 2013 besserte sich
aber die Lage. Unter diesen Bedingungen lag das Hauptgewicht bei einer Uberwachung des Portefeuilles, das
aus einer Mischung von reifen und neuen Anlagen besteht. Wahrend die neuen Anlagen interessante Aussich-
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ten bieten, haben sich die Ausstiege bei den reifen Anlagen als schwierig erwiesen und es ist ein erheblicher
Follow-up-Aufwand erforderlich. Was zuklnftige Investitionen betrifft, so gingen viele Angebote ein, da eine
grosse Zahl von Managern heute daran ist, Mittel zu beschaffen. SIFEM legte das Schwergewicht aber auf an-
dere Teile von Asien und wartet ab, bis sich die wirtschaftliche Lage beruhigt und mehr Klarheit mit Bezug auf
die laufenden Geschafte und die Rlckzahlungen besteht.

Im Hinblick auf die friheren Schwerpunktlander von SIFEM hielt die Verlangsamung des Wirtschaftswachs-
tums in Indien auch 2012 an. Der indische PE-Markt bleibt mit einer erh6hten Investitionstatigkeit aktiv; es
gibt aber immer noch wenige Riickzahlungen. Trotz einiger wirtschaftlicher und politischer Herausforderungen
sieht Obviam immer noch eine Vielzahl von Mdglichkeiten, um ein breit abgestutztes Wachstum in Indien zu
unterstitzen. Da Indien kein Schwerpunktland mehr ist, konzentriert sich SIFEM dort auf Investitionen in Ent-
wicklungsnischen, wie Impakt-Branchenfonds in erneuerbarer Energie, Infrastruktur und Landwirtschaft sowie
dem Bildungs- oder dem Gesundheitssektor. Ausserhalb dieser Nischen hat sich bei der Bereitstellung von
Wachstumskapital ein sehr starker funktionierender Wettbewerb eingestellt. In den branchenneutralen Fonds
braucht es deshalb SIFEM weniger. Ausnahmen sind bestehende Beziehungen, wo SIFEM die Nachhaltigkeit
der Entwicklungseffekte durch Beibehaltung ihrer Beteiligung sichern kann.

SIFEM istimmer noch in erheblichem Masse in China investiert, das kein Schwerpunktland mehr ist. Es wurden
einige Fonds geprift, wobei saubere Energie, Infrastruktur und Gesundheit fir SIFEM am vielversprechends-
ten sind. Schliesslich sind auch die Diversifizierung und die Entwicklung von Nachbarldndern wie der Mongolei
eng mit dem Export von natirlichen Ressourcen in den industriellen Girtel von Nordchina verknipft.
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Osteuropa und GUS

Die Zusammensetzung des Portefeuilles von SIFEM in Osteuropa und der GUS blieb unverandert. Die letzte
Investition erfolgte 2010 in den Europe Virgin Fund in der Ukraine. Die Region wurde durch die Finanzkrise,
die immer noch starke Auswirkungen auf die entsprechenden Volkswirtschaften zeitigt, wohl am hartesten ge-
troffen. Dies schldgt sich in einem schwachen Eingang von neuen Investitionsmoglichkeiten fir SIFEM nieder.
SIFEM wird im Ubrigen in den meisten siidosteuropéischen Landern, die der EU beigetreten sind oder Bei-
trittsgesprache aufgenommen haben, nicht mehr benétigt. Eine dhnliche Lage zeigt sich in den GUS-Léndern,
wo die meisten regionalen Fonds, die SIFEM-Schwerpunktldnder abdecken, von Russland aus operieren oder
einen starken Anlageschwerpunkt in Russland, das kein Schwerpunktland ist, haben. Dadurch konzentrieren
sich neue Aktivitdten von SIFEM auf die Ukraine und den Kaukasus.

Die meisten Fonds im Osteuropa/GUS-Portefeuille leiden weiter unter dem schwierigen wirtschaftlichen Um-
feld. Die vor der Krise errichteten Fonds befinden sich in der Desinvestitionsphase und haben Muhe, Kaufer
fur ihre Portefeuillegesellschaften zu finden. Bei den meisten dieser Fonds wird die Laufdauer um mindestens
ein Jahr oder mehr verlangert werden mussen.

Zusatzlich zu den Fondsinvestitionen gewahrte SIFEM 2007 und 2008 Darlehen an zwei aserbaidschanische Banken,
die 2013 voll zurlckbezahlt werden. Die Darlehen zeigten eine gute Leistung und die Banken hielten die vertrag-
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lichen Pflichten ein. Der Wettbewerbsdruck fuhrte aber in den letzten Jahren zu einer Senkung der Margen. Das
gleiche Phanomen lasst sich bei Mikrofinanz-Krediten beobachten, wo SIFEM mit einer weltweiten Fazilitat tatig ist.

Lateinamerika

Die Investitionstatigkeit in Lateinamerika war 2012 sehr rege; SIFEM tatigte drei Transaktionen im Wert von 12
Millionen USD in zwei erstmalige Private-Equity-Fonds, von denen sich der eine auf KMU und der andere auf
erneuerbare Energie spezialisiert, und einen Mikrofinanz-Kreditfonds im Bildungssektor. Obviam Uberprifte
im vergangenen Jahr 13 Direktgeschafte und 32 Fonds, von denen viele sektorneutrale Fonds waren, wobei
auch gewisse Trends zu den Sektoren erneuerbare Energie, Agro- und Forstwirtschaft erkennbar waren. Die
grosste Herausforderung bei der Auswahl von Geschaften bleibt der Status der Region als Mittel-/Hocheinkom-
menszone, der es SIFEM verunmaéglicht, in regionale siidamerikanische Fonds zu investieren, da die meisten
Markte als zu hoch entwickelt betrachtet werden, um sich flr Investitionen von SIFEM zu qualifizieren. Deshalb
beschrankt sich SIFEM ausschliesslich auf die Schwerpunktlander Kolumbien, Peru, die zentralamerikanische
Region und Bolivien.

Das bestehende Lateinamerika-Portefeuille ist noch jung und zeigt eine bescheidene Leistung. Die Rendite
wird einerseits durch die negative Leistung der aus dem Beginn des ersten Jahrzehntes dieses Jahrhundert
stammenden Fonds der ersten Generation und andererseits durch relativ neue, weitgehend nicht realisierte
Portefeuilles jingeren Datums gedriickt.

Ein wichtiges Thema sind Herausforderungen bei Investitionen in kleine KMU in den schwierigen, kleinen, in-
formellen und fragmentierten Markten Zentralamerikas, wo die Fonds mit finanziellen Problemen kdampfen.
SIFEM wird in Zusammenarbeit mit anderen EFG und IFI weiterhin nach innovativen Ansatzen, die den o6rt-
lichen Bedingungen gerecht werden, suchen. Dieses Thema betrifft liber Zentralamerika hinaus auch Peru, wo
die meisten Portefeuillegesellschaften der Fonds zu klein sind, um das Interesse von Drittkdufern zu wecken.
Fonds, die auf der regionalen Ebene in grossere und stabilere Gesellschaften mit besseren Aussichten investie-
ren und deshalb sowohl von der lokalen Nachfrage als auch vom regionalen Wachstum profitieren, schneiden
diesbezuglich besser ab.

Neben Investitionen in PEF hat SIFEM auch in verschiedene Mikrofinanz-Kreditfonds investiert, die sich stark
auf Lateinamerika spezialisiert haben, namentlich die Global Microfinance Facility, Symbiotics MFLO III, die
Emergency Liquidity Facility und in jungster Zeit auch den Higher Education Finance Fund. Alle diese Kreditfazi-
litdten weisen mit einer Ausnahme eine erwartungsgemasse Leistung aus. Zu erwahnen ist, dass die Manager
dieser Instrumente den Tier I Mikrofinanz-Markt sowohl auf der Stufe Grossist (d. h. MFI, die sehr billige Dar-
lehen erhalten) als auch, was weit beunruhigender ist, auf der Stufe Endverbraucher, als gesattigt ansehen.
Bei den Endverbrauchern ist die Uberschuldung in Mérkten wie Peru das dominierende Problem. Schliesslich
ist SIFEM Glaubigerin eines an Bancentro in Nicaragua gewahrten Darlehens. Die Schuldnerin halt alle ihre
vertraglichen Verpflichtungen ein und leistet die Zinszahlungen punktlich. Bancentro ist eine der grdssten
Banken des Landes mit einer gesunden Bilanz. Sie konnte nicht nur die Riickschldge der Mikrofinanz-Branche
vermeiden, sondern war in Zeiten der finanziellen Instabilitdt der Markte sogar in der Lage, ihre Einlagen zu
erhdhen. Bancentro konzentriert sich schwerpunktmaéssig auf Darlehen an KMU.

3.9 Neue Investitionen im Jahr 2012

Im Jahr 2012 wurden Investitionen im Wert von insgesamt 29,0 Millionen USD (CHF 26,5 Millionen®) eingegan-
gen, was einem erheblichen Rickgang gegenliber den Engagements im Jahre 2011, die sich auf 57,1 Millionen
USD (CHF 53,7 Millionen®) beliefen, bedeutet. Dies erklart sich durch einen Betrag von ca. 18 Millionen USD, der
auf im Jahr 2012 geplante Anlagen, welche auf 2013 verschoben wurden, entfallt (siehe vorstehende Erlaute-
rungen zu den Regionen). Zudem hielt Obviam einige Angebote in der Pipeline zuruick, da sich gewisse Fragen
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bezlglich des Zeitraums, Uber welchen die noch freien Liquiditatsreserven investiert werden sollen, stellten.

Die Engagements im Jahre 2012 erfolgten bei vier Private-Equity-Fonds und zwei Mikrofinanz-Fonds. Drei Pro-
jekte entfallen auf Lateinamerika, zwei auf Afrika und eines auf Asien. Drei Fonds sind ohne Branchenpraferen-
zen, wahrend die anderen drei ihre Schwerpunkte bei den erneuerbaren Energien und der Mikrofinanz haben.
SIFEM investierte insbesondere in den ersten Private-Equity-Fonds in der Mongolei, welche erst kurzlich ein
Schwerpunktland der SIFEM wurde.

Folgende neue Portefeuillepositionen wurden eingegangen:

- Catalyst Fund I: ein PEF mit 125 Millionen USD, der in mittelgrosse Unternehmen mit hohem Wachstum in
Ostafrika investiert. Mit dem Ziel, regionale Leader zu entwickeln, arbeitet der Fonds mit seinen Portefeuille-
Unternehmen darauf hin, internationale operative Best-Practices, die auch 6kologische, soziale und Gover-
nance-Standards beinhalten, zu implementieren. Catalyst will das Wachstum von Ertragen und Gewinn durch
Investitionen und strategische Mehrwert-Initiativen férdern. Catalyst Principal Partners, der Fondsmanager,
leitet seinen ersten Fonds. Er hat aber ein erfahrenes Team von ostafrikanischen Anlagespezialisten, die tGber
internationale Erfahrungen und breit gestreutes, komplementares Fachwissen verfligen, zusammengestellt.

- CoreCo Central America Fund I: ein PEF mit 54 Millionen USD, der in Wachstums-Gesellschaften in Zentral-
amerika und der Dominikanischen Republik investiert. CoreCo investiert 3-5 Millionen USD in ertragsstarke
Unternehmen, die auf Branchen, welche die lokale Nachfrage befriedigen, spezialisiert sind und regionale
Marktfuhrer werden wollen. Obwohl CoreCo keine Branchenbeschrankung kennt, sind ihre Zielunterneh-
men vor allem in folgenden Sektoren tatig: Gesundheit, Finanzdienstleistungen, IT/Software, Verbraucher-
waren, Detailhandel und Logistikdienstleistungen und Telecom/Radio.

- Latin Renewables Infrastructure: ein PEF mit 40 Millionen USD, der in Projekte zur Erzeugung von er-
neuerbarer Energie vor allem in Zentralamerika, in geringerem Ausmass aber auch in Sidamerika und der
Karibik, investiert. Ziel sind Investitionen von 5-25 Millionen USD in kapitalintensiven Segmenten der Erzeu-
gung erneuerbarer Energie, wobei der Schwerpunkt auf Wasserkraft liegt. Es wird aber auch in Windenergie,
Erdwdrme und Solarenergie investiert.

- Higher Education Finance Fund: ein Kreditfonds mit 28 Millionen USD, der Kredite und technische Unter-
stitzung an MFI gewahrt, die Darlehen fiir h6here Bildung an junge Erwachsene aus Familien mit geringem
Einkommen finanzieren. Ziellander sind Costa Rica, Guatemala, Honduras, Bolivien, Peru, Paraguay und die
Dominikanische Republik. SIFEM gewdhrte dem Fonds im Jahre 2012 einen Kredit von 1 Million USD.

- Mongolia Opportunities Fund: der erste mongolische PEF mit einer Grdsse von 31 Millionen USD, der lang-
fristiges Kapital zwischen 2-8 Millionen USD hauptsachlich in Form von Kapitalbeteiligungen vergibt. Der
Fonds investiert nicht in den florierenden Bergbausektor des Landes, sondern konzentriert sich eher auf mit-
telgrosse Unternehmen, die Maschinen, Dienstleistungen und Infrastruktur anbieten, und so dazu beitragen,
dass das Wirtschaftswachstum aufeine breitere Basis gestellt wird, alle Sektoren einschliesst und robust bleibt.

- Progression Eastern African Microfinance Equity Fund: ein PEF mit 40 Millionen USD, der in Mikrofinanz-
institutionen, die Finanzdienstleistungen an Klienten mit mittlerem und kleinem Einkommen in Ostafrika
erbringen, investiert. Der Fonds wird 2-5 Millionen USD in Unternehmen investieren, die Menschen, welche
traditionell keinen Zugang zu Banken haben, Kredit- und Sparmdglichkeiten verschaffen. Der Fonds wird
durch Progression Capital Africa Ltd. geleitet, ein neues Team, das Uber starke Fahigkeiten verfugt, um einen
Mehrwert fir die lokalen Mikrofinanz-Institutionen zu schaffen.

¢ Umgerechnet zu den entsprechenden Wechselkursen am Jahresende
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4. Entwicklungswirkung
und Evaluation

Die Leistung von SIFEM und die von ihr angestrebten Auswirkungen auf die Entwicklung
wurden in einem operationalisierten Katalog von strategischen Zielen festgelegt. Die Rah-
menbedingungen werden dabei vom Bundesrat jeweils fiir vier Jahre vorgegeben, wiahrend
die spezifischen Ziele jahrlich vom Verwaltungsrat nach Massgabe der erzielten Fortschritte
und der Zielerfiillung beschlossen werden. Der Katalog ist in vier thematische Gruppen auf-
geteilt: Auswirkungen auf die Entwicklung, mit dem Hauptaugenmerk auf die Schaffung von
Arbeitsplitzen, der Entwicklung des Finanzsektors sowie auf 6kologische und soziale Aspek-
ten; finanzielle Nachhaltigkeit, basierend auf einer kritische Grosse und der Erwirtschaftung
von geniigend Ertrag, um die finanzielle Nachhaltigkeit langfristig zu sichern; Einhaltung

des Investitionsmandates und anderer unternehmenspolitischer Grundsitze; und institutio-
neller Aufbau durch geeignete Management- und Governance-Strukturen. Der Fortschritt,
der bei den fiir die Periode 2009-2012 festgelegten Zielen erreicht wurde, wird im folgenden
Abschnitt eingehend erlautert. Im Jahre 2012 unterzog sich SIFEM auch einer externen Eva-
luation, die gesamthaft durchaus positiv ausfiel und das Mandat, den Betrieb und den von
SIFEM geschaffenen Mehrwert bestétigte. Im letzten Abschnitt prisentiert SIFEM einen Uber-
blick iiber die von ihr zur Messung der Entwicklungseffekten eingesetzten Methoden und die
Ergebnisse des letzten Berichtes zu den Entwicklungseffekten.
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4.1 Leistung im Vergleich
zu operationalisierten Zielen

Wir freuen uns, mitteilen zu kdnnen, dass wir gemessen an den vom Bundesrat festgelegten Orientierungs-
werten (Benchmarks), 11 der 12 Ziele erreicht haben. Das einzige Ziel, das SIFEM nicht erreicht hat, betrifft die
Ruckflussquote aus den Investitionen, welche infolge der Finanzkrise wahrend der ganzen Zielperiode unter
den Erwartungen blieb. Die insgesamt starke Leistung zeugt vom sorgfaltigen Vorgehen von SIFEM, die einen
Ausgleich zwischen finanziellen und Entwicklungszielen anstrebt, sowie von der Kompetenz des Management-
Teams von Obviam bei der Auswahl von Investitionen und von seinem praxisorientierten Vorgehen. Damit
wird sichergestellt, dass die Investitionen den gestellten Anforderungen kontinuierlich entsprechen und die
Entwicklungseffekte und Finanzergebnisse maximiert werden.

In der nachstehenden Tabelle werden die Ziele fir die Periode 2009-2012, wie sie im Mitte 2011 erstellten
Controlling- und Uberwachungskonzept von SIFEM enthalten sind, zusammen mit den neuesten Messzahlen

fur jedes Ziel aufgefiihrt.

Ziele Unterziele

Zielwerte

Relevante Messergebnisse

1.1 Nach international
anerkannten Stan-
dards ergeben sich
insgesamt positive
Entwicklungseffekte

1. Entwicklungs-
wirkung

Bei Ex-Post Messungen mit dem
Entwicklungs-Monitoring-System
der europaischen Entwicklungs-
finanzierungsgesellschaften (EFG)
sollen 60% der Investitionen von
SIFEM mit ,gut” oder einer besse-
ren Bewertung abschneiden

Nach dem GPR-Bericht von Juni
2012 (Daten aus 2011) schnitten
insgesamt 91% der Investitionen
von SIFEM ex-post mit , gut” oder
einer besseren Bewertung ab.

1.2 Schaffung von Stellen
auf Unternehmens-

ebene

Mindestens die Halfte der
indirekten Investitionsempfanger
von SIFEM weisen wéahrend

der Investitionsperiode eine
Zunahme von Stellen aus

Nach dem GPR-Bericht von Juni
2012 (Daten aus 2011) ergab sich
bei 70% der indirekten Investitions-
empfanger von SIFEM (Unter-
nehmen in den Portefeuilles der
Fonds) eine Zunahme der Arbeits-
stellen in der Investitionsperiode.

1.3 Gesamtzahl neu

geschaffener Stellen

Im Dreijahresdurchschnitt soll die
Gesamtzahl der Stellen bei allen
indirekten Investitionsempfangern
von SIFEM (mit Ausnahme der

in der Periode neu dazugekom-
menen Investitionsempfangern)
eine jahrliche Nettozunahme
ausweisen

Der iiber eine Dreijahresperiode
gewichtete Durchschnitt der
Gesamtzahl der Arbeitsstellen
bei allen indirekten Investiti-
tionsempfangern von SIFEM
nahm jahrlich um 6875 zu (nicht
bericksichtigt sind die in der
Periode neu dazugekommenen
Investitionsempfanger).

1.4 Entwicklung des

Finanzsektors

Jede Investition von SIFEM leistet
auf ihre Art einen Beitrag zur
Diversifizierung des Finanzsek-
tors oder der Kreditallokation im
Zielland

Alle Investitionen von SIFEM leis-
ten auf ihre Art einen Beitrag zur
Diversifizierung des Finanzsektors
oder der Kreditallokation in den
Ziellandern. Dies betrifft alle nach
GPR bewerteten Investitionen
(seit 2005).

1.5 Positive dkologische
und soziale
Auswirkungen der

Investitionen

Alle Investitionsempfanger von
SIFEM haben sich zur Umsetzung
der 6kologischen und sozialen
Standards von SIFEM verpflichtet

Alle Fonds, in welche SIFEM inves-
tierte, verpflichteten sich, die 6ko-
logischen und sozialen Standards
von SIFEM umzusetzen (Beginn
der Messungen in 2008).
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SIFEM

Ziele

Unterziele

Zielwerte

Relevante Messergebnisse

2. Finanzielle

2.1

Positiver Kapital-

Im 5-Jahres-Durchschnitt sollen

Der uber eine Funfjahresperiode

Nachhaltigkeit ertrag aus die jahrlichen Ruckflusse aus gewichtete, durchschnittliche
Investitionen den Investitionen alle Kosten jahrliche Ruickfluss aus den In-
und Gebuhren von SIFEM + vestitionen betrug zwischen 2009
CHF 25 Millionen Ubersteigen und 2012 CHF 21.8 Millionen
(Zahlen per Juni 2012).
2.2 Genulgend jahrliche  Im Dreijahresdurchschnitt geht Die Uiber eine Dreijahresperiode
Verpflichtungen SIFEM Verpflichtungen von gewichtete, durchschnittliche
mindestens CHF 25 Millionen pro  jahrliche Quote von neuen Ver-
Jahr ein pflichtungen betrug zwischen
2009 und 2012 CHF 41.7 Millio-
nen (Zahlen per Juni 2012).
3. Einhaltung 3.1 Investitionen in 60% der Verpflichtungen von Seit 2009 flossen 70% der
von operatio- Schwerpunktlander  SIFEM sollen in Schwerpunkt- Verpflichtungen von SIFEM in
nellen der schweizerischen  ldndern der schweizerischen Schwerpunktlander der schweize-
Grundsatzen Entwicklungs- Entwicklungszusammenarbeit rischen Entwicklungszusammen-

zusammenarbeit

erfolgen

arbeit, gemass der Definition in
den im Zeitpunkt der Investition
glltigen Investitionsrichtlinien
von SIFEM.

3.2

Subsidiaritat und
Komplementaritat

Mindestens 80% der Investitionen
von SIFEM sollen mit Bezug auf
Subsidiaritat und Komplementari-
tat im Zeitpunkt der Investition
.positive” oder ,sehr positive”
Effekte ausweisen

Fiir 81% der seit 2009 getatig-

ten Investitionen wird in den
Unterlagen zur Beschlussfassung
festgehalten, dass im Zeitpunkt
der Investition ,positive” oder
»Sehr positive” Subsidiaritats- und
Komplementaritatseffekte erwar-
tet werden.
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Mobilisierung von
privatem Kapital
fur Entwicklung

Bei mindestens der Halfte der
Fonds, in welche SIFEM investiert,
soll jeder von SIFEM investierte
Dollar mindestens zwei weitere
Dollar an privaten Investitionen
mobilisieren

Bei 60% der Fonds-Investitionen,
die seit 2009 getatigt wurden, wur-
den fiir jeden von SIFEM investier-
ten Dollar mehr als zwei Dollar an
privaten Investitionen mobilisiert
(USD 3.82 im Durchschnitt).

4. Aufbau von
Unternehmens-
strukturen

4.1 Angemessene SIFEM fiihrt ein angemessenes SIFEM hat die Anforderungen des
Management- Risikomanagementsystem Obligationenrechtes mit Bezug
und Governance- ein und behdlt dieses bei. auf Risiko-Management und inter-
strukturen ne Kontrollsysteme erfullt. Das

neue Risiko-Managementsystem
ist vollumfanglich umgesetzt.

4.2 Professionelle SIFEM und Obviam hielten einen

Zusammenarbeit
mit der Bundes-
verwaltung

hohen professionellen Standard
bei der Zusammenarbeit mit der
eidgendssischen Finanzverwal-
tung ein. Alle Anfragen wurden
schnell beantwortet.

35



36

SIFEM Jahresbericht 2012

4.2 Externe Evaluation von SIFEM

Letztes Jahr gab das SECO eine externe Evaluation des Entwicklungs-Investitionsportefeuilles, das SIFEM bei
ihrer Grindung im Jahre 2011 Gbernommen hat, in Auftrag. Wichtigstes Ziel war es, die Leistung von SIFEM an
ihren operationalisierten strategischen Zielen zu messen und die sich daraus ergebenden Entwicklungseffekte
zu evaluieren. Das Ergebnis der Evaluierung war insgesamt positiv und bestatigte, dass das Mandat und der Be-
trieb von SIFEM den Anforderungen entsprechen. Es wurde auf die hohe Komplementaritdt hingewiesen, v.a.
angesichts der limitierten Investitionsgrésse, Umfang des Management-Teams und beschrankter Ressourcen:

.In Interviews und bei Besuchen vor Ort lobten die Fondsmanager SIFEM wegen ihres praktischen und kons-
truktiven Ansatzes. Sie zeigten sich von der Professionalitdt, vom Engagement bei der Verwaltung von Inves-
titionen und dem Verstdndnis des wirtschaftlichen und finanziellen Umfeldes, in welchen die Fondsmanager
tatig sind, beeindruckt. SIFEM zeichnete sich gegentber anderen staatlichen und privaten Anlegern namentlich
durch eine grossere Reaktionsbereitschaft, ein héheres Engagement und ein besseres Verstandnis des opera-
tiven Umfeldes aus.”

Zusétzlich zu der Uberpriifung, ob die operationalisierten Ziele von SIFEM erreicht werden konnten, wurde SIFEM
in der Evaluation anhand der DAC-Kriterien der OECD bewertet, und auch hier schnitt SIFEM sehr positiv ab.

Zusammenfassung

Die Evaluation ergab mit Bezug auf die Entwicklungseffekte des SIFEM-Portefeuilles nach Massgabe der DAC-
Kriterien folgende Bewertungen.

- Relevanz: Zufriedenstellend. SIFEM stellt Kapital und Fachwissen zur Verfligung und entspricht damit den
wichtigsten Bedurfnissen der Gesellschaften, in die investiert wird.

- Wirksamkeit: Sehr zufriedenstellend (mit Bezug auf den Output) und zufriedenstellend (mit Bezug auf das
Ergebnis).

- Effizienz: Sehr zufriedenstellend (bezlglich Kostenwirksamkeit, Implementierung und Management) und
zufriedenstellend (bezliglich Monitoring und Evaluation).

- Nachhaltigkeit: Sehr zufriedenstellend. Der positive Rickfluss aus dem Portefeuille legt die Annahme nahe,
dass die von SIFEM investierten Gelder nach dem Ausstieg aus Projekten erneut genutzt werden kdnnen.

Die Evaluation bot dem Verwaltungsrat und dem Management eine willkommene Gelegenheit, um den In-
vestitionsansatz und die Stratege von SIFEM einer Uberpriifung zu unterziehen. Der Verwaltungsrat freut
sich, mitteilen zu kénnen, dass die Evaluation den Ansatz weitgehend bestatigt, welchen SIFEM bei der Ent-
wicklungsfinanzierung verfolgt. Nach Ansicht des Verwaltungsrates sind deshalb keine grundlegenden An-
derungen der Anlagestrategie notig. Die Empfehlungen in der Evaluation sind eine wertvolle Hilfe fur den
Verwaltungsrat und werden nun im Einzelnen studiert. In enger Zusammenarbeit mit der Aktionarin dis-
kutiert der Verwaltungsrat zurzeit die Frage, wie die Investitionsstrategie optimiert werden kann, um fiir die
Schaffung von Entwicklungsimpulsen durch SIFEM sowie fiir die finanziellen und operationellen Belange
langfristig die Nachhaltigkeit zu sichern7-

7 Der Evaluationsbericht und die Antwort des SECO kdnnen in Kiirze unter:
http://www.seco-cooperation.admin.ch/themen/01033/01130/05121/ abgerufen werden,
die Antwort des Verwaltungsrates wird demndchst verdffentlicht unter: http://www.sifem.ch.
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4.3 Entwicklungswirkung von SIFEM

Messsystem

Um die Entwicklungseffekte der Investitionen von SIFEM beurteilen zu kénnen, verwendet Obviam das GPR-
Instrument (Geschaftspolitisches Rating), das die deutsche EFG (DEG) entwickelt hat. Dieses Instrument wird
von einigen anderen europdischen EFG in unterschiedlicher Form eingesetzt, was bis zu einem gewissen Grad
die Implementierung und die Vergleichbarkeit der Ergebnisse erleichtert. Das Schwergewicht des Instruments
liegt auf Themen wie: Schaffung von Arbeitsplatzen, Ausbildung, Stiftung von Mehrwert fiir Unternehmen, in
die investiert wird, Vertiefung und Entwicklung der Finanzmarkte und vielen anderen mehr. Das GPR-Instru-
ment wird wahrend des gesamten Lebenszyklus einer Investition von SIFEM verwendet und besteht aus acht
verschiedenen Entwicklungsindikatoren und 42 Unterindikatoren.

Grafik 8: Aufstellung: Das GPR-Tool begleitet den ganzen Lebenszyklus einer Investition.
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Um die Fortschritte einer Investition Uber eine langere Zeitspanne zu verfolgen, wird im Zeitpunkt der Investi-
tionsbewertung ein Orientierungswert (Benchmark) festgelegt, welche die erwarteten Entwicklungseffekte der
Investition in einen PEF oder eine FI widerspiegelt (GPR ex-ante-Prozess). Nach Tatigung der Investition werden
alle zwei Jahre die GPR-Daten erhoben, um die tatsachlich eingetretenen Entwicklungseffekte zum Zeitpunkt
ihres Eintretens nachzuverfolgen und zu tberwachen (GPR Post-Investitions-Prozess). Fir Investitionen in PEF
wird der Post-Investitions-Prozess bis zum Ende der Investitionsperiode weitergefiihrt. Fir Investitionen in FI
erfolgen post-Investitions-GPR bis zur Falligkeit, der vorzeitigen Riickzahlung oder der Desinvestition. Da die
Schaffung von Arbeitspldtzen ein wichtiges Ziel von SIFEM ist, werden die Stellendaten jeder Investition jahr-
lich erhoben und ausgewertet, fir PEF auf der Ebene der Portefeuille-Unternehmen, fir FI auf der Ebene der
Unterkreditnehmer.

Obviam erhebt jahrlich die GPR-Daten uber die erwarteten Entwicklungseffekte neuer SIFEM-Investitionsver-
pflichtungen und erstattet dartiber Bericht. Sie vergleicht auch alle zwei Jahre anhand der erhobenen ex-post-
Daten die fir die Investitionen erwarteten Entwicklungseffekte mit den tatsachlich eingetretenen. Fur Investi-
tionen, die sich dem Ende des GPR-Prozesses im dazugehdrigen Jahr nahern, wird im Rahmen des jahrlichen
GPR-Berichtes ein zusammenfassender Schlussbericht erstellt.

Wichtigste Entwicklungseffekte der SIFEM-Investitionstatigkeit

Die Anlagephilosophie von SIFEM wird von der Uberzeugung gepragt, dass Investitionen in wirtschaftlich iiber-
lebensfahige KMU und Wachstumsgesellschaften in Entwicklungslandern sowohl fur die Investoren risikoge-
rechte Ertrage generieren als auch fur die lokalen Gemeinschaften nachhaltige und langfristige Entwicklungs-
effekte zeitigen kdnnen. SIFEM will das Unternehmertum férdern, Stellen schaffen, den Finanzsektor vertiefen
und starken und zum Wirtschaftswachstum beitragen.
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Einer der relevantesten und zugleich fassbarsten Indikatoren, um den Einfluss von SIFEM auf die Entwicklung
zu messen, ist die Zahl der Arbeitsstellen, die durch das Portefeuille geschaffen werden. Die Beschaftigung
ist wichtig fur die Entwicklung; sie hilft die Armut und ihre Langzeitfolgen wie Untererndhrung, Krankheit und
andere mit der Armut zusammenhdngende Belastungen der ndchsten Generation zu verringern. Steigt die Be-
schaftigung, so erhoht sich das BIP pro Kopf der Bevdlkerung und es wird die wirtschaftliche Entwicklung und
das Bildungswesen gefordert. Fur die meisten Menschen ist eine bezahlte Arbeitsstelle die einzige Mdglichkeit,
um aus dem Teufelskreis der Armut herauszukommen. Seit Aufnahme ihrer Tatigkeit im Jahr 2005 hat SIFEM
zusammen mit anderen Investoren zur Schaffung und Erhaltung von Gber 222000 Arbeitsstellen in Entwick-
lungslandern beigetragen.

Grafik 9: Durch das Portefeuille von SIFEM seit Beginn insgesamt unterstiitzte Stellen
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Der ungeniigende Zugang zu Finanzmittel bleibt fiir die Griindung, das Uberleben und das Wachstum neuer
Unternehmen weiterhin eine der gréssten Hindernisse. In manchen Schwellen- und Grenzmarkten zeichnet
sich der Finanzmarkt durch eine kleine Zahl von Marktteilnehmern, schwachen Wettbewerb, niedrige Markt-
durchdringung und das Fehlen einer Kundenorientiertheit aus. SIFEM versucht diese Probleme anzugehen,
indem sie zusatzliches Kapital von anderen privaten und institutionellen Investoren fir die Ziellander mobi-
lisiert. In Einklang mit ihrem Mandat ist SIFEM in schwierigen unterentwickelten Markten, die von privaten
Investoren oft gemieden werden, tatig. Es ist die Mission von SIFEM als Pionierin den Weg fir andere Inves-
toren zu bahnen und zu zeigen, dass die Verfolgung entwicklungspolitischer Ziele die Erzielung von positiven
finanziellen Renditen nicht ausschliesst.
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Grafik 10: Erwartete Mobilisierung von Investitionen in Mio. USD nach Investitionsjahr
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Bei den 2011 getatigten PEF-Investitionen wurden fir jeden von SIFEM investierten Dollar 15.9 Dollar von
anderen Investoren investiert. Dieser sogenannte Mobilisierungsfaktor war der héchste, der seit Beginn des
Einsatzes des GPR-Instruments durch SIFEM (2005) verzeichnet wurde. Die Mobilisierung von Kapital ist von
grosser Bedeutung, weil die Projekte mittel- bis langfristig nicht mit 6ffentlichen Geldern rechnen kénnen und
sich letztendlich Gber private Investoren refinanzieren missen. Im Jahre 2011 war SIFEM zum Beispiel in der
Lage, andere Entwicklungsfinanzierungs-Gesellschaften und private Investoren zu gewinnen, um die erste Auf-
bauphase eines Fonds in Vietnam erfolgreich abschliessen zu kénnen. Der Fonds finanziert KMU und Wachs-
tumsgesellschaften in Sektoren wie Bildung, Kommunikation, Tourismus, Finanzen und gunstiger Wohnraum.
SIFEM war auch aktiv an der Organisation von technischer Unterstiitzung fur dieses Projekt beteiligt, um die
Handhabung sozialer und 6kologischer Probleme zu verbessern. Dies ist ein Beispiel von vielen, das zeigt, wie
SIFEM ihren Beitrag zur Griindung von Finanzintermedidren vor Ort leistet.

SIFEM legt auch grossen Wert darauf, bei der Verwaltung ihres Portefeuilles als aktive Investorin mit einem
praxisnahen Ansatz zu wirken. Insbesondere PEF profitieren von der Unterstiitzung durch SIFEM auf verschie-
denen Gebieten, z. B. bei der Starkung ihrer Organisation, bei der Verbesserung des Informationsflusses und
der Kontrollsysteme sowie beim Risikomanagement oder bei der Einfiihrung eines Uberwachungssystems fiir
Okologische oder soziale Risiken. SIFEM will verantwortungsbewusst investieren und engagiert sich deshalb
bei ihren Finanzintermedidren stark, damit diese wiederum ihren Portefeuillegesellschaften wertvollen Rat
und Unterstitzung zukommen lassen kdnnen. Das GPR-Instrument zeigt, dass alle fir 2011 untersuchten In-
vestitionen von der Erfahrung und Unterstiitzung durch SIFEM profitiert haben.

Schliesslich haben alle Fondsmanager von SIFEM einen Beitrag zur Entwicklung lokaler Unternehmen geleistet,
z. B. durch Beratung und technische Unterstltzung, Hilfe bei strategischen Entscheidungen, der Einfuhrung
von Uberwachungssystemen fiir 6kologische und soziale Risiken oder Verbesserungen bei der Buchfiihrung
und dem Berichtwesen. Alle Investitionen zeigten im Ubrigen positive Effekte punkto Bildung, insbesondere
bei der Verbesserung beruflicher Fahigkeiten der lokalen Mitarbeiter und der lokalen Gemeinschaften. Die
Ausbildung des ,menschlichen Kapitals” wird mit Bezug auf die Portefeuillegesellschaften als einer der wich-
tigsten Produktions- und Standortfaktoren angesehen. Aus- und Weiterbildung erhéhen die Produktivitat und
damit das Einkommen der Mitarbeiter, was erheblich zu einer Milderung der Armut beitragt.
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Highlights des letzten GPR-Berichtes

Wie oben ausgeflhrt, wird die Beurteilung der Investitionen mit dem GPR-Instrument ausgehend vom Jahr, in
welchem sie getitigt werden, vorgenommen. Nachstehend finden Sie eine Ubersicht der letzten verfiigharen Daten.

GPR ex-ante: erwartete Entwicklungseffekte der 2011 neu eingegangenen Verpflichtungen
SIFEM erwartet von ihren 2011 getatigten Investitionen insgesamt gute Entwicklungseffekte gemass deren

hoher Bewertungen.

Grafik 11: Erwartete Entwicklungseffekte (Investitionsjahr 2011)
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Von den Investitionen von SIFEM im Jahre 2011 (7 PEF) werden folgende Ergebnisse erwartet:

- Unterstitzung von 96 direkten und 23,450 indirekten Stellen;

- Positive Gender-Effekte (bei einem Projekt, die anderen Projekte sind Gender-neutral);

- Ausbildungsleistungen fur die Mitarbeiter (bei sechs von sieben Projekten wird die Erbringung von internen
Ausbildungsleistungen, meist fir die ganze Organisation, erwartet) und fir ein erweitertes Publikum ausser-
halb der Organisation (zwei von sieben Projekten);

- Mobilisierung von lokalem Kapital (sechs von sieben Projekten);

- Beitrag zur Diversifizierung des lokalen Finanzsektors (finf von sieben Projekten);

- Verbesserung der Kreditmdglichkeiten und der Kapitalallokation (alle Projekte);

- Unterstltzung der PEF-Manager beim Aufbau ihrer Institution (alle Projekte); und

- Unterstltzung bei der Verbesserung betrieblicher Leistungen, bei den Unternehmen, in die investiert wird
(alle Projekte).
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Post-Investitions-GPR: Uberblick iiber die aktuellen Entwicklungseffekte der SIFEM-Investitio-
nen aus den Jahren 2007 und 2009

Insgesamt wurden die von SIFEM neu getatigten Investitionen gemass der Messstandards, welche auch die
anderen europadischen EFG verwenden, als “gut” oder sogar “sehr gut” eingestuft. Im Vergleich zu den vor dem
Investitionsentscheid vorgenommenen ex-ante-Bewertungen ist das tatsachliche Abschneiden sogar noch ein
wenig besser. Wenn zum Beispiel die erwarteten Entwicklungseffekte der Investitionen aus dem Jahre 2007
mit den vier Jahren nach Tatigung der Investition tatsachlich beobachteten Entwicklungseffekten verglichen
werden, haben die Investitionen 15% besser abgeschnitten als dies zum Zeitpunkt der Investition erwartet
wurde. Das ist eine wesentliche Verbesserung, die es erlaubt, das Jahr 2007 von einem mit Bezug auf Entwick-
lungseffekte ,,guten” zu einem ,sehr guten” Jahr hochzustufen.

Zusammen mit anderen Investoren zeitigte die Investitionstatigkeit von SIFEM im Jahre 2007 die folgenden

Entwicklungseffekte:

- Alle Investitionen hatten positive Ausbildungseffekte. Die Halfte von ihnen vermittelte Ausbildungsleistun-
gen auch ausserhalb ihrer Organisation;

- 9 von 12 Investitionen mobilisierten zusatzliches Kapital von lokalen Banken in den Zielldndern (zusatzlich
zu den Co-Investoren in die PEF und FI);

- Alle Projekte leisteten einen positiven Beitrag zur Diversifizierung des Finanzsektors in den Ziellandern;

- 11 von 12 Investitionen verbesserten den Zugang zu Finanzmittel in den Ziellandern (d. h. Investitionen in
neue Regionen oder Sektoren);

- Alle Finanzintermedidre, mit denen SIFEM eine Partnerschaft einging, leisteten einen Beitrag zu operationel-
len Verbesserungen in den Portefeuillegesellschaften.

Die Auswertung der Investitionen im Jahre 2009 (4 PEF) zeigte im Vergleich zu vor der Investition festgesetzten
Orientierungswerten (Benchmark) eine gute Leistung. Zusammen mit anderen Investoren erbrachten diese
SIFEM-Investitionen folgende auf die Entwicklung bezogene Ergebnisse:

- alle Investitionen fuhrten zu Ausbildungsleistungen flr Mitarbeiter auf der Ebene der PEF;

alle Investitionen mobilisierten zusatzliches Kapital von lokalen Investoren oder Banken in den Ziellandern;
alle Investitionen verschafften KMU, Wachstumsunternehmen und/oder Start-up-Firmen den Zugang zu
neuen Finanzmitteln;

alle Portefeuille-Unternehmen wurden durch die jeweiligen Fondsmanager beziiglich der Corporate Gover-
nance und der Einhaltung der sozialen und 6kologischen Standards unterstitzt.
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5. Risikomanagement

Die Identifizierung, Senkung, Uberwachung und das Management von Risiken ist eine der
zentralen Aufgaben von SIFEM, da diese Tatigkeiten einen direkten Einfluss auf den Zu-
stand ihrer Finanzen und die finanzielle Nachhaltigkeit sowie auf ihre Fahigkeit, eine ent-
wicklungspolitische Wirkung zu erzielen, und auf ihren Ruf haben. Das Reputationsrisiko
ist aus zwei Griinden sehr wichtig fiir SIFEM, (a) weil sie im Eigentum der 6ffentlichen Hand
steht und deshalb an die hochsten Standards gebunden ist und (b) weil SIFEM in aufstreben-
den Mérkten operiert, wo die Corporate Governance eher schwach und das Risiko, dass Er-
eignisse eintreten, welche den Ruf von SIFEM gefahrden konnen, vergleichsweise hoch ist.
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SIFEM stltzt sich auf ein umfassendes Verfahrenshandbuch ab, das vom Verwaltungsrat genehmigt wurde und
alle relevanten Grundsatze, Verfahrensbestimmungen und Richtlinien fur ihren Betrieb enthalt. Das Handbuch
flhrtim Einzelnen aus, wie Obviam den Vertrag Giber das Portefeuille-Management umzusetzen hat, insbeson-
dere wie die Risiken zu identifizieren, mindern, iberwachen und zu managen sind.

Im Jahre 2012 entwickelte Obviam ein umfassendes internes Risikobewertungssystem fir alle Investitionen
im gesamten Portefeuille von SIFEM und setzte es um. Es handelt sich um ein nitzliches Instrument fir die
Identifizierung, Uberwachung und das Management der zahlreichen Risiken, die im Zusammenhang mit den
Investitions-Tatigkeiten von SIFEM bestehen.

Die fur SIFEM bestehenden potentiellen Risiken kdnnen in zwei Hautgebiete eingeteilt werden, erstens das
Portefeuille-Risiko und zweitens das operationelle Risiko von SIFEM.

Grafik 12: Risikokomponenten von SIFEM
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Die Uberwachung des Risikos auf allen Stufen folgt bestimmten Verfahrens- und Prozessregeln, die auf die ge-
samte operative Tatigkeit Anwendung finden und sicherstellen, dass die regulatorischen Vorschriften eingehal-
ten werden. In jeder Phase sollen die Risiken von SIFEM unter Beachtung der bestehenden Investitions-Richtli-
nien minimiert werden. Die erkannten Risiken werden kontinuierlich Gberwacht. Signifikante Risikoereignisse,
wie die Verletzung von Limiten oder der Investitionsrichtlinien, die Nichteinhaltung von firmenpolitischen
Grundsitzen, Betrugsfille, erhebliche Abweichungen von Zielwerten und Anderungen bei der Risikobewertung
oder den Definitionen sind ordnungsgemass dem Verwaltungsrat zu melden.

5.1 Management der operationellen Risiken
und internes Kontrollsystem

Die SIFEM unterzieht sich einer ordentlichen Revision nach Massgabe des Obligationenrechtes. Unterneh-
men, die der Pflicht zur Durchfiihrung einer ordentlichen Revision unterstehen, miissen seit der Revision des
OR im Jahre 2008 das Vorhandensein eines internen Kontrollsystems (IKS) nachweisen. Der Verwaltungsrat
und die Geschaftsfiihrung eines Unternehmens missen deshalb der Qualitat und der Dokumentierung eines
solchen IKS angemessene Aufmerksamkeit widmen.

Das Verfahrens-Handbuch dient als IKS von SIFEM. Es behandelt eingehend alle operationellen Prozesse und
Kontrollen. Die Buchflihrungs- und Berichterstattungs-Prozesse wurden weitgehend an die Bank, die als Depo-
sitarin und Administratorin amtet, und an eine externe Buchfuhrungsstelle ausgelagert.
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5.2 Management der Investitionsrisiken

Das Portefeuille von SIFEM reflektiert ganz klar das Entwicklungsmandat der Institution. Es besteht hauptsach-
lich aus Investitionen in Landern und Projekten mit einem strukturell hohen Risiko. Deshalb ist es unerlasslich,
Uber ein geeignetes Risikomanagement-System zu verfugen, das alle Risiken vollumfanglich bertcksichtigt, um
diese dann auch zu kontrollieren. Auf diese Weise wird gewahrleistet, dass das Geschéftsergebnis die Fahigkeit
von SIFEM wiedergibt, ihre Entwicklungsleistung zu erhalten und zu erweitern.

Das Management der Investitionsrisiken ruht auf drei Pfeilern:
- Management der Portefeuillerisiken

- Liquiditatsmanagement

- ESG-Risiko-Management

Management der Portefeuillerisiken

Obviam ist fur die Identifikation, Bewertung und Auswahl der Investitionsméglichkeiten von SIFEM und der
entsprechenden Investitions-Uberwachung verantwortlich. In jeder Phase des Investitionsprozesses verwen-
det Obviam spezifische Instrumente und folgt vordefinierten Verfahren.

Weiter Gberwacht Obviam das Portefeuille aktiv und konzentriert sich dabei vor allem auf Veranderungen bei
der Risikoeinschatzung, Beurteilungen, das Berichtwesen, die Leistung der Unternehmen, in welche investiert
wird, und die Einhaltung der verschiedenen Grundsatze und Richtlinien. Verletzungen anwendbarer Grund-
sdtze oder Richtlinien werden dem Verwaltungsrat gemeldet, begleitet von Vorschlégen fir Massnahmen zur
Behebung der Situation.

Obviam setzt das intern entwickelte Bewertungsinstrument ein, das durch die Revisionsstelle von SIFEM ge-
nehmigt wurde. Eine umfassende Beschreibung dieses Instruments findet sich in Abschnitt 5.3; eine Analyse
der Portefeuillerisiken in Abschnitt 5.4.

Liquiditatsmanagement

Obviam ist fur die Einhaltung der Limiten, die fur das Liquiditatsrisiko gelten, verantwortlich. Die Berechnung
der Liquidititsrate und die Uberwachung der Einhaltung der Limiten werden von der Depotbank unter Aufsicht
von Obviam vorgenommen. Periodische Cashflow-Prognosen werden erstellt, um die Liquiditat sicherzustel-
len. Die nicht bendtigte Liquiditat wird bei der eidgendssischen Finanzverwaltung und der Schweizerischen
Nationalbank hinterlegt, was zusatzliche Sicherheit verschafft. Ungedeckte Verpflichtungen werden mit Geld-
reserven in der entsprechenden Wahrung unterlegt, um Wahrungsrisiken zu vermeiden.

ESG-Risikomanagement

Umweltanliegen, soziale Belange und Governancefragen (ESG) haben fiir Investoren, Unternehmen und die
Gesellschaft eine immer grossere Bedeutung. SIFEM sieht sich als verantwortungsbewusste Investorin ver-
pflichtet, bei ihren Investitionen die Standards und internationalen Best-Practices punkto ESG einzuhalten, um
in den Zielmdrkten zu einer nachhaltigen Entwicklung beizutragen.

SIFEM hat einen umfassenden Ansatz fiir verantwortungsbewusste Investitionen entwickelt. Dazu gehort eine
verantwortungsbewusste Anlagepolitik, welche die Grundsatze von SIFEM fir verantwortungsbewusste Inves-
titionen, die Ausschlussliste von SIFEM, SIFEMs Anforderungen an die Investitionen und eine Beschreibung der
Umsetzung der ESG-Grundsitze durch SIFEM umfasst. Zur Uberwachung der ESG-Risiken wird das Portefeuille
von SIFEM jahrlich einer ESG-Risikobewertung unterzogen. Fir Investitionen, welche ernsthafte ESG-Proble-
me und/oder ein ungenugendes ESG-Management aufweisen, wird die Unterstutzung verstarkt. ESG-Vorfalle
werden in einem Management-Informationssystem erfasst, und es wird periodisch eine Beobachtungsliste
(Watchlist) erstellt, um sicherzustellen, dass potenzielle Risiken auch erkannt werden. Jahrlich wird ein Uber-
blick Gber die Verteilung der ESG-Risiken im Portefeuille erstellt.
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Alle aktiven Portefeuille-Unternehmen im Portefeuille von SIFEM wurden mit Bezug auf ESG-Risiken individuell
bewertet. Ausserdem wurden seit 2005 die ESG-Managementsysteme aller PEF, in die SIFEM investiert hat, im
Hinblick auf Ihre Qualitat individuell bewertet. Wenn ein Problem festgestellt wird, wird SIFEM proaktiv tatig.
Sie koordiniert sich mit den co-investierenden EFG, um einen Weg zur Behebung der Probleme zu finden und
der betroffenen Gesellschaft zu helfen, die Best-Practices in punkto ESG einzuhalten. Wenn nétig, macht SIFEM
Mittel des SECO fiir technische Unterstltzung verfiighar, um dieses Ziel zu erreichen.

5.3 Instrument zur Bewertung des Portefeuille-Risikos

Im Jahre 2012 entwickelte Obviam ein umfassendes internes Risikobewertungssystem fiir das Portefeuille von
SIFEM und fihrte dieses ein. Das System wurde von der Revisionsstelle von SIFEM genehmigt. Das System
umfasst verschiedene Massstabe fur die Bewertung von PEF, FI und Kreditfonds. Das System umfasst mehr als
dreissig Risikoindikatoren, die operationelle Risiken, Markt-, Infrastruktur- und ESG-Risiken sowie spezifische
Risiken fur Fonds, Schuldinstrumente und FI erfassen.

Grafik 13: Risikogewichtung im Risikobewertungsinstrument von SIFEM

Operationell 30%

ESG 12%

Fonds-spezifisch 24%

Markt 8%

Infrastruktur 26%

Diese Daten werden aggregiert, und fur jede Investition wird eine Risikobewertung ermittelt. Diese Bewertun-
gen werden dann um bestimmte quantitative Faktoren, die aus der historischen Leistung abgeleitet werden,
korrigiert. Bei Mikrofinanz- und anderen Kreditfonds, deren Rendite nach oben limitiert ist, werden weitere
Korrekturen vorgenommen, um den verschiedenen Risikoprofilen der Anlageinstrumente von SIFEM gerecht
zu werden.

Das Risikobewertungsinstrument wird wahrend des ganzen Investitions-Prozesses von Obviam eingesetzt, wo-
bei die erste Risikobewertung ex-ante wahrend des Due-Diligence-Verfahrens von potentiellen Investitionen
erfolgt. Nach erfolgter Investition wird jedes Projekt regelmassig einer neuen Bewertung unterzogen, um die
Risikoentwicklung zu erfassen und zu tberwachen.

Die individuelle Bewertung jeder Investition schldgt sich in einer Risiko-Skala nieder, die von 1 (sehr hohes Risi-
ko) bis 5 (sehr tiefes Risiko) geht. Risikobewertungen von 4 oder 5 kennzeichnen das Risiko einer Investition als
tief oder sogar sehr tief, wahrend eine Bewertung mit 3 ein massiges Risiko anzeigt. Mit einer Bewertung von 2
kommt die Investition hingegen auf eine Beobachtungsliste (Watchlist), was bedeutet, dass sie einer erhdhten
Uberwachung bedarf. Eine Bewertung von 1 bedeutet schliesslich, dass die Investition ein Problemfall ist, fiir
welchen ein klarerer Handlungsplan aufgestellt und umgesetzt werden muss.
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5.4 Uberblick tiber die Risikobewertung des
Portefeuilles von SIFEM im Jahre 2012

Im Dezember 2012 ergibt sich folgende Aufteilung der Investitionen nach Risikokategorien:

Grafik 14: Anzahl der Investitionen von SIFEM nach Risikokategorien (Dezember 2012)

(©) sehr tiefe Risiken

massige Risiken

(@) sehr hohe Risiken

Wie erwartet, befindet sich die hochste Konzentration von Investitionen in der Kategorie massige Risiken.
Dabei handelt es sich im Wesentlichen um Investitionen, deren Leistung den Erwartungen entspricht oder die
zu jung sind, um aussagekraftig bewertet zu werden. Investitionen in den Kategorien ,tiefe” und ,sehr tiefe
Risiken" sind hauptsachlich Projekte, deren Leistung die Erwartungen Ubersteigt.

Die Aufteilung des Portefeuilles auf die verschiedenen Anlagekategorien (Fonds, strukturierte Schuldinstru-
mente, direkte Darlehen an Finanzinstitutionen) zeigt ein vergleichbares Bild wie in der vorstehenden Tabelle.
Hervorzuheben ist, dass keine der direkten Investitionen als ,sehr hohes Risiko” eingestuft ist und sich nur
zwei auf der Beobachtungsliste (Watchlist) befinden. Die relativ hohe Konzentration von Investitionen in der
Kategorie “sehr hohe Risiken” hangt mit dem Zweck einer EFG zusammen, deren wesentliche Aufgabe es ist,
diejenigen Risiken zu Ubernehmen, die private Anleger nicht tragen wollen, indem sie in neuen Regionen und
Sektoren investiert und neue innovative Instrumente und neue Teams unterstitzt. Diese Sachlage erfordert
eine standige Uberwachung durch den Verwaltungsrat und Obviam, um sicherzustellen, dass auf der Porte-
feuille-Ebene ein angemessenes Gleichgewicht bewahrt und die finanzielle Nachhaltigkeit von SIFEM nicht
gefahrdet wird.

Grafik 15: Anzahl der Investitionen von SIFEM nach Risikokategorie und Typ (Dezember 2012)

Fonds Schuldinstr. Direkt
(5) sehr tiefe Risiken 7 (15%) 1 (9%) 0 (0%)

(
'('1) sehr hohe Risiken 11 (24%) 2 (18%) 0 (0%)

Wenn wir aber nur auf die Zahl der Investitionen pro Risikokategorie schauen, so ergibt dies kein vollstandiges
Bild. Die Projekte missen nach Massgabe des investierten Betrages gewichtet werden, um den tatsachlichen
Betrag in USD zu erhalten, der auf jede Risikokategorie entfallt. Wenn wir von den so gewichteten Investitionen
ausgehen, dann nimmt der Anteil der Projekte in der Kategorie ,sehr tiefe Risiken” bei den Fonds von 15% auf
22% und - noch wichtiger - bei den Schuldinstrumenten von 9% auf 22% zu. Das Gleiche gilt fiir die Projekte
aus der Kategorie Fonds, deren Risiko als ,sehr hoch” eingestuft wird. Sie nehmen von 24% auf 29% zu. Diese
Verteilung zeigt, dass es wichtig ist, auf die betragsmdassige Verteilung des Risikos in USD zu achten, wenn die
Projektrisiken untersucht werden. Der héhere Prozentsatz von Investitionen mit ,sehr tiefen Risiken” bei den
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betragsmaissig gewichteten Projekten zeigt im Ubrigen die wichtige Rolle, welche Schuldinstrumente zur Min-
derung des Risikos spielen, da diese Investitionen tendenziell h6her und weniger risikobehaftet sind.

Grafik 16: Heutiger NAV des SIFEM-Portefeuilles nach Risikokategorie und Typ (Dezember 2012)

Fonds Schuldinstr. Direkt
Very low risk 49m  (22%) em  (22%) Oom (0%)

Moderate Risk 55m (24%) 1Tm  (41%) am (14%)

Very high risk 65m (29%) im (4%) Om (0%)

Da dieses neu entwickelte Instrument zur Risikobewertung erst im Verlaufe des Jahres 2012 eingefiihrt wurde,
kénnen gegenuber den Vorjahren eingetretene Verschiebungen von einer Risikokategorie zur anderen nicht
festgestellt werden. Im nachsten Jahresbericht wird aber eine solche Analyse prasentiert werden.
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6.1 Vergutung des Verwaltungsrates

Im Unterschied zu den Mitgliedern des Investitionsausschusses erhielten die Mitglieder des Prifungsaus-
schusses im Jahr 2011 keine Entschadigung. Da die Arbeitsbelastung fiir die Mitglieder des Prifungsausschus-
ses hoher als erwartet ausfiel, beantragte die SIFEM beim Bundesrat die Einfuhrung einer Entschadigung fur
den Prifungsausschuss. Dieser Antrag wurde bewilligt und die Entschadigung 2012 ausgerichtet, was dazu
flhrte, dass die fur den Verwaltungsrat insgesamt ausgerichteten festen Entschadigungen auf CHF 242,700.-
stiegen. Darin inbegriffen ist die Entschadigung fur den zusatzlichen Zeitaufwand wahrend der zweijahrigen
Aufstartphase, welche im August 2013 endet. 2013 wird die Gesamtentschadigung fir den Verwaltungsrat
auf CHF 229,375.- zuriickgehen und in der Folge in Ubereinstimmung mit dem Organisationsreglement auf
207,200.- festgesetzt werdens.

Der Vertreter der Schweizerischen Eidgenossenschaft erhalt fur seine Tatigkeit als Mitglied des Verwaltungs-
rates keine Entschadigung.

Der Verwaltungsratsprasident erhielt 2012 eine Gesamtentschadigung von CHF 54,000.-. Diese besteht aus
einem Basishonorar von CHF 30,000.- fir seine Rolle als Verwaltungsratsvorsitzender und weiteren Entschadi-
gungen von CHF 14,000.- fir seine Rolle als Vorsitzender des Investitionsausschusses sowie von Fr. 10,000.-fir
die zusatzliche Arbeitslast in der Aufstartphase.

6.2 Vergutung von Obviam

Die Entschadigung von Obviam wird aufgrund des Portefeuille-Managementvertrags und des Vertrags lber
die Geschaftsfihrung festgelegt.

Gemadss beiden Vertragen richtet sich die Entschadigung von Obviam nach den tatsdchlich entstandenen
Kosten, die innerhalb eines jahrlich vom Verwaltungsrat im Voraus genehmigten Budgets liegen mussen.

Der Wortlaut von Ziff. 4 des Portefeuille-Managementvertrags lautet:

a. SIFEM zahlt dem Portefeuillemanager eine jahrliche Managementgebuhr (in der Folge ,Management-
gebUhr”) in der am Ende des Vorjahres zwischen dem Verwaltungsrat und dem Portefeuille-Manager
vereinbarten Hohe.

b. Die Hohe der Managementgeblhr errechnet sich anhand eines jahrlichen vom Verwaltungsrat zu ge-
nehmigenden Budgets, das den Personalaufwand und andere Ausgaben, welche direkt den aufgrund
des Portefeuille-Managementvertrages erbrachten Leistungen zugeordnet werden kdnnen, und eine
anteilsmassige Beteiligung an den allgemeinen (nicht direkt einem Mandat zuzuordnenden) Kosten der
Obviam-Gruppe enthalt. Zur Klarstellung wird festgehalten, dass der Anteil an den allgemeinen Kosten,
der von SIFEM zu Gbernehmen ist, anteilsmassig gemass des Verhaltnisses des Wertes der aktiven In-
vestitionsverpflichtungen von SIFEM zum Wert der aktiven Investitionsverpflichtungen aller Mandate
der Obviam-Gruppe berechnet wird [...]

j. [..] Am Ende eines Geschaftsjahres wird die Managementgebdhr, die dem Portefeuillemanager ausbe-

zahlt wurde, mit den tatsdchlichen Kosten des Portefeuille-Managers verglichen. Ist die Management-
gebUhr hoher als das Total der tatsachlichen Kosten des Portefeuille-Managers fur das Management
des Portefeuilles, so ist die Differenz an SIFEM zurlckzuerstatten [...]

8 Diese Zahlen schliessen die 2012 eingefiihrte Entschddigung fiir den Priifungsausschuss ein.
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Der Originalwortlaut von Ziff. 9 des Vertrags Giber die Geschaftsfuhrung lautet:
SIFEM entschadigt die Kosten des Geschaftsfuhrers mit einem Betrag, der vorgangig auf der Basis eines
vom Geschaftsflhrer vorbereiteten und vom Verwaltungsrat von SIFEM genehmigten Jahresbudgets
fir die Geschaftsfuhrung berechnet wird. Diese Kosten umfassen alle Verwaltungskosten, namentlich
Sekretariatsarbeiten, Kopien, Versandkosten, IT-Kosten, Telefon, Reisekosten etc. [...] Wenn der Betrag,
der bezahlt wurde, die tatsdchlichen Kosten des Geschaftsfihrers fir die Verwaltung von SIFEM Uber-
steigt, so ist die Differenz an SIFEM zurlickzuerstatten [...]

Der Verwaltungsrat von SIFEM genehmigte das Budget, das Obviam fur das Jahr 2012 aufgrund der vorste-
henden vertraglichen Bestimmungen errichtet hatte. Kleine Anderungen wéhrend des Jahres waren nétig, um
nicht vorhersehbare Bedurfnisse einzuschliessen. Flr das ganze Jahr 2012 belief sich das Gesamtbudget fur
Obviam auf CHF 4768689 (einschliesslich MwsSt. und Rickstellungen fir variable Entschadigungsteile). Dies
entsprich 1.12% der gesamten aktiven Investitionsverpflichtungen von SIFEM per 30. September 2012 (letzte
verflighare Zahlen). Einschliesslich aller weiteren administrativen Aufwendungen, wie Kosten fiir die Adminis-
tratorin und Depotbank sowie Entschadigung fur den Verwaltungsrat, betrugen die gesamten administrativen
Kosten 1.34 % der gesamten aktiven Investitionsverpflichtungen von SIFEM. Die Obergrenze fur den administ-
rativen Aufwand wurde vom Bundesrat auf 1.5% der aktiven Investitionsverpflichtungen festgesetzt.

Obviam hat die Vorgaben von Ziff. 16 des Portefeuille-Management-Vertrages eingehalten, deren Wortlaut
nachstehend wiedergegeben wird:
Der Portefeuille-Manager [Obviam] stellt sicher, dass in der Obviam-Gruppe der héchste individuell
festgesetzte Lohn, der sich aus diesem Portefeuille-Management-Vertrag ergibt, nicht hoher als die
Lohnklasse 32 der Schweizerischen Eidgenossenschaft ist. Der Klarheit halber wird festgehalten, dass
dies auch allfédllige Wohnsitzzulagen und Pensionskassenbeitrage, auf die ein Angestellter der Schwei-
zerischen Eidgenossenschaft in der Klasse 32 Anspruch hatte, einschliesst.

2012 begann die SIFEM mit der Umsetzung eines neuen Bonussystems, das sich an Ziff. 4 des Portefeuille-Ma-

nagement-Vertrages ausrichtet, welcher nachstehend im Wortlaut wiedergegeben wird:

e. Der Verwaltungsrat gewahrt einen leistungsabhangigen Bonus (in der Folge ,Leistungsbonus” genannt)
von 20% der vereinbarten jahrlichen Gehaltskosten, wie sie in dem flr das entsprechende Jahr gemadss
Ziff. 4 (b) dieses Portefeuille-Managementvertrages erstellten Budget enthalten sind. Die vom Porte-
feuillemanager [Obviam] zu erreichenden Ziele werden jahrlich zwischen dem Verwaltungsrat und dem
Portefeuille-Manager im Rahmen des jahrlichen Budgetprozesses vereinbart.

f.  Ein Drittel des Leistungsbonus (in der Folge ,Sofortbonus”) wird am Anfang des Jahres, das auf das ent-
sprechende Jahr folgt, dem Portefeuillemanager ausbezahlt. Massgebend sind dafir die im entsprechen-
den Jahr erzielten Fortschritte bei der Verwirklichung der Jahresziele, die wiederum in Ubereinstimmung
mit den im Aufsichts- und Controllingkonzept zwischen der Schweizerischen Eidgenossenschaft und
SIFEM vereinbarten operationellen Zielen festgelegt wurden.

g. Zwei Drittel des Leistungsbonus werden am Anfang des Jahres, das auf das entsprechende Jahr folgt,
auf ein Sperrkonto einbezahlt (in der Folge ,gesperrter Bonus” genannt). Der akkumulierte gesperrte
Bonus wird dem Portefeuille-Manager zu Beginn des Jahres, das auf das Auslaufen der strategischen
Ziele folgt, ausbezahlt, wobei die Fortschritte zur Erreichung der Ziele, die der Verwaltungsrat im
Voraus in Ubereinstimmung mit den strategischen Zielen festgelegt hat, massgebend ist. Der Klarheit
halber wird festgehalten, dass Betrage, die nach Ablauf dieser Periode nicht ausbezahlt wurden und
auf dem Sperrkonto verblieben, weil die vereinbarten Ziele nicht oder nicht véllig erreicht wurden, an
SIFEM zurlckzuerstatten sind. Da die zurzeit gultigen strategischen Ziele Ende 2012 auslaufen, erfolgt
die erste Auszahlung des gesperrten Bonus anfangs 2013. Nach dieser ersten Auszahlung wird der
gesperrte Bonus alle vier Jahre ausbezahlt, was der Glltigkeitsdauer der strategischen Ziele entspricht.

Im Einklang mit der vorstehenden Bonusvereinbarung genehmigte der Verwaltungsrat die Auszahlung von

zwei Bonuskomponenten.

- Da Obviam alle Jahresziele fir 2012 erreicht hat, genehmigte der Verwaltungsrat die Auszahlung eines
Sofortbonus in der Hohe von 6.67% der festen jahrlichen Lohnkosten von Obviam.

- Ausserdem erreichte Obviam mit einer Ausnahme auch alle zwolf operationalisierten Ziele fiir die Periode
von 2009 bis 2012 (siehe Abschnitt 4.1). Nach Vertrag wird das Jahr 2012 als gesonderter Einjahreszyklus
behandelt. Der Verwaltungsrat genehmigte deshalb die Auszahlung eines zuriickbehaltenen Bonus in der
Hohe von 12.22% der festen jahrlichen Lohnkosten von Obviam.
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7.1 Strategie

Nach zweiJahren, die durch die Griindung von SIFEM und der operativen Umsetzung ihrer neuen Richtlinien
und Verfahrensgrundsatze gepragt waren, erwarten wir, dass nun die Strategie von SIFEM im Mittelpunkt
steht. Derzeit sind insbesondere zwei Strategiediskussionen mit dem SECO im Gange, die dieses Jahr ab-
geschlossen werden durften.

- Zum Ersten beschloss der Verwaltungsrat, die jahrliche Kapazitat von SIFEM zur Eingehung neuer Inves-
titionsverpflichtungen leicht zu erhdéhen, um die operationelle und finanzielle Nachhaltigkeit von SIFEM
mittelfristig zu sichern. Da eine solche Erh6hung der Investitionsquote langerfristig Anpassungen der
Kapitalstruktur von SIFEM nétig macht, wandte sich der Verwaltungsrat an das SECO um mégliche Mass-
nahmen zu diskutieren und zu evaluieren.

- Zum Zweiten mussen durch den Bundesrat bis Ende 2013 neue strategische Ziele fur die Periode von
2014 bis 2017 festgelegt werden. Zur Vorbereitung wird der Verwaltungsrat einen intensiven Dialog mit
dem SECO fuhren und Massnahmen zur Maximierung der von ihrer Tatigkeit ausgehenden Entwicklungs-
wirkung vorschlagen, wobei die finanzielle Nachhaltigkeit von SIFEM nicht gefahrdet werden darf. Nach
Annahme der neuen strategischen Ziele wird der Verwaltungsrat die Investitionsrichtlinien von SIFEM
soweit notig uberprifen.

7.2 Operationelle Prioritaten

Die 2012 durchgefuhrte unabhangige Evaluation der Aktivitaten von SIFEM mundete in einige strategische
Empfehlungen, die eine vertiefte Analyse durch die Aktiondrin und den Verwaltungsrat erfordern und
soweit notig, bei der Ausarbeitung neuer strategischer Ziele des Bundesrates bertcksichtigt werden. Aus
der Evaluation ergab sich auch eine Reihe von Empfehlungen operationeller Art, die vom Verwaltungs-
rat der SIFEM bereits gutgeheissen wurden. Ihre Umsetzung wurde in die fur 2013 flr Obviam festgeleg-
ten Jahresziele eingeschlossen. Dazu gehdren eine differenziertere Klassifizierung der Investitionen unter
Beriicksichtigung des Ausgleichs zwischen Entwicklungseffekten und finanzieller Nachhaltigkeit sowie ein
erweitertes System zur Erhebung von Entwicklungsindikatoren.

Im Jahre 2012 wurden erweiterte Instrumente fiir die Uberwachung der finanziellen Risiken des Porte-
feuilles sowie zur genaueren Uberwachung von ékologischen, sozialen und Governancefragen eingefiihrt.
Im Jahre 2013 werden die Feinabstimmung der neuen Instrumente und Verfahren sowie deren einheitlicher
Anwendung auf das ganze Portefeuille folgen.
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Bericht des Wirtschaftspriifers zur Jahresrechnung
an den Verwaltungsrat

Auftragsgemass haben wir die beiliegende Jahresrechnung der SIFEM AG, bestehend aus Bilanz, Erfolgsrech-
nung, Geldflussrechnung, Eigenkapitalnachweis und Anhang fur das am 31. Dezember 2012 abgeschlossene
Geschaftsjahr gepruft.

Verantwortung des Verwaltungsrates

Der Verwaltungsrat ist fiir die Aufstellung der Jahresrechnung in Ubereinstimmung mit International Financial
Reporting Standards (IFRS) und den gesetzlichen Vorschriften verantwortlich. Diese Verantwortung beinhaltet
die Ausgestaltung, Implementierung und Aufrechterhaltung eines internen Kontrollsystems mit Bezug auf die
Aufstellung einer Jahresrechnung, die frei von wesentlichen falschen Angaben als Folge von Verstdssen oder
Irrtimern ist. Daruber hinaus ist der Verwaltungsrat fir die Auswahl und die Anwendung sachgemasser Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vornahme angemessener Schatzungen verantwortlich.

Verantwortung des Wirtschaftspriifers

Unsere Verantwortung ist es, aufgrund unserer Prufung ein PrUfungsurteil Gber die Jahresrechnung abzu-
geben. Wir haben unsere Priifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den Schweizer
Prifungsstandards (PS) sowie den International Standards on Auditing (ISA) vorgenommen. Nach diesen Stan-
dards haben wir die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass wir hinreichende Sicherheit gewinnen, ob
die Jahresrechnung frei von wesentlichen falschen Angaben ist.

Eine Prifung beinhaltet die Durchfihrung von Prifungshandlungen zur Erlangung von Prufungsnachweisen
fir die in der Jahresrechnung enthaltenen Wertansdtze und sonstigen Angaben. Die Auswahl der Prifungs-
handlungen liegt im pflichtgemdssen Ermessen des Prufers. Dies schliesst eine Beurteilung der Risiken we-
sentlicher falscher Angaben in der Jahresrechnung als Folge von Verstdssen oder Irrtimern ein. Bei der Be-
urteilung dieser Risiken berucksichtigt der Prufer das interne Kontrollsystem, soweit es fur die Aufstellung der
Jahresrechnung von Bedeutung ist, um die den Umstanden entsprechenden Prifungshandlungen festzulegen,
nicht aber um ein Prifungsurteil Gber die Wirksamkeit des internen Kontrollsystems abzugeben. Die Prifung
umfasst zudem die Beurteilung der Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden, der Plau-
sibilitat der vorgenommenen Schatzungen sowie eine Wirdigung der Gesamtdarstellung der Jahresrechnung.
Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise eine ausreichende und angemessene
Grundlage fur unser Prifungsurteil bilden.

Prifungsurteil

Nach unserer Beurteilung vermittelt die Jahresrechnung fur das am 31. Dezember 2012 abgeschlossene Ge-
schéftsjahr, ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
in Ubereinstimmung mit International Financial Reporting Standards (IFRS).

Sachverhalte, die das Priifungsurteil nicht beeinflussen

Wie in Ziffer 10 des Anhangs beschrieben, beinhaltet die Jahresrechnung Finanzinstrumente ohne Marktpreise,
welche zu ihrem beizulegenden Zeitwert von CHF 237,5 Millionen bilanziert wurden. Aufgrund der inharen-
ten Unsicherheit in Bezug auf die Bewertung solcher Investments und ohne einen liquiden Markt kénnen
die beizulegenden Zeitwerte von der realisierbaren Werten abweichen. Diese Abweichung kdnnte wesentlich
sein. Die verwendeten Bewertungsmethoden werden unter Ziffer 10 des Anhangs ausgewiesen. Wir haben die
Prozesse zur Bewertung dieser Investments analysiert und die zugrundeliegende Dokumentation eingesehen.
Obwohl die Bewertungsprozesse unter den gegebenen Umstdnden als geeignet und die Dokumentation als
angemessen betrachtet werden, beinhaltet die verwendete Bewertung Ermessen und kann nicht unabhangig
verifiziert werden.

Unser Prifungsurteil ist durch diesen Sachverhalt nicht eingeschrankt.

Zurich, 4. Marz 2013

BDO AG
p—
/ -
Markus Eugster ppa. Tobias Schiile

Zugelassener Revisionsexperte Leitender Revisor, Zugelassener Revisionsexperte
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Note 31.12.2012 31.12.2011 01.01.2011
in 1000 CHF in 1000 CHF in 1000 CHF

Assets
Cash and cash equivalents 7 260,319 207,977 2,072
Trade receivables 16
Other receivables and accrued income 8 11,710 325 144
Non-current assets held for sale 9 196
Total current assets 272,029 208,302 2,428
Direct Investments 10

Equity Instruments 5,262 2,944

Debt Instruments 33,346 37,742
Investment Funds 10 198,883 214,587
Total non-current assets 237,491 255,273
Total assets 509,520 463,575 2,428
Liabilities and equity
Trade payables 28 45 95
Other liabilites and accrued expenses 324 101 1,621
Total current liabilities 352 146 1,716
Loans and borrowings 11 364,446 303,795
Total non-current liabilities 364,446 303,795
Total liabilities 364,798 303,941 1,716
Share capital 100,000 100,000 100
Capital reserve (additionally paid in capital) 75,218 72,897
Legal reserve 20 20 20
Translation reserve 13,137 16,097
Retained earnings -43,653 -29,380 592
Total equity 12 144,722 159,634 712
Total liabilities and equity 509,520 463,575 2,428
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Note 31.12.2012 31.12.20M1
in 1000 CHF in 1000 CHF

Interest income 13 3,205 3,215
Dividend income 21,259 4,663
Revenue from advisory services 71 1,649
Net foreign exchange gains/losses on cash and cash
equivalents and on direct debt investments 14 2,908 -3,044
Net changes in fair value of investments at fair value
through profit or loss 15 -24,687 -7,755
Impairment on direct debt investments -1,207
Total net income (loss) 2,756 -2,480
Investment management fee -4,891 -2,926
Administration and custodian fees 18 -257 -20
Personnel expenses -312 -369
Administration expenses -137 -124
Advertising expenses -64 -52
Other operating result -189 1,201
Operating result -3,094 -4,770
Financial income 16 2 277
Financial expense 16 -11,181 -25,479
Loss before taxes -14,273 -29,972
Tax expense
Total loss for the year -14,273 -29,972
Other comprehensive income
Currency translation effect from translation
to presentation currency -2,960 16,097
Total comprehensive income -17,233 13,875
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Eigenkapitalveranderungsrechnung fir die am
31. Dezember 2012 bzw. am 31. Dezember 2011
endenden Geschaftsjahre

(in 1000 CHF)

Balance at 1 January 2011 100 20 592 712

Total comprehensive income for the year

Lossfortheyear o e Telgiz et
Foreign currency translation differences

from translation to presentation currency Leles Je e
Total other comprehesive income for the year el el
Total comprehensive income for the year 16,097 -29,972 -13,875

Transactions with owners of the Company,
recognised directly

in equity issue of ordinary shares 99,900 99,900
Other capital contributions 72,897 72,897
Total transactions with owners

of the Company 99,900 72,897 172,797
Balance at 31 December 2011 100,000 72,897 20 16,097 -29,380 159,634

Total comprehensive income
for the year

Loss for the year -14,273  -14,273
Foreign currency translation differences
from translation to presentation currency -2,960 -2,960
"vl:dfé‘lwéfﬁ‘éfEéﬂrﬁb‘févﬁ‘éévi”\'/'éw‘i‘h‘évéwr‘ﬁé ............................
for the year -2,960 -2,960
Total comprehensive income for the year -2,960 -14,273 -17,233

Transactions with owners of the
Company, recognised directly in equity

Other capital contributions 2,321 2,321
Total transactions with owners
of the Company 2,321 2,321

Balance at 31 December 2012 100,000 75,218 20 131137 -43,653 144,722
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Mittelflussrechnung
Note 31.12.2012 31.12.20M1
in 1000 CHF in 1000 CHF
Cash Flow from operating activities
Loss for the year -14,273 -29,972
Adjustments for:
Interest income 13 -3,205 -3,215
Dividend income -21,259 -4,663
Interest expense 16 3,497 3,000
Net foreign exchange loss 4,772 27,008
Changes in fair value of investments at fair
value through profit or loss 15 24,687 7,755
Impairment on debt investmens 1,207
Changes in:
Trade receivables 15
Other receivables, prepayments and accrued income 177 -228
Trade liabilities -16 -48
Other liabilities and accrued expenses 232 -2,193
Purchase of investments -32,974 -35,636
Proceeds from sale of investments 18,414 17,040
Interest received 13 2,609 3,215
Dividend received 12,776 4,663
Net cash used in operating activities -4,564 -12,052
Cash flows from investing activities
Proceeds from sale of fixed assets 186
Net cash from investing activities 186
Proceeds from issue of shareholder loans 60,423 210,707
Net cash from financing activities 60,423 210,707
Net increase in cash and cash equivalents 55,859 198,842
Cash and cash equivalents at 1 January 7 207,977 2,072
Effect of exchange rate flucutations on cash and cash equivalents -3,517 7,062
Cash and cash equivalents at 31 December 7 260,319 207,977
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Notes to the financial statements

1. Reporting entity

SIFEM AG - Swiss Investment Fund for Emerging Markets (“SIFEM” or the “Company”) is a company domiciled
in Switzerland. The address of the entity's registered office is c/o Obviam DFI AG, Bubenbergplatz 1,3011 Bern.
The Company'’s shares are fully owned by the Swiss Government.

SIFEM is the Development Finance Institution (DFI) of Switzerland. It is primarily involved in specialized invest-
ment funds to finance small- and medium-sized enterprises (SMEs). These are predominantly private equity
or mezzanine funds. But the portfolio also includes some direct investment in financial intermediaries and
structured products. On a selective basis, SIFEM also invests in microfinance. SIFEM's investment philosophy
is guided by the belief that investing in commercially viable emerging market SMEs can provide investors with
risk adjusted return, and generate sustainable, long term development effects in local communities.

Both the investment activities and the day-to-day business administration of the Company are delegated to
Obviam DFI AG (acting as Portfolio Manager and Business Manager).

2. Basis of preparation

(a) Statement of compliance

The financial statements of the Company as at and for the year ended 31 December 2012 have been prepared
in accordance with International Financial Reporting Standards (IFRS) in addition to the statutory finan-
cial statements which are prepared in accordance with the Swiss Code of Obligations (SCO). These are the
Company'’s first financial statements prepared in accordance with IFRSs and IFRS 1 First-time Adoption of
International Financial Reporting Standards has been applied.

An explanation of how the adoption of IFRSs has affected the reported financial position, financial perfor-
mance and cash flows of the Company is provided in note 5.

The financial statements were authorised for issue by the Board of Directors on 1 March 2013.

(b) Basis of measurement

The financial statements have been prepared on the historical cost basis except for financial instruments at fair
value through profit or loss, which are measured at fair value.

(c) Functional and presentation currency

These financial statements are presented in Swiss francs. The functional currency of the entity is US Dollar. All
financial information presented in Swiss francs has been rounded to the nearest thousand.

3. Significant accounting policies

The accounting policies set out below have been applied consistently to all periods presented in these financial
statements.
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(a) Foreign currency

Transactions in foreign currencies are translated into USD at the exchange rate at the dates of the transactions.
Monetary assets and liabilities denominated in foreign currencies at the reporting date are translated into USD
at the exchange rate at that date.

Non-monetary assets and liabilities in foreign currencies that are measured at fair value are translated into
USD at the exchange rate at the date that the fair value was determined.

Foreign currency differences arising on translation are recognised in profit or loss as net foreign exchange
gain / loss, except for those arising on financial instruments at fair value through profit or loss, which are
recognised as a component of net gain from financial instruments at fair value through profit or loss.

For the translation to the presentation currency all assets and liabilities are translated at the exchange rate at
the balance sheet date. All equity items other than the profit or loss for the period are translated to the pre-
sentation currency at the historical exchange rate. Income, expenses and cash flows are translated using the
average exchange rate of the reporting period, which approximates the exchange rate at the date of the trans-
action. The exchange differences on translating balance sheets and income statements are debited or credited
as a translation adjustment in the statement of comprehensive income. Exchange differences on, translating
cash, cash equivalents and related cash flows are separately disclosed in the cash flow statement as exchange
effect on cash and cash equivalents. The following exchange rates were applied:

2012 2011 01.01.2011

Rate Balance Sheet  Average Balance Sheet  Average Balance sheft
rate

USD/CHF 1.09 1.06 1.07 n/a 1.07
USD/EUR 1.32 1.30 n/a n/a
USD/ZAR 0.12 0.13 n/a n/a
USD/CNY 0.16 0.16 n/a n/a
CHF/USD 0.92 0.94 0.89 0.93

(b) Basis of consolidation

Subsidiaries

Subsidiaries are entities controlled by the Company. The financial statements of subsidiaries are included in
the financial statements from the date that control commences until the date that control ceases. At the mo-
ment, SIFEM does not have any significant subsidiary.

Investments in associates and jointly controlled entities
Investments in associates and jointly controlled entities are accounted for as venture capital investments and
carried at fair value through profit or loss.

(c) Cash and cash equivalent

Cash and cash equivalents comprise cash balances and call deposits with maturities of three months or less
from the acquisition date that are subject to an insignificant risk of changes in the fair value, and are used by
the Company in the management of its short-term commitments.



Jahresbericht 2012 SIFEM

(d) Trade and other receivables
Trade and other receivables are classified as loans and receivables and are measured at amortised cost (see
accounting policy (f)).

(e) Non-current assets held for sale

Non-current assets, or disposal groups comprising assets and liabilities, that are expected to be recovered
primarily through sale rather than through continuing use, are classified as held for sale. Immediately before
classification as held for sale, the assets, or components of a disposal group, are remeasured in accordance
with the Companies accounting policies. Thereafter the assets, or disposal group, are measured at the lower of
their carrying amount and fair value less cost to sell. Any impairment loss on a disposal group is allocated first
to goodwill, and then to the remaining assets and liabilities on pro rata basis, except that no loss is allocated
to financial assets, which continue to be measured in accordance with the Company’s accounting policies.
Impairment losses on initial classification as held for sale and subsequent gains and losses on remeasurement
are recognised in profit or loss. Gains are not recognised in excess of any cumulative impairment loss.

Once classified as held for sale intangible assets and property, plant and equipment are no longer amortised
or depreciated.

(f) Financial assets

Financial assets are classified either as “at fair value through profit or loss” or “loans and receivables”. The
classification depends on the purpose for which the financial asset was acquired. Management determines the
classification of financial assets at the time of acquisition. Trade date accounting is applied for routine purcha-
ses and sales of financial assets. Financial assets at fair value through profit or loss are recognised initially at
fair value, with transaction costs recognised in profit or loss. Financial assets not at fair value through profit or
loss are recognised initially at fair value plus transaction costs that are directly attributable to their acquisition.
Financial assets are partially or fully derecognised if SIFEM's rights to the cash flows arising there from have
either expired or were transferred and SIFEM is neither exposed to any risks arising from these assets nor has
any entitlement to income from them.

Subsequent measurement - loans and receivables

Subsequent to initial measurement loans and receivables are measured at amortised cost. The amortised
cost of a financial asset or liability is the amount at which the financial asset or liability is measured at initial
recognition, minus principal repayments, plus or minus the cumulative amortisation using the effective inte-
rest method of any difference between the initial amount recognised and the maturity amount, minus any
reduction for impairment.

Subsequent measurement - financial assets at fair value through profit or loss

Subsequent to initial measurement, all financial assets at fair value through profit or loss are measured at fair
value. All changes in fair value, other than interest and dividend income and expense, are recognised in profit
or loss as part of net change in fair value of investments at fair value through profit or loss.

The fair value is defined as the amount for which an asset could be exchanged, or a liability or financial instru-
ment settled, between knowledgeable, willing and unrelated business partners in an arm’s length transaction
on the measurement date.

When available, SIFEM measures the fair value of an instrument using quoted prices in an active market for
that instrument. A market is regarded active if quoted prices are readily and regularly available and represent
actual and regularly occurring market transactions on an arm’s length basis.
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If market for a financial instrument is not active, then SIFEM establishes fair value using a valuation technique.
Valuation techniques include comparison to similar instruments for which observable prices exist and other
valuation models. The chosen valuation technique makes maximum use of market inputs, relies as little as
possible on estimates specific to SIFEM, incorporates all factors that market participants would consider in
setting a price, and is consistent with accepted economic methodologies for pricing financial instruments.
Inputs to valuation techniques reasonably represent market expectations and measures of the risk-return fac-
tors inherent in the financial instrument. SIFEM calibrates valuation techniques and tests them for validating
using prices from observable current market transactions in the same instrument or based on other available
observable market data.

The best evidence of the fair value of a financial instrument at initial recognition is the transaction price, i.e.
the fair value of the consideration given or received, unless the fair value of that instrument is evidenced by
comparison with other observable current market transactions in the same instrument (i.e. without modifi-
cation or repackaging) or based on a valuation technique whose variables include only data from observable
market. When transaction price provides the best evidence of fair value at initial recognition, the financial
instrument is initially measured at the transaction price and any differences between this price and the value
initially obtained from a valuation model is subsequently recognised in profit or loss on an appropriate basis
over the life of the instrument but not later that when the valuation is supported wholly by observable market
data or the transaction is closed out.

Impairment

A financial asset not classified at fair value through profit or loss is assessed at each reporting date to de-
termine whether there is objective evidence of impairment. A financial asset or a group of financial assets is
impaired if there is objective evidence of impairment as a result of one or more events that occurred after the
initial recognition of the asset(s), and that loss event(s) had an impact in the estimated future cash flows of that
asset that can be estimated reliably.

Objective evidence that financial assets are impaired includes significant difficulty of the borrower or issuer,
default or delinquency by a borrower, restructuring of amounts due or terms that SIFEM would not consider
otherwise, indications that a borrower or issuer will enter bankruptcy, or adverse changes in the payments
status of the borrower.

An impairment loss in respect of a financial asset measured at amortised cost is calculated as the difference
between its carrying amount and the present value of the estimated future cash flows discounted at the asset’s
original effective interest rate. Losses are recognised in profit or loss and reflected in an allowance account
against receivables. Interest in the impaired assets continues to be recognised. When an event occurring after
the impairment was recognised causes the amount of impairment loss to decrease, the decrease in impair-
ment loss is reversible through profit or loss.

Direct investments

This position includes direct investments in financial intermediaries and structured products. These can be
equity or loan. Equity instruments are accounted for at fair value through profit or loss, debt instruments at
amortised cost.

Investments in funds
This position consists of investment in private equity or mezzanine funds to finance small- and medium-sized
enterprises (SMEs). These investments are accounted for as at fair value through profit or loss.
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(g) Trade payables

Trade payables are obligations to pay for goods or services that have been acquired in the ordinary course of
business. Trade payables are recognised initially at fair value and subsequently measured at amortised cost,
using the effective interest method.

(h) Loans and borrowings

Loans and borrowings are recognised initially at fair value, net of transaction costs incurred. Loans and bor-
rowings are subsequently carried at amortised cost; any difference between the proceeds (net of transaction
cost) and the redemption value is recognised in the statement of comprehensive income over the period of the
loans and borrowings using the effective interest method.

Fees paid on the establishment of loan facilities are recognised as transaction cost of the loan to the extent
that it is probable that some or all of the facility will be drawn down. In this case, the fee is deferred until the
draw-dawn occurs. To the extent there is no evidence that it is probable that some or all of the facility will be
drawn down, the fee is capitalised as a pre-payment for liquidity services and amortised over the period of the
facility to which it relates.

(i) Provisions

A provision is recognised if, as a result of a past event, the Company has a present legal or constructive obli-
gation that can be estimated reliably, and it is probable that an outflow of economic benefits will be required
to settle the obligation. Provisions are determined by discounting the expected future cash flows at a pre-tax
rate that reflects current market assessments of the time value of money and the risk specific to the liability.

(j) Interest income and dividend income
Interest income is recognised in profit or loss, using the effective interest method. It includes interest income
from cash and cash equivalent and from debt securities included in direct investments.

Dividend income is recognised in profit or loss on the date that the right to receive payment is established.

(k) Fees and commission expense
Fees and commission expenses are recognised in profit or loss as the related services are received.

() Tax

As an incorporated company formed under the Swiss Code of Obligations, SIFEM is subject to Swiss com-
mercial law. One exception was made in respect to taxation. Due to its public ownership and developmental
mandate, SIFEM is exempt from regular communal, cantonal and federal company taxes.

However, some dividend and interest income received by SIFEM are subject to withholding tax imposed in
certain countries of origin. Income that is subject to such tax is recognised gross of the taxes and the corre-
sponding withholding tax is recognised as tax expense.

(m) New and revised standards and interpretations not adopted

The following new, revised and amended standards and interpretations have been issued until the date of
approval of the 2012 financial statements, but are not yet effective and are not applied early in these financial
statements. Their impact on the financial statements of SIFEM has not yet been systematically analysed. The
expected effects as disclosed below the table reflect only a tentative first assessment.
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Expected Effect Effective date Planned by

New Standards or Interpretations

IFRS 10 Consolidated Financial Statements Hxx 1 January 2013 2013

IFRS 11 Joint Arrangements Horx 1 January 2013 2013

IFRS 12 Disclosure of Interests in Other Entities ** 1 January 2013 2013

IFRS 13 Fair Value Measurement *x 1 January 2013 2013

IFRS 9 Financial Instruments Hokk 1 January 2015 2015

Revisions and amendments of Standards

and Interpretations

Presentation of Items of Other Comprehensive Income

(Amendments to IAS 1) ** 1 July 2012 2013

IAS 19 Employee Benefits (amended 2011) * 1 January 2013 2013

IAS 27 Separate Financial Statements (2011) * 1January 2013 2013

IAS 28 Investments in Associates and Joint Ventures (2011) Hkk 1 January 2013 2013

Disclosures - Offsetting Financial Assets

and Financial Liabilities (Amendments to IFRS 7) * 1 January 2013 2013

Improvements to IFRSs (May 2012) * 1January 2013 2013

Consolidated Financial Statements, Joint Arrangements

and Disclosures of Interests in Other Entities:

Transition Guidance (Amendments to IFRS 10,

IFRS 11 and IFRS 12) HEE 1 January 2013 2013

Offsetting Financial Assets and Financial Liabilities

(Amendments to IAS 32) * 1 January 2014 2014

Investment Entities (Amendments to IFRS 10, IFRS 12

and IAS 27) HEE 1 January 2014 2014

*  No, or no significant, impact is expected on the financial statements of SIFEM.

**  Mainly additional disclosures or changes in presentation are expected in the financial statements of SIFEM.

*** The impacts on the financial statements of SIFEM can not yet be determined with sufficient reliability
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4. Use of estimates and judgements

The preparation of the financial statements in conformity with IFRS requires management to make judge-
ments, estimates and assumptions that affect the application of accounting policies and the reported amounts
of assets, liabilities, income and expenses. Actual results may differ from these estimates.

Estimates and underlying assumptions are reviewed on an ongoing basis. Revisions to accounting estimates
are recognised in the period in which the estimates are reviewed and in any future periods affected.

The following estimates used and assumptions made in applying the accounting policies have a critical influ-
ence on the financial statements:

(a) Determination of fair values

The determination of fair value for financial assets for which there is no observable market price requires the
use of valuation techniques. For financial instruments that trade infrequently and have little price transparen-
cy, fair value is less objective, and requires varying degrees of judgement depending on liquidity, concentra-
tion, uncertainty of market factors, pricing assumptions and other risk affecting the specific instrument. Refer
also to notes 3 (f) and 10.

(b) Determination of functional currency

Functional currency is the currency of the primary economic environment in which SIFEM operates. When in-
dicators or the primary economic environment are mixed, management uses its judgement to determine the
functional currency that most faithfully represents the economic effect of the underlying transactions, events
and conditions. Management has determined that the functional currency of SIFEM is the US Dollar.

Since globally active private equity funds-of-funds like SIFEM tend to be highly diversified, this factor does
not give a clear indicator of SIFEMs functional currency. However, the US Dollar is the single most important
currency affecting the pricing of transactions, not only for SIFEM but for the entire emerging markets private
equity industry. Furthermore, SIFEM reports its investment performance to its investor in US Dollar only.

5. Explanation of transition to IFRS
As stated in note 2, these are the Company’s first financial statements prepared in accordance with IFRSs.

The accounting policies set out in note 3 have been applied in preparing the financial statements for the
year ended December 2012, the comparative information presented in these financial statements for the
year ended 31 December 2011 and in the preparation of an opening IFRS statement of financial position at
1 January 2011 (the Company’s date of transition).

In preparing its opening IFRS statement of financial position, the Company has adjusted amounts repor-
ted previously in financial statements prepared in accordance with the Swiss Code of Obligations (previ-
ous GAAP). An explanation of how the transition from previous GAAP to IFRS has affected the Company’s
financial position, financial performance and cash flows is set out in the following tables and the notes that
accompany the tables.
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Statement of financial position
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Effect ol
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Statement of comprehensive income

SIFEM

Bt of
Swiss Code  change In
of Eecional  SwismOD  Aeciasi- Valus
for the year ended 31 Decernbar 2011 hete  Ooligabon  curengy  adjusied fioxtions sdjusiments IFRS
(i 000 CHHF)
IAbErEst o K, M 3,215 3,215
Cividend incoma K - - 4,553 4,863
Renveenue from adsony Serices 1,785 -11&6 1,645 1,548
Mat foreign exchange gains/{losses) K LM - -2,549 55 5,04
Met changes in fair walue of investments &t
fair walus thrugh prof or loss K. L - 10,055 2300 T 788
Impaimment on direct debt imestments K - . 1,207 1,207
Total net income {loss) 1,765 ETT 1,640 £,373 2,244 2,480
Imestrrent ranagement fiee 2,813 112 -2.425 -2 526
Adminisiration and custodian fees - -2 =20
Persornel expenses -6 T -3 -368
Administration axpenses 127 4 =123 124
Adhardising expanses 55 4 51 52
General financial ezt ha 3,258 2T, 745 =31,001 31,001 -
Finanzial result fram direet inestments I -B00 1.417 617 BT -
Fmnancial result fom fund investments. K 5,578 2,321 4,657 4,657 -
Depraciation N -2 -2 2 -
Exdraordinary rosult a 1,328 7,021 B,350 &350 .
Cither oparating result N, O K . 1.200 1,201
Oparafing result 11,313 A7, 200 28,513 408 2,244 4,770
Financial mcome ] . T T
Financial expanse M, QP - 21,795 -3,703 -25,498
Result before taxes «11,3113 A7, 200 =28,313 =1,450 20,872
Taxes . -
Total annual result -11,313 AT, 200 -28,513 - -1,458 20,972

A - Change in functional currency

Until 31 December 2011, the accounting records for statutory purposes were kept in Swiss francs and the fi-
nancial statements in accordance with the Swiss Code of Obligations for the financial year 2011 were prepared
in Swiss francs. As explained in notes 2 (a) and 4 (b) management has determined that the functional currency
of SIFEM under IFRS is the US Dollar. The effect of the change of the functional, currency from Swiss franc to

US Dollar is presented in a separate column in the reconciliation of the balance,sheet as at 31 December 2011
and the statement of comprehensive income for the year ended 31 December 2011.

B - Reclassification of non paid-up share capital

In the context of the restructuring of SIFEM the Board of Directors has decided to increase the share capital
and to fully pay in the share capital. Under IFRS the non paid-up share capital in the amount of TCHF 50 repre-

sents a receivable and is therefore classified as current-asset.
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C - Reclassification of property, plant and equipment and intangible assets

As described in note 9, in context with the planning of establishing SIFEM as Switzerland's DFI, it was decided
that all property, plant and equipment as well as intangible assets shall be sold to Obviam AG. Consequent-
ly, the carrying amount of these assets will be recovered principally through sale and therefore are to be
classified under IFRS as non-current assets held for sale.

This group of assets were sold at their carrying amount of TCHF 196 as per 31 January 2011. Consequently,
the reclassification did not result in a remeasurement of the assets.

D - Acquisition of portfolio of financial assets

Effective as of 1 January 2011 SECO (i.e. the Swiss Confederation) sold the investment portfolio to SIFEM for
an amount of TCHF 190,842. For the purpose of the determination of the purchase price of the portfolio, the
financial assets included in the portfolio were measured as follows:

- Direct Investment: valuation at cost less any necessary impairment charge

- Private Equity Funds: valuation at their proportionate net asset value respectively at their cost less any
necessary impairment charge

- Fixed Income Securities and Debt Instruments: Valuation at their nominal amount less any necessary
impairment charge

IFRS requires the initial recognition of financial assets and liabilities at their fair value, which was as of
1 January 2011 TCHF 248,474. The difference between the fair value of the portfolio and the amount paid
to the Swiss Confederation, i.e. the shareholder, in the amount of TCHF 57,631 is accounted for as a capital
contribution in SIFEM'’s equity.

E - Financial asset remeasurement

SIFEM designated all equity instruments included in the portfolio acquired as financial assets designated
as at fair value trough profit or loss as in accordance with the SIFEM's risk management and investment
strategy these assets are managed and their performance is evaluated on the basis on their fair value. In
accordance with IFRS, such financial assets are recognised and subsequently measured at their fair value.

Under Swiss Code of Obligations these financial assets were measured at the lower of cost or market.

Debt instruments included in the acquired portfolio are classified as financial assets at amortised cost (loans
and receivables). Under IFRS, such financial assets are measured at the fair value at initial recognition, minus
principal repayments, plus or minus the cumulative amortisation using the effective interest method of any
difference between the initial amount recognised and the maturity amount, minus any reduction for impair-
ment.

Under Swiss Code of Obligations, debt instruments were measured at the lower of cost of market, using the
nominal amount as cost.
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F - Direct Investments

Direct investments consist of debt and equity instruments. As per 31 December 2011, SIFEM holds direct
investments in the amount of TCHF 40,686 consisting of debt instruments in the amount of TCHF 37,742
and equity instruments in the amount of TCHF 2,944. The reconciliation amount of TCHF 749 consists on
one hand of positive fair value adjustments on equity investments of TCHF 126. The remaining amount of
TCHF 623 is mainly due to the fact that one debt investment was transferred to SIFEM at 1 January 2011 at
an amount that was effectively below cost less necessary impairment.

G - Investment Funds

The difference of TCHF 58,523 represents the different valuation method under IFRS (Fair Value through
profit or loss, see note D) and Swiss Code of Obligations (lower of cost or market), which is partly booked
as capital contribution (TCHF 56,093) and partly as Net changes in fair value of investments at fair value
through profit or loss (TCHF 2,598).

H - Valuation of loans and borrowings

In context of the establishment of SIFEM as Switzerland’s DFI, the Swiss Confederation granted SIFEM an
interest-free loan thus enabling SIFEM to purchase the portfolio from the Swiss Confederation. The Swiss
Confederation also transferred the liquidity position related to the investment portfolio to SIFEM under a
separate interest-free loan agreement.

IFRS requires the initial recognition of financial assets and liabilities at their fair value, whereas the fair va-
lue of an interest free loan is the present value of all future cash flows under the loan agreement, discoun-
ted using a market interest rate. The discount rate to be used is the prevailing market rate for a similar loan,
i.e. the rate that a third party would charge the borrower for a loan with otherwise similar terms (currency,
maturity, collateral, etc). The difference between the initial carrying amount of the loan and the proceeds
received has to be accounted for in accordance with IAS 20 Accounting for Government Grants and Disc-
losure of Government Assistance. The difference at initial recognition in the amount of TCHF 14,174 was
recorded as a capital contribution in SIFEM’s equity. An interest expense of TCHF 3,000 was recognised for
the financial year 2011 calculated applying the effective interest method.

I- Additional paid in capital

In context with the restructuring of SIFEM the Swiss Confederation (acting through SECO) sold an invest-
ment portfolio and cash accounts to the Company and granted two interest free loans for the financing of
this transaction. The transactions did not take place at market conditions and therefore resulted in additio-
nal paid in capital. TCHF 58,723 relate to the difference between the fair value of the portfolio and the cash
accounts at the time of acquisition and the purchase price paid (portfolio: TCHF 57,631 (see also note D),
cash accounts: TCHF 1,092). The remaining TCHF 14,174 is the difference between face and fair value of the
loans granted (see also note H). Total capital contributions amount to TCHF 72,897.

J - Statement of comprehensive income - new presentation

IFRS specifies minimum disclosures to be made in the financial statements. In compliance with these mini-
mum disclosures, the adjustments to presentation of the financial statements are allowed in order to repre-
sent the business of the group. In context of the restructuring of SIFEM the Board of Directors decided on
a new form of presentation which better reflects the Company’s business model. All reclassifications are
presented in a separate column.
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K - Reclassification of financial result from direct investments and from fund investments

The financial result from direct investments and from fund investments in the amount of TCHF -4,040
was reclassified to following line items:

(in 1000 CHF)

Interest inCoOme 2,189
Dividend income 4,663

-163
fair value through profitorloss ... -9,326
Impairment.on direct debt investments. ... . -1,207
Other.operating result o -196
Total -4,040

L - Value adjustment on net income / (expense)

The value adjustment relates to a change in the valuation difference on equity investments which are valued
at fair value under IFRS and at lower cost or market under Swiss CO (TCHF 530). In addition the foreign
exchange differences on direct debt investments had to be adjusted by an amount of TCHF -55.

M - Reclassification of general financial result

The general financial result was reclassified to the following line items:

(in 1000 CHF)

FIaN G 3 0 277
FinanCial XD NS -29,477
I S I O TN 1,025
Net foreign exchange gains /. (10SS€S) -2,826
Total -31,001

N - Depreciation, amortisation and other extraordinary result

As under IFRS property, plant and equipment as well as software has been classified as assets held for sale
and therefore ceased to depreciate. Depreciation in the amount of TCHF -2 has been netted with the profit/
loss from the sale of the assets.

O - Extraordinary result

The presentation of extraordinary items is not allowed under IAS 1. The extraordinary result has been
reclassified to the financial result (TCHF 6,953) and to other operating result (TCHF 1,397).
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P - Financial expense

The interest expense resulting from the effective interest method applied on the loans granted by the Swiss
Confederation in the amount of TCHF 3,000 has been accounted for in this line item. In addition, foreign
exchange losses on cash and cash equivalents and on shareholder loans have been adjusted by an amount
of TCHF 703.

6. Financial risk management

SIFEM has exposure to the following risks from financial instruments:
- Credit risk,

- Liquidity risk,

- Market risk, and

- Operational risk.

This note presents information about SIFEM's exposure to each of the above risks, SIFEM's objectives, policies
and processes for measuring and managing risk, and SIFEM’s management of capital.

Risk management framework

Identifying, mitigating, monitoring and managing risks is one of SIFEM’s core duties, as it affects its financial
health and sustainability and its ability to generate development impact. For this purpose, SIFEM relies on a
comprehensive manual of procedures which describes how the business is conducted. It has been approved
by SIFEM's Board of Directors, as a document detailing how its investment manager implements the Portfolio
Management Agreement, and in particular how risks are identified, mitigated, monitored and managed. All the
relevant policies, procedure descriptions, and guidelines are an integral part of this manual.

The monitoring of risk on each level follows specific procedures and processes applied throughout the ope-
rations, which ensure that the regulatory requirements are fulfilled. At each stage, the objective consists of
reducing the risks for SIFEM to the minimum possible under the given investment guidelines. The risks ad-
dressed are monitored on a continuous basis. Any significant risk events such as violations of prudential limits
or investment guidelines, or non-compliance with policies, events of fraud, or significant deviations from set
targets or changes in risk assessments or definitions are duly reported to the Board of Directors.

SIFEM’s portfolio is a clear reflection of the institution’s developmental mandate, as it primarily consists of
investments in countries and projects with high structural risks. Therefore, it is essential to have an adequate
risk management system that takes special account of risk capacity in order to control these risks and by do-
ing so, ensure that the business outcome safeguards SIFEM's ability to maintain and expand its development
capabilities.

The portfolio risk management is based on four pillars:

- Investment Risk Management

- Environmental, social and Governance matters (ESG) Risk Management
- Treasury

- Investment management support through financial expertise
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Investment Risk Management

Obviam is responsible for the identification, evaluation and selection of investment opportunities for SIFEM, as
well as the monitoring of SIFEM’s investments. At each stage of the investment process, Obviam applies spe-
cific tools and follows pre-defined procedures. Furthermore, Obviam actively monitors the portfolio, focusing
in particular on the change in risk rating, valuations, reporting, performance of the investees and compliance
with the various applicable policies and guidelines. Any violation of applicable policies or guidelines is reported
to the Board, together with proposed actions to rectify the situation. The approach to portfolio risk manage-
ment is determined by an annual updated risk rating tool for each investment. Obviam uses its in-house risk
rating tool which was partially developed in joint venture with other European DFIs, such as BIO from Belgium
and Finnfund from Finland, and recognised by SIFEM's auditor.

Classification of financial instruments

The table below provides a reconciliation of the line items in SIFEMs statement of financial position to the
categories of financial instruments.

De=gnaled as al Other liabilities

faiv valisr throagh.  Lodns and al amarised  Total Carrying  Total Fair
{in D00 USD) profil of loss miiahlas cosis amount Value
1 January 2011
Cash and cash equivalants 2,072 2072 2072
Trade receivablos 16 16 16
Oither receivables and accnued
Iome 144 144 144
Total - 2,23 - 2,1 221
Trade payables a5 95
Cither Babilites and accrued expenses 289 289

Tatal . . 384 C 384
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Desigrabed as &l e s B
fair walus theough. Loans and ol amoriised  Toml Carrying  Tosal Fair

{in ‘000 LSD) proft o loss mELEvaNes CoEls mrmoani Wakin
3 Decamber 2011
Cash and cash equivalents T ATy 207977 207,977
Direct Invesiments.

= Equity instniments 2,944 2 944 2,944

- Debt instruments AT, 742 37,742 37,853
Imestment funds 214 GET 214,587 214,587
Total 217,51 245,718 - 463,250 463,360
Trade payabies 45 45 45
Other liabilites and accrued expenses 9B B k1]
Loans and bomowings 303,795 303,795 303,795
Total - - 303,938 303,938 303,938
31 December 2012
Cashand cash equivalents 260,319 260,319 260,319
Other recelables and accrued
income 11,563 11,563 11,563
Direct Imesiments

- Equity instruments 5,262 5,262 5,262

- Debt instniments 33346 33,348 33,348
Imestment funds 198, BE3 198,883 198,883
Total 204,145 305,228 - 509,372 509,373
Trade payabizs 2B 28 2B
Other liakilites and accned expenses 38 38 38
Loans and boarawings 364,446 364, 446 384,446
Total - - 364 512 364,512 384,512

The table above only includes financial instruments. Other receivables and accrued income and other liabilities

and accrued expenses do therefore not include receivables and payables relating to taxes, prepaid costs and

advances received.

Credit risk

Credit risk is the risk that a counterparty to a financial instrument will fail to discharge an obligation or commit-
ment that it has entered into with SIFEM, resulting in a financial loss to SIFEM. It arises principally from debt
securities held, other receivables and accrued income and cash and cash equivalents and results in earnings

volatility due to losses.
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Management of credit risk

Obviam’s approach to credit risk management is determined by its annual updated risk rating tool for finan-
cial institutions. Furthermore, Obviam regularly monitors the ability and willingness of an issuer to service
its financial obligations in full and on a timely basis. The risk rating tool for financial institutions is capable
to incorporate the following risk factors with the respective weightings:

Financial Institutions Operating risks, 34%
Financial Institutions financial risks, 26%

Market risks, 6%

- Infrastructure risks in target region/country, 28%
ESG risks, 6%

Each of these risk factors is divided in several sub-categories. A significant shift in the risk rating will be
reported to the Board of Directors and a yearly risk report will be issued to the shareholders.

In case of a major event the risk rating will be adjusted to reflect to current inherent risk of the given invest-
ment. SIFEM's investment positions are monitored on a quarterly basis by the Finance and Risk Manager
and the Investment Team.

SIFEM’s maximum credit exposure (without taking into account collateral and other credit enhancements)
at the reporting date is represented by the respective carrying amounts of the relevant financial assets in
the statement of financial position and amounts to TCHF 305’228 as of 31 December 2012 (31 December
2011: TCHF 245,719, 1 January 2011: TCHF 2,231).

Concentration of credit risk

Obviam’s investment team reviews credit concentration of direct investments held based on geographical
and counterparty allocations. There was no significant concentration in this portfolio of credit risk to any
individual issuer or group of issuers at 31 December 2012 or 31 December 2011.

SIFEM's cash and cash equivalents are held with a Swiss bank, which is rated as an A based on the rating of
Standard and Poor’s, as well as with the Swiss Federal Finance Administration and the Swiss National Bank.

Liquidity risk

Liquidity risk is the risk that SIFEM will encounter difficulty in meeting the obligations associated with its
financial liabilities that are settled by delivering cash or another financial asset.

Management of liquidity risk

SIFEM'’s policy and Obviam’s approach managing liquidity is to ensure, as far as possible, that it will always
have sufficient liquidity to meet its liabilities when due, under both normal and stress conditions, without
incurring unacceptable losses or risking damages to SIFEM's reputation.

SIFEM'’s liquidity risk is managed on a quarterly basis by Obviam'’s finance department and the custodian
bank in accordance with policies and procedures in place. A detailed Cash Management policy is part of
Obviam’s procedure manual.

The overall liquidity risk is monitored on a quarterly basis by the Board of Directors. The Cash Management
is monitored by the Audit Committee every six months.
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Maturity analysis of financial liabilities:

Groms nominal

Carrying mfow/
{in ‘000 CHF) amoant Ll ] Upto 1 year 1to5years latar
1 January 2011
Trade payables g5 95 95 -
Olher habilifes and accrisd axpansas 289 288 289 -
Total 354 384 384 -

Gross nominal

C.arr_-'ring Il v I
in Y000 CHFY amount ioutflow) Upio 1 year 1105 years latar
3 December 2041
Trade payables 45 45 45 -
Other liabilites and accried expanseas 21 58 28 -
Loans and bomowings 303,795 303,795 - 303,795
Total 303,938 303,938 143 303,795 -
Gross nominal
carrying irflewl
{in ‘000 CHF) amaount autilaw) Upio 1 year 1 to 5 years later
31 December 2012
Trade payables 2B 8 28 -
Other liabilites and accrued expenses a0 i} bil ]
Loans and bomowings 354 448 364 446 - J64 446
Total 364,512 364,512 BB 364,446 -

The table above shows the undiscounted cash flows of SIFEM's financial liabilities on the basis of their earliest
possible contractual maturity. The gross amount includes interest payable when appropriate. SIFEM's expec-
ted cash flows on these instruments may vary significantly from this analysis as it is assumed that existing loan
contracts with the Swiss Confederation will be automatically extended upon maturity.

Market risk

Market risk is the risk that changes in market prices, such as interest rates, equity prices, foreign exchange
rates and credit spreads (not relating to changes in the obligor’s credit standing) will affect SIFEM’s income or
the fair value of its holdings of financial instruments. The objective of market risk management is to manage
and control market risk exposures within acceptable parameters, while optimising the return.

Management of market risk

SIFEM's strategy for the management of market risk is driven by its investment objective. SIFEM is a key pillar
of the Swiss Confederation’s efforts to promote sustainable private sector-led growth in developing and tran-
sition economies with a view towards reducing poverty and contributing to increased living standards in these
countries.

SIFEM invests in a commercial way in companies that are most likely to be commercially viable and hen-
ce sustainable. Furthermore, SIFEM's investments are development-oriented, aiming to achieve a broad set
of objectives beyond the financial rate of return. SIFEM aims to develop a comprehensive portfolio of equity
participations in private equity funds targeting small and medium enterprises (SMEs). SIFEM may also act as
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co-investor in the underlying portfolio companies of its private equity funds, and make other direct invest-
ments. In order to manage the market risk SIFEM's investment management team constantly monitors the
financial markets globally and in the relevant target markets, although its investments are private and rather
illiquid, and verifies if actual movements in the financial markets would influence the risk of the underlying
investments consequently shifting the overall risk of the portfolio.

As part of the market risk management approach a yearly risk assessment is performed using the risk rating
tool for fund investments, mostly exposed to market risk, which is capable to incorporate the following risk
factors with the respective weightings:

Fund operations risks, 20%

Market risks, 10%

- Infrastructure risks in target region/country, 32.5%
Fund specific risks, 30%

ESG risks, 7.5%

Each of these risk factors is divided in several sub-categories. A significant shift in the risk rating will be repor-
ted to the Board of Directors and a yearly risk report will be issued to the shareholders.

In case of a major event the risk rating will be adjusted to reflect the current inherent risk of the given invest-
ment. SIFEM’s investment positions are monitored on a quarterly basis by Obviam’s finance department and
investment team based on the quarterly financial reporting provided by the underlying investments. Moreo-
ver, in order to reduce the market risk by increasing transparency and quality of financial data, the finance
department supports the investment team regarding technical issues of reporting or requests further infor-
mation for reporting in case available information is insufficient. A performance report is sent to the Board of
Directors on a quarterly basis.

An overview of SIFEM's investment portfolio as at 31 December 2012 is set out in Appendix 1 (unaudited).

Interest rate risk

Interest rate risk is the risk that the fair value or future cash flow of a financial instrument will fluctuate becau-
se of changes in market interest rates.

SIFEM’s exposure to interest rate risk is limited as SIFEM holds only limited interest rate bearing instruments
which are mostly fixed-rate instruments.

As of the balance sheet date, SIFEM's interest rate profile was as follows (interest-bearing financial instruments):

{in 000 CHF) M December 2012 31 December 2011 1 January 2011
Direct investments 10,204 15,166 -
Fimed-rate instruments [assels) 10,204 16,166 -
Cash and cash equalents 260,318 207 977 2,072
Direct imestmants 23,142 22 576 -
Varable rate instruments {asseis) 283,481 230,563 2,072
Fixed rate loans and bomowings 364,446 203,795 <

Fixed-rate instruments (Habilities) 364,448 303,795 -
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A change of 100 basis points in interest rates at the reporting date would have increased (decreased) profit
or loss by TCHF 2’835 (31 December 2011: TCHF 2,306, 1 January 2011: TCHF 22). This analysis considers only
floating-rate instruments and assumes that all other variables, in particular the foreign exchange rates,
remain constant.

Currency risk

Currency risk is the risk that the fair value or future cash flows of a financial instrument will fluctuate becau-
se of changes in foreign exchange rates.

SIFEM invests in financial instruments and enters into transactions that are denominated in currencies
other than its functional currency, primarily in Euro (EUR), Swiss Franc (CHF) and South African Rand (ZAR).
Consequently, SIFEM is exposed to the risk that the exchange rate of its currency relative to other foreign
currency may change in a manner that has an adverse effect on the fair value or future cash flows of that
portion of SIFEM'’s financial assets or liabilities denominated in currencies other than the US Dollar.

SIFEM does not hedge its foreign currency exposure due to the fact that future investment obligations are
covered and kept in cash on the investment accounts. At the time of origination of the investment obligation
the respective amount will be deposited on the investment account and is subject to differed disburse-
ments in the future.

SIFEM’s currency position and exposures are monitored on a quarterly basis by Obviam’s finance depart-
ment and SIFEM’s Board of Directors.

At the reporting date the carrying amount of SIFEM'’s net financial assets and liabilities in individual foreign
currencies expressed in CHF were as follows:

Cumancy

{in '000 CHF) 31 December 2012 31 December 2011 1 January 2011
EUR 36,822 33138

ZhR 1,208 6,338 -
CHF 218,165 -188.228 2,206
GHS . 240

Total net exposure 179,334 148,513 2,296

The following sensitivity analysis shows the impact on the income statement should the CHF/USD, the EUR/
USD or the ZAR/USD exchange rates change by 5% in the applicable exchange rate at December 31,2012 and
December 31, 2011 and January 1, 2011, with all other variables held constant:

{in '000 CHF) 31 December 2012 31 December 2011 1 January 2011
Income impact on balance sheetitems

EUR +/-1'B46 +-1B5T n'a
ZAR +/-85 +H-317 nfa

CHF +{-10'908 811 123
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A strengthening of the US Dollar against the above currencies would have resulted in an equal, but opposite
effect to the amounts above.

Other market price risk

Other price risk is the risk that the fair value of the financial instrument will fluctuate as a result of changes in
market prices (other than those arising from interest rate risk and currency risk), whether caused by factors
specific to an individual investments, its issuer or factors affecting all instruments traded in the market.

Price risk is managed by the investment manager by diversifying the portfolio.

Apart from the detailed information in the quarterly report concerning the investments and their perfor-
mances, the distribution of the portfolio with respect to continents, currencies, types of funds and main in-
dustrial sectors covered by the direct primary investments in each fund is provided in the quarterly reports.
Investments with a very high or high risk rating are subject to a constant monitoring.

The internal procedures require the investment manager to manage price risk continuously but at least on a
quarterly basis based on the financial statements as well as valuations provided by underlying investments. In
case of subsequent events action is taken immediately. SIFEM's procedures require price risk to be monitored
on a quarterly basis by its board of directors.

Where the price risk is not in accordance with the investment policy or guidelines, the investment manager
is required to rebalance the portfolio upon request of the Board of Directors within a given period of time.
The following charts set out concentration (per active commitment, debt and equity investments) of the invest-
ment assets at 30 September 2012 (charts at reporting date were not yet available at the time of the prepara-
tion of these financial statements):

Focus Geography Currency

Direct & non Funds
Investments 17% Africa 26% ZAR 3%
LATAM 17%

EUR 18%
Infrastructure
Fund 4%
Mezzanine Global 7% GHS 0%
Fund 3%
) CNY 9%
MF Equity
Fund 3%
Other PE
Fund 6%
CEE & CIS 15% CHF 0%

SME PE Fund 67% Asia 35%

USD 70%
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For limiting the overall risk, the SIFEM portfolio is well diversified across the eligible geographic regions and
sectors and to some degree across currencies. Most of the investees are in a development stage, however,
disclosing accumulated deficits and little or no revenues. Their ability to continue as a going concern may de-
pend on additional funding. These investments offer the opportunity of significant capital gains, but involve a
high degree of business and financial risks that can result in substantial losses, including the risk of a total un-
recoverability of an investment. The financial risk management objectives and policy of SIFEM are to minimize
dilution by structuring the initial investment accordingly. Other protective measures such as liquidation prefe-
rences are also part of the Company’s policy. However, the operational risk remains. For not publicly listed in-
vestments a quantitative sensitivity analysis for the price risk is not meaningful as the performance is linked to
fundamental data (technology, management, milestones, etc.) and therefore such an analysis is not presented.

Operational Risk Management

SIFEM bears operational risks which are inherent in the type of operations in which it is involved. A system-
aticreview of operational risks and mitigants is presented in the manual of procedures. It identifies the type
of risks SIFEM is exposed to and the actions to be taken to mitigate and manage them.

Capital management

In 2011 and 2012 SIFEM has received a capital contribution (share capital and shareholder loans) per year
from SECO. No new capital contributions are currently foreseen for the near future, hence it is assumed that
SIFEM has to finance new investments out of reserves and reflows going forward. Cash is held on invest-
ment accounts to cover undrawn investment commitments.

Reflows are forecasted but subject to changes due to their volatility. It is difficult to attach probabilities to
the different scenarios until SIFEM'’s older investments reach their maturity in the coming few years. SIFEM
aims to maintain enough uncommitted capital to meet the business plan targets.

7. Cash and cash equivalent

Cash and cash equivalent is denominated in CHF (52%), in USD (37%), in EUR (10%) and in ZAR (1%) as of
December 31, 2012. (31 December 2011: CHF (56%), USD (29%), EUR (12%), ZAR (3%); 1 January 2011: CHF
(85%), USD (15%).

fim 000 CHF) 31 December 2012 31 December 2011 1 January 2011
Cash at Bank 145,749 191,235 2072
Ewiss Federal Finance Administration 114,571 16,742 -

Total cash and cash equivalent 260,318 207 877 2,072

8. Other receivables and accrued income

At 31 December 2012, other receivables and accrued income mainly include interest receivables due from
direct investments (TCHF 577) and a receivable arising from a capital return (TCHF 2,769) and a distribution
from one fund investment (TCHF 8,216).
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9. Non current assets held for sale

All property, plant and equipment and intangible assets are presented as assets held for sale following SI-
FEM’s commitment to restructure the Company. With the establishment of SIFEM as Switzerland'’s DFI it was
decided that all property, plant and equipment as well as all intangible assets shall be sold. As of 1 January
2011 the effort to sell the assets has commenced and a contract has been entered into to sell the assets to
Obviam, the future investment manager, in the first half year 2011. At 1 January 2011, the group of assets
comprised assets in the amount of TCHF 196.

As the group of will be sold at their carrying amount as per January 31, 2010, the reclassification did not
resultin a remeasurement of the assets. The sale of the assets took place in January 2011.

{in 1000 CHF) 1 January 2011
Proparty, plant and equiprmeant BE
Intangible assets 130
Total non-current liabilites 196

10. Financial Investments

{in 000 CHF) 31 December 2012 31 December 2011 1 January 2011

Debt investments 33,345 37,742

Equity imestments 5,262 2,544

Diract investments 3B, 608 40,686 -

Equily investrments 198,883 214,587

Fund investments 198,883 214,687 -
237 .49 286,273 -

Valuation of financial instruments

SIFEM's accounting policy on fair value measurement is disclosed in the accounting policies (note 3).

SIFEM measures fair value using the following fair value hierarchy that reflects the significance of the inputs
used in making the measurement:

Level 1: Quoted price (unadjusted) in an active market for an identical instrument.

Level 2: Valuation technique based on observable inputs, either directly (i.e. as prices) or indirectly (i.e. derived
from prices). The category includes instruments valued using: quoted prices as in active markets for similar
instruments; quoted prices for similar instruments in markets that are considered less than active; or other
valuation techniques for which all significant inputs are directly or indirectly observables from market data.

Level 3: Valuation techniques using significant unobservable inputs. This category includes all instruments for
which the valuation technique includes inputs not based on observable data and the unobservable inputs have
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a significant effect on the instrument’s valuation. This category includes instruments that are valued based
on quoted prices for similar instruments for which significant unobservable adjustments or assumptions are
required to reflect difference between the instruments.

The financial investments of SIFEM are typically not traded in active markets and therefore their fair value as-
sessment cannot be based on quoted prices or dealer price quotes. For determining the fair value of financial
instruments SIFEM applies valuation techniques following the best practices as described by the International
Private Equity Valuation (IPEV) Guidelines. These valuation techniques are based on comparison to similar
instruments for which observable prices exist and other valuation models. Typically, discounts for lack of liqui-
dity of 20% are applied. The objective of these valuation techniques is to arrive at a fair value determination
which reflects the price of the financial instruments at the reporting date that would have been determined by
market participants acting at arm’s length.

Valuation models that employ significant unobservable inputs require a higher degree of management judge-
ment and estimation in the determination of fair value. Management judgement and estimation are usually
required for selection of the appropriate valuation model to be used, determination of expected future cash
flows on the financial instrument being valued, determination of probability of counterparty default and selec-
tion of appropriate discount rates.

SIFEM has an established control framework with respect to the measurement of fair values. This framework
is based on the critical analysis (by SIFEM's representatives on the advisory committees or similar governing
bodies of the portfolio investment vehicles) of the fair value determination, verification of observable pricing
inputs and performance of model valuations; a review and approval process for new models and changes
to such models, calibration and back testing of models against observable market transactions, analysis and
investigation of significant valuation movements, review of unobservable inputs and valuation adjustments,
and reporting of significant valuation issues to the Board of Directors. The Audit Committee of the Board of
Directors, who has the overall responsibility for significant fair value determination, finally challenges these
valuations on an independent basis and eventually proposes them to the Board of Directors for approval.

The table below analyses financial instrument measured at fair value at the end of the reporting period by the
level in the fair value hierarchy into which the fair value measurement is categorised:

{in 000 CHF) Lewvel 1 Level 2 Level 3 Tatal

# December 2011

Oiirect investments - - 2,544 2 844

Fund investments - - 214,587 214 587
i i 217,51 217,530

31 December 2012

Direcl investments - : 5,262 5,262

Fund investmeants ; : 198,583 198,853
= : 204,145 204,145
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The following tables show a reconciliation from the beginning balances to the ending balances for fair value
measurements in Level 3 of the fair value hierarchy:

(in 000 CHF) Direct Investments  Fund Investments Total
Balance al 1 January 2011 z .

Transfer from sharsholder 3.518 22,630 26148
Total gains/losses recognised in profit or loss 12 -7, 764 -7, 756
Purchases T 24 BRT 24 B4
Sales 523 12,398 12,924
Transfers inlo Lewel 3 -

Transfers out of Lens| 2 - 5 :
Foreign cumency exchangs differences -70 -2, 434 -2, 504
Balance as at 31 December 2011 2,944 214, 587 217,530
Total geins or losses for the penod included in profit

of loss realting to assets and liabilities held at the

end of the reporting pedod 12 -1.768 -7, 756
{im 00 CHF) Direct Investments  Fund Investments Taotal
Balance as at 1 January 2012 2,944 214,587 217,530
Total gains/losses recognised in proft or loss 2,248 -26,538 -24.687
Purchases 209 3,13 31,340
Sales w 15,729 15,729
Translers into Lewel 3 = -

Transfers out of Level 3 . - .
Fareign cumancy exchangs differences -1:38 4,170 -1,308
Balance as at 31 Dacember 2012 5,262 198, 883 204,145
Total gaing or losses for the perod inchuded in profit

or loss reatting o assels and liabifities held at the

end of tha reporting penod 2.248 -26,936 =24, 687

Although SIFEM believes that its estimates of the fair values are appropriate, the use of different methodolo-
gies or assumptions could have lead to different measurements of fair value. However, as explained in note 6,
a quantitative sensitivity analysis has not been performed.

11. Loans and borrowing

{in '000 CHF) 3 pecamber 3012 31 Decamber 201 1 January 2041
Loan A 185,912 184,071

Loan B 120,921 119,724

Loan C 28 B53 -

LoanD 28 T80 =

Total non-current liabilities 364,446 303,796 -
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The Swiss Confederation granted SIFEM four interest-free loans with a nominal amount of TCHF 314,969
in 2011 and with a nominal amount of TCHF 59,475 in 2012. These loans are measured at amortised cost.

IFRS requires the initial recognition of financial assets and liabilities at their fair value, whereas the fair value
of an interest free loan is the present value of all future cash flows under the loan agreement, discounted
using a market interest rate. A discount rate of 1% was applied to determine the present value of all loans.
The discount rate to be used is the prevailing market rate for a similar loan, i.e. the rate that a third party
would charge the borrower for a loan with otherwise similar terms (currency, maturity, collateral, etc). The
application of the effective interest method resulted in an interest expense of TCHF 3,497 (2011: TCHF 3,000).

The loans have a minimum term until 17 August 2015 (loans granted in 2011) and 19 December 2015 (loans
granted in 2012) respectively. The term of the loans is extended for an additional four years on an ongoing
basis unless either party cancels a loan one year in advance.

For more information please refer to note 5 (H) - explanation of transition to IFRS, note 6 - risk management
and note 17 - related parties.

12. Equity

Share capital:

On 31 December, 2012, the number of outstanding shares amounted to 10,000,000 shares (31 December
2011: 10,000,000 and 1 January 2011: 10,000). As per 31 December 2012 SIFEM did not hold any treasury
shares (31 December 2011: 0 and 1 January 2011: 0).

On 31 December 2012, all shares issued by the Company were fully paid in, which was decided in an extra-
ordinary General Assembly of the shareholders on 17 August 2011.

At the extraordinary General Assembly on 30 August 2011 it was agreed to increase the share capital from
CHF 100,000 to CHF 100 million by issuing 9,990,000 registered shares with a nominal value of CHF 10.00 each.

Dividends:

The amount available for dividend distribution is based on the available distributable retained earnings of
SIFEM AG, determined in accordance with the legal provisions of the Swiss Code of Obligations. The Compa-
ny did not distribute a dividend in 2011 and 2012. At 31 December 2012 the Company has an accumulated
deficit in its financial statements prepared in accordance with SCO and therefore does not have distributa-
ble retained earnings.

Capital reserve:

The capital reserve relates to capital contributions which arose from interest free shareholder loans and
from the sale of the investment portfolio from the shareholder to the Company below fair value. For further
information refer to notes 5) I and 11.

Translation reserve:
The translation reserve comprises all foreign currency translation differences arising from the translation
of the Company'’s financial statements from its functional currency (USD) into the presentation currency (CHF).
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13. Interest income

{in D00 CHF) 2012 2011
Intarest income from cash and cash equivalents 232 1,025
Interest income from direct debt investments 28973 2,190
Total interest income 3,205 3,215

At 31 December 2012, an amount of TCHF 577 has not been received yet in cash and is included in other recei-
vables and accrued income.

14. Net foreign exchange gains / (losses)

{in ‘000 CHF) 2012 2011
et foreign exchange gain ! (loss) from cagh and cash equivalents 2,714 -2 826
Met foreign exchange gain { (loss) from direct debt inestments 194 -218
Revenue from fund investments 2,908 -3,044

15. Net changes in fair value of investments
at fair value through profit or loss

{in 000 CHF) 2012 2011

Increase in fair value of direct equity investments 2,248 46
Increase in fair value of fund inestments 12,466 9,555
Decrease in fair value of direct equity investments - -34
Decrease in fair value af fund inestments -38,401 -17,323

Net changes in fair value of investments at fair value through
profit or loss -24, 68T -7,755
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16. Financial income/expense

(in '000 CHF} 2012 2011
Fareign exchange gain 2 277
Financial income 2 27T
Interest expense 3487 3,000
Foreign exchange loss 7.680 22,471
Charges 4 a8
Financial expense 11,181 25,479

Interest expense arises from the application of the effective interest rate method on the shareholder loans
(refer note 11).

The foreign exchange loss in 2012 and 2011 mainly arose from the shareholder loans granted in Swiss francs
(2012: TCHF 7,681; 2011: TCHF 22,420).

17. Related parties and other key contracts

Shareholder

SIFEM is fully owned by the Swiss Confederation. The Swiss Confederation comprises the various depart-
ments and administrative bodies of the Swiss Confederation, governmental agencies and other companies
controlled by the Confederation.

The Swiss Confederation granted SIFEM interest free loans in the total amount of TCHF 374,444 (refer note 11).

SIFEM on the other hand holds a deposit account with the Swiss Federal Finance Administration (refer note 7).
The interest rate is at arms length.

All other transactions with the government, governmental agencies and companies controlled by the Swiss
Confederation are conducted on the basis of normal relationships with customers and suppliers and on
conditions applicable to unrelated third parties, in specific the interest payment on the deposit account
SIFEM holds with the Swiss Federal Finance Administration.

Portfolio and business manager

SIFEM appointed Obviam DFI AG, a specialised emerging market investment management company incor-
porated in Switzerland, as its portfolio and business manager. The compensation of Obviam is determined
in accordance with the Portfolio Management Agreement and the Business Management Agreement.

Under both agreements, Obviam is compensated for the actual cost incurred, within a budget that is appro-
ved annually in advance by the Board of Directors. The fee approved for 2012 amounts to 1.12% of SIFEM's
total active commitments as of 30 September of the same year (2011: 1.05%). The combined portfolio and
business management fee budgeted for the financial year 2012 amounted to TCHF 4,769 (2011: TCHF 4,107).
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The investment management contract can be terminated by SIFEM at any time. The increase from the pre-
vious year is directly linked to SIFEM's new corporate structure.

Total administrative expenses (investment management fee, administration and custodian fees, personnel
expenses, administration expenses and advertising expenses) in 2012 amount to 1.34% of SIFEM'’s total
active commitments as of 30 September of the same year (2011: n/a). The threshold for total administrative
expenses set by the Federal Council is 1.5% of SIFEM'’s total active commitments, whereby a certain degree
of flexibility is applied until the current uncommitted cash reserves are committed to new investments.

Key management personnel compensation

As opposed to the Investment Committee members, the Audit Committee members were not remunerated
in 2011. Since the workload for the Audit Committee turned out to be more substantial than expected, SI-
FEM requested the Federal Council to approve the introduction of remuneration for the Audit Committee.
This was approved and introduced in 2012, therewith lifting the fixed annual compensation to a total of CHF
242,700 for the entire Board of SIFEM (2011: CHF 84,715). This includes compensation for the extra effort
required in the start-up period, which will be phased out over time: the total Board remuneration will drop
to CHF 229,375 in 2013, and will thereafter be fixed at CHF 207,200 in accordance with the Organisational
Regulations.

The representative of the Swiss Confederation does not receive any compensation from SIFEM for his mem-
bership in the Board.

The Chairman of the Board received total compensation of CHF 54,000 in 2012 (2011: 20,268). This consists
of a base compensation of CHF 30,000 (2011: 15,013) for his role as Chairman of the Board and CHF 14,000
(2011: 5,255) for his role as Chairman of the Investment Committee, as well as compensation for the extra
effortin the start-up period of CHF 10,000.

Post employment benefits for the members of the Board amounted to TCHF 5 (2011: TCHF 1).

18. Other key contracts

On 2 December 2011, the Board of Directors accepted and signed a new Custodian Agreement with
Credit Suisse AG, as well as a new Administration Agreement with Credit Suisse Funds AG. The deposi-
tory and custodian functions were transferred from the Swiss Administration to Credit Suisse AG,
and the role of the transfer and payment agent from UBS AG to Credit Suisse AG. Under the new adminis-
tration agreement, Credit Suisse receives a fee in arrears at an annual rate of 7 basis points for the first
TCHF 200 of NAV, 6 basis points for the second TCHF 200, and 5 basis points thereafter. Under the custodian
agreement, Credit Suisse receives a fee of 3 basis points for the first TCHF 200 of NAV, and 2 basis points
thereafter. A transaction and settlement fee arises per incident on the custodian mandate. The administ-
ration fee for the financial year 2012 amounted to TCHF 176 (2011: TCHF 14) and the custodian fee for the
financial year 2012 amounted to TCHF 72 (2011: TCHF 6). The administration and custodian fees for both
years have not been paid yet and are included in other liabilities and accrued expenses. The Custodian and
Administration Agreement can be terminated by SIFEM at any time.
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19. Capital commitments

As of 31 December 2012 the Company had capital commitments with direct investments and funds which
were not yet called by the relevant investment manager for TCHF 129,996.

20. Subsequent event

No events occurred between 31 December 2012 and 1 March 2013 that would require adjustments to the
amounts recognised in these consolidated financial statements or would need to be disclosed under this
heading.
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Bericht der Revisionsstelle zur Jahresrechnung 2012

Als Revisionsstelle haben wir die beiliegende Jahresrechnung der SIFEM AG, bestehend aus Bilanz, Erfolgsrech-
nung und Anhang flir das am 31. Dezember 2012 abgeschlossene Geschaftsjahr geprdft.

Verantwortung des Verwaltungsrates

Der Verwaltungsrat ist fiir die Aufstellung der Jahresrechnung in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vor-
schriften und den Statuten verantwortlich. Diese Verantwortung beinhaltet die Ausgestaltung, Im-plementie-
rung und Aufrechterhaltung eines internen Kontrollsystems mit Bezug auf die Aufstellung einer Jahresrech-
nung, die frei von wesentlichen falschen Angaben als Folge von Verstéssen oder Irrtimern ist. Darlber hinaus
ist der Verwaltungsrat flr die Auswahl und die Anwendung sachgemasser Rechnungslegungsmethoden sowie
die Vornahme angemessener Schatzungen verantwortlich.

Verantwortung der Revisionsstelle

Unsere Verantwortung ist es, aufgrund unserer Prufung ein PrUfungsurteil Gber die Jahresrechnung abzu-
geben. Wir haben unsere Priifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den Schweizer
Prifungsstandards vorgenommen. Nach diesen Standards haben wir die Prifung so zu planen und durch-
zufuhren, dass wir hinreichende Sicherheit gewinnen, ob die Jahresrechnung frei von wesentlichen falschen
Angaben ist. Eine Prufung beinhaltet die Durchfihrung von Prifungshandlungen zur Erlangung von Prifungs-
nachweisen fur die in der Jahresrechnung enthaltenen Wertansatze und sonstigen Angaben. Die Auswahl der
Prifungshandlungen liegt im pflichtgemdssen Ermessen des Prifers. Dies schliesst eine Beurteilung der Risi-
ken wesentlicher falscher Angaben in der Jahresrechnung als Folge von Verstdssen oder Irrtiimern ein. Bei der
Beurteilung dieser Risiken bertcksichtigt der Prifer das interne Kontrollsystem, soweit es fur die Aufstellung
der Jahresrechnung von Bedeutung ist, um die den Umstanden entsprechenden Prifungshandlungen festzu-
legen, nicht aber um ein Prifungsurteil Gber die Wirksamkeit des internen Kontrollsystems abzugeben. Die
Prifung umfasst zudem die Beurteilung der Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden,
der Plausibilitat der vorgenommenen Schatzungen sowie eine Wirdigung der Gesamtdarstellung der Jahres-
rechnung. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise eine ausreichende und
angemessene Grundlage fur unser Prifungsurteil bilden.

Prifungsurteil
Nach unserer Beurteilung entspricht die Jahresrechnung fiir das am 31. Dezember 2012 abgeschlossene Ge-
schaftsjahr dem schweizerischen Gesetz und den Statuten.

Sachverhalte, die das Priifungsurteil nicht beeinflussen

Die Jahresrechnung beinhaltet Finanzinstrumente ohne Marktpreise, welche nach dem Niederstwertprinzip
mit CHF 201,9 Millionen bilanziert wurden. Aufgrund der inhdrenten Unsicherheit in Bezug auf die Bewertung
solcher Investments und ohne einen liquiden Markt kdnnen die Buchwerte von den realisierbaren Werten ab-
weichen. Diese Abweichung kdnnte wesentlich sein. Die Bewertung der Investments liegt in der Verantwortung
des Verwaltungsrates. Wir haben die Prozesse zur Bewertung dieser Investments analysiert und die zugrunde
liegende Dokumentation eingesehen. Obwohl die Bewertungsprozesse unter den gegebenen Umstanden als
geeignet und die Dokumentation als angemessen betrachtet werden, beinhaltet die verwendete Bewertung
Ermessen und kann nicht unabhangig verifiziert werden. Unser Priifungsurteil ist durch diesen Sachverhalt
nicht eingeschrankt.

Berichterstattung aufgrund weiterer gesetzlicher Vorschriften

Wir bestatigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen an die Zulassung gemdss Revisionsaufsichtsgesetz
(RAG) und die Unabhangigkeit (Art. 728 OR) erfiillen und keine mit unserer Unabhdngigkeit nicht vereinbare
Sachverhalte vorliegen. In Ubereinstimmung mit Art. 728a Abs. 1 Ziff. 3 OR und dem Schweizer Priifungsstan-
dard 890 bestatigen wir, dass ein gemass den Vorgaben des Verwaltungsrates ausgestaltetes internes Kontroll-
system fur die Aufstellung der Jahresrechnung existiert. Wir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu
genehmigen.

Zurich, 8. Marz 2013

BDO AG{/M g/) ::'_._

Markus Eugster ' ppa. Tobias Schiile
Zugelassener Revisionsexperte Leitender Revisor, Zugelassener Revisionsexperte




98

SIFEM Jahresbericht 2012
Bilanz
31.12.2012 31.12.2011
CHF CHF
AKTIVEN
Umlaufvermégen

Flissige Mittel

260,319,527.19

207,976,893.62

Bank 145,748,600.42 191,234,669.91
Eidg. Finanzverwaltung (Aktionar) 114,570,926.77 16,742,223.71
Ubrige Debitoren 73,030.35 275,853.73
Verrechnungssteuer 73,030.35 64,539.45
Mehrwertsteuer 0.00 211,314.28
Transitorische Aktiven 11,637,222.11 49,408.00

272,029,779.65 208,302,155.35

Anlagevermdgen

Finanzvermaogen

201,943,921.88

196,112,432.15

Direktanlagen

35,701,152.24

39,924,756.10

Fondsanlagen

97,752,752.38

86,560,330.34

Beteiligungen (wesentliche Kapitalbeteiligungen)

68,490,017.26

69,627,345.71

201,943,921.88

196,112,432.15

473,973,701.53

404,414,587.50
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Bilanz

31.12.2012 31.12.2011

CHF CHF

PASSIVEN
Fremdkapital
Kreditoren 28,570.45 45,046.35
Verbindlichkeiten gegentber Dritten 28,570.45 45,046.35
Andere kurzfristige Verbindlichkeiten 5,473.50 3,375.50
Sozialversicherungen 5,473.50 3,375.50
Langfristige Verbindlichkeiten 374,444,017.65 314,969,017.65

Aktionarsdarlehen

374,444,017.65

314,969,017.65

Transitorische Passiven 318,440.15 98,224.50
374,796,501.75 315,115,664.00

Eigenkapital
Aktienkapital 100,000,000.00 100,000,000.00
Gesetzliche Reserven 20,000.00 20,000.00
Gewinn-/Verlustvortrag -842,800.22 -10,721,076.50
Gewinnvortrag Vorjahr -10,721,076.52 592,252.74
Jahresergebnis 9,878,276.30 -11,313,329.24
99,177,199.78 89,298,923.50
473,973,701.53 404,414,587.50
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Erfolgsrechnung

2012 20M

CHF CHF
Betriebsertrag
Ertrag aus erbrachten Leistungen 70,553.30 1,765,501.16
Ertrag aus Dienstleistungen 70,553.30 1,765,501.16

Kosten fir Leistungen von Dritten

-4,928,972.86

-2,813,338.82

Leistungen von Dritten -4,928,972.86 -2,813,338.82
Bruttogewinn 1 -4,858,419.56 -1,047,837.66
Personalkosten -317,352.61 -376,422.00
Léhne -24,606.05 -234,216.30
Entschadigung Verwaltungsrat -244,876.00 -85,530.70
Sozialversicherungen -38,775.60 -49,667.05
Ubrige Personalkosten -9,094.96 -7,007.95
Bruttogewinn 2 -5,175,772.17 -1,424,259.66
Betriebsaufwand

Sachversicherungen, Honorare -75,889.00 -29,609.90
Verwaltungsaufwand -63,171.80 -97,516.81
Buchfihrungskosten 0.00 -55,638.80
Berateraufwand 0.00 -1,878.01
Revisionskosten -63,171.80 -40,000.00
Ubertrag -5,314,832.97 -1,551,386.37
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SIFEM

Erfolgsrechnung

2012 20M

CHF CHF
Ubertrag -5.314.832,97 -1.551.386,37
Werbeaufwand -64,430.01 -54,877.80
PR: CD, Drucksachen 0.00 -336.10
Sponsoring, Mitgliederbeitrage -64,430.01 -54,541.70
Betriebsergebnis vor Zinsen und
Abschreibung -5,379,262.98 -1,606,264.17
Finanzerfolg allgemein -26,230.40 -3,255,951.19
Finanzertrag 226,054.76 991,112.90
Finanzverluste -252,285.16 -29,107.72
Devisenertrag 0.00 8,233,144.96
Devisenverluste 0.00 -12,451,101.33
Erfolg aus direkten Anlagen 4,607,446.12 -800,376.52
Ausschittungen 4,722,853.02 1,945,300.90
Aufwand -15,179.67 -6,424.55
Kapitalgewinne 0.00 41,486.03
Kapitalverluste -100,227.23 -1,271,734.65
Devisenertrag 0.00 31,293.65
Devisenverlust 0.00 -1,540,297.90
Erfolg aus Fondsanlagen 16,470,550.36 -6,977,696.41
Ausschittungen 19,132,189.54 3,865,640.45
Aufwand -76,709.94 -173,211.90
Kapitalgewinne 0.00 0.00
Kapitalverluste -2,584,929.24 -8,596,648.81
Devisenertrag 0.00 1,920.939.42
Devisenverlust 0.00 -3,994,415.57
Ergebnis Devisen: Wechselkurse USD-CHF -5,698,746.86 0.00
Abschreibung 0.00 -1,584.40
Abschreibung auf festen Einrichtungen 0.00 -1,584.40
Betriebsergebnis 9,973,756.24 -12,641,872.69
Ausserordentliches Ergebnis
Auserordentliches Ergebnis -77,407.72 1,328,543.45
Ausserordentlicher Ertrag 38,000.00 1,328,543.45
Ausserordentlicher Verlust -115,407.72 0.00
Jahresergebnis vor Steuern 9,896,348.52 -11,313,329.24
Steuern (Stempelsteuer) -18,072.22 0.00
Jahresergebnis 9,878,276.30 -11,313,329.24
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ANHANG
ZUR JAHRESRECHNUNG
31.12.2012 31.12.2011
CHF CHF
Beteiligungen (wesentliche Kapitalbeteiligungen) 68,490,017.26 69,786,430.36

Ein Uberblick findet sich auf den nachsten Seiten.

Risikobewertung

Der Verwaltungsrat fuhrte periodisch Risikobewertungen durch und behandelte alle sich daraus ergebenden

Fragen in angemessener Weise.

Uberblick iiber Eventualverpflichtungen (Engagements / in USD)

Anlagen

7,748
3,271,364
5,000,000
3,617,667
2,300,000

nancial Sector Equity F

ital North Africa Venture Fu
Maghreb Private Equity Fund II
Maghreb Private Equity Fund II
SEAF South Balkan Fund . .
Infrastructure Fund .

CatalystFund I . ..o
Central American Small Enterpr
CoreCo Central America

Virgin Fu

Euroventures Ukraine II

EV Amadeus Asian Clean Enegry Fund L.P,

EvolutionOne .. ...

Fidelity Equity Fund 1.

Fidelity Equity Fund II .

446,880
2,271,950
662,871
767,545
498,715
5,307,555,
628,918
604,496
258,305
1,428,333
1,235,092
62,751
189,092.56.
2,244,900.00
1,947,050.00
6,209,671.00
1,438,446.24
3,545,693.53
3,306,190.56
297,896.04
5,399,476.00.
2,458,121.00
USD 500.00.
1,111,820.00.
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31.12.2012 31.12.2011

CHF CHF

Uberblick iiber Eventualverpflichtungen
(Engagements)
Fonds (Fortsetzung)

4,055,225.00
. 2,779,240.00.
vate Equity Fund I . , 5,879,866.00.
Kaizen Private Equity. ... ... , 5,960,000.00.
all. Court Mezzanine (Asia). | 3,309,614.00.
6,109,090.22.
Mongolia Opportunities Partners Ltd. | 3,990,531.00.
NAMF I , 9,607,903.00_
972,274.00.
1,970,132.00
407,468.00.
399,954.00.
1,356,908.00
261,663.00
7,046,484.00
1,067,605.00
124,382.00.
5,250,000.00

ZAR 12,624,253.80.
ZAR 2,397,495.00

Es sind keine weiteren Angaben nach Art. 663b OR (Obligationenrecht) erforderlich.



Beteiligungen (wesentliche Kapitalbeteiligungen) 2012

Buchwert Fremdwahrungen Buchwert CHF Engagement des Investors Grosse des Fonds Anteil %
Sino Swiss Partnership Fund CNY 218,017,987.31 32,030,766.66 CNY 268,850,270.00 CNY 383,035,322.00 70.19%
SwissTec USD 1,858,624.99 1,701,294.24 USD 21,500,000.00 USD 21,502,930.00 99.99%
SEAF Central+Eastern Europ. Growth Fund USD 2,211,992.00 2,024,749.09 USD 4,500,000.00 USD 20,600,000.00 21.84%
SEAF Central Asian Small Enterprise Fund USD 845,619.00 774,038.20 USD 4,600,000.00 USD 10,958,000.00 41.98%
Fidelity Equity Fund I USD 334,031.48 305,756.05 USD 4,000,000.00 UsD 8,500,000.00 47.06%
ASEAN China Investment Fund usD 1,500,200.18 1,373,209.73 USD 15,997,058.00 USD 75,997,258.00 21.05%
SEAF South Balkan Fund EUR 1,717,975.03 2,073,252.27 EUR 3,282,420.00 EUR 10,756,175.00 30.52%
SEAF Blue Waters Growth Fund USD 4,488,154.00 4,108,236.25 usD 7,000,000.00 USD 25,000,000.00 28.00%
Aureos Latin America Fund USD 9,749,121.71 8,923,868.31 uSD 10,000,000.00 USD 35,353,535.00 28.29%
Altra Private Equity Fund I L.P. USD 7,741,695.49 7,086,368.71 uSD 8,000,000.00 USD 18,556,701.00 43.11%
SEAF Trans Andean Fund USD 2,161,251.67 1,978,303.88 uSD 5,000,000.00 USD 12,620,000.00 39.62%
SEAF LATAM Growth Fund USD 4,635,225.00 4,242,857.84 usD 7,000,000.00 UsD 17,000,001.00 41.18%
Kaizen Private Equity Fund USD 2,040,000.00 1,867,316.04 uSD 8,000,000.00 UsD  27,580,000.00 29.01%
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Sino-Swiss Partnership Fund

Dieser Fonds wurde 1998 auf gemeinsame Initiative der schweizerischen und der chinesischen Regierungen
gegriindet. Urspringlich hatte er den Ausbau der Zusammenarbeit und technologischen Entwicklung zwischen
chinesischen Firmen und Firmen der OECD-Lander zum Zweck. Dies sollte durch die Griindung von in China
ansassigen Joint Ventures geschehen, wobei der Fonds ins erster Linie Kapital in Form von Darlehen und Be-
teiligungen zur Verfugung stellte, wahrend die lokalen Partner ihr lokales Know-how und ihre operationelle
Erfahrung einbrachten. Die Fondsstatuten wurden 2006 gedndert und es wurde die Beschrankung auf die
Finanzierung von Joint Ventures aufgehoben, was es dem Fonds erlaubt, direkt in Gesellschaften, die in China
ansassig sind, zu investieren. Mit Investitionen in 13 Gesellschaften ist der Fonds heute voll investiert. Sein Sitz
istin Beijing, China und die wichtigste Ko-Investorin, die im Auftrag der chinesischen Regierung handelt, ist die
China Development Bank (chinesische Entwicklungsbank). Der Fondsmanager operiert von Beijing, China aus.

Swiss Technology Venture Capital Fund Ltd.

Der Fonds wurde 2000 als generalistischer Private Equity Fonds, mit Schwerpunkt auf KMU in Mittel- und Ost-
europa gegrundet. Der Fonds hat in der Region in 9 Gesellschaften investiert; davon befindet sich ein Drittel in
Polen, der Rest in Estland, Kroatien und Rumanien. Die meisten Investitionen erfolgten in verschiedene Sekto-
ren, von Pharma bis zu Supermadrkten. Der Fonds ist heute voll investiert. Die wichtigsten Ko-Investoren sind
die International Finance Corporation, die zur Weltbankgruppe gehort, FinnFund, die finnische Entwicklungs-
finanzierungsgesellschaft und die Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft. Der Fonds hat seinen
Sitz in Delaware, USA, das Management-Team arbeitet von Tallinn, Estland aus.

SEAF Central and Eastern Europe Growth Fund LLC

Der Fonds wurde 2002 als generalistischer Private Equity Fonds, mit Schwerpunkt auf KMU in Zentralasien
gegriindet. Der Fonds wollte in Gesellschaften investieren, die sich mithilfe des sowohl in Kasachstan als auch
in Usbekistan und Kirgisien tatigen Fondsmanagers regionale Synergien zunutze machen kénnen. Er hat in
9 Gesellschaften in Usbekistan, Kasachstan und Kirgisien investiert. Die Investitionen betrafen verschiedene
Branchen von Fischzucht bis zu Leasinggesellschaften. Der Fonds ist heute voll investiert. Wichtigste Ko-Inves-
toren sind die International Finance Corporation der Weltbank-Gruppe und USAID. Der Fonds hat seinen Sitz
in Delaware, USA, das Management operiert hauptsachlich von Taschkent, Usbekistan aus.

Central Asia Small Enterprise Fund LLC

Der Fonds wurde 2002 als generalistischer Private Equity Fonds, mit Schwerpunkt auf KMU in Zentralasien
gegriindet. Der Fonds wollte in Gesellschaften investieren, die sich mithilfe des sowohl in Kasachstan als auch
in Usbekistan und Kirgisien tatigen Fondsmanagers regionale Synergien zunutze machen kénnen. Er hat in
9 Gesellschaften in Usbekistan, Kasachstan und Kirgisien investiert. Die Investitionen betrafen verschiedene
Branchen von Fischzucht bis zu Leasinggesellschaften. Der Fonds ist heute voll investiert. Wichtigste Ko-Inves-
toren sind die International Finance Corporation der Weltbank-Gruppe und USAID. Der Fonds hat seinen Sitz
in Delaware, USA, das Management operiert hauptsachlich von Taschkent, Usbekistan aus.

Fidelity Equity Fund I Ltd.

Der Fonds wurde 2000 als generalistischer Private Equity Fonds, mit Schwerpunkt auf KMU in Ghana gegriin-
det. Er konzentriert sich auf die Investition kleiner Betrage (rund $ 500,000.- pro Gesellschaft). Er hatin 11 Ge-
sellschaften - von einem Softwareunternehmen bis zu einer Mikrofinanzierungsinstitution - investiert und ist
heute voll investiert. Alle Investitionen wurden in Ghana in Partnerschaft mit lokalen Unternehmern getatigt.
Wichtigster Ko-Investor ist FMO, die hollandische Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft. Der Fonds hat seinen
Sitz in Ghana und der Fondsmanager operiert von Accra, Ghana aus.

Asean China Investment Fund, L.P.

Der Fonds wurde 2000 als regionaler generalistischer Private Equity Fonds, der sich auf Anlagemdglichkeiten
in Wachstumskapital in den ASEAN-Landern und China spezialisiert, gegriindet. Es wurden Gesellschaften in
allen Sektoren gesucht, mit dem Ziel, den Handel zwischen den ASEAN-Staaten zu fordern. Er hatin 15 Gesell-
schaften, die in verschiedenen Sektoren vom Lebensmittelverteiler bis zur Fabrikation und der Fischzucht tatig
sind, investiert und ist heute voll investiert. Etwas mehr als die Halfte der Investitionen wurde in China getatigt,
die Ubrigen verteilen sich Gber die ganze Region auf Vietnam, Indonesien, Malaysia und Thailand. Wichtigste
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Ko-Investoren sind die Asia Development Bank, die China Development Bank, die Japan Asia Investment Ge-
sellschaft und die United Overseas Bank of Singapore. Der Fonds hat seinen Sitz in Delaware, USA, der Fonds-
manager befindet sich in Singapur.

SEAF South Balkan Fund B.V.

Der Fonds wurde 2005 als regionaler Fonds mit Investitionen in KMU der Balkanregion gegrindet. Er hat im
Durchschnitt $ 1,000,000.- in sechs Gesellschaften in Serbien investiert und ist heute voll investiert. Die In-
vestitionen erfolgten in erster Linie in grossere Minderheitsbeteiligungen an Gesellschaften, die von ihrem
Grunder geflihrt werden. Die Sektoren variieren von Computer- und Software-Dienstleistungen bis zu Debi-
torenmanagement. Die wichtigsten Ko-Investoren sind FMO, die niederlandische Entwicklungsfinanzierungs-
gesellschaft, FinnFund, die finnische Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft und USAID. Der Fonds hat seinen
Sitz in den Niederlanden, und der Fondsmanager operiert von Belgrad, Serbien aus.

SEAF Blue Waters Growth Fund Ltd.

Der Fonds wurde 2007 als generalistischer Fonds, der Darlehen und darlehenséahnliche Instrumente fir KMU
in Vietnam bereitstellt, gegrindet. Zielgesellschaften sind Firmen, die auf ihre Cash-flow-Bedurfnisse zuge-
schnittene Instrumente auf Darlehensbasis suchen. Der Fonds hat bis heute in 17 Gesellschaften investiert;
die durchschnittliche Investition betrdgt etwas weniger als $900,000. Investiert wurde in verschiedenen Sek-
toren vom Mébelbau bis zu medizinischen Kliniken. Der Fonds befindet sich noch in der Investitionsphase.
Die wichtigsten Ko-Investoren sind Finnfund, die finnische Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft, FMO, die
niederlandische Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft, und Norfund die norwegische Entwicklungsfinanzie-
rungsgesellschaft. Der Fonds hat seinen Sitz auf den Cayman Islands, und der Fondsmanager operiert von
Ho-Chi-Min-Stadt, Vietnam, aus.

Aureos Latin American Fund II, L.P.

Der Fonds wurde 2007 als generalistischer Private Equity Fonds, mit Schwerpunkt auf KMU in der Andenregion
und Zentralamerika gegriindet. Der Fonds hat bis heute in 6 Gesellschaften investiert und befindet sich immer
noch in der Investitionsphase. Die Investitionen befinden sich in Kolumbien, Peru und Costa Rica und entfallen
auf verschiedene Sektoren, unter anderem einen Systemintegrator fir Informations-Management-Systeme
und eine Leasinggesellschaft. Wichtigster Ko-Investor ist Norfund, die norwegische Entwicklungsfinanzierungs-
gesellschaft. Der Fonds hat seinen Sitz in Kanada, und der Fonds-Manager operiert hauptsachlich von San José,
Costa Rica aus.

Altra Private Equity Fund I, L.P.

Der Fonds wurde 2009 als generalistischer Private Equity Fonds mit Schwerpunkt auf mittelgrosse Unter-
nehmen in der Andenregion von Peru und Kolumbien gegriindet. Ziel sind Investitionen in bereits etablierte
Unternehmen, die im Rahmen nationaler und regionaler Expansionsstrategien Wachstumskapital benétigen.
Dazu gehéren auch Familienunternehmen, die den Ubergang zu einem professionellen und unabhangigen
Management anstreben. Der Fonds hat in 5 Gesellschaften in Kolumbien, Peru und Honduras investiert und
befindet sich immer noch in der Investitionsphase. Die Investitionen erfolgen in verschiedene Sektoren, von
Konsumkrediten bis zur Fabrikation. Wichtigster Ko-Investor ist CDC, die britische Entwicklungsfinanzierungs-
gesellschaft. Der Fonds hat seinen Sitz auf den Cayman-Islands und operiert von Bogotd, Kolumbien aus.

SEAF Transandean Early Stage Equity Fund LLC

Der Fonds wurde 2003 als generalistischer Private Equity Fonds, mit Schwerpunkt auf KMU in der Andenregion
von Peru und Kolumbien, gegriindet. Er hat in 12 Gesellschaften investiert, deren Tatigkeitsfeld vom Anbau und
Export von Friichten bis zur Fihrung eines medizinischen Zentrums reicht. Die Investitionen sind ungefahr zu
gleichen Teilen auf Peru und Kolumbien verteilt. Der Fonds ist heute voll investiert. Die wichtigsten Ko-Investoren
sind BIO, die belgische Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft, USAID und lokale Pensionskassen. Der Fonds hat
seinen Sitz in Delaware, USA, und der Fonds-Manager operiert hauptsachlich von Bogotd, Kolumbien aus.
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Latam Growth Fund Ltd.

Der Fonds wurde 2008 als generalistischer Private Equity Fonds, mit Schwerpunkt vor allem auf kleine
Unternehmen in der Andenregion von Peru und Kolumbien, gegriindet. Zielfirmen sind Gesellschaften, bei
denen allgemein ein positiver Cash-flow zu erwarten ist und die ihre Kapitalbasis in Form einer Kombi-
nation von Darlehen und Beteiligungen erweitern wollen. Der Fonds hat bis heute in acht Gesellschaften
investiert, wobei die durchschnittliche Investition mehr als USD 5,000,000 betrdgt und die Mehrzahl der In-
vestitionen in Peru getatigt wurde. Die Investitionsphase des Fonds ist noch nicht beendet. Die wichtigsten
Ko-Investoren sind BIO, die belgische Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft, und FinnFund, die finnische
Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft. Der Fonds hat seinen Sitz in den Cayman-Islands, und der Fonds-
Manager operiert hauptsachlich von Bogota, Kolumbien aus.

Kaizen Private Equity Ltd.

Der Fonds wurde 2011 als ein auf Bildung spezialisierter Private Equity Fonds gegriindet, der in mittelgrosse
Unternehmen in Indien investiert. Zielgesellschaften sind Firmen, die Bildungsleistungen oder Produkte im Zu-
sammenhang mit Bildungsleistungen hauptsachlich auf dem indischen Markt anbieten. Der Fonds hat bisher
in eine Gesellschaft investiert, die Ausbildungslésungen anbietet. Der Fonds ist noch in der Investitionsphase.
Wichtigster Ko-Investor ist die zur Weltbank-Gruppe gehdrende International Finance Corporation. Der Fonds
hat seinen Sitz in Mauritius, und der Fondsmanager operiert hauptsachlich von Bombay/Mumbai, Indien aus.

Antrag zur Verwendung
des Gewinn-/Verlustvortrages

Der Verwaltungsrat stellt mit Bezug auf die Verwendung des Jahresergebnisses folgenden Antrag:

2012 20M
CHF CHF
Gewinn-/Verlustvortrag aus Vorjahr -10,721,076.50 592,252.74

Jahresergebnis 9,878,276.30 -11,313,329.24
Kumulierter Gewinn/Verlust -842,800.20 -10,721,076.50
Dividenden 0.00 0.00
Zuweisung an die gesetzlichen Reserven 0.00 0.00
Zuweisung an die freien Reserven 0.00 0.00
Gewinn-/Verlustvortrag

auf neue Rechnung -842,800.20 -10,721,076.50
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Markttrends, welche das Investitions-Portefeuille von
SIFEM beeinflussen

Globale Themen fiir 2013

Die weltweiten Aussichten sind fiir 2013 etwas positiver als fiir 2012, ein Ubergangsjahr, in welchem die Welt-
wirtschaft mit 2.9 % Wachstum knapp um eine Rezession herumkam. Dennoch bleiben grosse Fragen zum
Zusammenhalt der Eurozone und den Verlauf des Wachstums der chinesischen Wirtschaft 2013 ungeldst. In
Europa werden die verschiedenen Rettungsplane (Bail-Out-Mechanism), die die EZB implementiert hat, einen
wesentlichen Einfluss auf den Gang der Wirtschaft haben, wahrend die Vereinigten Staaten scheinbar am
Wendepunkt stehen und den Fiscal Cliff bis auf Weiteres umgangen haben. Es wird erwartet, dass der 2012
beobachtete, besorgniserregende Riickgang des Welthandels sich im Jahr 2013 mit anziehender Nachfrage
zu einer bescheidenen Zunahme wenden wird. In dem Masse, wie die einzelnen Staaten die bisherige auf In-
flationsbekampfung ausgerichtete Geldpolitik zugunsten von fiskalischen und monetdren Wachstumsanreizen
aufgeben, werden aber Wahrungskriege fiir 2013 wahrscheinlicher, und es ist sogar moglich, dass sich in den
aufstrebenden Markten Wahrungsblasen bilden, wenn auslandische Investitionen in einem den Sattigungs-
punkt Ubersteigenden Ausmass in einige der lokalen Markte fliessen. Der Nahe Osten bleibt weiterhin ein
geopolitischer Brennpunkt, und am Persischen Golf besteht die Gefahr des Ausbruchs eines Krieges zwischen
Iran und Israel. Die unsichere Lage in den Staaten des Arabischen Friihlings, wie zum Beispiel Agypten, hilt an,
und der Biirgerkrieg in Syrien, wo eine Besserung nicht ersichtlich ist, zeitigt auch Folgen fir die Nachbarlander
Libanon und Jordanien.

Beim Vergleich der Markte der entwickelten Lander mit den aufstrebenden Markten (Emerging Markets, ,EM")
ist festzustellen, dass die entwickelten Lander noch einen weiten Weg zurlicklegen missen, bis sie das Niveau
vor der Krise wieder erreichen, wahrend das Abschneiden der aufstrebenden Markte nicht einheitlich ist. Die
Voraussagen firr die gesamte Region bleiben stabil, wahrend die Aussichten fiir einige gréssere EM-Volkswirt-
schaften wie z. B. Tlrkei, Tschechische Republik, Polen, Brasilien und Indien nach unten korrigiert wurden.
Die Gesamtheit der EM-Volkswirtschaften konnte dank der chinesischen Nachfrage ein positives Wachstum
ausweisen, wobei es diesen Landern nicht gelungen ist, sich vollstandig von der Nachfrage aus dem Westen
zu lésen. Deshalb gibt es einige EM, die sich mit Bezug auf das Wachstum, nicht aber mit Bezug auf ihre Wirt-
schaftszyklen, wo politische und makrodkonomische Faktoren und der verlangte Schuldenabbau eine Rolle
spielen, von den entwickelten Landern abkoppeln konnten. Wahrend der Zeit des Kredit-Booms wurden auch
noch die am wenigsten wettbewerbsfahigen Lander mitgezogen; aber heute im Zeitalter des Schuldenabbaus
schneiden sie signifikant schlechter ab.

Grafik 17: Reales Wachstum des BIP in den aufstrebenden Mdrkten (%)
Quelle: BMI Global Macro Monitor Februar 2013

2011e 2012f 2013f 2014f
World 3.1 2.5 2.9 34
entwickelte Lander 1.4 1.0 1.3 1.9
aufstrebende Markte 5.6 4.7 5.0 5.1
Asien Ex-Japan 7.2 6.1 6.2 6.0
Lateinamerika 4.1 3.0 3.4 3.7
aufstrebende Lander in Europa 4.8 2.6 3.2 4.0
Sub-Sahara-Afrika 4.0 4.2 6.1 5.8

Naher Osten und Nordafrika 3.9 5.1 3.9 4.8
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Wirtschaftliche Trends in den aufstrebenden Markten

Das aufstrebende Asien (ohne Japan) leistet einen wichtigen Beitrag zum weltweiten BIP und reprasentiert
ohne China, auf welches alleine 12.5% des weltweiten BIP entfallen, 20 % des weltweiten jahrlichen BIP. Auf
das aufstrebende Asien entfiel im Jahre 2012 mit 6.1% das hochste Wachstum. Zurzeit ist in den asiatischen
Volkswirtschaften, insbesondere in China, ein Aufschwung zu beobachten, der zu leicht héheren Wachstums-
prognosen (6.2%) fir 2013 fuhrt. Es verbleiben aber grossere Risikofaktoren, wie die Zunahme des Ungleichge-
wichts zwischen den Handelsbilanzen der einzelnen Lander, Exzesse an den Kreditmarkten und hohe regionale
Uberbewertungen, welche auf die langfristigen Wachstumsaussichten driicken. China wird voraussichtlich wei-
terhin die am starksten wachsende Volkswirtschaft in Asien sein und damit auch Wachstumserwartungen fr
die sidostasiatischen Lander Indonesien, Thailand, Malaysia und Philippinen befliigeln. Wichtige Themen, die
es auch 2013 im Auge zu behalten gilt, sind der Verlauf der Erholung von China (und die Risiken, wenn diese
ungebremst erfolgt), der anhaltende Boom in Sudost-Asien (v.a. in Vietham und Indien), die Immobilienblase
in Hongkong und Singapur und eine beginnende Rezession in Australien.

Sub-Sahara-Afrika (“SSA” - West-, Ost-, Zentral- und stidliches Afrika) war 2012 die am zweistarksten wachsen-
de Region, allerdings von einem sehr tiefen Niveau ausgehend, da das reelle Wachstum des BIP im Jahr 2012
4.2% betrug. Die Aussichten fur die Region sind sehr gunstig; fir 2013 wird eine Zunahme des BIP von 6.1%
erwartet, was nahe an die asiatischen Wachstumsraten herankommt. Angola, Ghana, Mosambik und Sambia
schneiden im Zusammenhang mit dem Ressourcen-Boom am Besten ab, wahrend bei Nigeria, Tansania und
Uganda ein uberdurchschnittliches Wachstum, das breiter abgestutzt ist, erwartet wird. Fir die Mehrheit der
anderen Lander wird fur 2013 aufgrund glinstiger struktureller Faktoren, wie hohe Rohstoffvorkommen, junge
Bevolkerung, Verbesserungen bei der Raumplanung und der Infrastruktur, ein Wachstum von mindestens
4% erwartet. Die Aussichten bezlglich der Inflation bleiben fiir den Kontinent uneinheitlich: In Ostafrika hat
die Inflation einen Tiefpunkt erreicht und wird wahrscheinlich zunehmen, im stdlichen Afrika bleibt sie mit
Ausnahme von Siidafrika, wo eine Zunahme erwartet wird, stabil und in Westafrika, namentlich Nigeria, wird
sie leicht abnehmen. Folgende geopolitischen Ereignisse und Trends sind 2013 im Auge zu behalten: Wahlen
in Kenia, negative Signale bei der Wirtschaftspolitik in Uganda, eine instabile Regierung an der Elfenbeinkis-
te und strukturelle Probleme, einschliesslich rassenbedingter Ungleichheiten und weitverbreiteter Armut in
Sudafrika. Ein anderer politischer Trend, der Beachtung verdient, sind politische Verdnderungen bei der Roh-
stoffindustrie einiger Lander (Nigeria, Uganda, Sambia and Tansania), die, wie allgemein erwartet wird, dazu
flhren werden, dass sich SSA den diesbezuglichen globalen Normen anpasst, wobei diese Branche weiterhin
hoch profitabel bleiben wird.

Das aufstrebende Europa (Baltikum, GUS, Stidosteuropa und Westbalkan) wies 2012 mit 2.6 % das schwachste
BIP-Wachstum aus. Es wird aber erwartet, dass sich das Wachstum im Zuge der Erholung beschleunigt, je
nachdem zu welchen Volkswirtschaften in der erweiterten EU diese Lander die engsten Verbindungen haben.
Anzunehmen ist, dass die baltischen Staaten dank ihrer engen Beziehungen zu den skandinavischen Landern
zu einem robusten Wachstum zurlickkehren werden. Die Erholung in Mitteleuropa wird in erster Linie von
der Erholung der Eurozone abhdngen, wahrend die Aussichten fiir die stidosteuropdischen Volkswirtschaften
und den Balkan wegen ihrer Verbindung zu den krisengeplagten Landern Griechenland, Italien und Frankreich
weniger glinstig sind. Die Konsolidierung der Staatshaushalte wird sich auch 2013 fortsetzen, da die neuen EU-
Mitglieder wegen der drohenden Suspendierung der EU-Beitrage keine andere Wahl haben, als den Sparkurs
fortzusetzen. Aufgrund der schwerwiegenden politischen und wirtschaftlichen Herausforderungen, denen sie
ausgesetzt sind, wird erwartet, dass die Ukraine und Weissrussland ihre Politik weniger auf den Westen und
mehr auf Russland ausrichten werden. Das hdchste Wachstum im aufstrebenden Europa wird fir die Mon-
golei, Usbekistan und Turkmenistan erwartet, wo die Landwirtschaft langfristig positive Anlageerwartungen
schafft, da diese Region Uber riesige Anbauflachen verfligt und die Regierungen die Modernisierung der Agrar-
komplexe aus der Sowjetzeit kraftig fordert.
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Lateinamerika (Sidamerika, Zentralamerika und die Karibik), auf welches ca. 8 % des weltweiten BIP entfallt,
wies 2012 ein reales BIP-Wachstum von 3 % aus. Dieses war geringer als im Vorjahr. Fur die kommenden Jahre
wird aber eine Zunahme des Wachstums erwartet. Fir 2013 wird ein BIP-Wachstum von 3.4%, fur 2014 ein
solches von 3.7% vorausgesagt. Zu den wichtigen Themen im Jahr 2013 gehdren die anhaltenden nachteiligen
Auswirkungen der sich abschwachenden chinesischen Wirtschaft auf diejenigen Lander in der Region, die Me-
talle fur industrielle Zwecke exportieren (Chile, Brasilien und Peru) und die Turbulenzen um die Abwertung der
Wahrungen und dem Wirtschaftsriickgang von Argentinien und Venezuela. Gleichzeitig scheint das Wachstum
in Brasilien und Mexiko dank Wirtschaftsreformen, mit denen das Investitionsklima verbessert wurde, und
starken auslandischen Direktinvestitionen eine solide Grundlage zu haben. Es ist anzunehmen, dass die negati-
ven Auswirkungen des Riickganges beim Export von Mineralien bis zu einem gewissen Punkt durch zusatzliche
monetdre Anreize ausgeglichen werden, nachdem Peru, Chile und Brasilien ihre Zinssatze jungst senkten. Dies
durfte fur die betroffenen Wahrungen einen Abwertungseffekt gegentiber dem USD bewirken, die lokalen
Renditen nach unten driicken und so dem inlandischen Finanzsektor Liquiditat zuftihren. Risiken fur eine Ab-
schwachung der Konjunktur sind die mogliche Zahlungsunfahigkeit von Argentinien und das volatile politische
Klima im Zusammenhang mit dem bevorstehenden Machtubergang in Venezuela.

Die wirtschaftlichen und politischen Prognosen fir den Nahen Osten und Nordafrika (“MENA") bleiben wahr-
scheinlich auch 2013 unsicher. In den Golfstaaten wird ein Wachstumsrickgang erwartet, wahrend Nordafrika
mit einer Erholung rechnen kann. Andere, die Region pragende Trends sind politische Risiken, die weiter unter
Druck geratenden Zahlungsbilanzen und die Fortdauer der Krisen in Iran und Syrien. Zwei Jahre nach Beginn
des Arabischen Friihlings haben Politiker und Investoren die ,neue Normalitit” in der Region, wo die Olstaa-
ten in der Golfregion Uberdurchschnittlich viel produzieren und die Staaten in Nordafrika und der Levante als
Netto-Importeure von Erddl und Erdgas zuruckbleiben, akzeptiert. Das Wirtschaftswachstum in der Region
schwacht sich aber ab, wahrend das Wachstum der Nicht-Erd6l-Aktivitdten durch eine gelockerte Wahrungs-
und Fiskalpolitik geférdert wird. Sektoren, welche in der Vergangenheit die Konjunktur angetrieben haben, wie
Tourismus und Bauwirtschaft, haben das Niveau von 2010 noch nicht wieder erreicht. Als politische Risiken
in der Golfregion sind unberechenbare politische Entscheidungen zu nennen, wahrend in Nordafrika und der
Levante eine Destabilisierung der politischen Lage und mégliche Umstiirze im Zentrum der Beflirchtungen
stehen. In Anbetracht der hohen Haushalts- und Leistungsbilanzdefizite wird eine erhéhte politische Insta-
bilitat erwartet, weil die Regierungen gezwungen werden, unpopuldre Reformen voranzutreiben. Im Auge zu
behalten ist auch die Abnahme der Devisenreserven, weil die nordafrikanischen Staaten unter strukturellen
Zahlungsbilanzdefiziten leiden.

Private Equity-Markttrends in den aufstrebenden Markten

Obwohl Verbesserungen festzustellen sind, bleibt das Umfeld fiir die Mittelbeschaffung fir Private Equity-
Fonds in den aufstrebenden Markten weiterhin schwierig. Nach dem Tiefstand von 22 Mia. USD im Jahr 2009,
entwickelte sich der Trend fiir den Mittelzufluss fir Private Equity in den aufstrebenden Markten zwar positiv
und erreichte 2011 den Stand von fast 39 Mia. USD, im Jahr 2012 dann 40 Mia. USD. Der Mittelzufluss ist jedoch
immer noch weit unter dem Niveau vor Beginn der Krise. Der Betrag fiir 2012 entspricht nur 61 % der im Jahre
2008 beschafften Mittel von 67 Mia. USD. Besonders schwierig ist die Mittelbeschaffung fir Mid-Market-Fonds,
die immer mehr Mihe haben, neues Kapital zu finden, da Investoren auf der Suche nach qualitativ besseren
Anlagen tendenziell grossere Fonds bevorzugen. So stieg denn auch in den letzten vier Jahren die durchschnitt-
liche Grosse der Fonds nach Abschluss der Mittelbeschaffungsphase (closing) von 83 Mio. USD im Jahr 2009
auf 392 Mio. USD im Jahre 2012. Auf die zehn gréssten Fonds entfielen dabei 55% aller beschafften Mittel im
Jahr 2012, gegeniber 35% im Jahre 2010 und 37% im Jahr 2011. Diese Konzentration am oberen Ende ging
zulasten der Mid-Market-Fonds (mit einer definierten Grésse von 100 bis 499 Mio. USD). In dieser Kategorie
konnten 2012 nur 30 Fonds gebildet werden, was dem tiefsten Stand seit 2006 entspricht. Wie in den Vorjah-
ren zog auch 2012 das aufstrebende Asien mit 63% aller PE-Fonds in den aufstrebenden Markten am meisten
Investoren an.
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Grafik 18: Fundraising fiir Private-Equity in aufstrebenden Mdrkten, Gesamtbetrdge nach Regionen, 2008-2012
(USD Millionen), Quelle: EMPEA 2013

Aufstrebende MOE & LatAm & MENA Sub- Multi- aufstrebende

Linder in Asien GUS Karibik (Nahost u. Sahara region Mirkte

Nordafrika) Africa weltweit
2008 39,660 5,559 4,461 6,875 2,241 7,721 66,517
2009 15,938 1,586 2,248 1,070 964 801 22,607
2010 14,206 1,192 5,608 448 1,499 524 23,478
2011 26,251 1,752 8,441 423 1,332 350 38,549
YTD 2012 25,502 4,903 4,211 548 1,448 3,726 40,338

% of YTD 2012 Total 63% 12% 10% 1% 4% 9%

In den vergangenen Jahren konzentrierten sich die PE-Investitionsverpflichtungen in den aufstrebenden Mark-
ten immer mehr auf wenige grosse Fonds, die in bestimmten Kernmarkten tatig sind. Obwohl dies fir die
Branche an sich keinen Nachteil darstellt, so gibt dies doch deshalb zu Bedenken Anlass, weil die KMU, welche
in erster Linie fir das Wachstum in den aufstrebenden Markten verantwortlich sind, keinen Zugang zu diesen
Large-Cap-Fonds haben. Beim Vernachlassigen dieser Mid-Market-Fonds entgeht Investoren ausserdem eine
Gelegenheit, attraktive Renditen zu erzielen. Dieser Konflikt zwischen Investitionsverpflichtungen und der op-
timalen Grdssen von PE-Fonds in den aufstrebenden Markten ist problematisch, weil nur wenige aufstrebende
Volkswirtschaften Gber eine genligende Anzahl von Unternehmen, die in der Lage sind, grosse Investitionen
aufzunehmen, verfiigen. Wenn sich zu viel Kapital auf eine beschrankte Zahl von grossen Investitionen kon-
zentriert, dann ist ein Druck auf die Bewertungen, welche die Renditen nach unten zieht, unvermeidlich. Zu-
dem wird die Auswahl der potentiellen Fondsmanager fiir Investoren kleiner, wenn sie nur in grosse Fonds in
einigen wenigen ausgewahlten Markte investieren. So wurden einige Mdrkte in den letzten Fonds-Zyklen durch
einige wenige ,,Brand-Manager” dominiert (2011/12 wurden mehr als die Halfte der Verpflichtungen in EM-PE
Uber fuhrende nordamerikanische Pensionskassen zu Large-Cap-Fondsmanager getétigt, die bereits drei oder
mehr Fonds geleitet hatten), was wiederum einer neuen Generation von Fondsmanagern den Markteintritt
erschwert.

Parallel zum Trend zu grésseren Fonds ist eine Konzentration des Kapitals auf einige ausgewahlte Markte,
namentlich auf die BRIC-Ldnder, zu beobachten. Wéahrend in der Vergangenheit regionale Fonds den Markt
fur PE in den aufstrebenden Markten dominierten, werden sie nunmehr durch Einstaaten-Fonds abgeldst, weil
sich die Fondsmanager und die Investoren immer mehr der Bedeutung bewusst werden, lokal zu operieren
und sich von einem ,fly-in-fly-out”-Konzept abwenden. Dies fiihrte dazu, dass heute 9 der 10 gréssten Fonds
auf ein einzelnes Land, insbesondere auf Brasilien und China, konzentriert sind, wahrend im Jahre 2008 die 10
grossten Fonds alle regional tatig waren. Im Jahre 2012 zeigte sich nun eine steigende Nachfrage von Investo-
ren nach Fonds in aufstrebenden Markten ausserhalb der BRIC-Ldnder, zum Beispiel in der Tirkei und Indo-
nesien, also im Wesentlichen in Landern, die gross genug fiir einen Einstaaten-Fonds sind. Anders verlduft die
Entwicklung des PE-Marktes in Kolumbien, Peru, Vietnam und in jiingster Zeit auch in Myanmar, um nur einige
Lander zu nennen, wo es trotz zunehmendem Interesse der Investoren unwahrscheinlich ist, dass in naher
Zukunft grosse Investoren erhebliche, auf ein einziges Land konzentrierte Verpflichtungen eingehen werden.

Zahl und Volumen von Private-Equity-Geschaftsabschliissen in den aufstrebenden Markten fielen 2012 gegen-
Uber 2011 um 7%, bzw. 11%. Auf das aufstrebende Asien entfielen 59% aller Abschliisse, wovon wiederum
70% auf China und Indien, womit der Trend der Vorjahre fortgesetzt wurde. Der Lowenanteil der Abschlisse
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in Lateinamerika (Uber 88%) entfiel wiederum auf Brasilien. Bemerkenswert ist, dass sich die PE-Abschlisse
in MENA gegeniber 2011 verdoppelten, was allerdings auf die sich erholenden Aktivitdten in den Golfstaaten
zurlickzufuhren ist. Die PE-Aktivitaten in MOE und GUS gingen hingegen, insbesondere mit Bezug auf das Vo-
lumen der PE-Abschlisse, zurlck, weil diese Region immer noch Probleme mit einem schwierigen wirtschaft-

lichen Umfeld hat und stark von den Entwicklungen in Westeuropa abhangt.

Grafik 19: Aufstrebende Mirkte, Regionale Volumen von Private-Equity-Geschdften nach Jahren, 2010-2012

Quelle EMPEA 2013
2010 2011 2012
Zahl der Totalin- Zahlder Totalin- Zahl der Total in-
Gschdfte  vestiertes Geschdfte vestiertes Geschdfte vestiertes
Kapital Kapital Kapital
(USD Mio.) (USD Mio.) (USD Mio.)
aufstrebende Markte Asiens 576 18,308 607 18,714 481 13,947
MOE & GUS 117 2,398 114 3,480 112 2,093
LatAm & Karibik 92 6,648 88 3,245 121 4,959
MENA (Nahost und Nordafrika) 23 793 22 385 44 1,554
Sub-Sahara-Afrika 48 631 45 1,059 61 1,162
aufstrebende Markte 856 28,778 876 26,884 819 23,714

Was schliesslich die Leistung betrifft, so schnitten PE und Venture Capital Uber ein Jahr und Uber funf Jahre
gesehen besser als die zum Vergleich herangezogenen 6ffentlichen Benchmarks (MSCI EM Index) ab, obwohl
der Einjahres Netto-IRR in den aufstrebenden Markten im zweiten Quartal 2012 mit -4% negativ war. Hingegen
schneidet sogar das aufstrebende Asien, das uber ein Jahr und lber finf Jahre die beste Leistung ausweist, tiber
zehn Jahre schlechter als der MSCI EM ab. Die stabilste EM-Region ist Lateinamerika, welches bei hoher Volatili-
tat Uber ein Jahr und drei Jahre eine stabile Leistung von 8 % Uber fiinf und zehn Jahre zeigt.

Grafik 20: Vergleich der End-to-End Renditen nach Region (per 30. Juni 2012)
Quelle: Cambridge Associates 2012

Index ein Jahr  dreiJahre  fiinfJahre zehn Jahre
aufstrebende Markte PE & Risikokapital (VC) -4.02 15.47 7.81 11.35
aufstrebendes Asien PE & VC -3.29 16.99 9.06 11.39
GUS & Russland PE & VC -11.25 11.87 2.69 15.01
Lateinamerika & Karibik PE & VC -6.46 13.72 8.99 8.42
MSCI aufstrebende Mérkte -15.67 10.10 0.21 14.42
UsVvC 6.00 12.67 4.85 5.28
US PE 6.19 16.62 6.01 12.85
Westeuropa PE -4.32 13.98 1.61 16.96
S&P 500 5.45 16.40 0.22 5.33
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Kurzbiografien der Mitglieder des Verwaltungsrates
von SIFEM

Jean-Daniel Gerber
Verwaltungsratsprasident, Vorsitzender des Investitionsausschusses

Jean-Daniel Gerber war Direktor des Staatssekretariates fir Wirtschaft (SECO) mit dem Titel eines Staats-
sekretdrs bis zu seinem Rucktritt im Jahre 2011. Wahrend seiner Karriere bei der Bundesverwaltung war
er ab 1973 auf verschiedenen Gebieten tatig: im Bereich Welthandel war er Vertreter der Schweiz bei der
Welthandelsorganisation (WTO); im Bereich der Entwicklungszusammenarbeit war er Leiter der Sektion
Entwicklungslander im friheren Bundesamt fur Aussenwirtschaft; in der Diplomatie war er Minister und
Leiter des Biros fir Wirtschaft, Finanzen und Handel der Schweizer Botschaft in Washington; bei der Welt-
bank war er Exekutivdirektor und Doyen der Exekutivdirektoren der Weltbankgruppe (1996/97); schliesslich
amtete er als Direktor des Bundesamtes fir Migration (1998-2004).

Jean-Daniel Gerber schloss an der Universitat Bern im Fach Okonomie ab. Im Jahre 2008 wurde Jean-Daniel
Gerber die Ehrendoktorwiirde der Wirtschafts- und Sozialwissenschaftlichen Fakultat der Universitat Bern
verliehen.

Michel Juvet
Vizeprasident des Verwaltungsrates

Michel Juvet begann seine Karriere 1984 bei Bordier & Cie, einer Genfer Privatbank als Analyst und Fonds-
Manager. Er wurde 1997 Leiter der Abteilung Wirtschaftsstudien und Fonds-Management. In dieser Funktion
gehort er auch der Geschaftsfiihrung von Bordier & Cie an und ist dort Partner seit dem 1. Januar 2012. Michel
Juvet war Mitglied des Beratergremiums des Bundesrates fiir die 6konomische Entwicklungspolitik.

Julia Balandina Jaquier
Mitglied des Investitionsausschusses, Mitglied des Priifungsausschusses

Frau Dr. Julia Balandina Jaquier ist eine qualifizierte Anlageexpertin mit 19 Jahren Erfahrung, mit einem
Fokus auf nachhaltige Private Equity-Investitionen. Sie verwaltete Investitionen in der Héhe von lber einer
Mia. USD in Umwelttechnologien, erneuerbaren und konventionellen Energien, in den Sektoren Gesund-
heit und Infrastruktur in aufstrebenden und entwickelten Markten. Frau Dr. Balandina Jaquier begann ihre
Karriere 1993 bei McKinsey & Co. und arbeitete in der Folge in verschiedenen leitenden Positionen bei ABB
Financial Services und AIG Investments, wo sie, nachdem sie als Co-Managerin das europaische Private-
Equity-Direktgeschaft geleitet hatte, als Pionierin einen Impact-Investing-Fonds mit einem Volumen von
150 Mio. USD leitete. Sie war Mitglied des Verwaltungsrates von sieben Unternehmen. Frau Dr. Balandina
Jaquier tritt oft als Referentin an Konferenzen tiber das Impact-Investing auf und ist Dozentin im MBA-Pro-
gramm der Universitat St. Gallen flr verantwortungsbewusste Investitionen. Sie ist Autorin von “Guide to
Impact Investing for Family Offices and High Net Worth Individuals.”

Frau Dr. Balandina Jaquier verflugt Gber ein MBA-Diplom (mit Auszeichnung) und ein Doktorat im Finanzwe-
sen der Universitat fur Wirtschaft und Finanzen, St. Petersburg und ist Mitglied des CFA-Institutes.
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Ivo Germann
Vertreter der Bundesverwaltung

Herr Germann ist zurzeit stellvertretender Leiter und Leiter Operationelles im Leistungsbereich Wirtschaft-
liche Zusammenarbeit und Entwicklung des Staatssekretariats fur Wirtschaft (SECO). Vorher war er Leiter des
Ressorts Privatsektorforderung des SECO. Herr Germann arbeitet seit 1999 in verschiedenen Positionen beim
Leistungsbereich Wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung des SECO. Von 2007 bis 2010 vertrat er das
SECO bei der Europdischen Bank fur Wiederaufbau und Entwicklung (EBRD) in London.

Herr Germann schloss an der Universitat Zirich im Fach Okonomie ab.

Hugo Fasel
Mitglied des Verwaltungsrates

Hugo Fasel ist seit 2008 Direktor der Caritas Schweiz. Er war von 1991 bis 2008 wahrend vier Legislaturperio-
den als Vertreter der Christlich-Sozialen Partei des Kantons Freiburg Mitglied des Nationalrates. In dieser Zeit
war er Mitglied der Kommission fir soziale Sicherheit und Gesundheit und der Geschaftsprifungskommission
des Nationalrates. Er war auch Prasident der Gewerkschaft Travail Suisse.

Herr Fasel studierte Okonomie an der Universitat Freiburg und arbeitete dann fiir einige Zeit als wissenschaft-
licher Assistent. Er war in zahlreichen héheren Bildungsinstitutionen als Dozent tatig.

Susanne Grossmann
Mitglied des Investitionsausschusses

Susanne Grossmann ist geschaftsfihrende Partnerin bei BTS Investment Advisors, einem Private-Equity-Fonds,
der sich auf gemeinsame geschaftliche Projekte zwischen indischen und europdischen Partnern spezialisiert.
Frau Grossmann begann ihre Karriere bei einer Schweizer Bank. Im Jahre 1995 wurde sie Mitarbeiterin des
SECO und war im Bereich internationale Handelsvertrage tatig. Sie wechselte dann zur Abteilung far wirt-
schaftliche Zusammenarbeit, wo sie fur die Unterstitzung verschiedener Initiativen zur Férderung des Privat-
sektors, mit dem Schwerpunkt auf Risikokapitalfonds und anderen Finanzintermediaren in Entwicklungs- und
Schwellenlandern zustandig war. Zwischen 2004 und 2007 war Frau Grossmann Mitglied der Geschaftsfuhrung
der Swiss Organisation for Facilitating Investments (SOFI), wo sie fur alle Aktivitaten dieser Stiftung in Asien
und Afrika zustandig war.

Frau Grossmann verfiigt (iber ein Master-Diplom in Geschichte und Okonomie der Universitat Ziirich und ein
Nachdiplom in Europdischer Integration der Universitat Basel.

Iain Tulloch
Vorsitzender des Priifungsausschusses, Mitglied des Investitionsausschusses

Tain Tulloch verfiigt Gber mehr als 30 Jahre Erfahrung im Risikokapitalgeschaft in England und in anderen
Landern. Er war zwischen 1988 und 1994 Mitglied des Vorstandes der British Venture Capital Association. Seit
1998 arbeitet er als Berater in verschiedenen Landern wie Indien, China, Tunesien, Sudafrika und Zimbabwe.
Herr Tulloch ist Prasident des Swiss Technology Venture Capital Fund in Indien und gehért den Verwaltungs-
raten verschiedener Firmen an.
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Glossar

Depositarin / Depositenbank (Custodian)

ist eine regulierte und spezialisierte Finanzinsti-
tution, die fr die Verwahrung der Finanzaktiven
von SIFEM (wie Aktien, Obligationen und Devisen)
verantwortlich ist.

Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft (,,EFG")
Dieser Begriff bezieht sich auf eine Gruppe von
bilateralen und multilateralen Gesellschaften, die
dem Privatsektor in Entwicklungslandern Risiko-
kapital zur Verfligung stellen.

Europdische Entwicklungsfinanzierungsgesell-
schaften (,,EDFI")

ist ein Verband von 15 in Europa ansassigen Ent-
wicklungsfinanzierungsgesellschaften, dem SIFEM
angehort.

Interner Zinssatz (Internal Rate of Return, ,, IRR")

Dies ist der auf Jahresbasis errechnete effektive
Renditesatz, der im Allgemeinen verwendet wird,
um geplanten Investitionen zu prufen. Er ist das
Standardmass fiir die finanzielle Rendite, das in der
Private-Equity-Branche verwendet wird.

International Financial Reporting Standards
(Internationale Standards fiir die Finanzab-
schlisse, ,, IFRS")

Dies ist ein Satz von Buchfihrungsstandards, das
vom International Accounting Standards Board
(IASB) fur die Errichtung der Abschllsse von Publi-
kumsgesellschaften erstellt wurde.

International Private Equity and Valuation
Guidelines (Richtlinien fiir Private Equity und
Bewertung) (,,IPEV”)

Dies ist ein Satz von international anerkannten
Richtlinien, mit denen die , Best Practice” fiir die Be-
wertung von Private-Equity-Investitionen zu einem
angemessenen Marktwert festgelegt wird. Diese
Richtlinien wurden von den fiihrenden globalen
Private-Equity-Verbanden angenommen.

Obviam

ist eine Gesellschaft fur Investment-Management
mit Sitz in Bern, die durch das friihere Management
von SIFEM gegrundet wurde und als Anlagebe-
raterin fur die neu strukturierte SIFEM tatig ist. Die
Gesellschaft steht vollumfanglich im Eigentum ihrer
Mitarbeiter. SIFEM oder die Schweizerische Eidge-
nossenschaft halten keine Aktien an Obviam.

SIFEM

Private Equity

ist ein Mittel fur langfristige Finanzierungen, die
an Unternehmen in der Wachstumsphase, welche
Ublicherweise nicht borsenkotiert sind, gegen eine
Kapitalbeteiligung eingeraumt werden.

Private Equity Fund

ist eine geschlossene kollektive Anlageplattform, die
Kapital von verschiedenen Investoren sammelt, um
sie in Private-Equity-Titel zu investieren.

Riickfliisse

Damit sind alle Zahlungen gemeint, die SIFEM fiir
ihr Investment-Portefeuille erhalt, u.a. Kapitalriick-
zahlungen, realisierte Kapitalgewinne, Dividenden
und Zinsen.

Ubernommene Projekte (Legacy Position)
Dieser Begriff bezieht sich auf das Investitions-
portefeuille, das vor der Errichtung von SIFEM far
die Schweizerische Eidgenossenschaft aufgebaut
worden ist.

Mezzanine-Fonds

ist eine geschlossene kollektive Anlageplattform, die
Kapital aus verschiedenen Quellen sammelt, um es
dann in Schuld- oder Quasi-Schuld-Titeln, haupt-
sachlich von privaten Gesellschaften, zu investieren.

Net Asset Value (Nettovermdégenswert, ,,NAV")
ist der Betrag, der den Investoren eines Portefeuilles
aufgrund einer fairen Bewertung der Aktiven abzlg-
lich der Passiven gehort.

Nettoertrag

In der IFRS-Jahresrechnung von SIFEM bezieht sich
der Begriff “Nettoertrag” (net income) auf das Er-
gebnis aus der Investitionstatigkeit. Der Nettoertrag
ist die Summe des Zinseinkommens, Dividenden-
einkommens, des Einkommens aus Dienstleistun-
gen im Zusammenhang mit den Investitionen, der
Wahrungsgewinne/-verluste auf den Investitionen,
der Veranderungen des NAV sowie der Debitoren-
verluste auf Darlehensinvestitionen.

Betriebsergebnis

In der IFRS-Jahresrechnung von SIFEM wird das ,,Be-
triebsergebnis” (operating result) errechnet, indem
der Verwaltungs- und Betriebsaufwand vom Netto-
ertrag abgezogen wird.

Total Gesamtergebnis
In der IFRS-Jahresrechnung von SIFEM wird das

.Total Gesamtergebnis” (Total comprehensive result)

errechnet, indem das Finanzergebnis und die Effekte
aus der Wahrungsumrechnung zum Betriebsergeb-
nis dazu addiert werden.
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Abkiirzungsverzeichnis

Aktiengesellschaft

nach schweizerischem Recht

Artikel

Bruttoinlandprodukt

Business Monitor International

Mittel- und Osteuropa

Schweizer Franken

Gemeinschaft unabhéngiger Staaten
Deutsche Investitions- und Entwicklungs-
gesellschaft mbH (Deutsche EFG)
Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft
geschatzt

Europdische Entwicklungsfinanzierungs-
gesellschaft
Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft
Eidgendssische Finanzverwaltung
Extractive Industries Transparency
Initiative (Initiative flr Transparenz in
der Bergbaubranche)

Emerging Markets (Aufstrebende Markte)
Europaische Union

Euro

Prognose

Finanzinstitution

Forest Stewardship Council
Bruttoinlandprodukt

Tool zur Bewertung der Corporate Policy
in einem Projekt (entwickelt von DEG)
Gemeinschaft unabhangiger Staaten
Interact Climate Change Facility
International Finance Corporation
International Financial Institution/
Internationale Finanzinstitution
International Financial Reporting
Standards (Internationale Standards

fur Finanzabschlisse)

Internationale Wahrungsfonds
International Private Equity Valuation
Guidelines (Internationale Richtlinien zur
Bewertung von Private Equity)

IRR
IWF
KMU
LATAM
m/Mio.
MENA
MFI
MOE/CEE
No./Nr.
NAV
OECD

OR/SCO
PE

PEF

Q4
SCO/OR
SE Europe
SO-Europa
SECO
SIFEM

SME
SR

SSA
SSPF
TA/TU

TVPI

usb
VIFII
YTD
ZAR
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Internal Rate of Return (interner Zinssatz)
siehe IMF

kleine und mittelgrosse Unternehmen
Lateinamerika

Million

Naher Osten und Nordafrika
Mikrofinanzierungsinstitution

Mittel- und Osteuropa

Nummer

Net Asset Value (Nettovermogenswert)
Organisation flr wirtschaftliche
Zusammenarbeit und Entwicklung
Obligationenrecht

Private Equity (Privates Beteiligungs-
kapital)

Private-Equity-Fonds

4. Quartal

Obligationenrecht

Stdosteuropa

Sudosteuropa

Staatssekretariat flir Wirtschaft

Swiss Investment Fund for Emerging
Markets (Schweizerischer Anlagefonds
far aufstrebende Markte)

KMU

Systematische Sammlung des
Bundesrechtes

Sub-Sahara-Afrika

Sino-Swiss Partnership Fund
Technical Assistance, Technische
Unterstutzung

Total Value over Paid-In, Gesamtwert
zu einbezahltem Betrag

US-Dollar

Vietnam Investments II

Year to date (Jahr bis heute)
sudafrikanischer Rand






Oberbeck AG, Ziirich




