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Revision Mensual

Las IMFs continuan mostrando un desempefio solido en la mayoria de las regiones. No obstante,
la industria microfinanciera india continta enfrentando una dificil situacion en el estado de
Andhra Pradesh (AP). La fecha limite para la restructuracion de deuda corporativa ha sido esta-
blecida para el mes entrante, y se espera que incluya la conversion de deuda senior a acciones
preferenciales, y una extension del vencimiento de la deuda no convertida. El fin del proceso de
restructuracion de deuda reducird la incertidumbre actual, aun cuando se espera que los niveles
de conversion fluctiien entre 30% y 45% para la mayoria de IMFs que operan en AP.

Comentario del Gerente de Inversion

DMCF permanece invertido casi en su totalidad y actualmente tiene una exposicion en 103
IMFs de 44 paises. Este mes, su desempefio fue afectado negativamente debido a las provisiones
adicionales establecidas sobre las posiciones del fondo en India por causa del incremento en la
certidumbre de los niveles de conversion que seran usados por la IMFs del portafolio durante la
restructuracion de deuda corporativa. Luego de establecer dichas provisiones, las cuales valoraron
efectivamente las acciones preferenciales en cero, la exposicion del fondo en India descendio
hasta 3.4%. Por otro lado, se efectud una reversion de provisiones contra una posicion del fondo
en Nicaragua, donde se espera una recuperacion adicional de cartera en los proximos dias.

Desempeiio social: noticias del terreno

» Luego de una fase de piloto exitosa, I-IMEC (Senegal) esta ampliando su oferta de crédi-
tos agricolas con el fin de incrementar su alcance en dreas rurales. El producto permite a
pequefos agricultores vender su cosecha en el momento apropiado del aflo, maximizando
su ingreso mientras disminuye el costo de los alimentos por causa de un ciclo anual de
precios mas suave.

De acuerdo con su mision de fortalecer comunidades rurales a través del fomento de proyec-
tos de desarrollo sostenible, Kompanion Financial Group (Kirguizistan) cred un Departamento
de Desarrollo (27 empleados) incluyendo agronomos de tiempo complete, veterinarios y
especialistas de la construccion. El Departamento de Desarrollo provee asesoria en diversos
temas tales como administracion de ganado, soporte agricola y presupuesto familiar.

Xac Bank's "Eco Products" ofrece créditos a una baja tasa de interés dirigidos a clientes de
bajos ingresos para la inversion en productos de manejo eficiente de energia tales como estu-
fas de combustible eficiente, paneles solares, cobertores de casa y combustibles eficientes.
Estos productos proveen un mecanismo financieramente viable a los hogares de Mongolia
para reducir sus costos de combustible, respirar un aire mas puro y permanecer abrigados
durante largos meses de invierno.

Banco Fie (Bolivia) recibio el galardon Best Microfinance Institution in Latin America and the
Caribbean 2010 (Mejor Institucion Microfinanciera de Latinoamérica y el Caribe 2010) del
Banco Interamericano de Desarrollo (BID).
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Datos del fondo

Valor neto de Activos (VNA) en USD 440'333'032
Exposicion promedio por IMF 2'435'257
Visa promedio de la cartera (meses) 17
Numero de paises 44
Numero de IMFs 103
Numero de créditos vigentes 164
% invertido en microfinanzas 90

Reporte de actividad

Volumen de nuevos desembolsos

Desde el inicio

1'096'892'130

Numero de préstamos desembolsados

Desde el inicio 761

Indicadores de desempeno social

# total de microempresarios 15'591'999
por IMF en la cartera

# de microempresarios alcanzado por ,
fondeo proporcionado por DMCF 444235
% de clientes rurales” 43%
% de clientes mujeres* 58%
%% préstamos individuales® 78%
% préstamos grupales” 22%
Préstamos promedio vigente para 2717

microempresarios en USD

*Data al 30 de junio de 2011.

Rendimiento Rendimiento historico
) EUR CHF Clase USD vs USD Libor 6m Indexado
VNA 127'212'088 159'159'181 76'881'326 160
Valor de las acciones 17'111 13'192 12'220
Rentabilidad mensual (35 dias) -0.32% -0.25% -0.46% 145
Fnevnetri?c'llrlld; (Ijadfeelia ~030% 0.01% ~0.66% ﬁu*rﬁ‘?/zlaﬁil“ase v
Ultimos 12 meses 0.47% 0.82% -0.07% 130
Ultimos 3 afios (anualizado) 1.74% 1.73% 1.09%
Ultimos 5 afios (anualizado) 3.39% 3.14% 2.00% .
([::Z‘::bei:i;”;j'(t’ota”* 71.11% 31.92% 22.20%
*Fecha del inicio. Set. 98 Abril 03 Dic. 01 100
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011*
Clase USD 6.50% 4.10% 3.26% 3.95% 4.70% 6.56% 6.21% 5.31% 2.33% 1.43%  -0.30%
USD Libor 6m 3.68% 1.86% 1.25% 1.81% 3.76% 5.27% 5.20% 3.06% 1.09% 0.52% 0.29%
Clase EUR 4.40% 3.60% 4.38% 4.77% 5.67% 2.46% 1.34% 0.01%
EUR Libor 6m 1.93% 1.95% 3.04% 4.29% 4.73% 1.39% 1.03% 1.01%
Clase CHF 1.649% 2.15% 2.74% 2.05% 2.68% 2.85% 4.14% 1.81% 1.01%  -0.66%
CHF Libor 6m 1.18% 0.35% 0.53% 0.71% 1.20% 2.61% 2.68% 0.49% 0.26% 0.16%

*Al 7 de septiembre 2011 (a la fecha). Notar que la Libor también estd presentada sobre la base de nimero de dias (a la fecha) para permitir la comparacion directa.
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Indicadores Financieros de IMFs*

Dexia Micro-Credit Fund

Actualizacion a Inversionistas al 7 de Septiembre 2011

Exposicion por pais

Crecimiento de activos

0
(ultimos 12 meses) 24.51%
Crecimiento de cartera de

0
créditos (ultimos 12 meses) 28.62%
R’en.dlmlento de Activos (ROA) 2.41%
(Gltimos 12 meses)
R’en‘dlmlento de Capital (ROE) 15.18%
(Gltimos 12 meses)
Cartera vencida mayor a 30 dias (PAR 30) 2.10%
Castigos (a la fecha) 0.15%
Ratio deuda/capital 3.26x
Rendimiento de la cartera 28.48%

*Los datos presentados son medianas de las IMFs de toda
nuestra cartera de inversiones para el periodo que termino el 31
de julio de 2011. notar que los datos provienen de informacion
financiera no auditada presentada por las IMFs.

Las 5 exposiciones mas grandes (como % del VNA)

Mibanco Peru 4.66%
ProCredit Bank Georgie Georgia 3.41%
Inecobank Armenia 3.41%
BTPN Indonesia 3.36%
Equity Bank Kenia 2.95%

Estadisticas del Fondo (ultimos 5 afios)

Peru
Armenia
Kirguizistan
Colombia
Redes de IMFs
Georgia
Kenia

India
Indonesia
Bosnia y Hercegovina
Ecuador
Tayikistan
Paraguay
Camboya
Azerbaiyan
Serbia
Kazajistan
Kosovo
Bielorrusia
Mongolia
Rumania
Nicaragua
Salvador
Africa del Sur
México
Albania
Rusia
Tanzania
Isla Mauricio
Uganda
Nigeria
Ghana
Cameruin
Moldavia
Filipinas

Sri Lanka
Jordania
Zambia
Panama
Rep. Democratica del Congo
Guatemala
Bolivia
Senegal
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Exposicion por region

Rendimiento anualizado promedio 3.39%
Rendimiento mensual promedio 0.29%
Mejor mes 0.71%
Peor mes -1.09%
Desviacion estandar 0.98%
indice de Sharpe* 1.44
Correlacion con

MSCI World -0.06

JP EMBI Global -0.10

USD Libor Index 6 meses 0.69

*Cdlculos usan una tasa libre de riesgo de 2.0%

Volumen al vencimiento

24-36 meses Proximos 6 meses
16% 16%

6-12 meses
23%

12-24 meses
45%

Redes de IMFs Africa
Liquidez y Otro Activo 5% 10%  Africa Septentrional y Oriente Medio

10% 1%
AP . Europa Oriental
Asia Oriental y el Pacifico 120

8%

Asia Meridional
4%

Rusia, Asia Central
y el Caucaso
25%

América del Sur

0
21% Centroamérica y el Caribe

4%

Exposicion por moneda (como % del VNA)

EUR Monedas locales
11% 33%

20 monedas locales
con cobertura de riesgo

cambiario:
PEN  9.4%
COP  5.3%
IDR  3.9%
AMD  2.1%
KZT ~ 1.9%
AZN  1.4%
MXN  1.0%
ZAR  0.9%
RUB  0.8%
56% XAF  0.8%

Para informacion adicional favor contactar:

> BlueOrchard Finance S.A. Heide Jimenez Davila, Jefe de Relaciones con Inversionistase Heide.JimenezDavila@blueorchard.com e Tel.: +41 22 596 4789

> RBC Dexia Investor Services David Rossi, Gerente de Servicio al Cliente® David.Rossi@rbcdexia-is.net

Este documento se distribuye sélo con fines informativos y no constituye una oferta o recomendacion de comprar o vender algun valor o instrumento financiero. La informacion contenida en
este documento se cree correcta, pero estd sujeta a cambios y puede contener estimaciones. A menos que se especifique lo contrario, la informacion no es auditada. Data de rendimiento
historico sefialada en este documento no garantiza rentabilidad futura. La informacion contenida en este documento es de caracter confidencial y no puede ser reproducida o distribuida.



