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WICHTIGSTE ERGEBNISSE 2015

OPERATIONELLE ERGEBNISSE
in Mio. USD

Total Verpflichtungen bis Jahvesende 7079 6526

Total aktive Verpflichtungen 6051 S781 U S D

Noch nicht abgerufene Verpflichtungen 1894 1728 :
Kumulatives bis Jahvesende einbezanites Kapital 5340 4837 8 1 . 2 M 10.

3557 NEUE INVESTITIONS-

Kumulative Riickflisse bis Jahresende 397.0
Kumulativer Netto-Cashflow bis Jahresende -137.0 -128.0 VERPFLICHTUNGEN

Neue Investitionsverpflichtungen 81.2 100.3

Rickflisse aus Investitionen 425 : 35.5

2937 2831
727% 785%
129% 132%

Nettovermogenswert (NAV)
Rendite (IRR) (in %)

Wertmultiplikator (TVPI) (in %)

Total Verpflichtungen privater Investoren

(via Obviam Beratungsmandate) 103.5 99.2

Neue Ko-Investitionen mit privaten Investoren 11.9 24.8

FINANZERGEBNISSE
in Mio. CHF

Investitionsertrag (-verlust) 6.3 -8.6 < | I F

Betriebsergebnis 0.6 -134

Gesamtergebnis 36 35.1 O M °
0.6 Mio.

Bilanzsumme ... ssts 5882 BETRIEBSERGEBNIS
Fr neue Investitionen verfigbare flissige Mittel €37 657
Finanzvermégen 2938 2801
Longfistige Verbindlichkeiten 3610 3718
190, M99

Eigenkapital
33.2% 255%

Eigenkapitalquote (in %)

Anmerkung: Die operationellen Ergebnisse werden in US Dollar angegeben, die funktionale Basiswahrung, in
welcher die SIFEM Konten gehalten werden. Die Finanzergebnisse werden aus Reportinggriinden in Schweizer
Franken prdsentiert. Jahresergebnis und Bilanzzahlen gemass IFRS-Rechnungslegung; die Portfolio-Bewertung
beruht auf den Daten per 30. September.
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VORWORT VON
JEAN-DANIEL GERBER

Liebe Leserinnen und Leser

Im letzten Jahr hat die internationale Gemeinschaft die neuen Ziele fiir nachhaltige Entwicklung der Vereinten
Nationen (Sustainable Development Goals, SDG) verabschiedet. Damit war 2015 fir die Entwicklungszusam-
menarbeit ein wichtiges Jahr. Im Juli trafen sich politische Entscheidungstrager aus der ganzen Welt in Addis
Abeba, um daruber zu beraten, wie die Erreichung der SDG finanziert werden soll. Das Ergebnis dieses Treffens,
die sogenante Addis Ababa Action Agenda (AAAA, Aktionsprogramm von Addis Abeba), ist bemerkenswert. Noch
nie zuvor haben filhrende Entscheidungstrager so klar zum Ausdruck gebracht, dass der Privatsektor im Zusam-
menhang mit den folgenden Zielen eine zentrale Rolle hat: Beseitigung der Armut, Verbesserung der Lebensbe-
dingungen in Entwicklungs- und Transitionslandern und nachhaltige Entwicklung im Allgemeinen. Im Rahmen
der AAAA wird insbesondere die Bedeutung von Entwicklungsfinanzierungsgesellschaften wie SIFEM hervorge-
hoben. Diese fordern ein breites und inklusives Wachstum in den Ziellandern, wobei auch privates Kapital fur die
Entwicklung herangezogen wird.

Mit der Unterstltzung von SIFEM bringt der Bund klar zum Ausdruck, dass er weiterhin die Wichtigkeit der Férde-
rung des Privatsektors bei seinen Aktivitaten im Bereich der Entwicklungszusammenarbeit betonen will. SIFEM
hat unter Beweis gestellt, dass sie in der Lage ist, ihre Entwicklungsziele zu erreichen - von der Erleichterung
des Zugangs zu Kapital bis zur Schaffung von Arbeitsplatzen in Entwicklungs- und Transitionslandern. Vor allem
die Schaffung von lokalen Beschaftigungsmaglichkeiten ist nicht nur fiir die betreffenden Staaten von Bedeu-
tung, sondern sollte mit der Zeit auch dazu beitragen, den starken Migrationsdruck auf Europa zu verringern.
Ausserdem generieren die Kapitalinvestitionen von SIFEM in KMU und andere schnell wachsende Unternehmen
und Finanzintermediare direkte Mittelrlickflisse, die in neue Projekte reinvestiert werden kdnnen.

Ende 2015 sind wir in der Mitte der gegenwartigen Vierjahres-Strategieperiode angelangt.

Ich freue mich, lhnen mitteilen zu kénnen, dass wir auf gutem Weg sind, die meisten, wenn nicht alle unsere
Entwicklungsziele zu erreichen. Ebenfalls auf dem richtigen Weg sind auch viele unserer Finanzkennzahlen, trotz
der operativen Verluste, die wir in der Startphase 2011-14 erlitten haben. Dabei mdchte ich insbesondere die
Tatsache hervorheben, dass SIFEM im Jahr 2015 den operativen Break-Even erreicht hat. Wenn man berticksich-
tigt, dass SIFEM als Institution noch nicht lange besteht und dass wir in unseren Ziellandern nach wie vor mit
einem sehr herausforderungsreichen Umfeld konfrontiert sind, ist das eine bemerkenswerte Leistung. Ausserdem
ist dies auch eine Bestdtigung dafir, dass SIFEM nicht nur zahlreiche positive Entwicklungseffekte auslost, son-
dern auch eine solide Investition fir den Bund ist.

Der Verwaltungsrat von SIFEM ist der Schweizer Regierung fur ihre anhaltende Unterstlitzung dankbar. Er freut
sich, diese konstruktive Beziehung fortzusetzen und zusammen die anstehenden Herausforderungen zu bewal-
tigen. Dabei geht es insbesondere darum, die Kapitalbasis von SIFEM auszubauen, wie dies viele europdische
Entwicklungsfinanzierungsgesellschaften tun.

Damit SIFEM ihre Rolle als bedeutender Akteur in der Entwicklungsfinanzierung beibehalten kann, muss sie
wachsen. Zusatzliches Kapital wirde direkt dazu beitragen, die Entwicklungsergebnisse noch weiter zu ver-
bessern, ohne dabei die Finanzen des Bundes zu belasten. Da die Grosse eines durchschnittlichen Investitions-
projekts mit zusatzlichem Kapital erhoht werden konnte, wiirde der strategische Einfluss von SIFEM auf die ein-
zelnen Investitionen zunehmen. Damit konnte das Wachstum in den Partnerlandern zusatzlich gestarkt werden.
Ohne zusatzliches Kapital kann dies nur zu Lasten der Diversifikation und damit mit hoheren finanziellen Risiken
erreicht werden.

Um die Beitrage des Bundes zu erganzen, engagiert sich SIFEM auch dafir, Uber ihre Verwaltungsgesellschaft
Obviam weiterhin privates Kapital fiir Koinvestitionen zu mobilisieren. Mit solchen Koinvestitionen kénnen die
Effizienz und Wirksamkeit der Investitionen von SIFEM gesteigert werden. Der Verwaltungsrat von SIFEM dankt
Obviam fir die effiziente und erfolgreiche Umsetzung der Strategie und der Investitionsprojekte von SIFEM. Er
freut sich, die konstruktive und erfolgreiche Geschaftsbeziehung in den nachsten Jahren weiterzufiihren.

Freundliche Grisse

. ; =T = N
Jean-Daniel Gerber

Verwaltungsratsprasident von SIFEM
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VORWORT VON
CLAUDE BARRAS

o ¢

Liebe Leserinnen und Leser

2015 war fur die Entwicklungs- und Transitionslander ein anforderungsreiches Jahr. Es bestand die Gefahr, dass
das hart erkampfte Wachstum der letzten Jahre durch die weltweiten wirtschaftlichen Turbulenzen zunichte
gemacht wirde. Dies hat zwangslaufig die Geschafte und das Risikoprofil des Portfolios von SIFEM beeintrach-
tigt und wirft einen Schatten auf die nachsten zwei bis drei Jahre. Doch trotz dieser widrigen Umstande kann
SIFEM in Bezug auf die Finanzergebnisse, die neuen Investitionen und die Entwicklungseffekte auf ein solides
Jahr zurtickblicken.

Ich freue mich, Ihnen mitteilen zu kénnen, dass SIFEM im Jahr 2015 einen Reingewinn von CHF 834 000 erzielt
hat. Von noch grosserer Bedeutung ist die Tatsache, dass SIFEM zum ersten Mal in ihrer kurzen Geschichte ein
positives operatives Ergebnis von CHF 610 000 ausweisen kann. Wie im Jahresbericht 2014 festgehalten ist, hat-
te der Verwaltungsrat beschlossen, den Businessplan zu Uberarbeiten und das Volumen des Kreditportfolios von
SIFEM auszubauen. Das oben erwahnte Ergebnis bestatigt, dass dieser Entscheid des Verwaltungsrats richtig war.
Denn die Volatilitat der laufenden Ertrage aus den Beteiligungspositionen wurde dadurch verringert. Das erste
vollstandige Jahr, wahrend dem der Euro abgesichert wurde, hat ebenfalls einen positiven Beitrag zum Ergebnis
geleistet, indem die Fremdwahrungseffekte trotz eines unstabilen Wahrungsumfelds eingedammt wurden.

Was die neuen Investitionen betrifft, entsprach SIFEM im Jahr 2015 dem vom Verwaltungsrat vorgegebenen

Ziel. Insgesamt wurden 81.2 Millionen USD in neun Projekte investiert, wobei diese Summe zu gleichen Teilen in
festverzinsliche Anlagen und Beteiligungstitel aufgeteilt wurde. Die Investitionen in diese Projekte waren das Er-
gebnis eines grundlichen und sorgfaltigen Auswahlverfahrens. Dieses war darauf ausgerichtet, den Einfluss von
SIFEM auf die Entwicklung in den Schwerpunktlandern der Schweizer Entwicklungszusammenarbeit zu erhdhen.
Gleichzeitig ging es darum, einen positiven Beitrag zur finanziellen Soliditat des Portfolios zu leisten.

So sind wir beispielsweise Partnerschaften mit zwei KMU-Banken in Kambodscha und Nicaragua eingegangen,
die Uber eine starke Prasenz in entlegenen Regionen verfligen. SIFEM hat zum ersten Mal in ein Instrument
investiert, bei dem es ausschliesslich um die Erbringung von Finanzdienstleistungen fir Kleinbauern am unte-
ren Ende der Einkommenspyramide geht, sowie in einen Fonds, der darauf ausgerichtet ist, die Erbringung von
Gesundheitsdienstleistungen in Afrika stdlich der Sahara zu verbessern. In Lateinamerika beteiligt sich SIFEM
an einem Fonds, der dazu beitragen soll, das massive Infrastrukturdefizit in der Andenregion abzubauen, das die
Wettbewerbsfahigkeit der betreffenden Volkswirtschaften beeintrachtigt. Geografisch gesehen hat SIFEM ein
diversifiziertes Portfolio ausgebaut, in dem alle Entwicklungs—- und Transitionslander vertreten sind. Ein beson-
derer Schwerpunkt lag 2015 auf dem Ausbau des finanziellen Engagements in den am wenigsten entwickelten
Landern wie Laos, Kambodscha, Myanmar, Ruanda und Uganda.

Aus dem neuesten Wirkungsbericht von SIFEM geht hervor, dass vor Ort Giberzeugende Ergebnisse erzielt wur-
den. Der wichtigste Punkt besteht darin, dass im Rahmen der von SIFEM unterstutzten Projekte seit 2005 tber
340 000 Arbeitsplatze in Entwicklungs— und Transitionslandern geschaffen und erhalten wurden. Fiir Mdnner
und Frauen, die ihre Familien versorgen missen, sind diese Arbeitsstellen von entscheidender Bedeutung. Doch
die Entwicklungseffekte von SIFEM gehen Uber die Schaffung von Arbeitsplatzen hinaus. So zeigen beispielswei-
se die neuesten verfligbaren Daten, dass die Beteiligungsunternehmen, die erst seit kurzem zum Portfolio von
SIFEM gehoren, in ihren jeweiligen Landern in einem einzigen Jahr Steuern in Hohe von insgesamt 460 Millionen
USD bezahlt haben. Auf der Website von SIFEM finden Sie verschiedene Fallstudien, in denen die Entwicklungs-
effekte der Investitionen von SIFEM umfassender dargelegt werden.

Das Team von Obviam freut sich, dass es sich in der 2015 durchgefiihrten Ausschreibung fir das Mandat von
SIFEM durchgesetzt hat. Damit ist Obviam weiterhin mit der Geschaftsfiihrung und Portfolioverwaltung von
SIFEM betraut, deren Investitionen das Leben vieler Menschen entscheidend beeinflussen.

Der Schweizer Regierung und insbesondere dem SECO mdchte ich firr die anhaltende Unterstlitzung danken, auf
die wir bei der Wahrnehmung unseres Mandats zahlen konnen. Herzlich danken mdchte ich auch dem Verwal-
tungsrat von SIFEM fir seine konstruktiven Beitrage und die wertvolle Beratung wahrend des ganzen Jahres.
Freundliche Grusse

Claude Barras

CEO von Obviam, dem Portfoliomanager von SIFEM
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1. STRATEGIE

1.1 MISSION UND ZIELE VON SIFEM

Der Swiss Investment Fund for Emerging Markets (SIFEM) ist die Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft des
Bundes und damit ein Grundpfeiler der wirtschaftlichen Entwicklungszusammenarbeit der Schweiz. SIFEM
fordert ein langfristiges, nachhaltiges und breit abgestiitztes Wirtschaftswachstum in Entwicklungs- und
Transitionslandern, indem es kommerziell existenzfihige kleine, mittlere und schnell wachsende Unternehmen
(KMU) finanziell unterstiitzt und dadurch hilft, sichere und formelle Arbeitspladtze zu schaffen und die Armut zu
reduzieren. Sie tragt damit gleichzeitig zur Integration dieser Lander in das Weltwirtschaftssystem bei.

SIFEMs Investitionsphilosophie wird von der Uberzeugung geleitet, dass durch Investitionen in kommerziell existenz-
fahige KMU in aufstrebenden Markten nachhaltige und langfristige Entwicklungseffekte in den betroffenen lokalen
Gemeinschaften erzielt werden und sich uber die Zeit positive Ertrage fur die Anleger ergeben.

SIFEM AG ist eine privatrechtliche Aktiengesellschaft und gehort zu 100 % der Schweizerischen Eidgenossenschaft.
Die Geschaftsfiihrung und das Portfolio-Management wurden 2011 mit Zustimmung des Bundesrats an die speziali-
sierte Investitionsberatungsfirma Obviam ausgelagert. Die Auslagerung gewahrleistet einerseits die Professionalitat,
sicherte das nétige Fachwissen und ermdglicht andererseits die Mobilisierung von privatem Kapital fiir Ko-Investitio-
nen, ohne dass dabei Haftungsrisiken fiir den Bund entstehen. Durch die Errichtung von SIFEM als Entwicklungsfinan-
zierungsgesellschaft im Besitz der Schweizerischen Eidgenossenschaft, folgte man auch den in anderen europaischen
Landern geltenden Best-Practice-Standards. Die Etablierung von SIFEM als Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft
im Besitz der Schweizerischen Eidgenossenschaft folgt den in anderen europdischen Landern geltenden Best-
Practice-Standards. SIFEM gehdrt zusammen mit ihren Partnerorganisationen der Association of European Develop-
ment Finance Institutions (Verband der europadischen Entwicklungsfinanzierungsgesellschaften EDFI) an und arbeitet
mit den anderen EDFI-Mitgliedern eng zusammen.

Die strategischen Ziele von SIFEM werden vom Bundesrat fiir eine Periode von vier Jahren festgelegt. SIFEM tragt
zum langfristigen Wirtschaftswachstum in Entwicklungs- und Transitionslandern bei, indem sie:
¢ in erster Linie in Fonds, die von Finanzintermedidren verwaltet werden und in andere Finanzinstitutionen
(z. B. Banken, Leasinggesellschaften, Investitionsfonds, Garantiefonds, strukturierte Kreditinstrumente) inves-
tiert, die lokalen, wachstumsorientierten Unternehmen Zugang zu Kapital und Know-how verschaffen;
¢ Investitionen tatigt, die durch die Forderung lebensfahiger und dynamischer KMU und schnell wachsender
Unternehmen im privaten Sektor der Ziellander eine konkrete und nachweisbare Entwicklungswirkung entfal-
tet. Diese beinhaltet in erster Linie die Schaffung dauerhafter und menschenwiirdiger Arbeitsplatze, aber z.B.
auch die Diversifikation und Starkung der lokalen Finanzmadrkte/Finanzintermediation, die Verbesserung der
Betriebsfiihrung der Portfolio-Unternehmen und deren Zugang zu Fremdkapital sowie ein hoheres Steuerauf-
kommen an den Investitionsstandorten;
« ihre Aktivitaten auf die Prioritatslander und Regionen der Schweizerischen Entwicklungszusammenarbeit
konzentriert.

Die Investitionen von SIFEM sind entwicklungsorientiert und demnach darauf ausgerichtet, neben der finanziellen
Rendite eine Grosszahl weiterer Ziele zu erreichen. Deshalb halt SIFEM folgende allgemeinen Leitgrundsatze ein:
¢ Hebelwirkung: SIFEM strebt eine Optimierung der Mobilisierung von zusatzlichem Kapital von privaten und an-
deren institutionellen Anlegern in die Ziellander und zugunsten der Gesellschaften an, in die SIFEM investiert.
Zu diesem Zweck tragt SIFEM in Ubereinstimmung mit inrem Mandat einen Teil des politischen und kommer-
ziellen Risikos und teilt andererseits auch die Ertrage mit den privaten und institutionellen Investoren.
e Subsidiaritat: SIFEM stellt Finanzierungen zur Verfligung, die am Markt nicht oder nicht zu angemessenen
Bedingungen bzw. nicht in genligender Hohe oder mit genligenden Laufzeiten erhaltlich sind.
¢ Komplementaritat/Additionalitat: SIFEM tatigt Investitionen, die nicht nur eine Finanzierungsliicke schliessen,
sondern dartiber hinaus auch konkrete Fordermassnahmen miteinschliessen, namentlich in Form von Know-
how-Transfer und technischer Unterstlitzung an Finanzintermedidre und Unternehmen.
¢ Nachhaltigkeit: Bei ihrer Investitionstatigkeit halt sich SIFEM an die Grundsatze der finanziellen, wirtschaftli-
chen, sozialen und 6kologischen Nachhaltigkeit.
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1.2 PERFORMANCE IM VERGLEICH ZU DEN OPERATIONALISIERTEN ZIELEN

Die angestrebte Performance von SIFEM und die zu generierenden entwicklungspolitischen Wirkungen werden in
einem operationalisierten Katalog strategischer Ziele, der in vier thematische Gruppen aufgeteilt ist, festgehalten:

1. Programmatische Ziele mit besonderem Schwerpunkt auf der Einhaltung der allgemeinen Leitgrundsatze; 2. Auf-
gaben- und unternehmensbezogene Ziele, die auf dem Gleichgewicht zwischen finanzieller Nachhaltigkeit und Ent-
wicklungseffekten des Portfolios beruhen; 3. Finanzielle Ziele, die sich auf die langfristige finanzielle Nachhaltigkeit
von SIFEM beziehen; 4. Ziele, die sich auf die Bemuhungen von SIFEM bei der Weiterentwicklung und der Fortflihrung
von Kooperationen mit anderen Entwicklungsfinanzierungsgesellschaften beziehen.

Gemessen an der von der Aktiondrin vorgegebenen Messlatte ist SIFEM bei Erreichung der meisten Ziele auf gutem
Weg. Es ist immer noch maglich, dass alle Ziele erreicht werden, abhangig von der Performance in den verbleibenden
zwei Jahren der aktuellen Strategieperiode. Diese erfreulichen Aussichten sind sowohl der sorgfaltigen Vorgehens-
weise von SIFEM bei der Suche nach einem Gleichgewicht zwischen den Entwicklungs- und Finanzzielen zuzuschrei-
ben, den Kompetenzen des Obviam-Teams bei der Auswahl der Investitionen zusammen mit einem griindlichen
Verfahren durch das Investitionskomitee, als auch dem praxisnahen Ansatz, mit dem sichergestellt wird, dass die
Vorgaben eingehalten werden und die Erfullung von Entwicklungs- und Finanzzielen optimiert wird.

Die folgende Tabelle listet die operationalisierten Ziele fiir 2014-2017 auf und zeigt neben jedem Ziel die gemesse-

nen Ergebnisse.

TEIL 1: PROGRAMMBEZOGENE ZIELE

ZIELWERT

ZIELFELD

SUBSIDIARITAT

)

Mindestens 20 % der Investitions-
zusagen erfolgen flr die am wenigs-

LEISTUNG

¢ Auf Kurs zur Zielerfiillung: Mindestens
i 41 % der Investitionszusagen 2014~

ZIELFELD

HEBELWIRKUNG

ZIELWERT

i a)

Ein von SIFEM investierter USD mobi- :

lisiert mindestens 2 USD von privaten
Investoren (d.h. ohne die Beitrage
anderer Entwicklungsfinanzierungs-
gesellschaften).

LEISTUNG

Auf Kurs zur Zielerfiillung: Ein von
SIFEM investierter USD mobilisierte 9.3
USD an privaten Investitionen (Investi-

tionen 2014-2015).

b) x-te-Fonds: Investitionen in Fonds : Auf Kurs zur Zielerfiillung: In allen drei
1,2, 3 usw. des gleichen Fondsmana- : Fallen,in denen SIFEM 2014-2015 in
gers bewirken eine steigende Mobili- ;| Folge-Fonds von bereits existierenden
sierung von rein privatem Kapital. Investitionen investiert hat, konnte eine

steigende Mobilisierung von rein priva-
tem Kapital bewirkt werden.
KOMPLEMENTARITAT a) Obviam oder ein spezialisierter Bera- : Ziel erfiillt: 2014-2015 fanden
ter leistet aktive Unterstiitzung bzw. : mindestens 29 solcher Unterstiitzungs-
technische Assistenz bei mindestens : massnahmen statt.
4 Investitionen pro Jahr.
b) In der Periode 2014-2017 mobilisiert : Ziel erfiillt: 2014-2015 hat Obviam

Obviam mindestens 4 zusatzliche
Investitionen von privaten Investoren
in Fonds oder Gesellschaften, in die
SIFEM investiert hat.

zusatzliche Investitionen von privaten

. Investoren flr 6 Fondsinvestitionen von
¢ SIFEM in die Wege geleitet.

GEOGRAFISCHE
KONZENTRATION

100% der direkten und 60% der
indirekten Investitionen von SIFEM
erfolgen in Schwerpunktlandern oder
Regionen der schweizerischen Ent-
wicklungszusammenarbeit.

TEIL 2: AUFGABEN- UND UNTERNEHMENSBEZOGENE ZIELE

ZIELWERT

ZIELFELD

BESCHAFTIGUNGS-
WIRKUNG

)

SIFEM schafft oder erhalt mindestens

6'000 Stellen pro Jahr (pro rata).

Auf Kurs zur Zielerfiillung: 2014-2015
erfolgten 100 % der Direktinvestitionen
und 83% der indirekten Investitionen
in SIFEM Schwerpunktlandern gemass
Definition der Richtlinien zum Zeit-
punkt der Investition.

LEISTUNG

Auf Kurs zur Zielerfiillung: SIFEMs

| Pro-rata-Anteil an geschaffenen

und erhaltenen Jobs in den Jahren

: 2013-2014 betrug tber 14'000.

Die Zahl der Arbeitsstellen in den
Portfolio-Gesellschaften von SIFEM
steigt im Dreijahresdurchschnitt um
mindestens 6 %.

Auf Kurs zur Zielerfiillung: Die Zahl

der Arbeitsstellen in Gesellschaften, in
welche die Fonds investieren, stiegen
um uber 7.5% in einem Jahr (letztver-

A fligbare Zahlen).

Alle Portfolio-Gesellschaften erfillen
alle wichtigen ILO- Arbeitsstandards.

Auf Kurs zur Zielerfiillung: 100 % der
SIFEM-Investitionen haben sich ver-
bindlich zu ILO Standards verpflichtet.
2014-2015 wurden keine Verstdsse

beobachtet.

ten entwickelten Lander und andere | 2015 werden voraussichtlich in den
Lander mit niedrigem Einkommen. am wenigsten entwickelten Landern
und anderen Landern mit niedrigem

Einkommen erfolgen. *

b) Mindestens die Halfte der Investi- Auf Kurs zur Zielerfiillung: Seit 2014
tionszusagen der SIFEM dienen dazu, : dienten 67 % der Fondsinvestitionen
das erste Closing der Zielfonds zu von SIFEM der Erreichung des ersten
erreichen. Closings der entsprechenden Fonds.

NACHHALTIGKEIT a) Alle Investitionen sind an konkrete Auf Kurs zur Zielerfiillung: Die Gegen-
Anforderungen betreffend Umwelt-, : parteien aller 2014-2015 von SIFEM
Sozial- und Governancestandards getatigten Investitionen haben sich
(ESG) und deren Durchsetzung verbindlich verpflichtet, Obviams Politik
gebunden. betreffend verantwortungsbewusster

Investitionen einzuhalten und haben
eine formelle Vereinbarung unterzeich-
net, mit der eine Mitwirkung an deren
Betriebsflihrung in Form eines Sitzes
in einem Aufsichtsorgan eingerdumt
wird. Bei Nicht-Fonds-Investitionen
wurden die Anforderungen von Obviam
betreffend verantwortungsbewusster
. Investitionen vertraglich verankert.

' b) Obviam verpflichtet samtliche © Auf Kurs zur Zielerfiillung: Fur alle
Fondsmanager, ihre ESG-Richtlinien : Fondsinvestitionen von SIFEM wurde
einzuhalten, und erwartet auch von die Umsetzung von Obviams verant-
den Portfolio—Gesellschaften, dass wortungsbewusster Investitionspolitik
sie bezlglich ESG eine fihrende vereinbart. Die erste Uberpriifung der
Rolle tbernehmen. Umsetzung ist nach Ablauf von zwei

Jahren dieser strategischen Periode
vorgesehen.

1 Am wenigsten entwickelte Ldnder und andere einkommensschwache Lander gemdss den Vereinten Nationen.
Der aktuelle Referenzwert ist ein Pro-Kopf-Einkommen von weniger als USD 1'045.
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ENTWICKLUNGS-
WIRKUNG INSGESAMT

Mindestens 75 % der Portfolio-Inves-
titionen mussen im Nachhinein nach
Massgabe des von SIFEM in Uber-
einstimmung mit den bestehenden
Praktiken der europdischen Entwick-
lungsfinanzierungsgesellschaften
implementierten Entwicklungs-
Monitoringsystems mit «gut» oder
«sehr gut» bewertet werden.

Auf Kurs zur Zielerfiillung: 84 % des
gesamten Portfolios von SIFEM er-
hielt fur die Entwicklungseffekte eine
Ex-post-Bewertung von «gut» oder
«sehr gut» (laut den letzten verfugba-
ren Daten).
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INSTRUMENTENMIX

Total der Verpflichtungen und Anzahl
der Investitionen nach Land, Sektor
(inkL. Mikrofinanz, Infrastruktur) sowie
Anzahl der unterstitzten Firmen

Auf Kurs zur Zielerfiillung: Siehe Zah-

len und Tabellen in Abschnitt 3.2.

LEISTUNGSFAHIGKEIT

Mindestens 45 Mio. USD missen jahr-
lich fir neue Investitionen eingesetzt
werden.

Auf Kurs zur Zielerfiillung: SIFEM
hat 2015 Investitionen im Wert von
81.2 Mio. USD getatigt. Der Durch-
schnittswert der neuen Investitionen
(2014-2015) betragt 90 Mio. USD.

ENTWICKLUNG a) Mindestens 25 % der Investitions- Auf Kurs zur Zielerfiillung: 35 % der
zusagen gehen an Fonds mit spezifi- : Investitionen von SIFEM 2014-2015
schen Entwicklungs- und Sozialzieleni werden als «Fonds mit spezifischen
(d.h. Fonds fr die wirtschaftliche Entwicklungs- und Sozialzielen»
Entwicklung und/oder Social-Im- eingestuft.
pact-Fonds).

b) Von diesen Verpflichtungen geht Uber | Ziel erfiillt: 2014-2015 investierte
drei Jahre mindestens eine Investition { SIFEM in drei als Social-Impact-
an einen Social-Impact-Fonds. Fonds eingestufte Fonds, mit dem
Schwerpunkt: Leistungen fir Kunden
am «Fuss der Pyramide».

RISIKOPOLITIK UND a) Weniger als 40 % der Fonds-Investiti-: Nicht eindeutig: 2015 betrug der

RISIKOMANAGEMENT onen werden als sehr hohe Risikopro- i Anteil an Fondsinvestitionen, die als
jekte eingestuft. mit hohem oder sehr hohem Risiko

behaftet eingestuft wurden 37 %, mit
steigender Tendenz.
b) Weniger als 15 % der Investitionen in i Auf Kurs zur Zielerfiillung: 2015

TEIL 3: FINANZIELLE ZIELE

ZIELFELD

WIRTSCHAFTLICHKEIT

Darlehen entfallen auf Hochrisiko-
projekte und Projekte mit sehr hohem
Risiko

ZIELWERT

Betriebskostendach von 1.5 % der
ausstehenden Verpflichtungen

betrug der Anteil an Darlehensinves-
titionen, die als mit hohem oder sehr
hohem Risiko behaftet eingestuft
wurden, 6 %.

LEISTUNG

Auf Kurs zur Zielerfiillung: 2015 be-
trugen die gesamten Betriebskosten
0.9 % der gesamten aktiven Verpflich-
tungen.

FINANZIERUNG
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a) Die Betriebskosten der SIFEM sowie | Auf Kurs zur Zielerfiillung: Die bisher
das vorgegebene Mindestvolumen eingegangenen Ruckflusse und die
an jahrlichen Neuverpflichtungen unverpflichteten Barmittel zu Beginn
kdnnen Uber die Zielperiode aus den i der Periode beliefen sich auf 216.4
Ruckflissen von erfolgreich abge- Mio. USD. Dieser Betrag wird mit
schlossenen Investitionen sowie grosser Wahrscheinlichkeit gentigen,
unverpflichteter Barmittelreserven um das Mindestvolumen an jahrlichen
vollstandig gedeckt werden. Neuverpflichtungen plus die operatio-
nellen Kosten Uber die ganze Periode
zu decken.
b) Steigender Anteil der Rickflisse im Auf Kurs zur Zielerfiillung: Das

Verhaltnis zu den durchschnittlichen
jahrlichen Neuverpflichtungen

Verhéltnis von Rickflissen zu neuen
Investitionen der Jahre 2014-2015
stieg von 39 % auf 47 % 2015.

ZIELFELD

RECHNUNGSERGEBNIS

ZIELWERT

Positives Betriebsergebnis
(operating result nach IFRS)

LEISTUNG

Nicht eindeutig: Trotz des positiven
Betriebsergebnisses 2015 ist der ku-
mulierte Betriebsgewinn seit 2014 im-
mer noch negativ mit - 12.8 Mio. CHF.
Es bleibt unklar, ob der Betriebsgewinn
der Jahre 2016 und 2017 diesen Fehl-
betrag ausgleichen kann.

INVESTITIONEN

a) Gesamt-Portfolio Auf Kurs zur Zielerfiillung: 2015 be-
- Positive Rendite (IRR) trug der IRR 7.27 %; der TVPI 1.29.
- Wertmultiplikator (TVPI)
grosser als 1
b) Wachstumsfonds Auf Kurs zur Zielerfiillung: 2015

- Rendite grosser als 5% (IRR)
- Wertmultiplikator (TVPI)
grosser als 1.3

betrug der IRR fur Wachstumsfonds
19.2%; der TVPI 1.47.

TEIL 4: KOOPERATIONEN

ZIELFELD

NETZWERKE

Zu Beginn der Strategieperiode
werden mindestens 1-2 Investitions-
institutionen ausgewahlt,um ihr
SIFEM Performancereporting mit
demjenigen anderer Investitions-
institutionen zu vergleichen.

ZIELWERT

Bestehende und ggf. neu eingegan-
gene Zusammenarbeit mit Branchen-
organisationen (insbesondere EDFI
und deren Arbeitsgruppen), inkL.
Qualifizierung der Ergebnisse und
Aussagen uber deren Wirkung

Auf Kurs zur Zielerfiillung: Die Insti-
tutionen sind ausgewahlt.

LEISTUNG

i Auf Kurs zur Zielerfiillung: Siehe

¢ Abschnitt 1.3 des Geschéftsberichtes
¢ zu Obviams Zusammenarbeit mit

¢ anderen Entwicklungsfinanzierungs-
gesellschaften.

1.3 ZUSAMMENARBEIT VON SIFEM MIT INTERNATIONALEN ENTWICKLUNGS-
FINANZIERUNGSINSTITUTIONEN

Im Auftrag von SIFEM engagiert sich Obviam aktiv im Verbund mit anderen Entwicklungsfinanzierungsgesell-
schaften und internationalen Finanzinstitutionen. Auf diese Weise leistet Obviam einen Beitrag zu einer um-
fangreicheren Zusammenarbeit. Ausserdem fordert Obviam Synergien, zum einen informell bei der taglichen
Arbeit und zum anderen auf einer formelleren Ebene durch die aktive Mitarbeit in Verbanden und gemeinsamen

Arbeitsgruppen.

EDFI - Verband der Europdischen Entwicklungsfinanzierungsgesellschaften

EDFI ist der europaische Verband von 15 bilateralen Institutionen, die in Entwicklungs- und Transitionslandern

tatig sind und von ihren Regierungen die folgenden Mandate haben:
e Forderung des Wachstums in nachhaltigen Unternehmen,
e Verringerung der Armut und Verbesserung der Lebensbedingungen der Menschen,
e Unterstutzung beim Erreichen der Ziele fur nachhaltige Entwicklung.

Diese Ziele werden umgesetzt, indem eine 6konomisch, 6kologisch und sozial nachhaltige Entwicklung durch
Finanzierungen und Investitionen in rentable Unternehmen des Privatsektors gefordert wird.
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EDFI setzt sich dafir ein, den Informationsfluss und die Zusammenarbeit zwischen seinen Mitgliedern und an-
deren bilateralen, multilateralen und regionalen Entwicklungsfinanzierungsinstitutionen zu fordern. Obviam vertritt
SIFEM im Vorstand des EDFI und arbeitet in fiinf Arbeitsgruppen des EDFI aktiv mit.

Fur den Vorstand des EDFI, in dem SIFEM einen Sitz hat, war 2015 ein arbeitsreiches Jahr. Dies hangt mit dem Entscheid
zusammen, die Aktivitaten des Verbands auszubauen und seine Bekanntheit massgeblich zu steigern. Zu diesem Zweck
erarbeitete der EDFI-Vorstand einen Plan zur Umstrukturierung des EDFI, der von der ausserordentlichen Generalver-
sammlung des EDFI vom Oktober 2015 in Brissel genehmigt wurde. Der Umstrukturierungsplan zielt darauf ab, die
Bekanntheit des EDFI in der Offentlichkeit zu steigern, die Finanzierungspartnerschaften zu vertiefen und die Entwick-
lungseffekte zu verstarken. Die europdischen Entwicklungsfinanzierungsgesellschaften sind uiberzeugt, dass sich jetzt
eine einzigartige Gelegenheit zum Handeln bietet, da die bedeutende Rolle des Privatsektors in der Entwicklungspolitik
von wichtigen Entscheidungstragern auf nationaler und internationaler Ebene zunehmend anerkannt wird. Vor diesem
Hintergrund sind im Plan zur Umstrukturierung des EDFI zwei zentrale Initiativen vorgesehen:

Uber wichtige politische Fragen wird weiterhin der EDFI-Vorstand entscheiden. Doch das politische Engage-
ment des EDFI wird durch die Bildung einer neuen Taskforce fur Strategie und Politik signifikant verstarkt. Die-
se wird die politische Arbeit unter den EDFI-Mitgliedern koordinieren und eine massgebende Rolle im Bereich
der Interessenvertretung und der Lobbyarbeit wahrnehmen.

Die Europaische Kommission mochte auf der Erfahrung der EDFI-Mitglieder im Bereich Blended Finance auf-
bauen, um ihr Investitionsprogramm im Rahmen von Projekten des Privatsektors auszuweiten. Um dieses Ziel
zu erreichen, wird eine EDFI-Fondsverwaltungsgesellschaft gegriindet. ElectriFl - die Electrification Financing
Initiative — wird die erste Blended-Fazilitat sein, die von der EU-Kommission finanziert und von der EDFI-
Fondsmanagementgesellschaft verwaltet wird.

Ausserdem hat Obviam im Auftrag von SIFEM in flinf Arbeitsgruppen des EDFI und einer zusatzlichen Arbeitsgruppe
mitgearbeitet, die sich aus Vertretern von EDFI-Mitgliedern und multilateralen Entwicklungsbanken zusammensetzt.
Dabei handelt es sich um folgende Arbeitsgruppen:

Evaluierte und lieferte Inputs fir einen neuen Ansatz zur Eruierung und Uberwachung von dkologischen und
sozialen Risiken fur Finanzinstitutionen und Fonds. Die Umsetzung dieses Ansatzes wird im Verlauf von 2016
erfolgen.

Entwickelt Ideen und Initiativen, mit denen die Messung und Auswertung der Entwicklungseffekte von Investi-
tionen der Entwicklungsfinanzierungsgesellschaften verbessert und harmonisiert werden kdnnen.

Eine informelle Plattform, die allen EDFI-Mitgliedern die Mdglichkeit gibt, ihre Erfahrungen im Bereich der
Technischen Unterstiitzung auszutauschen. Auf diese Weise konnen die Mitglieder voneinander lernen.

Erortert die Herausforderungen und Hohepunkte der Kommunikationsarbeit in den Mitgliederinstitutionen.
2015 wurden verschiedene gemeinsame EDFI-Publikationen herausgegeben.

Erleichtert die Implementierung des Corporate Governance Development Framework. Dabei handelt es sich um
eine Reihe von gemeinsamen Richtlinien, die von den EDFI-Mitgliedern, und damit auch von SIFEM, angewandt
werden.

Umfasst 12 EDFI-Mitglieder, darunter SIFEM, sowie 14 multilaterale Entwicklungsbanken. Diese Arbeitsgruppe
hat den Zweck, die Messung, die Analyse und das Verstandnis von Entwicklungseffekten gemeinsam zu verbes-
sern und die Reportingerfordernisse fiir die gemeinsamen Kunden zu vereinfachen.
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2. CORPORATE GOVERNANCE
UND UNTERNEHMENSPOLITIK

2.1 GESETZLICHER RAHMEN

Die Rolle von SIFEM als Schweizerische Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft wird in folgenden zwei Verord-
nungen festgelegt:

e Verordnung vom 12. Dezember 1977 uber die internationale Entwicklungszusammenarbeit und
humanitare Hilfe
e Verordnung vom 6. Mai 1992 uber die Zusammenarbeit mit den Staaten Osteuropas

Als Aktiengesellschaft (AG) im Sinne des Obligationenrechts unterliegt SIFEM den Bestimmungen des Schweizer
Privatrechts. Eine Ausnahme besteht beziiglich der Besteuerung. Weil SIFEM dem Bund gehort und ein ent-
wicklungspolitisches Mandat hat, unterliegt sie nicht den ordentlichen kommunalen, kantonalen und eidgends-
sischen Gewinn- und Kapitalsteuern. Dies wurde in einem Beschluss der Steuerverwaltung des Kantons Bern
vom 16. Mdrz 2010 bestatigt. Seit dem 1. Juli 2012 unterliegt die SIFEM aber trotz ihres entwicklungspolitischen
Mandats der Stempelsteuer.

2.2 GESELLSCHAFTSSTRUKTUR

Der Verwaltungsrat von SIFEM ist fir die Investitionsentscheide und die anderen Geschaftsfiihrungsaufgaben
zustandig. In seinem Organisationsreglement hat der Verwaltungsrat zwei Ausschisse gebildet, den Investitions-
ausschuss und den Prifungsausschuss. Die Investitions— und Desinvestitionsentscheide sind an den Investitions-
ausschuss delegiert. Der Prifungsausschuss uberpruft die Bewertungen der Investitionen von SIFEM, priift die
Jahresrechnung und damit zusammenhangende Fragen und ist Verbindungsstelle zur Revisionsstelle. Neben der
teilzeitlich angestellten Sekretarin des Verwaltungsrates beschaftigt SIFEM keine weiteren Mitarbeitenden.

Die Verwaltung des Investitions—Portfolios von SIFEM und die Besorgung der laufenden Geschafte wurden

in zwei separaten Vertragen an Obviam delegiert, einer unabhangigen Gesellschaft, welche zu diesem Zweck
gegrundet wurde. Das Kernteam an Finanzspezialisten fur aufstrebende Markte von Obviam besorgt das Investi-
tionsmanagement fur das Portfolio von SIFEM schon seit 2005, urspriinglich als Beraterin des SECO. Im Rahmen
der Etablierung von SIFEM als Schweizerische Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft 2011 griindete das Team
eine neue und selbststandige Gesellschaft namens Obviam. Die Auslagerung an Obviam erleichtert die Suche
nach privatem Kapital, womit ein Ziel von SIFEM - die Mobilisierung von privaten Investitionen in den Ziel-
landern - erreicht werden kann und die Haftungsrisiken fur SIFEM und die Schweizerische Eidgenossenschaft
gesenkt werden. Die Vertrdge, die den Rahmen der Zusammenarbeit zwischen SIFEM und Obviam bilden, wurden
unter der Federfiihrung des SECO vor der Etablierung von SIFEM erarbeitet und entsprechen den glltigen Best-
Practice-Standards fur Manager von Private-Equity-Fonds, wobei gleichzeitig auch die Standards der Schweize-
rischen Eidgenossenschaft eingehalten werden.
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GRAFIK 1: GESELLSCHAFTSSTRUKTUR VON SIFEM
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2.3 GOVERNANCE UND UNTERNEHMENSPOLITIK

2015 wurde der Verwaltungsrat von SIFEM mit verschiedenen schwierigen Umstanden konfrontiert. Anfang Jahr
beschloss die Schweizerische Nationalbank, den Euro-Mindestkurs gegenuber dem Schweizer Franken aufzuhe-
ben. Dies hatte starke kurzfristige Auswirkungen auf die Bilanz von SIFEM. Im Gegensatz zu den Investitionen
und den Bankguthaben von SIFEM, die alle auf Fremdwahrungen lauten, wurde der Wert des Aktionarsdarlehen
des Bundes durch die starke Aufwertung des Schweizer Frankens in die Hohe getrieben. Wahrend es am 15. Janu-
ar 2015 im Verlauf des Vormittags zu einem Uberschiessen des Schweizer Frankens kam, wurde der Buchwert des
Aktienkapitals von SIFEM kurzzeitig eliminiert. Als sich die Markte wieder normalisierten, korrigierte sich die Si-
tuation innerhalb von Minuten, so dass keine gesetzlichen oder statutarischen Massnahmen erforderlich waren.
Bis zum Jahresende war der Wechselkurs des Schweizer Frankens gegeniiber dem US-Dollar beinahe wieder zum
Ausgangspunkt zuriickgekehrt. Demzufolge waren die Auswirkungen auf den Jahresabschluss 2015 minimal.

Da der Bund sowohl die Beteiligungen als auch die Aktionarsdarlehen von SIFEM halt, haben auch dramatische
Veranderungen bei den Verbindlichkeiten von SIFEM, wie sie im Januar 2015 zu verzeichnen waren, keinen
Einfluss auf das grundsatzliche wirtschaftliche Risiko des Eigentumers. Doch die verfahrensbezogenen und
rechtlichen Risiken sowie die Reputationsrisiken fiir SIFEM sind signifikant. Deshalb intensivierte der Verwal-
tungsrat die laufenden Gesprache mit dem Eigentlimer von SIFEM (ber die Umwandlung von Aktiondrsdarlehen
in Eigenkapital.

Ungeachtet der obigen Ereignisse konzentrierte sich der Verwaltungsrat im Jahr 2015 hauptsachlich auf die
Arbeiten, die flr das Erreichen der strategischen Ziele der Periode 2014-2017 durchgefiihrt werden. Wie in Ab-
schnitt 1.2 dieses Geschaftsberichts ausgefuhrt wird, ist SIFEM hinsichtlich des Erreichens dieser strategischen
Ziele auf gutem Weg. Die Verluste, die im Jahr 2014 vor allem aufgrund von Wechselkursentwicklungen eintra-
ten, belasten die Performance im Vergleich zu den finanziellen Zielen nach wie vor. Doch in diesem Zusammen-
hang kann der Verwaltungsrat erfreut eine massgebliche Verbesserung der finanziellen Performance bekanntge-
ben, insbesondere ein positives operatives Ergebnis von CHF 610 000 im Jahr 2015. Da in den Entwicklungs- und
Transitionslandern weiterhin ein schwieriges wirtschaftliches Umfeld herrscht, ist ungewiss, ob SIFEM die 2014
erlittenen Verluste vollstandig ausgleichen und damit Gber die gesamte Vierjahresperiode ein positives Ergeb-
nis erzielen kann. Gleichwohl wird SIFEM in den nachsten Jahren ihre Investitionen in festverzinsliche Anlagen
ausbauen. Auf diese Weise kann die Volatilitat ihres Finanzergebnisses hoffentlich verringert werden.
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Wie im Jahresbericht 2014 erwdhnt wurde, erfolgt die im Jahr 2014 vom Bundesrat genehmigte Kapitalerhohung
von USD 50 Mio. fur SIFEM in den Jahren 2015 und 2016. Die erste Tranche von USD 25 Mio. wurde im Janu-

ar 2015 gezeichnet, und die zweite Tranche Uiber den gleichen Betrag wird im Mai 2016 folgen. Dank diesem
Kapital wird SIFEM in der Lage sein, den Businessplan 2014-2017 umzusetzen. Doch mit ihrer derzeitigen Grdsse
gehort SIFEM weiterhin zu den kleinsten europdischen Entwicklungsfinanzierungsgesellschaften. Damit besteht
ein starker operativer Druck, die Investitionskapazitat weiter auszubauen. Deshalb bleibt der Verwaltungsrat in
Bezug auf potenzielle kiinftige Kapitalerhohungen in engem Kontakt mit dem SECO. Angesichts der erwiesenen
Entwicklungseffekte und der Wachstumsaussichten des Geschaftsmodells von SIFEM ist der Verwaltungsrat
Uberzeugt, dass SIFEM ein sinnvolles Instrument ist. Es gibt der Schweizerischen Eidgenossenschaft die Moglich-
keit, zur Umsetzung der Addis Ababa Action Agenda fur die Entwicklungsfinanzierung beizutragen. Die Agen-

da unterstreicht die wichtige Funktion, die den Entwicklungsfinanzierungsgesellschaften beim Erreichen der
Ziele fur nachhaltige Entwicklung zukommt. Als erganzende Massnahme zu neuen Kapitaleinlagen des Bundes
bemiiht sich der Verwaltungsrat, weiterhin zusatzliches privates Kapital fur Koinvestitionen zu beschaffen. Auf
diese Weise kann die Investitionskapazitdt weiter ausgebaut werden, wodurch sich deren Effizienz und Wirksam-
keit steigern lassen.

Abgesehen von diesen ubergeordneten Themen befasste sich der Verwaltungsrat im Verlauf von 2015 mit ver-
schiedenen operativen Themen. So fiihrte SIFEM beispielsweise eine WTO-Ausschreibung zum Mandat flr das
Portfoliomanagement und die Geschaftsfihrung durch. Diese Ausschreibung wurde im November 2015 abge-
schlossen. Mit der zukiinftigen Geschaftsfiihrung und Portfolioverwaltung von SIFEM wurde Obviam betraut. Die
entsprechenden Vertrage werden gegenwartig fertiggestellt und voraussichtlich demndchst unterzeichnet. 2015
Uberprifte der Verwaltungsrat auch bei den Mandaten von verschiedenen anderen Drittanbietern den Status fur
die 6ffentliche Auftragsvergabe. 2016 wird SIFEM eine weitere WTO-Ausschreibung zum Mandat fiir die Depot-
bank und Administrationsstelle durchfiihren. Ausserdem muss in den nachsten Jahren ein weiterer Drittanbieter-
Vertrag neu ausgeschrieben werden.

Der Investitionsausschuss fuhrte 2015 elf Sitzungen durch, um die von Obviam vorgelegten Investitionsvorschla-
ge zu priifen. Zehn neue Transaktionen wurden auf Konzeptebene genehmigt, womit Obviam griines Licht fur
die Durchfuhrung einer Due Diligence und anschliessende Neuvorlage zur endglltigen Genehmigung fir diese
Investitionen erteilt wurde. Neun Transaktionen wurden nach durchgefiihrter Due Diligence vorgelegt, vom In-
vestitionsausschuss endgultig genehmigt und vor Jahresende abgeschlossen. Einzelheiten Uber die im Berichts-
jahr neu abgeschlossenen Geschafte sind im Abschnittl 3.1 zu finden.

Der Priifungsausschuss hielt 2015 finf Sitzungen ab und befasste sich mit einer Vielzahl verschiedener Fragen,
die von der Portfolio—Performance und -Bewertung Uber die Finanzabschlusse, die Rechnung und das Budget
der Managerin, das Risikomanagement bis zur Performance der Buchfiihrungs-, Revisions— und Administrati-
onsstelle sowie der Depotbank reichten. Der Prifungsausschuss empfahl dem Verwaltungsrat die Abnahme des
Jahresabschlusses 2015. Wie in friheren Jahren war die Sicherstellung einer fairen Marktpreisbewertung des
SIFEM-Portfolios ein wichtiges Thema und beanspruchte viel Zeit. Der Priifungsausschuss traf sich auch mit der
Revisionsstelle und der Buchfiihrungsstelle von SIFEM, um sich Uber interne Kontrollen, Liquiditatsverwaltung
sowie Fragen der Portfolio-Bewertung zu versichern.

2.4 KURZBIOGRAFIEN DER VERWALTUNGSRATSMITGLIEDER VON SIFEM

Jean-Daniel Gerber war Direktor des Staatssekretariats fur Wirtschaft (SECO) bis zu seinem Rucktritt im Jahr
2011. Wahrend seiner Karriere bei der Bundesverwaltung war er auf verschiedenen Gebieten tatig: Im Bereich
Welthandel war er Vertreter der Schweiz bei der World Trade Organisation (WTO); im Bereich der Entwicklungs-
zusammenarbeit war er Leiter der Sektion Entwicklungslander im friheren Bundesamt fur Aussenwirtschaft; auf
dem diplomatischen Parkett bekleidete er das Amt eines Ministers und Leiters des Biros flr Wirtschaft, Finanzen
und Handel der Schweizer Botschaft in Washington; bei der Weltbank war er Exekutivdirektor und Doyen der
Exekutivdirektoren der Weltbankgruppe (1996/97); schliesslich amtete er als Direktor des Staatsekretariates fur
Migration (1998-2004). Gegenwartig ist Jean-Daniel Gerber Verwaltungsrat bei Lonza Group und Prasident der
Schweizerischen Gemeinniitzigen Gesellschaft sowie der Vereinigung Swiss Sustainable Finance.
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Susanne Grossmann ist geschaftsfihrende Partnerin bei BTS Investment Advisors, einem Private-Equity-Fonds,
der bezuglich Investitionen in indische, nicht borsenkotierte kleine und mittlere Gesellschaften berdt. Neben
ihrer Tatigkeit auf dem Gebiet der Private-Equity ist sie auch fir das soziale Engagement der BTS-Gruppe in
Indien zustandig. Susanne Grossmann ist seit 1999 in der Privatsektorfinanzierung in Entwicklungs- und Transi-
tionslandern tatig. Seit 2014 berat sie den SECO Start-up Fund.

Dr. Julia Balandina Jaquier verfugt Gber 20 Jahre Erfahrung in der Investitions- und Strategieberatung, welche sie
bei AIG Global Investment Group, ABB Financial Services und McKinsey erworben hat. Seit 12 Jahren konzentriert
sie ihre Arbeit auf Impact Investing. Als Griinderin einer unabhdngigen Investment-Beratungsfirma berat Julia
Balandina Jaquier bedeutende private, institutionelle und unabhangige Investoren bei der Gestaltung und der
Implementierung von Impact Investitionsstrategien und Fonds. Sie doziert an der Universitat St. Gallen und ist
Autorin von zwei Biichern.

Geoff Burns hat tUber 30 Jahre Erfahrung auf dem Gebiet der Private Equity. Er hat seine eigene Beratungsfirma
fir Private Equity und befasst sich dort vor allem mit den Herausforderungen, vor denen Entwicklungsfinanzie-
rungsgesellschaften in diesem Sektor stehen. Er beriet eine Anzahl von bi- und multilateralen Entwicklungs-
finanzierungsgesellschaften, namentlich die Asian Development Bank, FMO, CDC, Norfund und weitere Gesell-
schaften.

Hugo Fasel ist seit 2008 Direktor der Caritas Schweiz. Er war von 1991 bis 2008 wahrend vier Legislaturperioden
als Vertreter der Christlich-Sozialen Partei des Kantons Freiburg Mitglied des Nationalrates.

Kathryn Imboden ist Beraterin fiir Fragen der Politik bei der Consultative Group to Assist the Poor (CGAP), einem
Forschungs- und Politikprogramm fur inklusive Finanzmarkte, welche bei der Weltbank angesiedelt ist. Nach-
dem sie beinahe 20 Jahre bei der Direktion fir Entwicklung und Zusammenarbeit (DEZA) gearbeitet hat, war sie
fir die Women's World Banking, den United Nations Capital Development Fund und die Aga Khan Foundation
tatig, bevor sie 2007 zu CGAP wechselte.

Michel Juvet ist Partner und Mitglied der Geschaftsfuhrung von Bordier & Cie, einer Genfer Privatbank. Er ist Ver-
waltungsratsprasident von BO Funds einer luxemburgischen Investmentgesellschaft sowie Prasident des ISFB
(Institute for Studies in Finance & Banking, Geneva).

2.5 VERGUTUNGSBERICHTE

Die festgesetzte Jahresentschadigung fiir den gesamten Verwaltungsrat von SIFEM betrug 2015 CHF 241'200
inkl. Sozialversicherungsabgaben.

Der Verwaltungsratsprasident erhielt 2015 eine Entschadigung von CHF 44'000 brutto. Diese besteht aus einem
Basishonorar von CHF 30'000 fiir seine Funktion als Verwaltungsratsvorsitzender sowie CHF 14’000 fiir seine

Funktion als Vorsitzender des Investitionsausschusses.

Ohne Verwaltungsratsprasident erhielten die Gibrigen Mitglieder des Verwaltungsrates von SIFEM im Durch-
schnitt CHF 32'867 brutto. Diese Entschadigung schloss auch die Arbeit in den Ausschiissen ein.
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Die Entschadigung von Obviam wird gemass des Portfolio-Managementvertrags und des Vertrags Uber die
Geschaftsfiihrung berechnet.

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

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

a. SIFEM zahlt dem Portfolio-Manager eine jiahrliche Managementgeblihr (in der Folge «Managementgebiihry) in
der am Ende des Vorjahres zwischen dem Verwaltungsrat und dem Portfolio-Manager vereinbarten Héhe.

b. Die Hohe der Managementgeblihr errechnet sich anhand eines jihrlichen vom Verwaltungsrat zu genehmigen-
den Budgets, das den Personaleinsatz und andere Ausgaben, die direkt den aufgrund des Portfolio-Manage-
mentvertrags erbrachten Leistungen zugeordnet werden kénnen, und eine anteilmdssige Beteiligung an den
allgemeinen (nicht direkt einem Mandat zuzuordnenden) Kosten der Obviam-Gruppe enthdlt. Zur Klarstellung
wird festgehalten, dass der Anteil an den allgemeinen Kosten, der von SIFEM zu libernehmen ist, anteilsmdssig
aufgrund des Verhdltnisses des Werts der aktiven Engagements von SIFEM zum Wert der aktiven Engagements
in allen Mandaten der Obviam-Gruppe berechnet wird |[...]

j. [..] Am Ende eines Geschdftsjahrs wird die Managementgeblihr, die dem Portfolio-Manager ausbezahlt wurde,
mit den tatsdchlichen Kosten des Portfolio-Managers verglichen. Ist die Managementgebiihr hoher als das
Total der tatsdchlichen Kosten des Portfolio-Managers fiir das Management des Portfolios, so ist die Differenz
an SIFEM zurtickzuerstatten [...].

Der Originalwortlaut von Ziff. 9 des Vertrags Uber die Geschaftsfiihrung lautet:

SIFEM entschddigt die Kosten des Geschdftsfiihrers mit einem Betrag, der vorgdngig auf der Basis eines vom
Geschdftsfiihrer vorbereiteten und vom Verwaltungsrat von SIFEM genehmigten Jahresbudgets fiir die Geschdfts-
flihrung berechnet wird. Diese Kosten umfassen alle Verwaltungskosten, namentlich Sekretariatsarbeit, Kopien,
Versandkosten, IT-Kosten, Telefon, Reisekosten usw. [...] Wenn der Betrag, der bezahlt wurde, die tatsdchlichen
Kosten des Geschdftsfiihrers fiir die Verwaltung von SIFEM (ibersteigt, so ist die Differenz an SIFEM zuriickzuer-
statten [...].

Der Verwaltungsrat von SIFEM genehmigte das von Obviam gemdss oben erwdhnten Vertragen vorgelegte
Jahresbudget fiir 2015. Fir das ganze Jahr 2015 betrug das Budget von Obviam nach beiden Vertragen CHF
5'317'875 (inkl. MwSt. und Ruckstellungen flr variable Entschadigungsteile). Wahrend dies einer absoluten
Zunahme von 14.2 % gegeniiber 2014 entspricht, ist die Hohe des Budgets verglichen mit dem Total der aktiven
Verpflichtungen per Ende Jahr von 0.81 % 2014 auf 0.88 % 2015 gestiegen.

Es ist darauf hinzuweisen, dass Obviam selten das ganze Budget ausschopft. 2015 betrugen die effektiven Aus-
gaben CHF 4'329'328 oder 81 % des Gesamtbudgets. Dies entspricht 0.71 % aller aktiven Engagements von SIFEM
(per 31. Dezember 2015), gegentiber 0.65 % 2014. Absolut gesehen nahmen die tatsachlichen Kosten um 16 % zu.

Die Zunahme sowohl der budgetierten wie der effektiven Verwaltungskosten ist eine Konsequenz des starken
Wachstums des Investitionsportfolios in den vergangenen Jahren. Als Anteil der aktiven Verpflichtungen sind die
Zahlen 2015 immer noch betrachtlich unter den Werten der Jahre 2011-2013.

Die gesamten Verwaltungskosten von SIFEM betrugen 2015 CHF 5.65 Millionen, inklusive Kosten von CHF
334'000, welche vor allem die Stempelabgabe betreffen. Ansonsten umfassen die Verwaltungskosten Verwal-
tungsausgaben und andere administrative Ausgaben wie Honorare der Verwaltungs- und Depotstelle sowie die
Entschdadigung des Verwaltungsrates. 2015 betrugen die Gesamtkosten fiir die Administration 0.88 % der aktiven
Verpflichtungen (per 31. Dezember 2015). Dies im Gegensatzu zu 0.81 % 2014. Die vom Bundesrat festgesetzte
Obergrenze fur die administrativen Kosten betragt 1.5 % der gesamten aktiven Engagements von SIFEM.
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Obviam hielt Ziff. 16 des Portfolio-Managementvertrags ein, deren Wortlaut nachstehend wiedergegeben wird:

Der Portfolio-Manager [Obviam] stellt sicher, dass in der Obviam-Gruppe der hdchste individuell festgesetzte Lohn,
der sich aus diesem Portfolio-Managementvertrag ergibt, nicht hdher als die Lohnklasse 32 der Schweizerischen Eidge-
nossenschaft ist. Der Klarheit halber wird festgehalten, dass dies auch allfdllige Wohnsitzzulagen und Pensionskassen-
beitrdge, auf die ein Angestellter der Schweizerischen Eidgenossenschaft in der Klasse 32 Anspruch hdtte, einschliesst.

Gemass Ziff. 4 des Portfolio-Managementvertrags, der nachstehend im Wortlaut wiedergegeben wird, ist das Bo-
nussystem fiir Obviam wie folgt konzipiert:

e. Der Verwaltungsrat gewdhrt einen leistungsabhdngigen Bonus («Leistungsbonus») von 20% der vereinbarten jahrli-
chen Gehaltskosten, wie sie in dem fiir das entsprechende Jahr gemdss Ziff. 4 (b) dieses Portfolio-Managementvertrags
erstellten Budget enthalten sind. Die vom Portfolio-Manager [Obviam] zu erreichenden Ziele werden jihrlich zwischen
dem Verwaltungsrat und dem Portfolio-Manager im Rahmen des jdhrlichen Budgetprozesses vereinbart.

f. Ein Drittel des Leistungsbonus («Sofortbonus») wird am Anfang des Jahres, das auf das entsprechende Jahr folgt,
dem Portfolio-Manager ausbezahlt. Massgebend sind dafiir die im entsprechenden Jahr erzielten Fortschritte bei der
Verwirklichung der Jahresziele, die wiederum in Ubereinstimmung mit den im Aufsichts- und Controlling-Konzept
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 («gesperrter Bonus»). Der akkumulierte gesperrte Bonus wird dem Portfolio-Manager zu Beginn des Jahres,
das auf das Auslaufen der strategischen Ziele folgt, ausbezahlt, wobei das Mass der Erreichung der Ziele, die der Ver-
waltungsrat im Voraus in Ubereinstimmung mit den strategischen Zielen festgelegt hat, massgebend ist. Der Klarheit
halber wird festgehalten, dass Betrdge, die nach Ablauf dieser Periode nicht ausbezahlt wurden und auf dem Sperr-
konto verblieben, weil die vereinbarten Ziele nicht oder nicht véllig erreicht wurden, an SIFEM zuriickzuerstatten sind.
Da die zurzeit gliltigen 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 Giiltigkeits-
dauer der strategischen Ziele entspricht.

In Ubereinstimmung mit dieser Klausel wurde der fiir 2015 zuriickgehaltene Bonus auf ein Sperrkonto einbezahlt.
Nach einer eingehenden Prufung der Performance von Obviam mit Bezug auf die Jahresziele stimmte der Verwal-
tungsrat der Auszahlung des Sofortbonus in folgendem Umfang zu:

e Ein Teil des jahrlichen Bonus fiir 2015 basiert auf der Performance gentber den quantitativen Zielen des Jahres
2015. Gemadss dem vom Verwaltungsrat etablierten Mechanismus, hatte der CEO von Obviam Anspruch auf 70 %
der Sofortbonuskomponente fiir 2015, was 4.66 % der fixierten Jahressalare entspricht. Die Sofortboni der einzel-
nen Obviam Angestellten werden vom CEO bestimmt, wobei das Maximum 6.66 % eines individuellen Jahressa-
lars betragt.

3. PERFORMANCE DES INVESTITIONS-
PORTFOLIOS?

3.1 NEUE INVESTITIONEN

2015 wurden insgesamt USD 81.2 Millionen neu investiert. Dabei handelt es sich um 5 Private Equity Fonds
(Ashmore, BPI East Africa, EMI CLMDF II, IFHA Il und VenturEast II), einen Mezzanine Fonds (Vantage Mezzanine
Fonds Il1), zwei Darlehen (ACLEDA Bank, Banco Lafise), sowie einen Schuldfonds (agRIF). Die regionale Auftei-
lung der Projekte ist wie folgt: zwei in Lateinamerika, 3 in Subsahara Afrika, 3 in Ost- und Slidostasien und ein
globales Projekt.

2 Alle Zahlen, welche das Investitionsportfolio betreffen, sind in USD angegeben, der funktionalen Wahrung von SIFEM
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Die neuen Portfoliopositionen sind die folgenden:

ACLEDA wurde 1993 als NGO gegriindet, im Jahr 2000 in eine spezialisierte Bank und 2003 in eine kommer-
zielle Bank umgewandelt. Heute ist ACLEDA die grosste Finanzinstitution in Kambodscha. Die Bank hat sich
urspringlich auf den Mikrofinanzbereich fokussiert, welcher heute zusammen mit der Finanzierung von KMU
den grossten Anteil am Portfolio der Bank ausmacht (mehr als 75 % der gesamten Darlehen 2015). Da ACLEDA in
allen Provinzen Kambodschas prasent ist, ist sie in landlichen Gebieten gut vertreten, was ihr erlaubt, Kunden

in abgelegeneren und unterversorgten Regionen des Landes zu erreichen. Die nachrangige Natur des Darlehens
erlaubt es ACLEDA, Zugang zu einer langfristigen Finanzierung zu erhalten, welche im Land immer noch knapp
ist und welche die Kapitalbasis der Bank starkt. Das SIFEM Darlehen ist zweckgebunden fir Finanzaktivitaten
mit KMUs. Diese spielen eine wichtige Rolle in Kambodscha: sie schaffen Arbeitsstellen und generieren dadurch
Einkommen, sie bieten gunstige Guter und Dienstleistungen an und partizipieren an Forschung und Entwicklung.

Der Agricultural Rural Impulse Fund (agRIF) ist ein globaler Fonds mit einem Volumen von USD 200 Millionen.

Er investiert in nachhaltig tatige Institutionen, die Finanzdienstleistungen fur Menschen in landlichen Regio-
nen und fur Kleinbauern anbieten. Der Fonds verfolgt eine zweigleisige Anlagestrategie: mindestens USD 105
Millionen sind fir Anleiheinvestitionen und maximal USD 95 Millionen fir Beteiligungen an Finanzinstituten und
Genossenschaften vorgesehen. Der Fonds bietet den Firmen in seinem Portfolio auch fachliche Unterstiitzung
an, um sie bei der Entwicklung von agrarbasierten Produkten zu unterstiitzen. Die Mehrheit der Armen weltweit
lebt in landlichen Regionen. Eines der grossten Probleme von kleinen Unternehmen in landlichen Gebieten ist
der Zugang zu Finanzdienstleistungen. Vor diesem Hintergrund ist der agRIF ein geeignetes Instrument, um

der landlichen Bevolkerung auf ihre Bedirfnisse zugeschnittene Finanzprodukte und fachliche Unterstiitzung
anzubieten.

Ashmore Andean Fund Il ist ein Private Equity Fonds mit einem Volumen von USD 300 Millionen. Er fokussiert
auf Projekte in Peru, Kolumbien und wahlweise auch Zentralamerika, die einen Bezug zur Infrastruktur haben.
Der Fonds wird in Unternehmen investieren, welche in Sektoren wie Transport, Energie, Telekommunikation,
Logistik und soziale Infrastruktur (d.h. Gesundheit und Bildung) aktiv sind. Die Nachhaltigkeitsziele 2015-2030
haben ein jahrliches Defizit von USD 1-1.5 Milliarden bei der Infrastruktur von Entwicklungsldandern identifiziert.
Da die jeweiligen Regierungen nicht in der Lage sind, diese Liicke alleine zu schliessen, spielen die Entwick-
lungsfinanzierungsgesellschaften eine entscheidende Rolle, indem sie Gelder fur diesen Sektor zur Verfligung
stellen, die auf soziale und 6kologisch nachhaltige Art verwendet werden.

Es ist deshalb entscheidend, Fonds wie AAF |l zu unterstiitzen, um die Infrastrukturliicke zu schliessen, welche
die wirtschaftliche Entwicklung erschwert und dadurch Millionen von armen Menschen ohne Zugang zu grundle-
genden Transportmaoglichkeiten, Bildung und Gesundheitsdienstleistungen lasst.

Lafise ist eine private Geschaftsbank in Nicaragua. Sie ist in erster Linie als Bankdienstleister und Finanzinter-
medidr tatig und fordert als Darlehensgeber die Entwicklung von Industrie, Landwirtschaft und Gewerbe in Ni-
caragua. 2014 bestand das Portfolio von Lafise zu 75 % aus Krediten an kleine und mittlere Unternehmen (KMU).
Lafise gehdrt zu den wenigen nicaraguanischen Banken, die praktisch im ganzen Land tatig sind. Dank dieser
weitreichenden geografischen Abdeckung ist die Bank in der Lage, ihre Dienstleistungen auch fiir Kunden in eher
abgelegenen Regionen zu erbringen und ihre Finanzierungsangebote flir den Agrarsektor auszubauen. Dieser ist
in Nicaragua grosstenteils nach wie vor unterversorgt und hat nur beschrankten Zugang zu Finanzierungen. Ins-
gesamt bietet Lafise eine breite Palette von Dienstleistungen an: Finanzierungen, Zahlungsverkehr, Kreditkarten,
Einlagen, Fondsverwaltung, Versicherungen und Internet-Banking.

Business Partners International East Africa ist ein Investitionsvehikel tiber USD 35 Millionen, welches kleinen Un-
ternehmen in Kenia, Ruanda und Uganda Risikokapital zur Verfligung stellt. Die Fondsgesellschaft wird jeweils USD
500’000 - 1'000'000 investieren. Daneben stellt Business Partners technische Assistenz zur Verfiigung in Form von
unverzinslichen Darlehen.
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Das Angebot der Fondsgesellschaft ist massgeschneidert auf die Bediirfnisse von kleinen Unternehmen. Diese kon-
nen keine Sicherheiten anbieten und ihr Cash-flow ist unregelmassig. Die kleinen Unternehmen in den Ziellandern
des Fonds haben keinen Zugang zu formalen Kapitalquellen. Sie finanzieren sich meist aus privaten Sparguthaben
sowie Geld von Familie und Freunden. Typischerweise erhalten diese Unternehmen kein Geld von Risikokapitalfonds
und sie haben auch Schwierigkeiten, klassische Bankdarlehen zu erhalten. Durch seinen innovativen und gepriiften
Investitionsansatz versucht BPI dieses Finanzierungsproblem zu losen.

CLMDF Il ist ein regionaler Private Equity Fonds, welcher speziell in kleine und mittlere Unternehmen in Kambodscha,
Laos und Myanmar investiert. Diese Lander gehdren zu den am wenigsten entwickelten Landern gemass der Definiti-
on der OECD. Obschon die Wirtschaft dieser Lander in den vergangenen Jahren gewachsen ist, verzogert der Mangel
an Kapital und Managementwissen weiterhin den Aufbau eines gesunden, offiziellen Privatsektors, was die Entwick-
lung dieser Lander insgesamt hemmt. Fir kleine und mittlere Unternehmen sind Bankdarlehen oft nicht geeignet und
schwierig zu erhalten, auch wenn sie die geforderten Sicherheiten haben. Darum ist es wichtig, lokalen Private Equity
Fonds Kapital zur Verfligung zu stellen.

Gemadss der Investitionsstrategie wird CLMDF Il den Fokus auf KMU legen, welche dem lokalen Markt dienen, inklu-
sive jenem, welcher sich an die Armsten richtet. Der Fonds wird voraussichtlich in folgende Sektoren investieren:
(Mikro-)Finanz, Ausbildung, Gesundheitswesen, Essen und Trinken (inklusive Verarbeitung), Tourismus und Nischen-
produkte in der verarbeitenden Industrie.

Der Investment Fund for Health in Africa Il ist ein Private Equity Fonds mit einem Volumen von USD 160 Millionen,
der fur private Gesundheitsunternehmen in Afrika stdlich der Sahara langfristige Finanzierungen bereitstellt. Die Fir-
men im Portfolio des Fonds sollen in den folgenden Bereichen tatig sein: Gesundheitsleistungen, Handel und Vertrieb
von Gesundheitsprodukten, Krankenversicherung und Herstellung von Gesundheitsprodukten.

Der Gesundheitssektor in Afrika ist chronisch unterfinanziert. Wahrend es fiir KMU grundsatzlich schon schwierig ist,
Zugang zu langfristigem Kapital zu erhalten, ist dies fiir im Gesundheitsbereich tatige KMU noch schwerer, da dieser
Sektor als sehr risikoreich gilt. Mit dieser Investition will SIFEM nicht nur das hohe Wachstumspotenzial dieses Sek-
tors nutzen, sondern auch zusatzliches Kapital fiir einen Bereich zur Verfligung stellen, in dem Entwicklungseffekte
dringend bendtigt werden.

Der Vantage Mezzanine Fund Ill ist ein generalistischer, auf das mittlere Marktsegment ausgerichteter Fonds mit
einem Volumen von USD 250 Millionen. Er baut ein Portfolio aus 12 bis 20 Beteiligungsunternehmen auf, die in Sub-
sahara-Afrika und speziell in Stdafrika tatig sind. Der Fonds deckt alle Sektoren ab. Vorgesehen sind Investitionen in
die Bereiche erneuerbare Energien, verarbeitende Industrie, Dienstleistungen und Konsumgditer. 50 % der Investition
von SIFEM werden in Sudafrika eingesetzt, die tbrigen 50 % in anderen Mdrkten in Subsahara-Afrika. Der Fonds in-
vestiert Uber Mezzanine-Finanzierungsinstrumente. Dabei handelt es sich um sehr gefragte, hybride Finanzprodukte,
die aufgrund ihrer Merkmale zwischen Eigenkapital und Fremdkapital einzuordnen sind.

Der VenturEast Proactive Fund Il ist ein Fonds, welcher Kapital fiir Technologie-Start-ups und Unternehmen in
einem frihen Entwicklungsstadium zur Verfligung stellt. Er hat ein Zielvolumen von USD 175 Millionen und investiert
ausschliesslich in Indien. Die anvisierten Portfoliounternehmen arbeiten an Schlisseltechnologien, welche den indi-
schen Konsumenten in landlichen und halb-landlichen Markten dienen sollen. Dazu gehdren die Finanztechnologie
(zum Beispiel online Kreditplattformen oder Online Bezahl-Technologien), Applikationen flir Unternehmen, um die
Wertschopfungskette von KMU und Mikrounternehmen zu steigern, mobiles Internet und Internet fur Konsumenten
(e-Commerce).
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3.2 ZUSAMMENSETZUNG DES PORTFOLIOS

SIFEMs Portfolio wurde Uber fast zwei Jahrzehnte hinweg aufgebaut, wobei die ersten Investitionen auf das Jahr 1997
zuriickgehen.? Bis dato setzte SIFEM USD 707.9 Mio. fiir 108 Investitionen in 72 Landern in Afrika, Asien, Osteuropa
und Lateinamerika ein. Wahrend Asien in der Vergangenheit die grosste Region bildete, nahm in letzter Zeit sein An-
teil am Gesamt-Portfolio langsam ab, nachdem China und Indien keine Schwerpunktlander mehr sind. Dieser Trend
ist nun ausgelaufen und die geografische Verteilung der Portfolio-Aufbaus ist fast gleich wie im letzten Jahr.

GEOGRAFISCHE VERTEILUNG DES PORTFOLIOS VON SIFEM PER 31. DEZEMBER 2015

Grafik 2
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Das Portfolio besteht im Wesentlichen aus Anteilen an Private-Equity-Fonds, die in Wachstumsgesellschaften
und KMU (69 %), Infrastruktur (2 %), und Current Income Fonds (12 %) investieren. Investitionen in Mikrofinanz
betragen 5% und andere Finanzintermediare 12 % des Portfolios.

26.8 % des Portfolios besteht aus Schuldinstrumenten, die restlichen 73.2 % aus Equity und quasi Equity Instru-
menten.

Grafik 3
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Am 30. Juni 2015 war SIFEM direkt und indirekt in 421 Firmen in 72 Landern investiert. Auf die 10 Lander mit
dem grossten Anteil an Investitionen entfiel 55 % des gesamten investierten Kapitals.
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3 Investitionen, welche zwischen 1997 und 2005 getéatigt wurden, sind 2005 ins Portfolio von SIFEM transferiert worden, als
diese in ihrer heutigen Form gegriindet wurde.
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BRANCHEN MIT DEM GROSSTEN ANTEIL
AN SIFEM-INVESTITIONEN NACH INVESTIERTEM KAPITAL

Grafik 6
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BRANCHEN MIT DEM GROSSTEN ANTEIL AN SIFEM-
INVESTITIONEN NACH ANZAHL UNTERNEHMEN

Grafik 7
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Von den 106 Unternehmen im Finanzsektor sind mehr als 70 im Mikrofinanzbereich tatig, was 5 % der gesamten
Investitionen entspricht.

3.3 BEWERTUNG

Der Abschluss 2015 von SIFEM musste anfangs Marz 2016 der alljahrlichen Revision unterzogen werden, um in
der Jahresrechnung der Schweizerischen Eidgenossenschaft konsolidiert werden zu kdnnen. Somit blieb nicht ge-
niigend Zeit, um die revidierten Jahresrechnungen aller Portfolio—Gesellschaften abzuwarten und zu integrieren.
SIFEM verwendete deshalb die letzten verfligbaren Bewertungen (per September 2015) und schrieb diese bis
zum Jahresende fort. Diese Vorgehensweise wurde von der Revisionsstelle akzeptiert. Es ist unwahrscheinlich,
dass sich dadurch wesentliche Abweichungen ergeben.

3.4 ENTWICKLUNG DER WICHTIGSTEN BENCHMARKS FUR DIE PERFORMANCE

Am 31. Dezember 2015 beliefen sich die aktiven Verpflichtungen von SIFEM auf insgesamt USD 605.1 Mio. Der
Nettovermogenswert (NAV) von SIFEM betrug USD 293.7 Mio., was einer Zunahme von USD 10.6 Mio. oder 3.7 %
gegenuber dem 31. Dezember 2014 entspricht. Veranderungen beim Portfolio-Wert werden einerseits durch
Veranderungen des Werts von laufenden Investitionen und andererseits durch den Zu- und Abfluss von fliissigen
Mitteln bei der Tatigung neuer bzw. den Riickzahlungen alter Investitionen bewirkt.
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GRAFIK 8: NAV DES SIFEM-PORTFOLIOS SEIT BEGINN

TOTAL BEWERTUNGEN

(RESTWERT)

Seit Beginn flossen USD 534 Mio. in das Investment-Portfolio und SIFEM erhielt Riickfliisse von USD 397 Mio.
Der Cashflow von SIFEM ist also 2015 weiterhin negativ; der kumulative Cashflow seit Beginn belduft sich auf
USD -137.0 Mio. Dies lasst sich einerseits durch die Expansion des Portfolios und andererseits durch die langfris-
tige Anlage des investierten Kapitals und die als Folge der globalen Finanzkrise verzogerten Ausstiegsmaglich-
keiten erklaren.
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Am 31. Dezember 2015 betrug die Rendite (IRR) des Portfolios von SIFEM 7.27 %. Der IRR bildet die Performance
des Portfolios seit Beginn ab. In diesem Zusammenhang ist darauf hinzuweisen, dass SIFEM ein Finanzinstrument
mit einem Investmentpool ist, der keine festgelegte Laufzeit hat. Es handelt sich dabei um eine sogenannte
Evergreen-Struktur, da Rickflisse aus bestehenden Investitionen reinvestiert werden.
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GRAFIK 10: GESAMT-IRR DES SIFEM-PORTFOLIOS UND MULTIPLE SEIT BEGINN
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2015 sank der IRR von 7.85 % (2014) auf 7.27 %. Dieser Trend bietet keinen Anlass zur Beunruhigung, da der
Einfluss von in der Vergangenheit erfolgreich beendeten Investitionen auf den IRR durch das wachsende Port-
folio verwassert wird. Die Erganzung des Portfolio mit neuen PE-Fonds verstarkt zudem den J-Kurven-Effekt,
da Fonds typischerweise erst nach einer Tatigkeit von vier bis funf Jahren, wenn die im Portfolio befindlichen
Firmen sich wirtschaftlich entwickelt haben, eine positive Bewertung aufweisen, welche die Managementkosten
des Fonds Ubersteigen. Abschreibungen wegen einer schwachen Performance einzelner Portfolio-Gesellschaf-
ten wurden weitgehend durch Gewinne auf anderen Positionen wettgemacht.

3.5 WAHRUNGSEFFEKTE

Kursschwankungen bei Devisen beeinflussen weiterhin die Performance des SIFEM-Portfolios in zweierlei Hin-
sicht: Zum einen operieren die Gesellschaften, in welche die Private-Equity-Fonds investieren, in einem Umfeld,
in dem die lokale Wahrung massgebend ist. Dies hat Auswirkungen auf ihre Performance, da die meisten Fonds
selber in USD, und in vermindertem Masse in Euro, stidafrikanischen Rand oder chinesischen Yuan denominiert
sind. Zum anderen beeinflussen auch Investitionen in Fonds, die nicht auf Dollar - sprich auf Euro, Rand und
Yuan - lauten, die Performance des Portfolios, wenn diese in die operative Wahrung von SIFEM, also in den USD,
umgerechnet werden. Wechselkurseffekte dieser Fondsinvestitionen werden in den Abschlissen von SIFEM nicht
separat ausgewiesen, weil sie sich direkt auf die vom Fonds vorgenommenen Bewertungen der Gesellschaften
auswirken. Dieser Effekt wurde 2015 grob auf minus USD 9 Mio. geschatzt.

Um die Auswirkungen von Kursschwankungen zu reduzieren, beschloss der Verwaltungsrat von SIFEM, das
Devisenmanagement zu optimieren. Zu diesem Zweck wurden die Barbestande in den wichtigsten Fondswahrun-
gen abgesehen vom USD (d. h. in Euro, Rand und Yuan) abgebaut. Gleichzeitig wurde die Euro-Exponierung von
SIFEM (bestehend aus EUR-Schuldpapieren, flissigen Mitteln und den geschatzten Anteilen an flissigen Mitteln
in den auf Euro lautenden Private-Equity—Fonds) durch Devisentermingeschafte gehedgt. Der Reingewinn aus
den derivativen Finanzinstrumenten belief sich 2015 auf CHF 2.6 Millionen.

4. RISIKOMANAGEMENT

Die Erkennung, Senkung, Uberwachung und das Management von Risiken ist eine der zentralen Aufgaben von
SIFEM. Diese Tatigkeiten haben einen direkten Einfluss auf den Zustand ihrer Finanzen und die finanzielle
Nachhaltigkeit, auf ihre Fahigkeit Entwicklungseffekte zu generieren, sowie auf den Ruf der Gesellschaft. Das
Reputationsrisiko ist aus zwei Griinden sehr wichtig fur SIFEM: (a) weil sie im Eigentum der 6ffentlichen Hand

ist, deshalb von der Aktionarin und den Stakeholdern intensiv kontrolliert wird und hochste Standards einhalten
muss, und (b) weil SIFEM in aufstrebenden Markten operiert, wo die Corporate Governance eher schwach und das
Risiko, dass Ereignisse eintreten, die den Ruf von SIFEM gefahrden kdnnen, vergleichsweise hoch ist.
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SIFEM stiitzt sich auf ein umfassendes Verfahrenshandbuch ab, das vom Verwaltungsrat genehmigt wurde und
alle relevanten firmenpolitischen Grundsatze, Verfahrensbestimmungen und Richtlinien fur ihren Betrieb enthalt.
Das Handbuch flihrt im Einzelnen aus, wie Obviam den Vertrag lber das Portfolio-Management umzusetzen hat,
insbesondere wie die Risiken zu identifizieren, zu mildern, zu tberwachen und zu managen sind.

Obviam verwendet fur alle SIFEM-Investitionen ein umfassendes internes Risikobewertungssystem. Es han-
delt sich um ein niitzliches Instrument fiir die Aufdeckung, Uberwachung und das Management der zahlreichen
Risiken, die im Zusammenhang mit den Investitionstatigkeiten von SIFEM bestehen. Die fiir SIFEM bestehenden
potenziellen Risiken kdnnen in zwei Hauptgebiete eingeteilt werden: erstens das Portfolio-Risiko und zweitens
das operationelle Risiko von SIFEM.

GRAFIK 11: ELEMENTE DES SIFEM-RISIKOS

L A

Die Uberwachung des Risikos auf allen Stufen folgt bestimmten Verfahrens- und Prozessregeln, die auf alle
SIFEM-Operationen Anwendung finden und sicherstellen, dass die regulatorischen Vorschriften eingehalten
werden. In jeder Phase sollen die Risiken von SIFEM unter Beachtung der bestehenden Investitionsrichtlinien
minimiert werden. Die erkannten Risiken werden kontinuierlich Giberwacht. Signifikante Risikoereignisse sind
ordnungsgemass dem Verwaltungsrat zu melden, wobei Vorschlage zur Reduktion der entdeckten Risiken zu
unterbreiten sind.

4.1 MANAGEMENT DES OPERATIONELLEN RISIKOS UND INTERNES KONTROLLSYSTEM

SIFEM unterzieht sich einer ordentlichen Revision nach Massgabe des Obligationenrechts. Gesellschaften, die der
Pflicht zur Durchfuhrung einer ordentlichen Revision unterstehen, mussen seit der Revision des OR im Jahr 2008
das Vorhandensein eines internen Kontrollsystems (IKS) nachweisen. Der Verwaltungsrat und die Geschaftsfiih-
rung der Gesellschaft missen deshalb der Qualitat und der Dokumentierung eines solchen IKS angemessene
Aufmerksamkeit widmen.

Das Verfahrenshandbuch dient als IKS von SIFEM. Es behandelt eingehend alle operationellen Prozesse und
Kontrollen. Die Buchfiihrungs— und Berichterstattungsprozesse wurden an die Bank, die als Depositarin und
Administratorin amtet, und an eine externe Buchflihrungsstelle ausgelagert.

4.2 MANAGEMENT DER INVESTITIONSRISIKEN

Das SIFEM-Portfolio wird durch das entwicklungspolitisch begriindete Investitions—Mandat der Institution
gepragt. Es besteht hauptsachlich aus Investitionen in Landern und Projekten mit einem strukturell hohen Risiko.
Das Vorhandensein eines angemessenen Risikomanagementsystems, das die Risikokapazitat berlicksichtigt, um
die Risiken unter Kontrolle zu halten, und so sicherstellt, dass es das Geschaftsergebnis SIFEM ermdglicht, ihre
entwicklungsrelevanten Kapazitaten zu halten und auszubauen, ist deshalb von entscheidender Bedeutung.
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Obviam ist fiir die Suche, Bewertung und Auswahl der Investitionsméglichkeiten von SIFEM und die Uberwachung der
Investitionen von SIFEM verantwortlich. In jeder Phase des Investitionsprozesses verwendet Obviam spezifische Tools
und folgt vordefinierten Verfahren.

Weiter Uberwacht Obviam das Portfolio aktiv und konzentriert sich dabei vor allem auf Veranderungen bei der Risiko-
einschatzung, auf die Bewertung, das Berichtswesen, das Abschneiden der Gesellschaften, in welche investiert wird,
und auf die Einhaltung der verschiedenen Grundsatze und Richtlinien. Verletzungen anwendbarer firmenpolitischer
Grundsatze oder Richtlinien werden dem Verwaltungsrat gemeldet, dem gleichzeitig Massnahmen zur Behebung der
Situation vorgeschlagen werden.

Obviam setzt das intern entwickelte Bewertungstool ein, das durch die Revisionsstelle von SIFEM genehmigt wurde.
Jede Investition wird jahrlich bewertet. Eine umfassende Beschreibung dieses Tools findet sich in Abschnitt 4.3, eine
Analyse der Portfolio-Risiken in Abschnitt 4.4.

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 vom Depositar unter Aufsicht von Obviam
vorgenommen. Periodische Cashflow-Prognosen werden erstellt, um die Liquiditat sicherzustellen. Die Deponierung
der nicht bendtigten Liquiditat erfolgt bei der eidgendssischen Finanzverwaltung und der Schweizerischen National-
bank, was zusatzliche Sicherheit schafft. Noch nicht abgerufene Engagements werden mit Liquiditat in der entspre-
chenden Wahrung unterlegt, um Wahrungsrisiken zu vermeiden.

Umweltanliegen, soziale Belange und Governance-Fragen (ESG) haben fiir Investoren, Unternehmen und die Ge-
sellschaft eine immer grossere Bedeutung. SIFEM sieht sich als verantwortungsbewusste Investorin verpflichtet, bei
ihren Investitionen die internationalen ESG-Best-Practice-Standards einzuhalten, um in den Zielmarkten zu einer
nachhaltigen Entwicklung beizutragen.

SIFEM profitiert vom umfassenden Ansatz flr eine verantwortungsbewusste Investitionstatigkeit, den Obviam
anwendet. Dazu gehort eine verantwortungsbewusste Investitionspolitik, die aus Grundsatzen fiir verantwortungsbe-
wusste Investitionen, einer Ausschlussliste und einer Beschreibung der ESG- Anforderungen fur die Unternehmen, in
welche investiert wird, und der Art, wie die Anforderungen umgesetzt werden, besteht. Zur Uberwachung der ESG-
Risiken wird das Portfolio von SIFEM jahrlich einer ESG-Risikobewertung unterzogen. Fir Investitionen, die ernsthaf-
te ESG-Probleme und/oder ein ungenugendes ESG-Management aufweisen, wird die Unterstlitzung verstarkt. ESG-
Vorfalle werden in einem Management-Informationssystem erfasst. Es wird periodisch eine Watch-Liste erstellt,

um sicherzustellen, dass potenzielle Risiken auch erkannt werden. Jahrlich wird ein Uberblick (iber die Verteilung der
ESG-Risiken im Portfolio erstellt.
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Alle aktiven Portfolio-Gesellschaften im Portfolio von SIFEM wurden beziiglich der ESG-Risiken individuell bewer-
tet. Weiter wurden seit 2005 die ESG-Managementsysteme aller Private Equity Fonds, in die SIFEM investiert hat, im
Hinblick auf ihre Qualitat individuell bewertet. Wenn ein Problem festgestellt wird, wird SIFEM aktiv. Sie koordiniert
sich mit den ko-investierenden Entwicklungsfinanzierungsgesellschaften, um einen Weg zur Behebung der Probleme
zu finden und dem betroffenen Unternehmen zu helfen, die ESG-Best-Practice-Standards einzuhalten. Wenn nétig,
macht SIFEM Mittel des SECO fir technische Unterstiitzung verfligbar, um dieses Ziel zu erreichen.

4.3 TOOL ZUR BEWERTUNG DES PORTFOLIO-RISIKOS

Im Jahr 2012 entwickelte Obviam ein umfassendes internes Risikobewertungssystem fir das Portfolio von SIFEM
und fuhrte dieses ein. Das System wurde von der Revisionsstelle von SIFEM genehmigt. Es umfasst verschiede-
ne Massstabe fir die Bewertung von PE-Fonds, Finanzinstitutionen und Kreditfonds der Mikrofinanzklasse und
anderer Vermogensklassen. In erster Linie werden finanzielle Risiken gemessen; es werden aber auch andere
Ebenen wie 6kologische, soziale und Reputationsrisiken erfasst. Das System umfasst mehr als dreissig Risikoin-
dikatoren, die operationelle Risiken, Markt-, Infrastruktur- und ESG-Risiken sowie spezifische Risiken fir Fonds,
Kreditinstrumente und Finanzinstitutionen erfassen.

Grafik 12
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Diese Daten werden zusammengetragen und konsolidiert. Fiir jedes Instrument wird eine Risikobewertung ermittelt.
Diese Bewertungen werden dann um bestimmte quantitative Faktoren, die aus der historischen Performance abgelei-
tet werden, korrigiert. Bei Mikrofinanz- und anderen Kreditfonds, deren Erfolg nach oben limitiert ist, werden weitere
Korrekturen vorgenommen, um den verschiedenen Risikoprofilen der Investitionsinstrumente von SIFEM gerecht zu
werden. Um das Risiko von Direktinvestitionen in Finanzinstitutionen zu bewerten, wird eine Reihe von anderen Krite-
rien angewandt, die endogene Faktoren starker gewichten.

Grafik 13
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Das Risikobewertungsinstrument wird von Obviam wahrend des ganzen Investitionsprozesses eingesetzt, wobei
die erste Risikobewertung ex ante wahrend des Due-Diligence-Verfahrens fur potenzielle Investitionen erfolgt.
Nach erfolgter Investition wird jedes Projekt regelmassig einer neuen Bewertung unterzogen, um die Risikoent-
wicklung zu erfassen und zu Uberwachen.

Die individuelle Bewertung jeder Investition schlagt sich in einer Skala, die von 1 (sehr hohes Risiko) bis 5 (sehr
tiefes Risiko) reicht, nieder. 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 Watch-Liste, was bedeutet, dass sie einer erhéhten Uberwachung
bedarf. Eine Bewertung von 1 bedeutet schliesslich, dass die Investition ein Problemfall ist, fir den ein klarer
Handlungsplan aufgestellt und umgesetzt werden muss.
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4.4 UBERBLICK UBER DIE RISIKOBEWERTUNG DES SIFEM-PORTFOLIOS IM JAHR 2015
Im Dezember 2015 ergibt sich nach Risikokategorien folgende Aufteilung der Investitionen:

GRAFIK 14: ZAHL DER INVESTITIONEN VON SIFEM NACH RISIKOKATEGORIEN, DEZEMBER 2015

2014 2015

Projekte pro Risikokategorie

Sehr niedriges Risiko 11 15% 6 7%
Niedriges Risiko 9 12% 15 19%
Méssiges Risiko 26 35% 22 27%
HohesHRisiko 10 13% 18 22%
Sehr hohes Risiko 19 25% 20 25%

Die hochste Konzentration von Investitionen findet sich in der Kategorie massige Risiken. Dabei handelt es sich im
Wesentlichen um Investitionen, deren Performance den Erwartungen entspricht oder die zu jung sind, um aussage-
kraftig bewertet zu werden.

Projekte mit hohem oder sehr hohem Risiko sind zumeist solche, welche die erwartete Performance nicht erreichen
oder deren Risikoeinstufung durch hohere makro6konomische Risiken und Marktrisiken beeinflusst wird. Die verhalt-
nismadssig hohe Zahl von Investitionen mit erhohtem Risiko ist auf das Entwicklungsmandat von SIFEM zurlickzu-
flhren. Es ist indessen darauf hinzuweisen, dass der Anteil der Hochrisikoinvestitionen im letzten Jahr gestiegen ist.
Diese Entwicklung ist Ausdruck davon, dass das wirtschaftliche Umfeld in den Zielmarkten von SIFEM im Vergleich
zu friiheren Jahren schwieriger geworden ist. Damit hat sich das Gesamtrisiko des Portfolios erhdht. Verschiedene
Investitionen wurden weniger rasch beendet als geplant, was sich negativ auf die Risikobewertungen ausgewirkt hat.
Dies hat am starksten zur Erhéhung des Risikoprofils beigetragen, das im Risikomanagementsystem von SIFEM zum
Ausdruck kommt.

Investitionen mit niedrigem oder sehr niedrigem Risiko sind grosstenteils Projekte, welche die erwartete Performance
Ubertreffen. Im letzten Jahr hat sich die Zahl der Projekte mit niedrigem Risiko erhoht. Dies erfolgte jedoch zu Lasten
der Investitionen mit sehr niedrigem Risiko, wodurch das Gesamtrisiko des Portfolios weiter angestiegen ist.

Aus Sicht des Portfolios kann das Risiko entweder durch die Gewichtung der Risikoexposition in Bezug auf die Inves-
titionskosten oder hinsichtlich des Restwerts oder Nettovermogenswerts (NAV) der Investitionen bewertet werden.
Wahrend die Bewertung der Risikoexposition gewichtet nach den Investitionskosten einer vergangenheitsbezogenen
Perspektive entspricht, ist die Beurteilung der Risikoexposition anhand des Restwerts ein eher zukunftsgerichteter
Ansatz, da der Betrag des verbleibenden Werts bestimmt wird, der in Zukunft verloren gehen konnte. Die untenste-
hende Abbildung 15 zeigt den Unterschied zwischen den beiden Gewichtungsmethoden.

Wird die Risikoexposition jeder Risikokategorie durch die Gewichtung jeder Investition nach ihrem NAV bewertet,
findet sich die hochste Konzentration von Investitionen in der Kategorie massige Risiken. Dies ist nicht erstaunlich,
da bei Projekten mit hohem Risiko tendenziell hohere Riickstellungen gebildet werden oder diese Investitionen im
Vergleich zu ihren urspriinglichen Investitionskosten an Wert eingebusst haben. Damit hat sich ihr relativer Anteil am
gesamten Restwert des Portfolios von SIFEM verringert.

Die Tatsache, dass sich 2015 das Gesamtrisiko im Vergleich zur vorhergehenden Periode erhdht hat, wird bei beiden

Ansatzen bestdtigt. Doch bei der Risikobewertung anhand der Investitionskosten kommt diese Entwicklung starker
zum Ausdruck, als wenn der NAV fur die Bewertung der Aktiven herangezogen wird.
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GRAFIK 15: VERANDERUNGEN BEI DEN NETTOKOSTEN, PROJEKTZAHLEN UND BEIM NAV DES SIFEM-
PORTFOLIOS NACH RISIKOKATEGORIE UND INVESTITIONSTYP, DEZEMBER 2015

Verdnderung der Veradnderung des nach Verdnderung des nach dem
Projekte den Nettokosten gewich-  NAV gewichteten Risikos
teten Risiko

B Sehr niedriges Risiko
""" B Niedriges Risiko
25% 25%
) B Missiges Risiko
12% 1% B Hohes Risiko
......... _ ..M. WM . B SehrhohesRisiko
2014 - 2015 - © 2014 - 2015 - © 2014 2015

Der Aufbau eines ausgewogenen Portfolios zwischen Darlehen und Equityinstrumenten tragt zur finanziellen
Nachhaltigkeit und Stabilitat von SIFEM bei. Wie Grafik 16 zeigt, haben Schuldinstrumente ein tieferes Risiko-
profil, was das hohere Risiko der Equity-Instrumente ausgleicht.

GRAFIK 16: ZAHL DER SIFEM-INVESTITIONEN NACH RISIKOKATEGORIE UND TYP, DEZEMBER 2015

Projekte pro Risikokategorie ! Fonds ! Schuldinstrumente ! Direktinvestitionen
Sehr niedriges Risiko 6 10% N R
Niedriges Risiko 5 8% 8 50% 2 33%
Massiges Risiko 15 25% 4 25% i3 50%
Hohes Risiko 15 25% 2 13% 1 17%
Sehr hohes Risiko 18 31% 2 13% :

Eine detailliertere Sicht der Risikoallokation innerhalb des Portfolios wird erreicht, wenn jede Vermdgensklasse
einzeln betrachtet wird und gleichzeitig die verschiedenen Gewichtungsansatze angewandt werden. Aus der unten-
stehenden Tabelle (Abbildung 17) geht hervor, dass Private-Equity-Fonds eine Konzentration in den héheren Risi-
kokategorien aufweisen, wenn nach den Investitionskosten bewertet wird. Bei einer Bewertung nach dem Restwert
dagegen fallt der grosste Teil des Private-Equity-Portfolios von SIFEM unter die Kategorie massige Risiken.

Die geblndelten Kreditinstrumente wie Kreditfonds und ahnliche Instrumente zeigen ein ganz anderes Bild: Bei
diesen konnen die meisten Investitionen der Kategorie massige Risiken zugerechnet werden. Das Uberrascht nicht,
denn die Basiswerte solcher Instrumente bestehen aus Krediten oder nachrangigen Darlehen, die gegenuiber Betei-
ligungen den Vorrang haben. Ausserdem bieten die gebiindelten Instrumente eine gewisse Diversifikation, dank der
sie normalerweise weniger risikoreich sind als direkte Kredittransaktionen. Eine Risikobewertung von gebiindelten
Kreditinstrumenten und direkten Darlehensinvestitionen anhand des Restwerts macht wenig Sinn, da die meisten
dieser Aktiven zum Nennwert der Schuld gehalten werden, der den Kosten entspricht. Nur wenn fiir eine Darlehens-
investition Riickstellungen gebildet wurden, erfolgt eine Anderung der Risikokategorie. Bei Darlehensinvestitionen,
flr die im vollen Umfang Riickstellungen gebildet werden, ist die Risikokategorie (normalerweise gehdren solche
unterdurchschnittlich abschneidenden Aktiven zur hdchsten Risikokategorie) bei einer Risikobewertung anhand des
NAV nicht mehr erkennbar, da einer solchen Investition ein Restwert von null zugeordnet wird.
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Dies unterstreicht den zukunftsgerichteten Charakter des NAV-Ansatzes: Eine solche Investition kann fiir SIFEM ein
Verlust gewesen sein, doch weil ihr Wert im aktuellen Portfolio gleich null ist, besteht in Bezug auf diese bestimmte
Investition kein Risiko von kiinftigen Verlusten.

Es ist nicht erstaunlich, dass die durchschnittliche Risikobewertung der direkten Kredittransaktionen von SIFEM zwi-
schen der Risikobewertung des Private-Equity-Fonds und der Risikobewertung der gebuindelten Kreditinstrumente
liegt, wobei eine Konzentration auf die durchschnittliche Risikokategorie besteht. Dartiber hinaus weist ein signifikan-
ter Anteil der direkten Darlehensinvestitionen ein niedriges Risiko auf und tragt damit zu einem tieferen durchschnitt-
lichen Risiko des Portfolios von SIFEM bei. Da SIFEM beabsichtigt, den relativen Anteil der Darlehensinvestitionen
weiter zu erhdhen, kann davon ausgegangen werden, dass das Gesamtrisiko des Portfolios in Zukunft abnehmen wird.

GRAFIK 17: PROJEKTZAHL, NETTOKOSTEN UND NAV DES SIFEM-PORTFOLIOS ALS PROZENTUALE
ANTEILE NACH RISIKOKATEGORIE UND INVESTITIONSTYP, DEZEMBER 2015

PROJEKTE NETTOKOSTEN | NAV

Private Equity Fonds

Sehr niedriges Risiko 10% 4% 6%

Niedriges Risiko 8% 12% 17%
Madssiges Risiko 25% 28% 41%
Hohes Risiko 25% 22% 22%
Sehr hohes Risiko 31% 33% 15%

PROJEKTE NETTOKOSTEN  NAV

Schuldinstrumente

Sehr niedriges Risiko

Niedriges Risiko . 50% . 70% . 72%

Missiges Risiko  25% 1 20% 23%
Hohes Risiko  13% 6% 5%
Sehr hohes Risiko 13% 4% 0%
Finanzinstitutionen

Sehr niedriges Risiko

Niedriges Risiko  33%  31% 31%

Missiges Risiko  50%  52%  53%

Hohes Risiko 17% 17% 16%
Sehr hohes Risiko 3 : :

Normalerweise sind nur marginale Verschiebungen zwischen den Risikokategorien zu verzeichnen. Dies bedeutet,
dass sich die meisten Investitionen nur um eine Risikokategorie nach oben oder unten verandern, sofern es liberhaupt
zu einer Anderung der Risikokategorie kommt. Doch 2015 gab es drei Falle, bei denen sich die Risikobewertung der
Investitionen stark verschlechterte und die betreffenden Investitionen dementsprechend um zwei Risikokategorien
hochgestuft wurden. Die Verschiebungen zwischen den Risikokategorien im Verlauf von 2015 sind in der Risikover-
schiebungsmatrix in Abbildung 18 ersichtlich. Gemass dieser Matrix verschlechterte sich die Risikobewertung 2015
im Vergleich zu 2014 bei 13 Projekten, wahrend 5 Projekte eine bessere Risikobewertung aufwiesen.
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GRAFIK 18: RISIKOVERANDERUNGSMATRIX (VERSCHIEBUNGEN IN FETTEN ZAHLEN)

2014

1 2 3 4 5
Sehr Sehr
Anzahl ; Neue : hohes Hohes : Massiges : Niedriges : niedriges
Projekte | Projekte |  Risiko Risiko Risiko Risiko Risiko Total |  Total %
1
Sehr hohes
Risiko 0 17 1 2 0 0 20 247%

LN
—
o
~
Niedriges
Risiko 1 0 0 4 8 2 15 18,5%
5
Sehr niedriges
Risiko 0 0 0 0 0 6 6 74 %
17 13 23 10 9 81
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5. FINANZRESULTATE

5.1 SIFEM RESULTAT 2015

SIFEM schloss das Jahr 2015 mit einem positiven Ergebnis ab. Nach den IFRS-Rechnungslegungsstandards
erzielte SIFEM ein Nettobetriebsergebnis von 0.61 Mio. CHF. Mit dem Investitionsgewinn von 6.26 Mio. CHF
wurden die Betriebskosten von 5.65 Mio. CHF mehr als ausgeglichen. Damit kehrte SIFEM auf den Pfad der
betrieblichen Nachhaltigkeit zurtick. Trotz des schwierigen wirtschaftlichen Umfelds in den Zielmarkten von
SIFEM fiel die finanzielle Performance des Investitionsportfolios 2015 deutlich besser aus als im Jahr 2014.

GRAFIK 19: AUFSCHLUSSELUNG DES GESAMTERGEBNISSES FUR 2015 NACH DEN WICHTIGSTEN
DAZU BEITRAGENDEN FAKTOREN

Zins- und Dividendenertrage
Realisierte Gewinne aus Investitionen
Einnahmen aus Beratungsleistungen

Ertrage aus Sicherungsgeschaften

Fremdwahrungsgewinne auf flissigen Mitteln
und Darlehensinvestitionen

Nettoveranderungen des Zeitwerts
von Investitionen

Fondsmanagementgebuhr

Sonstige Betriebskosten

Nettofremdwahrungsgewinne
auf Finanzierungstatigkeiten

Zinsaufwand auf Aktionarsdarlehen

Wihrungsumrechnungseffekt  : m
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Die realisierten Gewinne aus Investitionen machen den grdsste Beitrag zum positiven Betriebsergebnis aus. Dies
bedeutet, dass SIFEM eine Reihe von erfolgreichen Investitionen in den zugrundeliegenden Fondsportfolios sehr
gewinnbringend verdusserte. Wahrend diese Gewinne mit den entsprechenden Zahlen von 2014 vergleichbar
sind, nahmen die Zinsertrage aus den Darlehensinvestitionen von SIFEM stark zu. Diese stiegen von 1.51 Mio.
CHF auf 3.13 Mio. CHF. Dies belegt den Erfolg der strategischen Verlagerung zu einer hoheren Allokation von
Darlehensinvestitionen.

Ein positiver Beitrag zum Ergebnis von 2015 resultierte auch aus den Wahrungseffekten bei den Barbestanden
und Darlehensinvestitionen von 0.31 Mio. CHF, im Vergleich zum Verlust von 6.40 Mio. CHF im Jahr 2014.
Zusatzlich zu diesen Wahrungsgewinnen flhrten die Absicherungsgeschafte von SIFEM zu einem Nettogewinn
von 2.58 Mio. CHF (ein Gewinn von ungefahr 3.4 Mio. CHF aus der EUR/USD-Absicherung und ein Verlust von
1.25 Mio. CHF aus der USD/CHF-Absicherung, die fiir den Schutz des Betrags der Kapitalerhéhung vom Februar
2014 vorgenommen wurde).

Der Ruckgang des Nettovermdgenswerts des Restportfolios um 6.18 Mio. CHF wirkte sich negativ auf das
Betriebsergebnis aus. Ungefahr die Halfte dieses Betrags ist auf die Riickstellungen zuriickzufiihren, die fiir unter
den Erwartungen zurlickbleibende Investitionen vorgenommen wurden. Die andere Halfte lasst sich mit der
Abwertung des EUR gegeniiber dem USD erklaren (wobei der letztere Effekt, wie oben dargelegt wurde, durch
die Absicherungsgeschafte von SIFEM weitgehend kompensiert wurde).

Unter Berlicksichtigung der Finanzaufwendungen, die Wechselkursverluste auf den auf CHF lautenden
Aktiondrsdarlehen und die Zinsaufwendungen fur diese Darlehen einschliessen, verbleibt fir das Jahr 2015 ein
positives Ergebnis von 0.83 Mio. CHF. Werden hingegen die Wechselkurseffekte aus der Umrechnung vom USD,
den SIFEM als Wahrung im operativen Geschaft verwendet, in die Berichtswahrung CHF bertcksichtigt, resultiert
ein Gesamtergebnis von 3.59 Mio. CHF. Dieser Ertrag wird einbehalten und vollstandig den Kapitalreserven
zugewiesen, da SIFEM fiir 2016 keine Dividendenausschuttung vorsieht.

5.2 ANMERKUNGEN ZU DEN ERGEBNISSEN VON SIFEM NACH DEM IFRS-STANDARD

Da uber 70 % der Investitionen von SIFEM auf USD lauten, spielt der Dollar eine wichtige Rolle bei der
Performancemessung der Investitionen von SIFEM und bei der Rechnungslegung. In Ubereinstimmung mit
den IFRS-Bestimmungen wurde deshalb der US-Dollar als funktionale Wahrung festgelegt, in der die Buicher
geflihrt werden und die Leistung gemessen wird. Alle Zahlen in CHF, die in diesem Bericht und im Abschluss
erscheinen, wurden von der in USD gefuhrten Buchhaltung umgerechnet.

IFRS verlangt die Bewertung des Investitionsportfolios zu fairen Marktpreisen. IFRS bringt deshalb die
Bewegungen der nicht realisierten Werte im Investitionsportfolio von SIFEM auf transparentere Art und Weise
zum Ausdruck; das Betriebsergebnis gibt die Performance aus Investitionstatigkeiten gut wieder.

IFRS ist allerdings weniger geeignet, um die Passivseite der Bilanz von SIFEM darzustellen. SIFEM ist vollstandig
durch die Schweizerische Eidgenossenschaft kapitalisiert und muss dieser keine Kosten fur das Kapital verguten.
Dennoch verlangt IFRS, dass SIFEM einen impliziten Zins auf die Darlehen der Aktiondrin verbucht, der sich 2015
auf 3.82 Mio. CHF belief. Da die Aktionarsdarlehen auf CHF lauten, resultierte 2015 ein Nettowahrungsgewinn
von 4.04 Mio. CHF. Diese Effekte, die sich im Abschluss von SIFEM nach IFRS niederschlagen, fiihrten 2015 zu
einem finanziellen Gewinn von netto 0.22 Mio. CHF.

5.3 ANMERKUNGEN ZUM SIFEM-JAHRESERGEBNIS NACH OR-STANDARDS

Obwohl SIFEM ihre Buicher nach IFRS flihrt, wird parallel dazu - zur Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen
- ein Abschluss nach OR erstellt. Nach den Buchfiihrungsregeln des OR verzeichnete SIFEM 2015 einen Verlust
von 0.98 Mio. CHF.

Wahrend die Passivseite der SIFEM-Bilanz beim Abschluss nach OR angemessen wiedergegeben wird, verlangen
die OR-Buchfiihrungsregeln, dass SIFEM ihr Investitionsportfolio weit unter dem fairen Marktpreis ausweist, was
zwar konservativer, aber auch weniger genau ist. Eine Aufwertung der Investitionen kann in der Regel erst bei
ihrer Realisierung erfolgen.
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5.4 AUSWIRKUNGEN DER AUSSERORDENTLICHEN EUR/CHF-WECHSELKURSVOLATILITAT IM JAHR 2015

Am 15. Januar 2015 gab die Schweizerische Nationalbank (SNB) ihre Wechselkurspolitik mit einem Mindestkurs
des EUR gegeniiber dem CHF auf. Im Anschluss daran wertete sich der Schweizer Franken nicht nur gegenuber
dem Euro, sondern auch gegeniliber anderen wichtigen Wahrungen, wie dem US-Dollar und dem chinesischen

Yuan, im Vergleich zu den Jahresendkursen erheblich auf.

Der Entscheid der SNB und die darauffolgende Wechselkursvolatilitat hatten voriibergehend starke
Auswirkungen auf den Zwischenabschluss von SIFEM. Da sich jedoch der CHF gegeniiber dem EUR wieder
abschwdchte und der USD sich generell verteuerte, wurde dieser Effekt bis zum Jahresende wieder ausgeglichen.

5.5 ABSCHLIESSENDE BEMERKUNGEN

Obwohl das wirtschaftliche Umfeld in den Ziellandern von SIFEM anforderungsreich blieb, war 2015 - seit der
Griindung im Jahr 2011 - das erste Jahr, in dem SIFEM einen Betriebsgewinn erzielte. Dies ist nicht nur ein gutes
Zeichen in Bezug auf die Fahigkeit von SIFEM, finanziell selbsttragend zu werden, sondern auch Ausdruck davon,

dass verschiedene neue Strategien erfolgreich umgesetzt wurden. Was das Investitionsprogramm von SIFEM betrifft,
besteht die bedeutendste Anderung darin, dass der Anteil der festverzinslichen Investitionen erhéht wurde. Dies zeigt
sich an den zunehmenden Zinsertragen. Ausserdem war 2015 das erste vollstandige Geschaftsjahr, in dem die neue
Absicherungspolitik von SIFEM in Kraft war. Diese ist darauf ausgerichtet, die Zinsanderungs- und Wahrungsrisiken
zu verringern. Diese Politik hat sich bewahrt; die Volatilitat des Betriebsergebnisses von SIFEM konnte 2015
erwartungsgemass reduziert werden.

Auch unter Berticksichtigung des Finanzergebnisses hat SIFEM im Jahr 2015 rentabel agiert. Wie in friiheren
Jahresberichten erldautert wurde, kann SIFEM das Finanzergebnis deutlich weniger beeinflussen als das
Betriebsergebnis. Dies ist dadurch bedingt, dass das Finanzergebnis hauptsachlich von Fremdwahrungseffekten

und den Zinsen auf den Aktiondrsdarlehen abhangt. Trotz des geringen Unterschieds zwischen den beiden
Bewertungsansatzen ist der im jeweiligen Betrachtungszeitraum erzielte Gesamtgewinn daher fiir die Messung der
Performance von SIFEM im betreffenden Betrachtungszeitraum viel weniger aussagekraftig als das Betriebsergebnis.
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BERICHT DES WIRTSCHAFTSPRUFERS
An den Verwaltungsrat der

SIFEM AG, Bern

Bericht des Wirtschaftspriifers zur Jahresrechnung

Auftragsgemiss haben wir die beiliegende Jahresrechnung der SIFEM AG, bestehend aus Bilanz, Erfolgs-
rechnung, Geldflussrechnung, Eigenkapitalnachweis und Anhang fir das am 31. Dezember 2015 abge-
schlossene Geschaftsjahr gepriift.

Verantwortung des Yerwaltungsrates

Der Verwaltungsrat ist fiir die Aufstellung der Jahresrechnung in Ubereinstimmung mit Intermational
Financial Reporting Standards (IFRS) und den gesetzlichen Yorschriften verantwortlich. Diese Verantwor-
tung beinhaltet die Ausgestaltung, Implementierung und Aufrechterhaltung eines internen Kontroll-
systems mit Bezug auf die Aufstellung einer Jahresrechnung, die frei von wesentlichen falschen Angaben
als Folge von Verstissen oder Irrtlimern ist. Darliber hinaus ist der Verwaltungsrat fir die Auswahl und
die Anwendung sachgemdsser Rechnungslegungsmethoden sowie die Yornahme angemessener Schitzun-
gen verantwortlich.

Verantwortung des Wirtschaftspriifers

Unsere Verantwortung ist es, aufgrund unserer Priifung ein Priifungsurteil iiber die Jahresrechnung abzu-
geben. Wir haben unsere Priifung in Ubereinstimmung mit den Schweizer Priifungsstandards sowie den
International Standards on Auditing (I5A) vorgenommen. Mach diesen Standards haben wir die Prifung so
zu planen und durchzufiihren, dass wir hinreichende Sicherheit gewinnen, ob die Jahresrechnung frei
von wesentlichen falschen Angaben ist.

Eine Priifung beinhaltet die Durchfilhrung von Priifungshandlungen zur Erlangung von Priffungsnach-
weisen fir die in der Jahresrechnung enthaltenen Wertansdtze und sonstigen Angaben. Die Auswahl der
Prifungshandlungen liegt im pflichtgemaéssen Ermessen des Prifers. Dies schliesst eine Beurteilung der
Risiken wesentlicher falscher Angaben in der Jahresrechnung als Folge von Verstissen oder Irrtiimern
ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken berilcksichtigt der Priifer das interne Kontrollsystem, soweit es
fiir die Aufstellung der Jahresrechnung von Bedeutung ist, um die den Umstdnden entsprechenden
Prifungshandlungen festzulegen, nicht aber um ein Priifungsurteil dber die Wirksamkeit des internen
Kontrollsystems abzugeben. Die Priifung umfasst zudem die Beurteilung der Angemessenheit der ange-
wandten Rechnungslegungsmethoden, der Plausibilitit der vorgenommenen Schitzungen sowie eine
Wiirdigung der Gesamtdarstellung der Jahresrechnung. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlang-
ten Priifungsnachweise eine ausreichende und angemessene Grundlage fiir unser Priiffungsurteil bilden.

Prifungsurteil

Mach unserer Beurteilung vermittelt die Jahresrechnung fiir das am 31. Dezember 2015 abgeschlossene
Geschiftsjahr, ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Verméogens-, Finanz-, und
Ertragslage in Ubereinstimmung mit International Financial Reporting Standards (IFRS).

Ziirich, 4. Mdrz 2016

BDO AG
Ly o
T e > g
Franco A. Straub ppa. Tobias Schiile
Leitender Revisor
Iugelassener Revisionsexperte Zugelassener Revisionsexperte
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BILANZ

ANHANG 31.12.2015
AKTIVEN
“Z‘g‘h}ungsmittel'g.Zahlungsmitteléquiva'l‘ente .............. 7 253,266
Derivate Finanzanlagen zu :
.Ii{.!'“sj'komanagem‘entzwecken“gehalten .............. 8" 26,589
Sonstige Forderungen und :
aktive Rechnungsabgrenzung 9 7,848
Total Umlaufsvermégen 287,703 |
Eigenkapitalinstrumente* 10 228,752
fr"ueumdkapitalin§trumente* e 10 65,007
Total Anlagevermdgen E 293,759
Total Aktiven 581,462
PASSIVEN
Verbindlichkeiten aus Lief. u. Leistungen 31
Derivate Finanzverbindlichkeiten
“z“l{Bisikomanag‘ementzweckken gehalten 8" 26,470
Sonstige Verbindlichkeiten und :
passive Rechnungsabgrenzung 1,033
Total kurzfristiges Fremdkapital 27534
Passivdarlehen e 1 360976
Total langfristiges Fremdkapital ; 360,976
Total Fremdkapital S 388,510 |
Aktienkapital e 125,000 |
.Is?‘p‘itatreserver] (zusétzLich"einbez. Kapri‘tal) .............. 89,680
Gesetzliche Reserven e 355
....... Wahrungsumrechnungsreserven 27,793
“G“g\‘/'yinnvortrag“ .............. -49,876
Total Eigenkapital 12 192,952
Total Passiven 581,462

31.12.2014

in 1'000 CHF

236,614

308,084

228,329

438,316

100,000

588,220

* Freiwillige Anderung in der Darstellung (siehe Anhang 3 Anderungen der Rechnungslegungsmethoden, Seite 45)

Geschaftsbericht SIFEM 2015 41



GESAMTERGEBNISRECHNUNG

ANHANG | 2015 2014
. 1.Januar bis 31. Dézember in 1’000 CHF

Zinsertrage 13 3,308 : 1,557
Dividendenertrage § 470 713
Realisierte Gewinne aus Investitionen 5,724 7,075
Einnahmen aus Beratungsleistungen 42 50
Nettoertrag aus Derivaten Finanzinstrumenten zu
Risikomanagementzwecken gehalten 16 2,578 1,085
Nettofremdwahrungsgewinne/(-verluste) aus
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalenten
und Fremdkapitalinstrumenten 17 311 -6,403
Nettoveranderung des beizulegenden Zeitwerts
von Vermodgenswerten, die erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden 18 -6,177 -12,668
Total Gewinn (Verlust) : 6,256 -8,591
Investment-Management Gebuhr 14 -4,329 : -3,735
Administrations-Gebuhr 15 -307 -294
Personalaufwand E -291 -307
Verwaltungsaufwand -333 -309
Werbeaufwand -54 -60
Ubrige betriebliche Erfolge -332 -65
Operatives Ergebnis 610 -13,353
Finanzertrag 19 ¢ 7,758 38,161
Finanzaufwand 19 -7,534 -4,062
Gewinn : 834 20,746
Weéhrungsdifferenzen aus der Umrechnung
in die Berichtswdhrung 2,752 14,317
Gesamtergebnis 3,586 35,063
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EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

FUR DIEJAHRE ENDEND AM 31. DEZEMBER 2015 UND 31. DEZEMBER 2014

N\
&
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S X & &
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é?‘ /\>/ Qé\ Q:\Q‘
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N2 s & S S
S A © N 3 N
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S & v\>’ R\ & <Q
EIGENKAPITAL : ; 3 3
PER 1.JANUAR 2014 100,000 757218 ; 200 10,725 -71,121 ¢ 114,841
in 1'000 CHF
Gesamtergebnis fiir das Jahr
Jahresgewinn 20,746 20,746
Wahrungsdifferenzen :
aus der Umrechnung zur Berichtswéhrung © 14317 : 14,317
Total Gesamtergebnis 0: 0: 0: 14317 20,746 35,063
Transaktionen mit Eigentiimern,
direkt im Eigenkapital erfasst
Andere Kapitaleinlagen
Total Transaktionen mit Eigentiimern 0: 0: 0: 0: 0 0
EIGENKAPITAL
PER 31. DEZEMBER 2014 100,000 ; 75218 20 25041 -50,375 149,904
Gesamtergebnis fiir das Jahr
Jahresgewinn 834 834
Wahrungsdifferenzen
aus der Umrechnung zur Berichtswahrung 2,752 2,752
Total sonstiges Ergebnis 335 -335
Total Gesamtergebnis 0 0 335 2,752 499 3,586
Transaktionen mit Eigentiimern,
direkt im Eigenkapital erfasst
Ausgabe von Stammaktien 25,000 25,000
Andere Kapitaleinlagen (Note 11) 14,462 14,462
Total Transaktionen mit Eigentiimern 25,000 | 14,462 | 0: 0: 0: 39,462
EIGENKAPITAL
PER 31. DEZEMBER 2015 125000 . 89,680 355 27793 -49.876 i 192,952
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KAPITALFLUSSRECHNUNG

ANHANG: 2015 2014

1.Januar bis 31. Dezember in 1'000 CHF

CASHFLOW AUS DER BETRIEBLICHEN TATIGKEIT . .
Jahresergebnis 834 20,746

Anpassungen fiir:

Zinsertrag

Dividendenertrag

Realisierte Gewinne aus Investments

Zinsaufwand

Nettoertrag aus Derivaten Finanzinstrumenten zu ‘ ‘
Risikomanagementzwecken gehalten -2,578 -1,085

Nettoveranderung des beizulegenden Zeitwerts
von Vermdgenswerten, die erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden 18 6,177 12,668

Veranderungen von:

Derivate Finanzanlagen
zu Risikomanagementzwecken gehalten

Sonstige Forderungen und aktive Rechnungsabgrenzung

Verbindlichkeiten aus Lieferungen u. Leistungen

Sonstige Verbindlichkeiten ; ;
und passive Rechnungsabgrenzungsposten 419 ¢ 266

Kauf von Investitionen

Erhaltene Zinsen 3,440 1,446
Erhaltene Dividenden 470 713
Erhaltene realisierte Gewinne aus Investitionen 5,724 7,075

Mittel aus Aktienkapitalerhohung

Netto Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Nettoverdanderung der Zahlungsmittel -37,393
und Zahlungsmitteldquivalente

Zahlungsmittel

und Zahlungsmittelaquivalente zum 1.Januar 7 236,614 254,151
Auswirkungen von Wechselkursanderungen : ;

auf Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 4,675 ! 19,856
Zahlungsmittel

und Zahlungsmitteldquivalente zum 31. Dezember 7 253,266 236,614
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ANHANG

1. DAS BERICHTENDE UNTERNEHMEN

SIFEM AG - Swiss Investment Fund for Emerging Markets («SIFEM» oder das «Unternehmeny) ist ein Unternehmen
mit Sitz in der Schweiz. Die Adresse des eingetragenen Sitzes des Unternehmens lautet c¢/o Obviam DFI AG, Buben-
bergplatz 11, 3011 Bern. Die schweizerische Eidgenossenschaft halt 100 % der Aktienanteile an der SIFEM AG.

SIFEM ist die Institution der schweizerischen Eidgenossenschaft fir Entwicklungshilfe. SIFEM ist vor allem an
spezialisierten Investmentfonds beteiligt, um kleine und mittlere Unternehmen (KMU) zu finanzieren. Dies sind
Uberwiegend «Private Equity» oder «Mezzanine Fonds». Das Portfolio beinhaltet auch direkte Fremdkapital-
instrumente von Finanzintermedidren und Darlehen an gepoolte Investmentvehikel. Auf einer selektiven Basis
investiert SIFEM auch in der Mikrofinanzierung. SIFEM verfolgt die Anlagephilosophie, durch Investitionen in
KMUs in Schwellenldandern eine angemessene Rendite zu erwirtschaften und gleichzeitig vor Ort nachhaltig und
langfristig Entwicklungseffekte zu bewirken.

Sowohl die Investitionstatigkeit als auch die administrative Verwaltung der SIFEM wurden an die Obviam DFI AG
(«Obviam») delegiert (Portfolio Manager und Business Manager).

2. GRUNDLAGEN DER ABSCHLUSSERSTELLUNG

(@) Ubereinstimmungserklirung

Die Jahresrechnung der SIFEM wurde in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards (IFRS)
erganzend zu der mit dem Schweizer Obligationenrecht (OR) libereinstimmenden statutarischen Berichterstattung
erstellt. Mit Beschluss vom 4. Marz 2016 hat der Verwaltungsrat die Jahresrechnung der SIFEM AG verabschiedet und
zur Veroffentlichung freigegeben.

(b) Bewertungsgrundlagen

Der Jahresabschluss wurde auf Grundlage historischer Anschaffungs- und Herstellungskosten erstellt, mit Aus-
nahme der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente, welche zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet werden.

(c) Funktionale und Darstellungswahrung

Diese Jahresrechnung wird in Schweizer Franken dargestellt. Die funktionale Wahrung des Unternehmens ist der US-
Dollar. Alle in Schweizer Franken dargestellten Finanzinformationen wurden, soweit nicht anders angegeben, auf den
nachsten Tausender gerundet.

3. ANDERUNGEN DER RECHNUNGSLEGUNGSMETHODEN

(a) Freiwillige Anderung in der Prisentation

Um die Qualitat der Prasentation zu verbessern, hat SIFEM die Bilanzpositionen «Eigenkapitalinstrumente» und
«Investmentfonds» zusammengelegt. Um die Finanzberichterstattung an die interne Berichterstattung, welche nach
internationalen Standards der Private-Equity Fund Association erstellt wird, anzupassen, unterteilt SIFEM jede der
beiden Portfolio Segmente Fremd- und Eigenkapitalinstrumente in Unterkategorien «Fonds und andere gepoolte
Investitionsvehikel» und «Banken und andere Finanzintermediare». Investitionen in Fonds und andere gepoolte Inves-
titionsvehikel beziehen sich auf indirekte Exposures an die Endempfanger durch solche Fonds, gepoolte Investitions-
vehikel oder anderen strukturierten Finanzinstrumenten, wahrend sich Investitionen in Banken und andere Finanzin-
termedidre auf direkte Exposures (Eigen- oder Fremdkapital) in oder an diese beziehen. SIFEM beschreibt in Note «6
Finanzrisikomanagement», ob die jeweilige Investition an oder in einen Fonds oder sonstige gepoolte Investitionsve-
hikel respektive an oder in einer Bank oder andere Finanzintermediare gewahrt bzw. getatigt wird.
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Die Anderung der Darstellung hat weder einen Einfluss auf die Bewertung der Vermdgenswerte noch auf die Gesamt-
ergebnisrechnung. Die folgende Tabelle zeigt den Effekt der Anderung in der Darstellung der Vergleichsbetrige in der
Bilanz:

Anhang | 31.Dezember 2014 : Umgliederung | 31. Dezember 2014 !
: Darstellung vor : ¢ nach Umgliederung :

Anderung :

Direktinvestitionen

Eigenkapitalinstrumente 4211 24118 228329
Fremdkapitalinstrumente ' 51,807 | - 51,807 |
pendepiinnene TP TTy I !
metmentonds 0 — BB o —

4. WESENTLICHE RECHNUNGSLEGUNGSMETHODEN

Die nachstehenden Rechnungslegungsgrundsatze wurden einheitlich fiir alle in dieser Jahresrechnung dargestellten
Perioden gleichbleibend angewendet.

(@) Fremdwahrung

Geschaftsvorfalle in Fremdwahrung werden in US-Dollar zum Kassakurs am Tag der Transaktion umgerechnet.
Monetare Vermogenswerte und Schulden, die am Abschlussstichtag auf eine Fremdwahrung lauten, werden zum
Stichtagskurs in US-Dollar umgerechnet.

Nicht monetdre Vermdgenswerte und Schulden, die mit dem beizulegenden Zeitwert in einer Fremdwahrung be-
wertet werden, werden in US-Dollar zu dem Kurs umgerechnet, der zum Zeitpunkt der Ermittlung des Zeitwertes
gultig ist.

Wahrungsumrechnungsdifferenzen werden grundsatzlich in der Erfolgsrechnung als Nettofremdwahrungserfolg
erfasst. Ausgenommen davon sind Finanzinstrumente die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden.

Diese Wahrungsumrechnungsdifferenzen sind Bestandteil der Nettoveranderung des beizulegenden Zeitwerts
von Vermogenswerten, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden.

Fur die Umrechnung in die Berichtswahrung werden alle Vermogenswerte und Schulden mit dem Kurs vom Bilanz-
stichtag umgerechnet. Alle Posten des Eigenkapitals mit Ausnahme des Jahresergebnisses werden zum historischen
Kurs umgerechnet. Ertrage, Aufwendungen und Geldflisse werden mit dem durchschnittlichen Wechselkurs der
Berichtsperiode umgerechnet. Die Differenz aus der Umrechnung der Bilanz und der Gesamtergebnisrechnung wird
der Gesamtergebnisrechnung gutgeschrieben oder belastet. Die Umrechnung von Zahlungsmitteln, Zahlungsmittel-
aquivalenten und der damit verbundenen Geldfliisse werden in der Kapitalflussrechnung gesondert als Auswirkungen
von Wechselkursanderungen auf Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente ausgewiesen.

Folgende Wechselkurse wurden angewandt:

2015 | 2014

Bilanzstichtagskurs Durchschnittswert Bilanzstichtagskurs Durchschnittswert
USD/CHF 099901 1030918 1010714 1092106
USDELR 1086300 1715400 |
USD/ZAR 00s4s3s . 00seann
USD/CNY, .....0.153998 ,4 0161119 ,4 |
CHF/USD 1.001000 0.970009 0.989399 0.915662
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(b) Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente umfassen Kassenbestande und sofort verfligbare Sichteinlagen mit
einer Filligkeit zum Erwerbszeitpunkt von drei Monaten oder weniger, die unwesentlichen Risiken einer Anderung des
beizulegenden Zeitwertes unterliegen und von der Gesellschaft fir die Abwicklung der kurzfristigen Verpflichtungen
genutzt werden.

(c) Derivative Finanzinstrumente fiir Risikomanagement

Derivative Finanzinstrumente fur Risikomanagement sind zu Risikomanagementzwecken gehaltene Finanzinstrumen-
te und umfassen Devisentermingeschafte, Zinstermingeschafte und Zinsswaps. Derivate werden zunachst zu Markt-
wert bilanziert und mit direkt zurechenbaren Transaktionskosten erfolgswirksam erfasst. Nach erstmaliger Bilanzie-
rung werden Derivate Finanzanlagen und Derivate Finanzverbindlichkeiten zu Risikomanagementzwecken gehalten
zu Marktwert bewertet, wobei Veranderungen des Marktwerts grundsatzlich erfolgswirksam erfasst werden.

SIFEM setzt Derivative Finanzinstrumente ein zur wirtschaftlichen Absicherung von Devisen- und Zinsrisiken, die sich
aus dem operativen Geschaft ergeben. SIFEM halt keine Derivative Finanzinstrumente zu Handelszwecken.

(d) Finanzielle Vermogenswerte

Finanzielle Vermdgenswerte werden entweder erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert oder als «Kredite und
Forderungen» bilanziert. Die Klassifizierung hangt vom Zweck ab, flr den die finanziellen Vermdgenswerte erwor-
ben wurden. Das Management legt die Klassifizierung der finanziellen Vermdgenswerte zum Zeitpunkt des Erwerbs
fest. Alle finanziellen Vermdgenswerte sind erstmals am Handelstag zu erfassen. Finanzielle Vermdgenswerte, die
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden anfanglich zum beizulegenden Zeitwert ange-
setzt, wobei die Transaktionskosten in der Gesamtergebnisrechnung erfasst werden. Finanzielle Vermdgenswerte, die
nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden anfanglich zum beizulegenden Zeitwert
zuziglich der Transaktionskosten, die beim Erwerb direkt zurechenbar sind, erfasst. SIFEM und SIFEM's Tochtergesell-
schaften entsprechen den Kriterien einer Investment Gesellschaft gemass IFRS 10 Konzernabschliisse.

Ab 1. Januar 2013 wird deshalb die Ausnahmeregelung zur Konsolidierung fiir Investment Gesellschaften gemdss
IFRS 10 angewendet. Die Veranderung der beizulegenden Zeitwerte von Vermdgenswerten, die erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet sind, werden in der Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen.

Finanzielle Vermdgenswerte werden teilweise oder vollstandig ausgebucht, wenn SIFEMs vertragliche Rechte
hinsichtlich des Cashflows aus einem Vermogenswert ablaufen oder die Rechte zum Erhalt der Cashflows in einer
Transaktion libertragen werden und SIFEM weder mit dem Eigentum des finanziellen Vermdgenswerts verbundenen
Risiken ausgesetzt ist noch Anspruch auf die Ertrage aus den Ubertragenen Vermdgenswerten hat.

Folgebewertung - finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden
Nach der erstmaligen Bewertung werden «Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet», zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Alle Verdnderungen des beizulegenden Zeitwertes, andere als
Zins- und Dividendenertrage sowie —aufwande, werden in der Gesamtergebnisrechnung als Teil der Nettoverande-
rung des beizulegenden Zeitwerts erfasst.

Der beizulegende Zeitwert ist der Preis, den unabhdngige Marktteilnehmer unter marktiiblichen Bedingungen zum
Bewertungsstichtag bei Verkauf eines Vermdgenswertes vereinnahmen bzw. bei Ubertragung einer Verbindlichkeit
zahlen wiirden. Der beizulegende Zeitwert einer Verbindlichkeit spiegelt deren Nichterfiillungsrisiko wider.

Der beste Beleg fur den beizulegenden Zeitwert eines Finanzinstruments bei erstmaligem Ansatz ist der Transakti-
onspreis, d.h. der beizulegende Zeitwert der erbrachten oder erhaltenen Gegenleistung, es sei denn der beizulegen-
de Zeitwert des Instruments kann mithilfe von Vergleichen mit anderen beobachtbaren gegenwartigen Markttrans-
aktionen mit dem gleichen Instrument (d.h. ohne Anderung oder Umgestaltung) bestimmt werden oder basiert auf
einem Bewertungsverfahren, dessen Variablen nur beobachtbare Inputfaktoren enthalten. Wenn der Transaktions-
preis der beste Beleg flir den beizulegenden Zeitwert bei erstmaligem Ansatz ist, wird das Finanzinstrument an-
fangs mit dem Transaktionspreis bewertet. Differenzen zwischen diesem Preis und dem Wert, der anfanglich durch
ein Bewertungsverfahren gewonnen wurde, werden nachfolgend in der Gesamtergebnisrechnung erfasst.

Falls verfligbar, misst SIFEM den beizulegenden Zeitwert eines Instruments mit aktuellen Marktpreisen auf dem akti-
ven Markt des jeweiligen Instruments. Ein aktiver Markt ist ein Markt, auf dem Geschaftsvorfalle mit dem Vermdgens-
wert oder der Schuld mit ausreichender Haufigkeit und Volumen auftreten, so dass fortwahrend Preisinformationen
zur Verfligung stehen.
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Falls der Markt flr ein Finanzinstrument nicht aktiv ist, so bewertet SIFEM den beizulegenden Zeitwert mithilfe

eines fir die Umstande angemessenen Bewertungsverfahrens. Zu den Bewertungsverfahren gehoren Vergleiche mit
ahnlichen Instrumenten fur die beobachtbaren Preise existieren und weitere Bewertungsverfahren. Das gewahlte
Bewertungsverfahren stitzt sich so weit wie méglich auf beobachtbare Inputfaktoren und so wenig wie moglich

auf nicht-beobachtbare Inputfaktoren. Es berlicksichtigt alle Faktoren, die Marktteilnehmer bei einer Preisfindung
beachten wirden und steht mit den anerkannten 6konomischen Verfahrensweisen fir die Preisfindung von Finanzin-
strumenten im Einklang. Die Inputfaktoren stellen die Erwartungen des Marktes angemessen dar und messen die den
Finanzinstrumenten innewohnenden Risk-Return-Faktoren. SIFEM justiert das Bewertungsverfahren regelmassig
und priift seine Validitat, indem es Preise von gegenwartig zu beobachtenden aktuellen Markttransaktionen fir das-
selbe Instrument oder Preise, die auf verfligbaren, beobachtbaren Marktdaten beruhen, verwendet.

Folgebewertung - Kredite und Forderungen

Im Rahmen der Folgebewertung werden Kredite und Forderungen zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.
Die fortgefiihrten Anschaffungskosten eines finanziellen Vermogenswerts oder Schuld bestimmen sich aus dem Be-
trag zu dem der finanzielle Vermdgenswert oder Schuld bei erstmaligem Ansatz bewertet wurde abztiglich Tilgungen,
zuzliglich oder abzuglich kumulierter Amortisationen einer etwaigen Differenz zwischen dem urspriinglichen Betrag
und dem bei Endfalligkeit unter Anwendung der Effektivzinsmethode abzuglich etwaiger Wertminderungen.

Wertminderung

Ein finanzieller Vermdgenswert, der nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert eingestuft ist, wird an jedem
Abschlussstichtag uberprift, um festzustellen, ob es einen objektiven Hinweis darauf gibt, dass eine Wertminderung
eingetreten ist. Bei einem finanziellen Vermdgenswert oder einer Gruppe finanzieller Vermdgenswerte liegt eine
Wertminderung vor, wenn infolge eines oder mehrerer Ereignisse, die nach dem erstmaligen Ansatz des Vermdgens-
wertes eingetreten sind, ein objektiver Hinweis auf eine Wertminderung vorliegt und diese/r Schadensfall/-falle eine
verldsslich schatzbare Auswirkung auf die erwarteten kiinftigen Cashflows dieses Vermdgenswerts hatte/n.

Als objektive Hinweise darauf, dass bei finanziellen Vermdgenswerten Wertminderungen eingetreten sind, gelten

- wesentliche Schwierigkeiten wie z.B. der Ausfall oder Verzug eines Schuldners oder Emittenten

- die Umstrukturierung eines SIFEM geschuldeten Betrags zu Bedingungen, die das Unternehmen andernfalls nicht
in Betracht ziehen wiirde

- Hinweise, dass ein Schuldner oder Emittent in Insolvenz geht

- nachteilige Veranderungen beim Zahlungsstand von Kreditnehmern

Eine Wertminderung hinsichtlich eines finanziellen Vermdgenswerts, der zu fortgefuhrten Anschaffungskosten
bewertet wird, wird als Differenz zwischen seinem Buchwert und den Barwert der geschatzten kiinftigen Cashflows
berechnet, abgezinst mit dem urspriinglichen Effektivzinssatz des Vermdgenswerts. Verluste werden in der Gesamter-
gebnisrechnung erfasst und in einem Konto fuir Wertberichtigungen auf Forderungen widergegeben. Die Zinsen aus
dem wertgeminderten Vermdgenswert werden weiterhin erfasst. Wenn ein nach der Erfassung der Wertberichtigung
eingetretenes Ereignis eine Verringerung der Hohe der Wertberichtigung zur Folge hat, wird die Verringerung der
Wertberichtigung erfolgswirksam riickgangig gemacht.

Fremdkapitalinstrumente

Diese Position beinhaltet Darlehen und Schuldscheine welche an Fonds und andere gepoolte Investmentvehikel,
Banken und andere Finanzintermediare gewahrt werden. Fremdkapitalinstrumente werden zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bilanziert. Notwendige Wertminderungen werden als solche erfolgswirksam erfasst.

Eigenkapitalinstrumente

Diese Position beinhaltet Investitionen in Fonds und andere gepoolte Investmentvehikel, Banken und andere
Finanzintermedidre um kleine und mittlere Unternehmen (KMU's) zu finanzieren. Diese Investitionen beziehen
sich auf indirekte Forderungen an die Endempfanger durch solche Fonds, gepoolte Investmentvehikel oder andere
strukturierte Finanzinstrumente und werden als zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam erfasst.

(e) Anteile an assoziierten Unternehmen und gemeinschaftlich gefiihrten Unternehmen

Anteile an assoziierten Unternehmen und gemeinschaftlich geflihrten Unternehmen werden als Venture Capital
Investments bilanziert und erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.
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(f) Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die Position Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen besteht aus Verpflichtungen fir Waren oder Dienst-
leistungen, die im ordentlichen Geschaftsgang erwirtschaftet wurden.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen werden anfanglich zum beizulegenden Zeitwert bilanziert. Im
Rahmen der Folgebewertung werden Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode bewertet.

(g) Finanzverbindlichkeiten

Finanzverbindlichkeiten werden anfanglich zum beizulegenden Zeitwert abzlglich Transaktionskosten bilanziert. Im
Rahmen der Folgebewertung werden Finanzverbindlichkeiten zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Die
Differenz zwischen dem Auszahlungsbetrag abziiglich Transaktionskosten und dem Riickzahlungsbetrag wird unter
Anwendung der Effektivzinsmethode liber die Gesamtergebnisrechnung lber die Laufzeit der Finanzverbindlichkeiten
erfasst.

(h) Riickstellungen

Eine Riickstellung wird erfasst, wenn gegeniiber dem Unternehmen aus einem Ereignis in der Vergangenheit eine
gegenwartige rechtliche oder faktische Verpflichtung entstanden ist, die verlasslich geschatzt werden kann, und der
Abfluss eines wirtschaftlichen Nutzens zur Erfullung dieser Verpflichtung wahrscheinlich ist. Die Hohe der Riickstel-
lungen wird ermittelt, indem die erwarteten kinftigen Cashflows mit einem Zinssatz vor Steuern abgezinst werden,
der die aktuellen Markterwartungen im Hinblick auf den Zinseffekt sowie die fiir die Schuld spezifischen Risiken
widerspiegelt.

(i) Nettoertrag aus Derivaten Finanzinstrumenten zu Risikomanagementzwecken gehalten

Das Ergebnis aus Derivaten Finanzinstrumenten zu Risikomanagementzwecken gehalten resultiert von nicht zum
Handel, sondern zu Risikomanagementzwecken gehaltenen Derivaten Finanzinstrumenten. Darin enthalten sind alle
realisierten und unrealisierten Kapitalgewinne und -verluste, Zinsen und Fremdwahrungsgewinne und -verluste.

(j) Zinsertrage, Dividendenertrage und Realisierte Gewinne aus Investments

Zinsertrage werden nach der Effektivzinsmethode in der Gesamtergebnisrechnung erfasst. Sie umfassen Zinser-
trage aus Zahlungsmitteln, Zahlungsmittelaquivalenten sowie Fremdkapitalinstrumenten von direkt gehaltenen
Investitionen.

Dividendenertrage werden in der Gesamtergebnisrechnung zu dem Zeitpunkt erfasst, an dem der Rechtsan-
spruch des Unternehmens auf Zahlung entsteht.

Realisierte Gewinne aus Investments umfassen die Ertrage, die anfallen, wenn bei einem Ausstieg aus einem
Fonds bzw. einem Verkauf der Verkauspreis hoher liegt als der Anschaffungswert bzw. der Buchwert. Zudem
werden auch samtliche sonstigen Ertrage, die nicht Zinsen oder Dividenden betreffen, in dieser Position ausge-
wiesen.

(k) Gebiihren und Provisionen
Geblhren und Provisionen werden in der Gesamtergebnisrechnung zu dem Zeitpunkt erfasst, an dem die damit ver-
bundene Dienstleistung empfangen wurde.

() Steuern

SIFEM wurde nach dem schweizerischen Obligationenrecht als Aktiengesellschaft gegriindet und unterliegt somit
dem schweizerischen Handelsrecht. Die Ausnahme besteht jedoch in Bezug auf die Besteuerung. Aufgrund dessen,
dass die o6ffentliche Hand alleinige Eigentlimerin der SIFEM ist und SIFEM im Bereich der Entwicklungshilfe tatig ist,
ist das Unternehmen von kommunalen, kantonalen und eidgendssischen Steuer befreit.

Allerdings unterliegen einige Dividenden- und Zinsertrdge der SIFEM in gewissen Landern der Quellensteuer. Solche

Ertrage, die der Quellensteuer unterliegen, werden brutto als Ertrag gebucht und der Steueraufwand wird als ubriger
betrieblicher Erfolg erfasst.
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(m) Neue Standards und Interpretationen, die noch nicht angewendet wurden

Eine Reihe von neuen Standards, Anderungen zu Standards und Interpretationen wurden bis zum Zeitpunkt der
Genehmigung der Jahresrechnung 2015 verabschiedet, diese sind aber noch nicht zwingend anzuwenden und
wurden in dieser Jahresrechnung nicht vorzeitig angewendet. Die Auswirkungen auf die Jahresrechnung von
SIFEM wurden zu diesem Zeitpunkt noch nicht systematisch analysiert.

Die vorlaufige erste Einschatzung wird in der folgenden Tabelle offengelegt.

Erwartete : Inkraftsetzung Geplante

Auswirkungen : Anwendung :

{ { durch SIFEM

Neue Standards oder Interpretationen : :
IFRS 9 Finanzinstrumente e 1.Januar 2018 2018
IFRS 15 Ertrdge von Kundenvertragen e 1.Januar 2017 2017 V

Uberarbeitungen und Anderungen
von Standards und Interpretationen

Jahrliche Anderungen
von IFRS 2012-2014 Zyklus . 1.Januar 2016 2016

Investment Gesellschaften: Anwendung von der
Befreiung zur Konsolidierung (Anderungen von
IFRS 10, IFRS 12 und IAS 28) . 1.Januar 2016 2016

Offenlegungs-Initiative (Anderungen zu 1AS 1)

Keine, oder keine nennenswerten Auswirkungen auf den Jahresabschluss der SIFEM werden erwartet.

vor allem zusitzliche Offenlegungen oder Anderungen in der Darstellung der Jahresrechnung der SIFEM werden erwartet.
*** Die Auswirkungen auf den Jahresabschluss der SIFEM sind noch nicht mit aussreichender Sicherheit bestimmbar.

5. SCHATZUNGEN UND ANNAHMEN

Die Aufstellung des Jahresabschlusses in Ubereinstimmung mit IFRS erfordert Ermessenentscheidungen des Ma-
nagements Uber Schatzungen und Annahmen, welche die zur Anwendung der Bilanzierungs— und Bewertungsme-
thoden sowie uber die ausgewiesenen Betrdage der Vermdgenswerte, Schulden, Ertrage und Aufwendungen beein-
flussen. Die tatsachlichen Ergebnisse konnen von diesen Schatzungen abweichen.

Schatzungen und die zugrunde liegenden Annahmen werden laufend tberprift. Anderungen von Schatzungen wer-
den in der Periode, in der die Schatzungen gemacht wurden, iberprift und fur kinftige Perioden mitbertcksichtigt.

Die folgenden bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zugrundeliegenden Schatzungen
und Annahmen konnen zu einem betradchtlichen Risiko fiihren, so dass eine wesentliche Anpassung in der Jahres-
rechnung erforderlich wird:

(@) Ermittlung der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert

Fir die Ermittlung der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert fiir finanzielle Vermdgenswerte, fir die es keinen be-
obachtbaren Marktpreis gibt, ist der Einsatz von Bewertungsmethoden erforderlich. Fir Finanzinstrumente, die selten
gehandelt werden und eine niedrige Preistransparenz haben, ist der beizulegenden Zeitwert weniger objektiv und
erfordert deshalb in unterschiedlichem Masse Ermessensentscheidungen, die abhangig von der Liquiditat, Konzentra-
tion, Unsicherheit der Marktfaktoren, Kalkulationsannahmen und andere Risikofaktoren sind. Siehe Anhangangabe 3
(d) und 10.

(b) Bestimmung der funktionalen Wahrung

Die funktionale Wahrung ist die Wahrung des primaren Wirtschaftsumfelds, in welchem SIFEM tatig ist. Wenn die
Indikatoren fir die Bestimmung der funktionalen Wahrung nicht eindeutig bestimmt werden konnen oder das primare
wirtschaftliche Umfeld nicht klar ersichtlich ist, bestimmt das Management nach eigenem Ermessen die funktionale
Wahrung, welche die wirtschaftlichen Auswirkungen der zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle, Ereignisse und Um-
stande am besten darstellt. Das Management hat entschieden, dass die funktionale Wahrung von SIFEM der US Dollar ist.
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1.Januar 2016 | 2016 :

Da global tatige Private Equity Funds-of-Funds wie SIFEM grundsatzlich stark diversifiziert sind, fehlt ein klarer
Indikator fur die Bestimmung der funktionalen Wahrung. Das Management hat sich fiir den US-Dollar als funktionale
Wahrung entschieden, da diese Wahrung den Transaktionspreis von Investments am starksten beeinflusst, nicht nur
fur SIFEM, sondern fur die gesamte auf Schwellenlander ausgerichtete Private Equity Branche. Zudem ist der grdsste
Teil der Investments in US-Dollar nominiert und die interne Investment Performance erfolgt in US-Dollar.

6. FINANZIELLES RISIKOMANAGEMENT

SIFEM ist folgenden Risiken aus Finanzinstrumenten ausgesetzt:
o Kreditrisiko,

« Liquiditatsrisiko,

 Marktrisiko und

e Operationelle Risiken.

Grundsdtze des Risikomanagements

Der Verwaltungsrat der SIFEM trdgt die Verantwortung fur den Aufbau und die Kontrolle des Unternehmensrisiko-
managements und ist fiir die Uberwachung sowie fiir die Weiterentwicklung und Nachhaltigkeit der Risikomanage-
mentrichtlinien des Unternehmens zustandig. Zu diesem Zweck setzt SIFEM auf umfassend dokumentierte Prozesse
zur Unternehmensfiihrung, welche in einem Handbuch festgehalten sind und vom Verwaltungsrat der Gesellschaft
genehmigt wurde. Es wird geregelt wie der Investment Manager das Portfolio Management Agreement umsetzt und
wie Risiken identifiziert, gemildert, Uberwacht und verwaltet werden. Alle relevanten Angaben, Verfahrensbeschrei-
bungen und Richtlinien sind ein integraler Bestandteil dieses Handbuchs.

Die Uberwachung von Risiken auf jeder Ebene erfolgt durch spezifische Massnahmen und Prozesse, die in allen
Abldufen angewendet werden, wobei sichergestellt wird, dass die regulatorischen Anforderungen erfillt sind. In jeder
Phase besteht das Ziel, die Risiken von SIFEM unter Bertiicksichtigung der gegebenen Anlagerichtlinien so gering wie
maoglich zu halten. Die erwahnten Risiken werden kontinuierlich iberwacht. Alle wesentlichen Risikoereignisse, wie
Verletzungen von Hochstbetrdagen oder Anlagerichtlinien oder Nicht-Einhaltung von Grundsatzen, Betrugsfalle oder
wesentliche Abweichungen von Zielvorgaben oder Anderungen in Risikobewertungen sowie —definitionen, werden
ordnungsgemass dem Verwaltungsrat der Gesellschaft gemeldet.

SIFEM's Portfolio spiegelt das entwicklungspolitischen Mandat klar wider. Im Wesentlichen besteht es aus Investiti-
onen in Landern und Projekten mit hohen strukturellen Risiken. Daher ist es essentiell, ein angemessenes Risikoma-
nagement-System zu haben, welches die Risikotragfahigkeit berticksichtigt, um die Risiken zu kontrollieren und auf
diese Weise sicherstellt, dass die Unternehmensergebnisse der SIFEM ihre Entwicklungskapazitdten absichern.

Das Portfolio Risikomanagement basiert auf vier Saulen:

- Investment-Risikomanagement

- Umwelt-, sozial- und organisationsbezogenes Risikomanagement

- Treasury

- Unterstiitzung des Investment Managements durch finanzielles Know-How

Investment-Risikomanagement

Obviam ist verantwortlich fur die Identifizierung, Beurteilung und Auswahl von Investitionsmoglichkeiten fir SIFEM
sowie fiir die Uberwachung von SIFEM's Investitionen. Auf jeder Stufe des Investmentprozesses verwendet Obviam
spezifische Tools und folgt festgelegten Verfahren. Ausserdem tGberwacht Obviam aktiv die Portfolios, wobei der
Schwerpunkt insbesondere auf die Veranderung der Risikobeurteilung, die Bewertung, die Berichterstattung, die
Ergebnisse der Beteiligungen und die Einhaltung der verschiedenen anwendbaren Policies und Richtlinien gesetzt
wird. Jede Verletzung der anwendbaren Policies und Richtlinien wird dem Verwaltungsrat, zusammen mit Vorschla-
gen zur Verbesserung der Situation, berichtet. Der Ansatz flir das Risikomanagement des Portfolios wird durch eine
jahrliche Aktualisierung des Risikobeurteilungs-Tools fiir jede Investition festgelegt. Obviam nutzt ein Risikobeurtei-
lungs-Tool, das teilweise in einem Joint Venture mit anderen europaischen DFls, wie BIO aus Belgien und Finnfund
aus Finnland entwickelt wurde.
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Klassifizierung von Finanzinstrumenten

Die folgende Tabelle enthilt eine Uberleitung der Einzelposten in SIFEM's Bilanz zu den Kategorien von Finanz-

instrumenten.
Wertveranderung im Handel | Erfolgs- | Krediteund |  Finanzielle |  Total :
Periodenergebnis erfasst ¢ wirksam ! Forderungen : Verbindlich- |  Buch-
i zum beizu- : keiten zu : wert :
legenden ! ¢ fortgefiihrten :
Zeitwert : ¢ Anschaffungs- :
: : kosten : :
in 1'000 CHF
31. Dezember 2015
Zahlungsmittel u. Zahlungsmittelaquivalente 253,266
Derivate Finanzanlagen E
zu Risikomanagementzwecken gehalten i 26,589
Sonstige Forderungen 5
und Aktive Rechnungsabgrenzungen 5,493
65,007
228,752
. 579,107
31
Derivate Finanzverbindlichkeiten ;
zu Risikomanagementzwecken gehalten 26470 i 26,470
1,043 1,043 :
360,976 . 360,976 :
362,050 | 388,520
31. Dezember 2014
(nach Umgliederung)
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 236,614
Derivate Finanzanlagen zu
Risikomanagementzwecken gehalten 66,327
Sonstige Forderungen
und Aktive Rechnungsabgrenzung 5,077 5,077
51,807
228,329
. 588,153

Total 66,327 | 228,329 !

Derivate Finanzverbindlichkeiten
zu Risikomanagementzwecken gehalten
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372,342 ¢

438,292

Die Tabelle links beinhaltet nur Finanzinstrumente. Daher beinhalten die sonstigen Forderungen und aktiven Rech-
nungsabgrenzungsposten keine Steuerforderungen und Vorauszahlungen (TCHF 2,355). Die Position Verbindlichkeiten
und passive Rechnungsabgrenzungsposten beinhalten keine Steuerforderungen und Anzahlungen (TCHF 20).

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko ist das Risiko, dass der Kontrahent eines Finanzinstrumentes, welcher eine Verbindlichkeit oder
Verpflichtung gegentber SIFEM eingegangen ist, zahlungsunfahig wird und SIFEM somit ein finanzieller Verlust
entsteht. Hauptsachlich entstehen solche Verluste aus gehaltenen Schuldverschreibungen, sonstigen Forderun-
gen und aktiven Rechnungsabgrenzungsposten sowie aus Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten und
resultiert in Ergebnisvolatilitat.

Steuerung des Kreditrisikos
Der Ansatz fur das Kreditrisikomanagement wird durch das jahrlich aktualisierte Risikobeurteilungs-Tool fur
die Finanzinstitute festgelegt. Im Weiteren liberwacht Obviam regelmassig die Fahigkeit und Bereitschaft eines
Emittenten, seine finanziellen Verpflichtungen vollstandig und punktlich zu erfillen. Das Risikobeurteilungs-
Tool flr Finanzinstitute ist in der Lage, folgende Risikofaktoren mit der jeweiligen Gewichtung zu tibernehmen:

» Operative Risiken von Finanzinstituten, 32 %(31. Dezember 2014: 32 %)

e Finanzielle Risiken von Finanzinstituten, 30 % (31. Dezember 2014: 30 %)

e Marktrisiken 6 % (31. Dezember 2014: 6 %)

 Infrastrukturrisiken im Zielgebiet/Land, 26 % (31. Dezember 2014: 26 %)

» Umwelt-, sozial- und organisationsbezogene Risiken, 6 % (31. Dezember 2014: 6 %)

Jeder dieser Risikofaktoren ist in mehrere Unterkategorien unterteilt. Eine wesentliche Verschiebung der Risi-
kobeurteilung wird dem Verwaltungsrat gemeldet und im jahrlichen Risikobericht an die Aktiondre erwahnt.

Im Falle einer bedeutenden Verdanderung wird die Risikobeurteilung angepasst, um das aktuelle Risiko der Inves-
titionen widerzuspiegeln. SIFEM's Investitionen werden quartalsweise durch den Finanz- und Risikomanager und
das Investment Team Uberwacht.

SIFEM's maximales Kreditrisiko am Bilanzstichtag zum Buchwert der entsprechenden finanziellen Vermogens-
werte betrug TCHF 350,355 (31. Dezember 2014 TCHF 359,010).

Verrechnung von finanziellen Vermégenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten

Die in den nachfolgenden Tabellen gemachten Angaben enthalten finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle
Verbindlichkeiten, welche rechtlich oder vertraglich miteinander verrechenbar sind, soweit es sich um ahnliche
oder gleiche Arten von finanziellen Vermdgenswerten und finanzielle Verbindlichkeiten handelt, unabhangig
davon, ob sie in der Bilanz verrechnet wurden.

SIFEM gewahrt eine Sicherheit in Form von Bargeld in Bezug auf Transaktionen mit Derivaten Finanzinstrumenten.
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Die folgenden Tabellen zeigen eine Uberleitung der finanziellen Vermdgenswerte und finanzielle Verbindlichkei-
ten im Rahmen der Verrechnung, durchsetzbaren Netting-Vereinbarungen und ahnlichen Vertragen:

FINANZANLAGEN Brutto ;| Brutto Be- Netto Finanz- Fiir Ver- Netto-
Entsprechende Betrage Finanz- ;: trage von Betrdage instru-: rechnung betrag
in der Bilanz nicht verrechnet aktiven Aktiven,: von in der mente verwen-
welche in Bilanz: (inklusive dete
der Bilanz ausge-: non-cash Kaution
verrechnet: wiesenen: collateral)
wurden Aktiven

in 1'000 CHF
31. Dezember 2015
Derivate Finanzanlagen zu Risiko-
managementzwecken gehalten 26,589 0: 26,589 26,470 119:
Total 26,589 0 26589 26470 119
31. Dezember 2014
Derivate Finanzanlagen zu Risiko-
managementzwecken gehalten 66,328 : 0: 66328: 65951 377
Total 66,328 0 66328  65951: 377! 0:
FINANZVERBINDLICHKEITEN Brutto ;| Brutto Be- Netto Finanz- Fiir Ver- Netto-
Entsprechende Betrage Finanzver- | trage von Betrdage instru-: rechnung betrag
in der Bilanz nicht verrechnet bindlich- Passiven,: von in der mente verwen-
keiten : welchein Bilanz: (inklusive dete
der Bilanz ausge-: non-cash Kaution
verrechnet: wiesenen: collateral)
wurdeni Passiven
in 1'000 CHF

31. Dezember 2015

Derivative Finanzverbindlichkeiten zu
Risikomanagementzwecken gehalten 26,470 0: 26,470 26,470 0:

Total 26,470 0. 26470 26,470 0

31. Dezember 2014

Derivative Finanzverbindlichkeiten zu
Risikomanagementzwecken gehalten 65,951 0: 65,951 65,951

Total 65,951 0/ 65951 65951:

Konzentration des Kreditrisikos:

Obviam's Investment-Team bewertet und uberwacht die Kredit Konzentration von Direktinvestitionen nach geogra-
fischen Regionen und Vertragsparteien. Es gab keine wesentliche Konzentration von Kreditrisiken im Portfolio auf
einzelne Vertragsparteien per 31. Dezember 2015 oder 31. Dezember 2014.

SIFEM's Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldaquivalente werden von einer Schweizer Bank, die basierend auf den Be-
wertungsvorschriften von Standard & Poor's «BBB+» bewertet wird, sowie von der Schweizer Nationalbank gehalten.
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Liquiditatsrisiko
Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass SIFEM madglicherweise nicht in der Lage ist, seine finanziellen Verbindlichkei-
ten vertragsgemass, durch Lieferung von Zahlungsmitteln oder anderen finanziellen Vermdgenswerten zu tilgen.

Management von Liquiditdtsrisiken

SIFEM's Politik und Obviam's Ansatz zur Liquiditatssteuerung ist es, so weit wie moglich sicherzustellen, dass immer
ausreichend Liquiditat vorhanden ist, um die Verbindlichkeiten bei Falligkeit zu tilgen.

Dies soll sowohl unter Normal- als auch unter Stressbedingungen erfolgen, ohne dass inakzeptable Verluste eintre-
ten und SIFEM's Reputation geschadigt wird.

SIFEM's Liquiditatsrisiko wird vierteljahrlich von Obviam's Finanzabteilung und der Depotbank in Ubereinstimmung
mit den bestehenden Richtlinien und Verfahren verwaltet. Eine detaillierte Cash Management Richtlinie ist Teil von
Obviam's Verfahrenshandbuch.

Am 31. Dezember 2015 hatte SIFEM liquide Mittel bei der Vertragspartei hinterlegt fur derivative Finanzinstrumente,
welche als derivative Finanzanlagen / derivate Finanzverbindlichkeiten gehalten zu Risikomanagement bilanziert
sind. Die liquiden Mittel, welche als Kaution hinterlegt wurden, betragen insgesamt TCHF 5,015 (Bruttobetrag auf
dem Margin Account) und sind unter Sonstige Forderungen und aktive Rechnungsabgrenzung bilanziert.

Das ubergreifende Liquiditatsrisiko wird vierteljahrlich durch den Verwaltungsrat iberwacht. Das Cash Management
wird alle sechs Monate durch den Prufungsausschuss uberprift.

FALLIGKEITSANALYSE FUR Buchwert |  Nominaler ;Bis zu 1Jahr |  1-5 Jahre : spater !
FINANZVERBINDLICHKEITEN Brutto-
‘ Zufluss/ :
(Abfluss) : : :
in 1'000 CHF

31. Dezember 2015

Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen 31 (31) (31) - -
Derivate Finanzverbindlichkeiten

zu Risikomanagementzwecken gehalten 26,470 (26,470) (16,460) - (10,010)
Sonstige Verbindlichkeiten und passive

Rechnungsabgrenzung 1,043 (1,043) (1,043) - -
Passivdarlehen 360,976 |  (360,976) : - (360976) : -
Total 388,520 : (388,520) i  (17,534): (360,976) :  (10,010) :

31. Dezember 2014

Derivate Finanzverbindlichkeiten

zu Risikomanagementzwecken gehalten 65,951 (65,951) (56,090) (165) (9,927)
Sonstige Verbindlichkeiten und passive

Rechnungsabgrenzung 585 (585) (585) - -
Passivdarlehen 371,772 ¢ (371,772) ;  (313,000) : (58,772) ; -
Total 438,308  (438,308) : (369,675):  (58,937) (9,927)

Die obige Tabelle gibt Auskunft Uber die nicht-diskontierten Cashflows von SIFEM's finanziellen Verbindlichkeiten
basierend auf ihren friihestmadglichen vertraglichen Falligkeitsterminen. Der Bruttobetrag beinhaltet Zinsen, sofern
sie anfallen. Die bestehenden Darlehensvertrage mit der Schweizerischen Eidgenossenschaft wurden im Jahr 2011 fiir
eine Dauer von 4 Jahren gewahrt. Da im Jahr 2014 keine Klindigung ausgesprochen wurde, wurden alle Darlehensver-
trage mit Falligkeitstermin 2015 gemass Darlehensvertragen automatisch verlangert bis im Jahr 2019.
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Marktrisiko

Das Marktrisiko ist das Risiko, dass sich die Marktpreise, wie Zinssatze, Aktienkurse, Wechselkurse und Credit
Spreads (nicht in Zusammenhang stehend mit Veranderungen der Bonitat des Schuldners) andern und dadurch
SIFEM's Ertrage oder der beizulegende Zeitwert der gehaltenen Finanzinstrumente beeinflusst werden.

Das Ziel des Marktrisikomanagements ist es, das Marktrisiko innerhalb akzeptabler Bandbreiten zu steuern und
zu kontrollieren und gleichzeitig die Rendite zu optimieren.

Management von Marktrisiken

SIFEM's Strategie fiir das Management der Marktrisiken wird durch sein Anlageziel angetrieben. SIFEM ist eine
wichtige Saule der Bemuhungen der Schweizerischen Eidgenossenschaft, ein nachhaltiges, durch den Privat-
sektor getragenes Wachstum in den Entwicklungs- und Schwellenldandern voranzutreiben sowie die Armut zu
verringern und die Erhdhung des Lebensstandards in diesen Landern zu fordern.

SIFEM investiert auf kommerziellem Weg in Unternehmen, die am ehesten wirtschaftlich lebensfahig und damit
auch nachhaltig sind. Darliber hinaus sind SIFEM's Investitionen entwicklungsorientiert, mit der Absicht, eine
breite Palette von Zielen Uiber die finanzielle Rendite hinaus erreichen zu kdnnen. Des Weiteren hat SIFEM die
Absicht, ein umfassendes Portfolio von Beteiligungen an Private Equity Fonds von kleinen und mittleren Unter-
nehmen (KMUs) zu entwickeln. SIFEM kann auch als Co-Investor fir die zugrunde liegenden Portfolio-Unter-
nehmen der Private Equity Fonds auftreten und weitere Direktinvestitionen tatigen.

Um das Marktrisiko zu verwalten, iberwacht SIFEM's Investment Management Team fortlaufend die globalen
Finanzmarkte sowie die relevanten Zielmarkte, obwohl SIFEM's Investitionen privat und ziemlich illiquid sind.
Zudem Uberprift es, ob tatsachliche Bewegungen an den Finanzmarkten das Risiko der zugrunde liegenden An-
lagen beeinflussen wiirden und folglich zu einer Verschiebung des Gesamtrisikos des Portfolios fiihren wirde.

Als Teil des Ansatzes zum Marktrisikomanagement wird eine jahrliche Risikobewertung durchgefiihrt. Dazu wird
das Risikobeurteilungs-Tool fiir Eigenkapitalinstrumente eingesetzt, welche am meisten dem Marktrisiko ausge-
setzt sind. Das Risikobeurteilungs-Tool ist in der Lage, das Marktrisiko mit folgenden Risikofaktoren sowie deren
jeweiligen Gewichtungen anzusetzen:

e Operationelle Risiken der Fonds, 30 % (31. Dezember 2014: 30 %)

e Marktrisiken, 8% (31. Dezember 2014: 8 %)

 Risiken fur Infrastruktur im Zielgebiet / Land, 26 % (31. Dezember 2014: 26 %)

e Fondsspezifische Risiken, 24 % (31. Dezember 2014: 24 %)

e Umwelt-, sozial- und organisationsbezogene Risiken, 12 % (31. Dezember 2014: 12 %)

Jeder dieser Risikofaktoren ist in mehrere Unterkategorien unterteilt. Eine wesentliche Verschiebung der Risi-
kobeurteilung wird dem Verwaltungsrat gemeldet und im jahrlichen Risikobericht an die Aktiondre erwahnt.

In Falle einer bedeutenden Veranderung der Risikobeurteilung wird sie entsprechend angepasst, um das aktuelle
Risiko der Investition widerspiegeln zu kénnen. SIFEM's Investitionspositionen werden vierteljahrlicher von der
Obviam Finanzabteilung und dem Investment Team basierend auf den vierteljahrlich von den zugrundeliegen-
den Investments zur Verfligung gestellten Finanzberichten liberwacht. Um das Marktrisiko durch eine Erhhung
von Transparenz und Qualitat der finanziellen Daten reduzieren zu kdnnen, unterstutzt die Finanzabteilung das
Investment-Team in Bezug auf fachliche Fragen zur Berichterstattung oder fordert weitere Informationen an,
falls die verfligbaren Informationen fir die Berichterstattung nicht ausreichen. Ein Ergebnisbericht wird dem
Verwaltungsrat quartalsweise zugestellt.

Zinsrisiko
Das Zinsrisiko ist das Risiko, dass der beizulegende Zeitwert oder die zukiinftigen Cashflows eines Finanzinstru-

ments aufgrund von Anderungen der Marktzinssitze schwankt.

SIFEM's Zinsanderungsrisiko ist begrenzt, da SIFEM nur in begrenztem Umfang verzinsliche Instrumente besitzt,
die meistens festverzinslich sind.
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Zum Bilanzstichtag sah SIFEM's Zinsprofil wie folgt aus (verzinsliche Finanzinstrumente):

31.12.2015 31.12.2014

in 1'000 CHF
frgmdkapj'talinstrgmente 24,541 """ 16,6OQ
.I.—I“f'f'gkt vonWZins—SWAPS e 9,894
Festverzinsliche Finanzinstrumente (Aktiven) 26,494
“Z“g‘hlungsmittel un‘(rj‘ ZahLu"r')gsmittg}équivaﬁl‘ente """ 236,614
Fremdkapitalinstrumente o 40466 47,327
Variabel verzinsliche Finanzinstrumente (Aktiven) 293,732 283,941
Festverzinsliche Darlehen . Geog7e (371,772)
Festverzinsliche Finanzinstrumente (Passiven) (360976) (371,772)
Derivate Finanzverbindlichkeiten i
zu Risikomanagementzwecken gehalten (10,010) ! (9,894)
'\Af‘iabel \}érzinslitéhe Fina'ﬁ‘zinstru'r‘l;ente ('I;assivenkju """""""""""""""""""""""""""""""" (10,010) """"""""""" (9,894).

Eine Veranderung der Zinssatze um 100 Basispunkte zum Abschlussstichtag hatte den Gewinn oder Verlust um TCHF
2,837 (31. Dezember 2014: TCHF 2,740) erhoht bzw. vermindert. Diese Analyse berucksichtigt nur variable verzinsliche
Instrumente und setzt voraus, dass alle anderen Variablen, insbesondere die Devisenkurse, konstant bleiben.

Wahrungsrisiko
Das Wahrungsrisiko ist das Risiko, dass der beizulegende Zeitwert oder die zukiinftigen Cashflows eines Finanz-
instruments aufgrund von Anderungen der Wechselkurse schwankt.

SIFEM investiert in Finanzinstrumente und fuhrt Transaktionen in anderen Wahrungen als der funktionalen Wah-
rung durch. Dabei handelt es sich vorwiegend um Euro (EUR), Schweizer Franken (CHF), Chinesischer Yuan (CNY) und
Sudafrikanischer Rand (ZAR). Folglich ist SIFEM dem Risiko ausgesetzt, dass sich der Wechselkurs ihrer Wahrung
gegeniiber anderen Fremdwahrungen so verandern konnte, dass es einen nachteiligen Effekt auf den beizulegenden
Zeitwert oder die klinftigen Cashflow des Anteils an SIFEM's finanziellen Vermdgenswerten und Schulden, die in
anderer Wahrung als US Dollar dotiert sind, gibt.

SIFEM's Wahrungspositionen werden vierteljahrlich von Obviam's Finanzabteilung und vom SIFEM's Verwaltungsrat
Uberwacht. Zum Stichtag hielt SIFEM folgende Buchwerte an Netto-Finanzvermdgenswerten und Netto-Finanzver-
bindlichkeiten in Fremdwahrungen (ausgedrtickt in CHF):

31.12.2015 31.12.2014

in 1000 CHF
EUR

cHE

Total Netto-Exposure 356613 -339,049

Die nachfolgende Sensitivitatsanalyse zeigt die Auswirkungen auf die Gesamtergebnisrechnung, sollten die CHF/
USD oder EUR/USD Wechselkurse um 5 % gegeniiber der am 31. Dezember 2015 und 31. Dezember 2014 gelten-
den Wechselkurse schwanken, wobei alle anderen Variablen konstant bleiben:

AUSWIRKUNGEN AUF BILANZPOSITIONEN 31.12.2015% 31.12.2014

in 1'000 CHF
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Eine Aufwertung des US-Dollar in Bezug auf die obigen Wahrungen flihrt zu einem gleichwertigen, jedoch ent-
gegengesetzten Effekt auf die oben gezeigten Betrage.

Andere Marktpreisrisiken
Zum Bilanzstichtag sind die Buchwerte der Direktinvestitionen in Eigenkapitalinstrumente wie folgt:

31.12.2015 31.12.2014

in 1'000 CHF
Eigenkapitalinstrumente in Banken
und andere Finanzintermediare 2,762 2,942
Eigenkapitalinstrumente Fonds
und andere gepoolte Investmentvehikel 225,990 225,387
Total Eigenkapitalinstrumente 228,752 228,329

Bei anderen Marktpreisrisiken handelt es sich um das Risiko, dass der beizulegende Zeitwert des Finanzinstru-
ments aufgrund von Anderungen der Marktpreise (andere als bei Zins— und Wahrungsrisiko) schwankt. Die An-
derungen der Marktpreise konnen auf spezifische Faktoren von individuellen Investitionen des Emittenten oder
anderer Faktoren, die alle in einem Markt gehandelten Instrumente betreffen, zurtickzufihren sein.

Das Preisrisiko wird durch den Investment Manager mithilfe von Diversifizierung des Portfolios verwaltet.

Neben detaillierten Angaben liber die Investitionen und ihre Ergebnisse, wird im Quartalsbericht die Verteilung
des Portfolios in Bezug auf Kontinente, Wahrungen, Arten von Fonds und die wichtigsten Industriesektoren,
welche primar durch Direktinvestitionen in den einzelnen Fonds abgedeckt werden, dargestellt. Investitionen mit
sehr hoher oder hoher Risikobeurteilung werden fortlaufend liberwacht.

Gemass internen Vorschriften hat der Investment Manager das Preisrisiko kontinuierlich, jedoch mindestens
quartalsweise, auf Grundlage der von den zugrundeliegenden Investments zur Verfligung gestellten Finanz-
berichten und Bewertungen zu Uberwachen. In Falle von nachtraglichen Ereignissen missen umgehend Mass-
nahmen getroffen werden. Gemass SIFEM's Vorschiften muss der Verwaltungsrat die anderen Marktpreisrisiken
quartalsweise Uiberwachen.

Wenn das Marktpreisrisiko nicht der Anlagepolitik oder den Richtlinien entspricht, hat der Investment Manager
das Portfolio auf Anfrage des Verwaltungsrats innerhalb einer vorgegebenen Frist neu zu gewichten.
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Die folgenden Diagramme zeigen die Konzentration (aktive Engagements, Schuld- und Eigenkapitalinstrumente)

PER 31. DEZEMBER 2015

GEOGRAFIE SCHWERPUNKTE WAHRUNG

- o

2

||

-y
B Afrika 29% Finanzdienstleistungen 12 % B ZAR2%

Asien 35% Mikrofinanz 4 % USD 74 %

B CEE&CIS10% Schuldfonds 5 % CNY 7%
B Global 8% Mezzanine Fonds 5 % EUR17%
B Lateinamerika 18 % Trade Finance 1%

Mikrofinanz Equity Fonds 2 %
KMU Private Equity Fonds 63 %
Infrastrukturfonds 2 %

Andere Private Equity Fonds 6 %

PER 31. DEZEMBER 2014

GEOGRAFIE . SCHWERPUNKTE . WAHRUNG

-,

|
W Afrika 30% Finanzdienstleistungen 10 % B ZAR1%
Asien 35 % Mikrofinanz 3 % UsD71%
B CEE&CIS11% Schuldfonds 5% CNY 8%
B Global 8% Mezzanine Fonds 4 % EUR 20%
B Lateinamerika 16 % Trade Finance 1%

Mikrofinanz Equity Fonds 3%
KMU Private Equity Fonds 64 %
Infrastrukturfonds 4 %

Andere Private Equity Fonds 6 %

Zur Begrenzung des Gesamtrisikos wird SIFEM's Portfolio Uber die geeigneten geografischen Regionen und
Branchen sowie zu einem gewissen Grad Uber die Wahrungen diversifiziert. Die meisten Beteiligungen sind in der
Entwicklungsphase. Die Fahigkeit zur Unternehmensfortfiihrung bei einigen Beteiligungen kann von zusatzlicher
Finanzierung abhangen. Solche Investitionen bieten die Moglichkeit, erhebliche Kapitalgewinne zu erzielen,
beinhalten jedoch auch ein hohes Mass an Geschafts— und Finanzrisiko. Dies kann zu erheblichen Verlusten,
einschliesslich des Risikos eines Totalverlustes einer Investition, fuhren. Das Ziel des finanziellen Risikomanage-
ments und der Unternehmenspolitik von SIFEM ist es, die Verwasserung zu minimieren, indem die Erstinvestition
entsprechend strukturiert wird. Andere Schutzmassnahmen wie Liquidationspraferenzen sind ebenfalls ein Teil
der Unternehmenspolitik. Allerdings bleiben die operationellen Risiken bestehen. Fiir nicht borsenkotierte Be-
teiligungen ist eine quantitative Sensitivitatsanalyse fir das andere Marktpreisrisiko nicht aussagekraftig, da die
Performance auf grundlegende Daten zurilickzufiihren ist (Technik, Management, Meilensteine, etc.). Daher wird
eine solche Analyse nicht offengelegt.
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Operationelles Risikomanagement

SIFEM ist den operationellen Risiken ausgesetzt, welche der Art des Geschafts in dem SIFEM tatig ist, anhaften.
Eine systematische Uberpriifung der operationellen Risiken sowie deren Minderung sind im Verfahrenshandbuch
festgehalten. Es definiert die Arten der Risiken, welchen SIFEM ausgesetzt ist, und regelt Massnahmen zur Ab-
schwdchung und Management. Zu den einschldgigen Risiken gehdren das Portfoliorisiko aufgrund des grund-
satzlich hohen Risikos von Private Equity Investitionen in Emerging und Frontier Markets, den umwelt-, sozial-
und organisationsbezogene Risiken und dem damit verbundenen typischerweise hohen Reputationsrisiko.

Kapitalmanagement

2011, 2012 und 2015 hat SIFEM eine Kapitaleinlage (Stammkapital und Gesellschafterdarlehen) vom SECO
erhalten. In den Jahren 2013 und 2014 wurden keine Kapitaleinlagen durchgefuihrt. Eine Kapitalerh6hung im
Betrag von CHF 25 Millionen (vom SECO) wird im zweiten Quartal 2016 liberiert. Daher erfolgen alle Annahmen
Uber das Portfoliowachstum und der Business Plan auf Grundlage der vorgesehenen Kapitalerhohung und der
verfuigbaren, bestehenden Reserven und prognostizierten Riickfliissen aus reifenden Investitionen. Die Volatilitat
und relativ hohe Unsicherheit der Riickflusse aus vergangenen Investitionen macht eine regelmassige Anpassung
des Business Plans fiir neue Investitionen notwendig.

Riickfliisse werden vorbehaltlichen ihrer Anderungen aufgrund von Volatilitdt prognostiziert. Zu diesem Zeit-
punkt ist es jedoch schwierig Wahrscheinlichkeiten zu den verschiedenen Szenarien festzulegen, da SIFEM noch
die Reife ihrer dlteren Anlagen in den kommenden Jahren abwarten muss. SIFEM's Ziel ist es, genug ungebunde-
nes Kapital zu halten, um die gesetzten Ziele des Business Plans zu erreichen.

Die Private Equity Fonds, in die SIFEM investiert, schopfen in der Regel nicht den kompletten Betrag der Inves-
titionsverpflichtung aus. Insbesondere ist es nicht wahrscheinlich, dass alle diese Fonds den Maximalbetrag der
Investitionsverpflichtung zur gleichen Zeit abrufen. Dies fuhrt dazu, dass SIFEM fortlaufend einen hohen Bestand
an fliissigen Mitteln hilt. Trotzdem erlaubt die Anlagepolitik von SIFEM keine Ubernahme zu hoher Verpflich-
tungen. Daher wird weiterhin mit einem hohen Liquiditatsgrad gerechnet. Allerdings ist ein Betrag von TCHF
189,615 der Bankguthaben flir ausstehende Investitionsverbindlichkeiten reserviert.

7. ZAHLUNGSMITTEL UND ZAHLUNGSMITTELAQUIVALENTE

31.12.2015 31.12.2014

in 1'000 CHF

Bankguthaben 253,266 226,980

Total Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 253,266 236,614

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente per 31. Dezember 2015 sind denominiert in CHF (0.3 %), in USD
(98.5%), in EUR (1.2 %) (per 31. Dezember 2014: CHF (6 %), in USD (92 %) und in EUR (2 %)). TCHF 223,071 (31. Dezem-
ber 2014: TCHF 204,486)) der Bankguthaben bestehen gegeniiber der Schweizerischen Nationalbank.

8. DERIVATE FINANZINSTRUMENTE

31.12.2015 31.12.2014

in 1'000 CHF

Aktiven Passiven Aktiven Passiven
Fremdwé‘hrung Term'in‘geschéfte ' : }"6,460 ...... 5"6,433 """""" 5 6056
Zins-Swaps 10,010 9,894 9,894
Total Derivate7I7=inanzin'strumerrlrte 2"6,470 """"" éé,327 O 6 5,950

SIFEM halt eine Zusammensetzung aus Devisentermingeschaften und Zins—=SWAPS, um zukinftige Fremdwahrungs-
und Zinsrisiken auf zukinftigen Fremdwahrungsmittelflissen und variabel verzinslichen Anlagen abzusichern.
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9. SONSTIGE FORDERUNGEN UND RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Am 31. Dezember 2015 enthalt die Position Sonstige Forderungen und Rechnungsabgrenzungsposten im Wesent-
lichen Kautionen (TCHF 5,015), Vorauszahlungen fur Managementdienstleistungen (TCHF 1,237), Ruckerstattungs-
anspruche fur Managementdienstleistungen (TCHF 965) und Zinsanspriiche (TCHF 477).

Am 31. Dezember 2014 enthielt die Position Sonstige Forderungen und Rechnungsabgrenzungsposten im We-
sentlichen Kautionen (TCHF 3,848), Ruckerstattungsanspriche flir Managementdienstleistungen (TCHF 814) und
Zinsanspriiche (TCHF 403).

10. FINANZANLAGEN

31.12.2015 31.12.2014
(

nach Umgliederung)

in 1'000 CHF
Eigenkapitalinstrumente in Banken
und andere Finanzintermediare 2,762 2,942
Eigenkapitalinstrumente in Fonds
und andere gepoolte Investmentvehikel 225,990 225,387
Eigenkapitalinvestitionen 228,752 228,329
Fremdkapitalinstrumente an Banken '
und andere Finanzintermediare 34454 23,808
Fremdkapitalinstrumente an Fonds
und andere gepoolte Investmentvehikel 30,553 27,999
Fremdkapitalinvestitionen 65,007 51,807
Total Finanzanlagen 293,759 280,136

Bewertung von Finanzinstrumenten

SIFEM's Rechnungslegungsgrundsatz zur Bewertung zum beizulegenden Zeitwert ist in den wesentlichen Rechnungs-
legungsmethoden offengelegt (sieche Anhangangabe 4).

SIFEM misst den beizulegenden Zeitwert (Fair Value) mit der folgenden Fair-Value-Hierarchie, welche die Bedeutung
der bei der Bewertung verwendeten Inputfaktoren widerspiegelt:

Stufe 1: Notierte Preise (nicht berichtigt) auf aktiven Markten fiir identische Instrumente.

Stufe 2: Bewertungsmethode, basierend auf beobachtbaren Inputfaktoren, die sich entweder direkt (d.h. als Preis)
oder indirekt (d.h. als Ableitung von Preisen) beobachten lassen. Die Kategorie umfasst Instrumente bewertet mithilfe
von: Kursnotierungen an aktiven Markten fur ahnliche Instrumente, notierte Preise fiir dhnliche Instrumente auf
Markten, die als weniger als aktiv betrachtet werden oder andere Bewertungsmethoden, fiir die alle wesentlichen
Inputfaktoren direkt oder indirekt beobachtbaren Marktdaten entsprechen.

Stufe 3: Bewertungsmethoden, die wesentliche nicht-beobachtbare Inputfaktoren nutzen. Diese Kategorie umfasst
alle Instrumente, fur welche die Bewertungsmethode Inputfaktoren umfasst, die nicht auf beobachtbaren Daten
beruhen und die einen signifikanten Einfluss auf die Bewertung des Instruments haben. Des Weiteren beinhaltet diese
Kategorie Instrumente, die anhand von Borsenkursen fur ahnliche Instrumente bewertet werden fir die signifikante
nicht-beobachtbare Anpassungen oder Annahmen erforderlich sind, um Unterschiede zwischen den Instrumenten
darstellen zu kdnnen.

Die Finanzanlagen von SIFEM werden typischerweise nicht in aktiven Markten gehandelt. Daher kann fiir die Beurtei-
lung des beizulegenden Zeitwertes nicht auf quotierte Preise oder Handlerpreisangaben abgestellt werden. Fir die
Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes der Finanzinstrumente von SIFEM werden daher die Bewertungsmethoden
nach der Best Practise der vom International Private Equity Valuation (IPEV) beschriebenen Richtlinien angewendet.
Diese Bewertungsverfahren basieren auf dem Vergleich mit ahnlichen Instrumenten, fiir die beobachtbare Preise exis-
tieren und andere Bewertungsmodelle. Typischerweise werden flir mangelnde Liquiditat Abschlage angewendet.

Geschaftsbericht SIFEM 2015 61



Das Ziel dieser Bewertungsmethoden ist es, eine Bewertung zu erreichen, die dem Preis der Finanzinstrumente am
Bilanzstichtag entspricht, den Marktteilnehmer «at arm's lenght» ausgehandelt hatten.

Bewertungsmodelle, die auf wesentlichen nicht-beobachtbare Inputfaktoren beruhen, erfordern bei der Ermitt-
lung des beizulegenden Zeitwertes einen héheren Grad von Beurteilung durch das Management und Schatzun-
gen. Beurteilung durch das Management und Schatzungen sind normalerweise fur die Auswahl der geeigneten,
zu verwendenden Bewertungsmethode, fir die Festlegung der erwarteten zukinftigen Cashflows aus dem zu
bewertenden Finanzinstrument, fir die Beurteilung der Wahrscheinlichkeit des Ausfalls des Geschaftspartners
und fur die Auswahl eines angemessenen Zinssatzes notwendig.

SIFEM verflgt Uber einen etablierten Kontrollrahmen in Bezug auf die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes.
Das Rahmenkonzept basiert auf einer kritischen Analyse (durch SIFEM's Vertreter in den beratenden Ausschiissen
oder dhnliche Gremien der Portfolio Investmentvehikeln), der Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte, der Uber-
prufung der beobachtbaren Inputs und der Ergebnisse der Modellbewertungen. Weiterhin umfasst das Rahmen-
konzept ein Kontroll- und Genehmigungsverfahren fiir neue Bewertungsmodelle sowie Anderungen an solchen
Modellen, Kalibrierung sowie Back Testing der Modelle mithilfe von beobachtbaren Markttransaktionen, Analyse
und Untersuchung von wesentlichen Bewegungen in den Bewertungen, Uberpriifung nicht-beobachtbarer In-
puts und Wertanpassungen sowie Berichterstattung wesentlicher Bewertungsfragen an den Verwaltungsrat. Die
Prifungskommission des Verwaltungsrats, welche die Gesamtverantwortung fur die Ermittlung der beizulegen-
den Zeitwerte tragt, hinterfragt diese beizulegenden Zeitwerte im Laufe der Zeit auf unabhangiger Ebene und
beantragt diese dem Verwaltungsrat zur Genehmigung.

Die folgende Tabelle stellt die Finanzinstrumente, die mit dem beizulegenden Zeitwert bilanziert werden, ent-
sprechend der Zuordnung zu den Stufen der Fair-Value-Hierarchie dar.

Level 1 Level 2 Level 3: Total

| . . in 1'000 CHF .

31. Dezember 2015 | | | |
Derivate Finanzanlagen O 26,589§ 0 26,589
Derivatefiﬁr‘ﬁr‘y;verbindlichkeiten O —26,470% 0 -26,470
Eigenkapitalinstrumente in Banken : : : :

und andere Finanzintermdiare 2,762 2,762

Eigenkapitalinstrumente in Fonds
und andere gepoolte Investmentvehikel 225,990 225,990

0: 119 228,752 228,871 :
531. Dezember 2014
(nach Umgliederung)
Derivate Finanzanlagen O 66,327§ 0 66,327
Derivate Finanzverbindlichkeiten 0 -65950° 0 -65950
Eigenkapitalinstrumente in Banken A A A A
und andere Finanzintermdiare 2,942 2,942
Eigenkapitalinstrumente in Fonds A A A A
und andere gepoolte Investmentvehikel 225,387 225,387
0: 377! 228,329 228,706 :
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Die folgenden Tabellen zeigen die Uberleitung der Anfangs- und Schlussbestianden fiir die Bewertungen zum
beizulegenden Zeitwert entsprechend der Zuordnung zu Stufe 3 der Fair-Value-Hierarchie:

Eigenkapitalinstrumente ;| Eigenkapitalinstrumente Total |
an Banken und andere | an Fonds und andere ge- ;
Finanzintermediare : poolte Investmentvehikel

in 1'000 CHF

Saldo per 1. Januar 2015 2,942 225,387 228,329 |
Total erfolgswirksame Gewinne und Verluste -202: - 3312 3514
Kaufe ” 0 g5 7030 35703
Verkdufe -5  -34368 234373
Wghrungsdif‘ferenzen - 27 2,580 2607

Saldo per 31. Dezember 2015 2,762 225,990

Total Gewinhe oder Vé}luste in der Erfolg;fech-
nung aus Aktiven und Verbindlichkeiten, die zum
Jahresende gehalten werden -202 -3312:

Saldo per 1.Januar 2014 3,448 194,655

Total erfolgs'Wirksamé“Gewinne 'Und VerLu;te -816: -11,388

Kaufe ” ” 0 36634

verkaufe -5  -16640
.\')\./“é‘i'hrungsdifferenzen” """" 315 22,126

Saldo per 31. Dezember 2014 2,942 225,387 228,329 |

Total Gewinhe oderVé}luste in der Gesarh‘fergeb-
nisrechnung aus Aktiven und Verbindlichkeiten,
die zum Jahresende gehalten werden -816 -11,388' -12,204

Obwohl SIFEM der Ansicht ist, dass die gemachten Schatzungen zu den beizulegenden Zeitwerten angemessen
sind, kdnnen Verwendungen von verschiedenen Methoden oder Annahmen zu unterschiedlichen Messungen des
beizulegenden Zeitwertes fihren.

Bewertungsverfahren zur Ableitung der beizulegenden Zeitwerte der Level 3
Obviam fuhrt einen detaillierten Investitionsprozess mit mehreren Reviews durch, bevor das Management eine
Investition tatigt.

Samtliche Investments, welche von Fonds gehalten werden, die SIFEM zugrunde liegen, rapportieren die Zeit-
werte gemass den International Private Equity Valuation Guidelines («IPEV»). Nach diesen Richtlinien, welche
durch die Global Private Equity Association entwickelt wurden, werden alle institutionellen Private Equity Funds
bewertet.

Diese Richtlinien ermoglicht den Fund Managers der unterliegenden Fonds, nach einem klaren Rahmenkonzept
die angemessene Bewertungsmethode zu bestimmen. Das Rahmenkonzept regelt die Bewertung fur:

(i) Kotierte Eigenkapital Investitionen: Fur aktiv und 6ffentlich gehandelte Investments wird der
Marktwert aufgrund des Borsenkurses zum Bilanzstichtag bestimmt, sofern dieser regemassig ver-
fligbar ist (von Borsen, Handlern, Brokern, Industriegruppen, Preisdiensten oder Aufsichtsbehorden).

(i) Nicht kotierte Eigenkapital Investments: Bei nicht kotierten Investments erfolgt die Bewertung
welche sich am besten eignet. Folgende Bewertungsmethoden oder Kombinationen dieser sind
vorgesehen: (a) Preis einer kirzlich erfolgten Transaktion, (e) Earning Multiples, (c) Net Asset Value
und (d) Diskontierte Cashflows.

Die Bewertung basiert grundsatzlich auf den aktuellsten verfiigbaren «Net Asset Values» (NAV), welche der
zustandige Fund Manager an SIFEM rapportiert. Hierbei wird vorausgesetzt, dass die NAV ordnungsgemass nach
den Grundsatzen von IFRS 13 bestimmt wurden. Das Fund Advisory Board, welches sich aus Vertretern des Inves-
tors und SIFEM's Investment Managers (Obviam) zusammensetzt, priift und genehmigt die NAV, welche der Fund
Manager meldet.
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Die Kapitalbezlige und Ausschiittungen, welche zwischen der letzten Meldung der NAV und dem Bilanzstichtag an-
fallen, werden bei der Bestimmung der NAV fir die Bewertung berticksichtigt. Zudem wird bei kotierten Investitionen
der Borsenkurs zum Bilanzstichtag in die Bewertung einbezogen. Diese «Adjusted Net Asset Method» ist die einzige
Methode, welche fir alle Investitionen angewendet wird. Weitere Wertanpassungen kénnen unter anderem durch
folgende Tatsachen erfolgen (nicht abschliessend):

e Obviam hat Informationen zu nachtraglichen Ereignissen, welche den Wert beeinflussen

e Vereinbarungen, welche einen Einfluss auf die Ausschiittung oder Zinssatze haben

e Unangebrachte Erfassung der potenziellen Erfolgsanteilen

e Veranderungen im Markt oder im wirtschaftlichen Umfeld

e Wesentliche Unterschiede zur Bewertung des Fund Managers flr ahnliche Investments

e NAV, die nicht nach einer gemass IFRS 13 angemessen Bewertungsmethode bestimmt wurden

Zusatzlich hat SIFEM die folgenden Kontrollen implementiert um sicherzustellen, dass der NAV der unterliegenden
Fonds in Ubereinstimmung mit IFRS 13 bestimmt wird:
 Sorgfiltigte erstmalige Due Diligence Prozesse und regelméssige Uberwachungsmassnahmen
e Vergleich der historischen Realisierungen mit den gemeldeten beizulegenden Zeitwerten
e Einschrankungen im Bericht der Revisionsstelle oder wesentliche Korrekturen der NAV in der Vergan-
genheit als Folge der jahrlichen Revision oder sonstigen Anldssen.

Nachdem das Advisory Board die Bewertung gepruft hat, werden die Fondskonten der Revision zur Priifung gegeben.
Bevor die Fondsbewertungen in der Buchhaltung der SIFEM erfasst werden, erfolgt eine kritische Durchsicht der
Bewertung durch den CFO der Obviam. Diese kritische Durchsicht beinhaltet ein Review der Bewertung sowie eine
Diskussion mit dem Investment Manager sofern notwendig. Obviam's CFO prdsentiert die Bewertungen dem CEO der
Obviam fir einen finalen Review, bevor der Priifungsausschuss der SIFEM, welcher sich aus erfahren Investment Ex-
perten zusammensetzt, die Bewertung priift. Nachdem der Priifungsausschuss die Bewertung genehmigt hat, wird die
Bewertung fur den finalen Entscheid dem Verwaltungsrat vorgelegt. Die finalen, vom Verwaltungsrat genehmigten
Bewertungen, fliessen in SIFEM's Jahresrechnung ein.

Sensitivitatsanalyse Level 3 Fair Values

SIFEM wendet eine Bewertungsmethode an, welche im Wesentlichen als auf den NAV basiert («adjusted net
asset method»). Die wesentlichsten nicht beobachtbaren Inputs sind demnach die NAV selber. Keine wesentliche
Veranderung von Inputs fur die Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes wirden die beizulegenden Zeitwerte
der Level 3 Finanzinstrumente wesentlich beeinflussen.

11. DARLEHEN

31.12.2015 31.12.2014

in 1'000 CHF
DarlehenA 184077 189,649
DarlehenB 119,729 o 123,351
DarlehenC 28,585 o 29,433
Darlehen D 28,585 29,339
Total Pas';i'\‘/darlehen """"""""""""""""""" 3"6;0,976 """"" 371,772

Die Schweizerische Eidgenossenschaft hat SIFEM vier zinslose Darlehen gewahrt. Diese Darlehen werden zu fort-
geflihrten Anschaffungskosten bilanziert. IFRS erfordert die Bewertung von finanziellen Vermogenswerten und
Schulden beim erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert, wahrend der Marktwert eines zinslosen Darle-
hens gemass Darlehensvertrag sich auf den Barwert aller zukiinftigen Cashflows abzliglich des marktiblichen
Zinssatzes bemisst. Es wurde ein Zinssatz von 1% fur die Bestimmung des Barwertes aller Kredite angewendet.
Der Diskontsatz bemisst sich auf den vorherrschenden Marktzins fiir ein ahnliches Darlehen, d.h. die Rate, die ein
Dritter fir einen Kredit unter den dhnlichen Bedingungen (Wahrung, Laufzeit, Sicherheiten etc.) berechnen wir-
de. Die Anwendung der Effektivzinsmethode flihrte zu einem Zinsaufwand von TCHF 3,820 (2014: TCHF 3,681).
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Die Darlehen mit einer Mindestlaufzeit bis zum 17. August 2015 (Darlehen im 2011 gewahrt) respektive bis zum 19.
Dezember 2015 (Darlehen im 2012 gewahrt) wurden nicht beendet. Die Laufzeit der Darlehen hat sich deshalb auto-
matisch fiir eine weitere Dauer von vier Jahren (also bis zum 17. August 2019 und 19. Dezember 2019) verlangert. Die
Konditionen der Darlehen verlangern sich fur eine weitere Periode von 4 Jahren bis eine der beiden Parteien ein Darle-
hen ein Jahr im Voraus beendet. Ein Betrag von TCHF 14,462 wird als Eigenkapital bertcksichtigt, um die Amortisation
der Darlehen (iber die gesamte Laufzeit der Darlehen zu bertcksichtigen.

Weitere Informationen siehe Anhangangabe 6 - Risikomanagement und Anhangsangabe 20 - nahestehende Personen.

12. EIGENKAPITAL

Aktienkapital:

Am 31. Dezember 2015 belief sich die Anzahl der ausgegebenen Aktien auf 12,500,000 Aktien mit einem Nomi-
nalwert von je CHF 10 (per 31. Dezember 2014: 10,000,000 Aktien mit einem Nominalwert von je CHF 10). Per
31. Dezember 2015 besitzt SIFEM keine eigene Aktien (31. Dezember 2014: 0).

Dividenden:

Der Betrag fiir die Dividendenausschiittung wird auf den verfiigbaren Bilanzgewinn von SIFEM, in Ubereinstim-
mung mit der gesetzlichen Bestimmung des schweizerischen Obligationenrechts festgelegt. Die Gesellschaft hat
keine Dividende ausgeschittet in den Jahren 2015 und 2014.

Kapitalriicklagen:

Die Kapitalrucklage betrifft die Kapitaleinlagen, die aus zinslosen Gesellschaftsdarlehen sowie aus dem Verkauf
des Beteiligungsportfolios des Aktionadrs an die Gesellschaft zum beizulegenden Zeitwert entstanden sind. Wei-
tere Informationen siehe Anhang 11.

Wahrungsumrechnungsreserve
Die Wahrungsumrechnungsreserve umfasst alle Fremdwahrungsdifferenzen aufgrund der Umrechnung von Ab-
schliissen von der funktionalen Wahrung (USD) in die Berichtswahrung (CHF).

13. ZINSERTRAGE

2015’ 2014
1.Januar bis 31. Dezember in 1'000 CHF

Zinsertrage aus Zahlungsmitteln und Zah-

lungsmittelaquivalenten 176 46
Zinsertrage aus direkten Anlagen in Fremd- ;

kapitalinstrumenten 3132 1,511
Total Zinsertrige 3,308 : 1,557

Am 31. Dezember 2015 wurde ein Betrag von TCHF 463 (2014: TCHF 333), welcher noch nicht bar geflossen ist,
unter den sonstigen Forderungen und Rechnungsabgrenzungen abgegrenzt.

14. INVESTMENT-MANAGEMENT GEBUHREN

Die Investment-Management-Gebiihren beinhalten hauptsachlich Aufwande der Obviam DFI AG fiir das Portfo-
lio Management und das Business Management. SIFEM hat diese zwei Bereiche an die Obviam delegiert.

15. ADMINISTRATIONS-GEBUHREN

Am 2. Dezember 2011 hat der Verwaltungsrat einen Vertrag mit der Depotbank Credit Suisse AG unterzeichnet
und ist eine neue Verwaltungsvereinbarung mit der Credit Suisse Funds AG eingegangen. Die Credit Suisse erhalt

eine nachschiissige Gebiihr mit einer jahrlichen Rate von 7 Basispunkten fur die ersten TCHF 200 des NAV, 6
Basispunkte fir die zweiten TCHF 200 und 5 Basispunkte flr weitere.
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Gemadss den Depotbank-Vereinbarungen erhalt die Credit Suisse eine Verwaltungsgebiihr von 3 Basispunkten fir
die ersten TCHF 200 des NAV und 2 Basispunkte fur weitere. Die Verwaltungsgebuhr fur das Geschaftsjahr 2015
belief sich auf TCHF 193 (2014: TCHF 171). Die Depotgebihr fiir das Geschaftsjahr 2015 belief sich auf TCHF

114 (2014: TCHF 151). Die Verwaltungs- und Depotgebihren fur beide Jahre wurden noch nicht vollumfanglich
bezahlt und sind in den sonstigen Verbindlichkeiten und Rickstellungen abgegrenzt. Die Depotbank und Verwal-
tungsvertrag kann durch SIFEM jederzeit geklindigt werden.

16. NETTOERTRAG AUS DERIVATEN FINANZINSTRUMENTEN
ZU RISIKOMANAGEMENTZWECKEN GEHALTEN

2015 2014

1.Januar - 31. Dezember in 1'000 CHF

Netto Zinsertrage von Derivaten Finanzinstrumenten 132 33
Realisierte Kursgewinne von Derivaten Finanzinstrumenten 4,243 703
Realisierte Kursverluste von Derivaten Finanzinstrumenten -1,542 0
Unrealisierte Kursgewinne (-verluste) von Derivaten Finanzinstrumenten -255 349
Nettoertrag aus Derivaten Finanzinstrumenten 5

zu Risikomanagementzwecken gehalten 2,578 ¢ 1,085

17. NETTOFREMDWAHRUNGSGEWINNE /(-VERLUSTE) AUS ZAHLUNGSMITTEL UND
ZAHLUNGSMITTELAQUIVALENTEN UND FREMDKAPITALINSTRUMENTEN

2015 ¢ 2014

(nach Umgliederung)
1.Januar - 31. Dezember in 1'000 CHF

Nettofremdwahrungsgewinne /(-verluste) aus Zahlungsmittel

und Zahlungsmitteldquivalenten 1,756 -4737
Nettofremdwahrungsgewinne /(-verluste) aus Fremdkapitalinstrumenten -1,445 -1,667
Total Gewinne Und Verluste Aus Fremdwahrung 311 | -6,403

18. NETTOVERANDERUNGEN DES BEIZULEGENDEN ZEITWERTS VON INVESTITIONEN
ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTET
2015 2014

(nach Umgliederung)
1.Januar - 31. Dezember in 1'000 CHF

Zunahme des beizulegenden Zeitwerts von Eigenkapitalinstrumenten 16,147

Nettoveranderungen des beizulegenden Zeitwerts von erfolgswirksam bewerteten
Aktiven zum beizulegenden Zeitwert
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19. FINANZIELLE ERTRAGE / AUFWENDUNGEN

2015 2014

1.Januar - 31. Dezember in 1'000 CHF

Fremdwahrungsgewinne 7,758 38,161
Finanzertrage 7,758 38,161
Zinsaufwand 3820 -3,681
Fremdwihrungsverluste -3715 -381
Finanzaufwand -7,535 -4,062

Zinsaufwendungen ergeben sich aus der Anwendung der Effektivzinsmethode auf den Aktionarsdarlehen (siehe
Anhangangabe 11).

Die Devisenverluste im Jahr 2015 und 2014 entstanden vor allem aus der Anwendung der Effektivzinsmethode
auf den Aktionadrsdarlehen und der Neubewertung aufgrund der Verlangerung der Aktiondrsdarlehen, die in
Schweizer Franken gewahrt wurden.

20. NAHESTEHENDE UNTERNEHMEN

Aktiondrstruktur

SIFEM ist vollstandig im Besitz der Schweizerischen Eidgenossenschaft. Die Schweizerische Eidgenossenschaft
umfasst verschiedene Departemente sowie Verwaltungs- und Regierungsbehdrden sowie andere Unternehmen,
die der Eidgenossenschaft unterstehen.

Die Schweizerische Eidgenossenschaft gewahrt SIFEM zinslose Darlehen in Hohe von insgesamt TCHF 360,976
(siehe Anhangangabe 11) (31. Dezember 2014: TCHF 371,772).

SIFEM hingegen besitzt ein Depot bei der Eidgendssischen Finanzverwaltung (siehe Anhangangabe 7). Der Zins-
satz halt dem Drittvergleich stand.

Alle anderen Geschafte mit der Regierung, Behérden und Unternehmen, die der Schweizerischen Eidgenossen-

schaft unterstehen, werden auf Grundlage von normalen Beziehungen zu Kunden und Lieferanten, sowie unter

Bedingungen flr unabhangige Dritte, im spezifischen der Zinszahlungen auf dem Konto, welches SIFEM von der
Eidgendssischen Finanzverwaltung halt, durchgeflhrt.

Portfolio und Business Manager

SIFEM ernannte Obviam DFI AG, ein auf Emerging Market Investment Management spezialisiertes Unternehmen,
welches in der Schweiz gegriindet wurde, zum Portfolio— und Business Manager. Die Vergltung Obviams wird in
Ubereinstimmung mit dem Portfolio Management Vertrag und dem Business Management Vertrag abgewickelt.

Bezugnehmend auf die beiden Vereinbarungen, wird Obviam fur die tatsachlichen angefallenen Kosten kompen-
siert, die innerhalb eines jahrlich im Voraus durch den Verwaltungsrat gewahrten Budgets liegen. Die fiir das Jahr
2015 gewahrten Gebiihren beliefen sich auf 0.88 % (2014: 0.81 %) der gesamten aktiven Investitionsverpflichtun-
gen SIFEM's per 31. Dezember desselben Jahres. Die kombinierte Portfolio- und Businessmanagementgebihr

fir das Geschaftsjahr 2015 betrug TCHF 4,329. (2014: TCHF 3,735). Die budgetierte kombinierte Portfolio- und
Businessmanagementgebuhr fur das Geschaftsjahr 2015 betrug TCHF 5,318. (2014: TCHF 4,656). Der Investment
Management Vertrag kann von SIFEM jederzeit geklindigt werden. Der Anstieg gegentiber dem Vorjahr hangt
direkt mit der neuen Unternehmensstruktur zusammen.

Die Summe der Verwaltungsaufwendungen (Investment-Management-Gebuhr, Administrationsgebuhren,
Personalaufwand, Verwaltungsaufwand und Werbeaufwand) im Jahr 2015 beliefen sich auf 0.88 % (2014: 0.82 %)
der gesamten aktiven Kapitalverpflichtungen SIFEM's per 31. Dezember desselben Jahres. Die Schwelle fur den
gesamten Verwaltungsaufwand, welche durch den Bundesrat festgelegt wird, betragt 1.5 % der gesamten akti-
ven Kapitalverpflichtungen von SIFEM, was ein gewisses Mass an Flexibilitat mit sich bringt, bis die aktuellen,
gebundenen Liquiditatsreserven flr neue Investitionen verpflichtet werden.
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Kompensation von Mitgliedern des Managements in Schliisselpositionen

Der Prasident des Verwaltungsrats erhielt im Jahr 2015 eine Gesamtkompensation von CHF 44,000 (2014:
44,000). Diese setzt sich zusammen aus CHF 30’000 (2014: 30,000) fiir seine Rolle als Prasidenten des Verwal-
tungsrates und CHF 14'000 (2014: 14,000} fur seine Rolle als Vorsitzender des Investitionsausschusses.

Die stellvertretende Prasidentin und die Mitglieder des Verwaltungsrats erhielten eine Basisvergutung von CHF

22,100 (2014: CHF 22,100). Mitglieder des Investitionsausschusses erhalten eine zusatzliche Entschadigung von

CHF 11,900 (2014: CHF 11,900) und die Mitglieder des Prifungsausschusses erhalten eine zusatzliche Entschadi-
gung von CHF 8.500 (2014: CHF 8.500).

21. FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN

Am 31. Dezember 2015 hatte die Gesellschaft Kapitalverpflichtungen fiir Fremd- und Eigenkapitalinvestitionen,
die noch nicht vom zustandigen Investment Manager abgerufen wurden in Hohe von TCHF 190,100 (31. Dezem-

ber 2014: TCHF 172,982).

22. EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG

Zwischen dem 31. Dezember 2015 und dem 4. Mdrz 2016 sind keine Ereignisse aufgetreten, die eine Anpassung
der Betrage im Jahresabschluss erfordern wiirden oder im Anhang offengelegt werden mussten.
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Tel.  +47 44 444 35 34 BOO AG
Fax +4144 4443535 Fabrikstrasse 50
wwwe, bdo.ch BO31 Ziirich

BERICHT DER REVISIOMSSTELLE
An die Generalversammlung der

SIFEM AG, Bern

Bericht der Revisionsstelle zur Jahresrechnung

Als Revisionsstelle haben wir die beiliegende Jahresrechnung der SIFEM AG, bestehend aus Bilanz, Erfolgs-
rechnung und Anhang fiir das am 31. Dezember 2015 abgeschlossene Geschiftsjahr gepriift.

Verantwortung des Yerwaltungsrates

Der Verwaltungsrat ist fiir die Aufstellung der Jahresrechnung in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen
Vorschriften und den Statuten verantwortlich. Diese Verantwortung beinhaltet die Ausgestaltung, Imple-
mentierung und Aufrechterhaltung eines internen Kontrollsystems mit Bezug auf die Aufstellung einer
Jahresrechnung, die frei von wesentlichen falschen Angaben als Folge von Verstissen oder Irrtlimern ist.
Dariiber hinaus ist der Verwaltungsrat filr die Auswahl und die Anwendung sachgemisser Rechnungs-
legungsmethoden sowie die Vornahme angemessener Schatzungen verantwortlich.

Verantwortung der Revisionsstelle

Unsere Verantwortung ist es, aufgrund unserer Priifung ein Priffungsurteil liber die Jahresrechnung abzu-
geben. Wir haben unsere Priifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den Schweizer
Priifungsstandards vorgenommen. Mach diesen Standards haben wir die Priifung so zu planen und durch-
zuflihren, dass wir hinreichende Sicherheit gewinnen, ob die Jahresrechnung frei von wesentlichen
falschen Angaben ist.

Eine Priifung beinhaltet die Durchfithrung von Priifungshandlungen zur Erlangung von Priifungsnachweisen
fiir die in der Jahresrechnung enthaltenen Wertansitze und sonstigen Angaben. Die Auswahl der Priifungs-
handlungen liegt im pflichtgemdssen Ermessen des Priifers. Dies schliesst eine Beurteilung der Risiken
wesentlicher falscher Angaben in der Jahresrechnung als Folge von Verstissen oder |rrtiimern ein. Bei der
Beurteilung dieser Risiken beriicksichtigt der Priifer das interne Kontrollsystem, soweit es fiir die Aufstel-
lung der Jahresrechnung von Bedeutung ist, um die den Umstinden entsprechenden Priifungshandlungen
festzulegen, nicht aber um ein Prifungsurteil liber die Wirksamkeit des internen Kontrollsysterns abzuge-
ben. Die Priifung umfasst zudem die Beurteilung der Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungs-
methoden, der Plausibilitdt der vorgenommenen Schitzungen sowie eine Wiirdigung der Gesamtdarstel-
lung der Jahresrechnung. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise eine
ausreichende und angemessene Grundlage flir unser Priffungsurteil bilden.

Priffungsurteil

Mach unserer Beurteilung entspricht die Jahresrechnung fiir das am 31. Dezember 2015 abgeschlossene
Geschaftsjahr dem schweizerischen Gesetz und den Statuten.

Berichterstattung aufgrund weiterer gesetzlicher Vorschriften

Wir bestatigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen an die Zulassung gemass Revisionsaufsichtsgesetz
(RAG) und die Unabhangigkeit (Art. 728 OR) erfullen und keine mit unserer Unabhangigkeit nicht verein-
bare Sachverhalte vorliegen.

In Ubereinstimmung mit Art. 728a Abs. 1 Ziff. 3 OR und dem Schweizer Priifungsstandard 890 bestatigen
wir, dass ein gemass den Vorgaben des Verwaltungsrates ausgestaltetes internes Kontrollsystem fiir die
Aufstellung der Jahresrechnung existiert.

Ferner bestétigen wir, dass der Antrag iber die Verwendung des Bilanzgewinnes dem schweizerischen
Gesetz und den Statuten entspricht, und empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu genehmigen.

e P
st 4 20 TS o
BDO AG Franco A, Straub ppa. Tobias Schiile

Leitender Revisor

Zugelassener Revisionsexperte Zugelassener Revisionsexperte
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BILANZ

AKTIVEN

Umlaufvermoégen

Flissige Mittelrungen

Ubrige kurzfristige Forderungen

Total Umlaufvermogen

Anlagevermadgen

Finanzanlagen

TOTAL AKTIVEN

PASSIVEN

Fremdkapital
Kurzfristiges Fremdkapital

Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten

Total kurzfristiges Fremdkapital

Langfristiges Fremdkapital

Langfristige Verbindlichkeiten gegen-
Uber Beteiligten

Total Fremdkapital

Eigenkapital
Grundkapital

TOTAL PASSIVEN

ANHANG 31.12.2015 31.12.2014

in CHF

261113251 51.6% 241755840  50.2%

4 196'783998 389%  169'381203:  352%

48'350'247 | 70'620'376 |

245'134'245 ¢ 240'001'579 :

506'247'496 1000% 481'757'419 i 100.0%

33442 | 5'458 |

0.0%
1'030'920 588610  0.1%

1'064'362 0.2% ! 594'068 1  0.1%

374'444'018 374444018 77.7%

374'444'018 374'444'018  77.7%

375'508'380 | 74.2% 375'038'086 . 77.8%

9 1250000000 247%  100'000000 .  20.8%

53841491 11% 6699333

130'739'116 | 106'719'333 |

. 506'247'496 1100.0% @ 481'757'419
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ERFOLGSRECHNUNG

ANHANG 2015 2014
1.Januar bis 31. Dezember in CHF

Nettoerldse aus Lieferungen und Leistungen 10 42'052 50'673
Aufwand fir Drittleistungen : -4'329'328 -3'735'170
Personalaufwand 11 -291'988 -306'784
Ubriger betrieblicher Aufwand 12 -633'392 -368'654
Betriebsergebnis vor Finanzerfolg und Steuern : -5'212'656 -4'359'936
Finanzerfolg allgemein 13 5'877'478 | 33'167'620
Finanzerfolg Finanzanlagen und Beteiligungen 14 -6'099'292 -14'226'766
Finanzerfolg derivative Finanzinstrumente 15 2'832'717 736'326
Betriebsergebnis vor Wahrungsumrechnung und Steuern : -2'601'753 15'317'244
Ergebnis der Umrechnung von funktionaler Wahrung
(USD) in die Wahrung der Berichterstattung 1'673'550 10'178'097
Jahresgewinn vor Steuern -928'202 25'495'341
Steuern (Stempelabgaben) -52'014 -44'952
Jahresgewinn -980'216 : 25'450'389
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ANHANG ZUR JAHRESRECHNUNG

GRUNDLAGE DER ERSTELLUNG

Generell

Die vorliegende Jahresrechnung wurde erstmals gemdss den Bestimmungen des Schweizer Rechnungslegungs-
rechtes (32. Titel des Obligationenrechts) erstellt. Um die Vergleichbarkeit zu gewahrleisten, wurden die Vorjah-
resangaben an die neuen Gliederungsvorschriften angepasst. Die wesentlichen angewandten Bewertungsgrund-
satze, welche nicht vom Gesetz vorgeschrieben sind, sind nachfolgend beschrieben. Dabei ist zu berlicksichtigen,
dass zur Sicherung des dauernden Gedeihens des Unternehmens die Moglichkeit zur Bildung und Auflésung von

stillen Reserven wahrgenommen wird.

ANGABEN ZU BILANZ- UND ERFOLGSRECHNUNGSPOSITIONEN

31.12.2015 31.12.2014
. in CHF

1 Fliissige Mittel
Bankguthaben 253'265'894 226'979'793.
Guthaben bei der Eidgendssischen Finanzverwaltung
(Aktionar) = 9'633'864
Total 253'265'894 . 236'613'657
2 Ubrige kurzfristige Forderungen
Guthaben Verrechnungssteuer 2'042 1'992.
Kautionen 5'014'653 3'848'411
Total 5'016'695 3'850'403'
3 Aktive Rechnungsabgrenzung
Vorausbezahlte Aufwendungen 2'353215 888'904
Zukinftige Erlose 477'447 402'876
Total 2'830'662 1'291'780
4 Finanzanlagen
Eigenkapital Instrumente 133'831'990 118'978'001.
Fremdkapital Instrumente 62'952'007 50'403'202
Total 196'783'998 169'381'204
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ANGABEN ZU BILANZ- UND ERFOLGSRECHNUNGSPOSITIONEN
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2015

2014

1. Januar bis 31. Dezember in CHF

13 Finanzerfolg allgemein

Zinsertrag 179'698 49'207
Zinsaufwand -3'520 -3'377
Bankspesen -309'066 —294'925.
Fremdwahrungsgewinne 13'087'221 38'965'665.
Fremdwahrungsverluste -7'076'855 g -5'548'950
Total 5'877'478 33'167'620
14 Finanzerfolg Finanzanlagen und Beteiligungen

Zinsertrag aus Finanzanlagen 3'132'025 1'510'SZQ
Dividenden und Gewinnausschittungen 6'194'864 | 7'788'849
Bankspesen -31'588 —11’261.
Kapitalgewinne 300'554 70'807
Kapitalverluste -8'965'900 -16'250'673
Fremdwahrungsverluste -6'729'247 § -7'335'308
Total -6'099'292 —14'226’766
15 Finanzerfolg derivative Finanzinstrumente

Zinsertrag 154'704 40289
Zinsaufwand -22'438 -7'653
Kapitalgewinne 4'243'290 703’69Q
Kapitalverluste -1'542'839 -
Total 2832717 736326
WEITERE INFORMATIONEN

16 Vollzeitstellen

Die Anzahl der Vollzeitstellen im Jahresdurchschnitt lag im Berichtsjahr sowie im Vorjahr unter 10.

17 Offenlegung von derivativen Finanzinstrumente

Devisentermingeschaft (long) 16'521'052 56'433’782.
Devisentermingeschaft (short) -16'521'052 —56'433'782.
Zinsswap (long) 10'010'000 9'893'996
Zinsswap (short) -10'010'000 —9'893'996

Total -
18 Zur Sicherung eigener Verbindlichkeiten verwendete Aktiven
Die zur Sicherung eigener Verbindlichkeiten verpfandeten Aktiven belaufen sich auf CHF 5,014,653.

Es handelt sich dabei um Kautionen fiir ausstehende derivative Finanzinstrumente.

19 Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Es bestehen keine wesentlichen Ereignisse nach dem Bilanzstichtag, die Einfluss auf die Buchwerte der ausge-

wiesenen Aktiven oder Verbindlichkeiten haben oder an dieser Stelle offengelegt werden missen.
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20 Ausstehende Kapitalverpflichtungen

31.12.2015 31.12.2014
Fremdkapitalinstrumente
European Financing Partners SA / Loan (EFP Il) ;
European Financing Partners SA / Loan (EFP II1) . EUR 5'455'311 EUR 5'605'200
European Financing Partners SA / Loan (EFP IV) .
Interact Climate Change Facility / Loan EUR 10'615'805 EUR 12'779'132
ACLEDA Bank Plc. / Loan usb 10'000'000 usb -
E + Co./Loan usD 2'300'000 usb 2'300'000
Locfund Il (Debt) usb - usb -
CAMIF Il LP Subordinated Loan Series B usb 3'484'000 usb 3'484'000
HEFF / Loan usD -1 USD -
Global Partnerships Social Investment Fund 5.0 LLC Loan usb - usb 1'750'000
Emergency Liquidity Facility / Loan USD - UsD 500'000
Eigenkapitalinstrumente
Africa Credit Opportunities Fund | usD 8'640'000 usb 12'000'000
CAMIF I LP Equity usb 3'347'244 usb 3'347'244
HEFF / Equity usb 1'359'460 usb 1'579'240
Locfund Il (Equity) usbD 14'332 usb 175'362
Ashmore Andean Fund Il usb 15'000'000 usb -
Business Partners International East Africa LLC usDb 4'000'000 usDb -
7L Capital Partners Emerging Europe L.P. EUR 25'059 EUR 25'059
Africlnvest Fund II EUR 410'000 | EUR 519'000
Africinvest Fund 11l EUR 4'593'259 EUR 7'000'000
Balkan Financial Sector Equity Fund EUR 200936 EUR 290'069
Capital North Africa Venture Fund EUR 767'545 EUR 767'545
Capital North Africa Venture Fund || EUR 3'576'621 EUR 650227
KD Private Equity Fund B.V. EUR - EUR 4'513'318
Maghreb Private Equity Fund Il EUR -7'086 EUR 50'441
Maghreb Private Equity Fund Il EUR 2'716'110 EUR 3'001'986
Vietnam Equity Fund EUR - EUR 1'296'113
Abraaj North Africa Il, L.P. usb 3'210'533 usb 3'752'237
African Infrastructure Fund usb 604'496 usb 604'496
Armstrong South East Asia Clean Energy Fund usb 2'866'189 usbD 6'311'637
Aureos Central America Fund usb - usb 1'235'092
Aureos East Africa Fund usb 62'751 usb 62'751
BTS India Private Equity Fund usbD 1'918'370 usb 1'995'921
BVCF Il L.P. usb 614'656 usb 2'227'793
Cambodia-Laos Development Fund S.C.A., SICAV-SIF usb 456'634 usb 716'254
Cambodia-Laos-Myanmar Development Fund II, L.P. usbD 4'200'000 usbD -
Catalyst Fund | usb 1'918'723 usb 4'004'447
Central American Small Enterprise Investment Fund Il usb 529'495 usb 529'495
IFHA-11 COOPERATIEF U.A usb 8'364'432 usb -
Central American Small Enterprise Investment Fund II| usb 4'009'515 usb 4'911'724
CoreCo Central America usb 2'442'726 usb 2'711'936
Europe Virgin Fund usb 970770 usb 1'936'893
Euroventures Ukraine |l usb 128'813 usb 165'016
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31.12.2015  31.12.2014
Fortsetzung Eigenkapitalinstrumente
EV Amadeus Asian Clean Energy Fund L.P. usbD 5'399'476 usD 5'399'476
Evolution One usD 1'954'639 usD 2'091'846
Falcon House Partners usb 3'796'748 usb 5'936'225
Fidelity Equity Fund Il usbD 883'820 usbD 883'820
GEF Africa Sustainable Forestry Fund usb 1'476'680 usb 1'638'948
GroFin East Africa Fund usb - usb -
JS Private Equity Fund | usbD 5'325'417 usb 5'269'046
Kendall Court Mezzanine (Asia) Bristol Merit Fund usbD 326'980 usbD 419'853
Latin Renewables Infrastructure Fund usD 3'355'599 usbD 5'687'519
Mongolia Opportunities Fund | usbD 1'236'323 usbD 1'632'587
NAMEF 11 usD 8'803'630 usDb 8'803'630
Progression Eastern African Microfinance Equity Fund usbD 2'596'528 usbD 3'101'626
rABOP usD 599'023 usDb 599'023
Solar Investment Fund usb - usb 2'619'783
Solidus Investment Fund usb - usb 600'000
Sphinx Turnaround Fund usD 150'000 usD 6'752'750
Synergy Private Equity Fund Ltd usD 5'213'237 usDb 6'161'064
Terra Capital Investors usb - usb 1'070
Vantage Mezzanine Fund Ill (Pan African Sub-Fund) usbD 5'865'401 ZAR -
VenturEast Proactive Fund LLC usb 96'607 usb 355'450
VenturEast Proactive Fund Il usb 10'000'000 usb -
VI (Vietnam Investments) Fund Il usbD 2'062'500 usbD 2'625'000
Aureos Latin America Fund Il L.P. usDb 9'500 usDb -
Agrif Feeder B.V. / Shares USD 1'900'000 | USD -
Horizon Equity 111 ZAR 16'382'943 ZAR 6'478'068
Horizon Techventures ZAR - ZAR 3'281'229
Vantage Mezzanine Fund IIl (Southern African Sub-Fund) ZAR 60'492'728 ZAR -
Vantage Mezzanine Fund ZAR 3'497'234 ZAR 3'497'234
Beteiligungen
SEAF South Balkan Fund EUR 563'574 EUR 609'082
SEAF Central and Eastern European Growth Fund usbD - usb -
SEAF Central Asia Small Enterprise Fund usb 389'954 usb 399'954
Fidelity Equity Fund | usD 500 usD 500
ASEAN China Investment Fund usD - usD 1'292'634
SEAF Blue Waters Growth Fund usD 1'970'132 usD 1'970'132
Aureos Latin America Fund usb - usb 55'536
Altra Private Equity Fund | L.P. usD 1 usD 1
SEAF LATAM Growth Fund usD 1'132'040 usD 1'174'380
SEAF Trans Andean Fund usD 70'329 usD 150243
Kaizen Private Equity usD 3'021'294 usD 3'687'201
Medu Il Interenational Partnership L.P. usb 5'230'714 usb 5'377'352
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VORSCHLAG UBER DIE
GEWINNVERWENDUNG

31.12.2015: 31.12.2014
in CHF

Ergebnisvortrag 6'364'365 -18'751'057
Jahresgewinn 980216 25'450'389
Bilanzgewinn 5'384'149 ! 6'699'332
Der Verwaltungsrat unterbreitet der Generalversammlung folgenden Vorschlag
Uber die Verwendung des Bilanzgewinnes:
Zuweisung an die gesetzlichen Reserven 0 334967
Ergebnisvortrag 5'384'149 6'364'365
Total 5'384'149 6'699'332
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LISTE DER ABKURZUNGEN

Aktiengesellschaft

nach schweizerischem Recht

Artikel

beziehungsweise

Bruttoinlandprodukt

Schweizer Franken

Deutsche Investitions- und
Entwicklungsgesellschaft mbH
(Deutsche EFG)

European Development Finance
Institutions (Verband Europaischer
Entwicklungsfinanzierungsgesellschaften)
Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft
(Development Finance Institution)

Emerging Markets Private-Equity Association

Environmental, social and governance
(Umwelt, Soziales und Governance)
Europaische Union

Euro

Finanzinstitution (Financial Institution)
Geschaftspolitisches Rating
Gemeinschaft unabhangiger Staaten
Interact Climate Change Facility
International Finance Corporation
Internationale Finanzinstitution
(International Financial Institution)
International Financial Reporting
Standards (Internationale Standards
flr Finanzabschlisse)

Internes Kontrollsystem

(Internal Control System)

inklusive

International Labour Organisation
(Internationale Arbeitsorganisation)
International Private-Equity Valuation
Guidelines (Internationale Richtlinien zur
Bewertung von Private-Equity)
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Internal Rate of Return (Rendite)

Kleine und mittelgrosse Unternehmen
Lateinamerika

Naher Osten und Nordafrika
Mikrofinanzinstitution

Milliarde

Million

Mikro, kleine und mittlere Unternehmen
Mittel- und Osteuropa

Mehrwertsteuer

Nettovermdgenswert (Net asset value)
National Development Bank
Nichtregierungsorganisation

Nummer

Official Development Assistance
(Offentliche Entwicklungszusammenarbeit)
Organisation fur wirtschaftliche
Zusammenarbeit und Entwicklung
Obligationenrecht

Private-Equity

Private-Equity-Fonds

Staatssekretariat fur Wirtschaft

Swiss Investment Fund for Emerging
Markets (Schweizerischer Investitionsfonds
flr aufstrebende Markte)
Schweizerische Nationalbank
Systematische Sammlung des
Bundesrechts

Sub-Sahara-Afrika

Technische Unterstiitzung

Total Value over Paid-In (Gesamtwert uber
einbezahlten Betrag)

US-Dollar

und so weiter

Sudafrikanischer Rand

GLOSSAR

ist eine regulierte, spezialisierte Finanzinstitution, die fir
die Verwahrung der Finanzaktiven von SIFEM (namentlich
Aktien, Obligationen und Devisen) verantwortlich ist.

Dieser Begriff bezieht sich auf eine Gruppe von bilateralen
und multilateralen Gesellschaften, die dem Privatsektor in
Entwicklungslandern Risikokapital zur Verfligung stellen.

ist ein Verband von 15 in Europa ansassigen
Entwicklungsfinanzierungsgesellschaften,dem SIFEM
angehort.

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

Dies ist eine Gruppe von Buchflihrungsstandards, die vom
International Accounting Standards Board (IASB) fiir die
Errichtung der Abschlisse von Publikumsgesellschaften
erarbeitet wurde.

Dies ist eine Gruppe von international anerkannten
Richtlinien, mit denen die Best-Practice-Standards fiir die
Bewertung von Private-Equity-Investitionen zu einem
fairen Wert festgelegt werden. Diese Richtlinien wurden
von den fiihrenden globalen Private-Equity-Verbanden
angenommen.

ist eine Gesellschaft fiir Investment-Management mit Sitz
in Bern, die durch das friihere Management von SIFEM
gegriindet wurde und als Investitionsberaterin fiir die
neu strukturierte SIFEM tatig ist. Die Gesellschaft steht
vollumfanglich im Eigentum ihrer Mitarbeitenden. SIFEM
oder die Schweizerische Eidgenossenschaft halten keine
Aktien an Obviam.

Dabei handelt es sich um mittel- bis langfristige
Finanzierungen, die an im Wachstum befindliche
Gesellschaften, die tblicherweise nicht borsenkotiert sind,
gegen eine Kapitalbeteiligung eingerdaumt werden.

- Dabei geht es um eine geschlossene kollektive

- Investitionsplattform, die Kapital von verschiedenen
: Investoren sammelt, um sie in Private-Equity-Titel zu
 investieren.

. Damit sind alle Zahlungen gemeint, die SIFEM
flr ihr Investitions-Portfolio erhalt, insbesondere
: Kapitalriickzahlungen, realisierte Kapitalgewinne,
- Dividenden und Zinsen.

Dieser Begriff bezieht sich auf das Investitions-Portfolio,
- das vor der Errichtung von SIFEM fiir die Schweizerische
Eidgenossenschaft aufgebaut worden ist.

ist eine geschlossene kollektive Investitionsplattform,

die Kapital aus verschiedenen Quellen sammelt,um es
dann in Schuld- oder Quasi-Schuldtitel, hauptsachlich von

: privaten Gesellschaften,zu investieren.

. ist der Betrag, der dem Investor eines Portfolios aufgrund
einer fairen Bewertung der Aktiven, abzuglich der Passiven,
© gehort.

- In der IFRS-Jahresrechnung von SIFEM bezieht sich der
i Begriff «Nettoertrag» (net income) auf das Ergebnis aus

der Investitionstatigkeit. Der Nettoertrag ist die Summe
des Zinseinkommens, Dividendeneinkommens, des

¢ Einkommens aus Dienstleistungen im Zusammenhang
. mit den Investitionen, der Wahrungsgewinne/-verluste auf

den Investitionen, der Veranderungen des NAV sowie der
Debitorenverluste auf Darlehensinvestitionen.

. In der IFRS-Jahresrechnung von SIFEM wird das

. «Betriebsergebnis» (operating result) errechnet, indem

© der Verwaltungs- und Betriebsaufwand vom Nettoertrag
: abgezogen wird.

" In der IFRS-Jahresrechnung von SIFEM wird das

© «Gesamtergebnis» (Total comprehensive result) errechnet,
* indem das Finanzergebnis und die Effekte aus der

¢ Wahrungsumrechnung zum Betriebsergebnis hinzuaddiert
- werden.
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Dieser Bericht wird erganzt durch einen separaten Jahresbericht

(Mission, unsere Aufgabe, Investitionen & Fallstudien, Performan-

ce). Beide Berichte konnen auf www.sifem.ch herunterge-

laden werden.







