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Beste vennoten,
Wat betekent dat, impact hebben? En hoe zorg je daarvoor?

Maak samen met onze collega Pallavi kennis met onze partners in Kenia en
Rwanda. Ontdek waarom ze Impact Manager geworden is bij Alterfin. Luister
naar de verhalen van Nyamurinda, ECLOF, Phyma en Mahembe Coffee. Kom meer
te weten over de impact van onze acties op deze organisaties en de duizenden
kleinschalige landbouwers en micro-ondernemers met wie ze samenwerken.
Impact is geen kwestie van cijfers, het gaat ook — en vooral — om het effect op het
dagelijkse leven van deze mensen.

Een ontregeld klimaat, een pandemie, een economische en geopolitieke crisis...
in deze woelige tijden willen we even stilstaan bij iets dat ons nauw aan het hart
ligt: gepassioneerde en geéngageerde professionals die naar anderen luisteren,
mensen die samenwerken om het verschil te maken.

De eindejaarsperiode is een mooie gelegenheid voor u om meer bij te dragen aan
de doelstellingen die we koesteren. Overweeg om nieuwe aandelen van Alterfin te
kopen voor uzelf, uw familie en de generaties die na u komen. Moedig vrienden en
collega’s aan om hetzelfde te doen. Praat over ons met de mensen in uw omgeving.
Help ons om onze humanitaire en financiéle slagkracht te versterken. Zo creéren
we samen nog meer positieve impact in een wereld die dat goed kan gebruiken.

Bedankt voor uw steun en vertrouwen.

Jean-Marc Debricon
CEO Alterfin




Neem tot en met
31 december 2022
deel aan onze
Oxfam actie

Steun onze projecten en koop extra
aandelen. U ontvangt een Oxfam
cadeaubon ter waarde van 5 euro per
schijf van 10 aandelen.

ili] Cadeaubo_n
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Raadpleeg het prospectus voordat u investeert

U staat op het punt een product te kopen dat niet eenvoudig is en misschien moeilijk te begrijpen is.
De cobperatieve deelbewijzen van Alterfin zijn aandelen. U loopt het risico om uw investering deels
of volledig te verliezen. We hebben de risico’s omschreven in ons prospectus 2022, beschikbaar op
alterfin.be/nl/prospectus. Aandelen zijn nominatief en er is geen markt waarop deze kunnen worden
verhandeld. U kan aandelen verkopen of overdragen, maar dit zorgt voor een beperkte liquiditeit.
Een aandeelhouder kan uittreden of aandelen overdragen, maar wordt slechts terugbetaald voor
de maximale nominale waarde van de aandelen. Het prospectus is goedgekeurd door de FSMA, de
Belgische Autoriteit voor Financiéle Diensten en Markten. Deze goedkeuring geldt echter niet als
gunstig advies over de aandelen van Alterfin. We raden u aan het prospectus aandachtig door te
nemen voordat u een beslissing neemt.




Pallavi Hariharan is gespecialiseerd
in de impactanalyse van investering-
en. Ze heeft zich tijdens haar studies
dan ook toegelegd op openbaar bes-
tuur en ontwikkelingsproblematieken.
Nadat ze jarenlang voor een micro-
financieringsinstelling in  Myanmar
had gewerkt, kwam ze vorig jaar in juli
het team van Alterfin versterken. Haar
rol? Ervoor zorgen dat elke investering
die we met uw steun toezeggen zoveel
mogelijk impact heeft op de lokale
gemeenschappen en het milieu.

Wat houdt jouw werk
concreetin?

Ik analyseer elke investering van
Alterfin. Hoe verbeteren we de
levensomstandigheden voor lokale
gemeenschappen? Hoe dragen we
bij aan de bescherming van het
milieu? De eerste fase vindt nog véo6r
de investeringsbeslissing plaats: op
basis van de informatie die onze -

Zoals u weet, baseren we onze investerings-
beslissingen op de mate waarin onze partners het
dagelijkse leven van de lokale gemeenschappen
verbeteren. Maar hoe meten we de impact van hun
initiatief? Ontdek het samen met Pallavi Hariharan,
onze Environmental & Social Impact Manager.

bestaande of toekomstige — partners
ons bezorgen, evalueren we hun sociale
en milieuprestaties. Dit gebeurt aan de
hand van een tool die we de voorbije
twee jaar intern hebben ontwikkeld.

Maar hoe weet je of een
investering echt impact
heeft gehad?

Dat brengt ons bij de tweede fase. In
de jaren na de investering verzamelen
we gegevens bij onze partner. Aan de
hand daarvan meten we de concrete
resultaten die de actie van deze
partner dankzij onze financiering heeft
opgeleverd voor het milieu en de lokale
bevolking. Denk aan een verhoging
van het aantal producenten waarmee
de partner samenwerkt, een hogere
aankoopprijs, een snellere betaling,
enz. Dankzij dergelijke verbeteringen
kunnen de begunstigden beter
tegemoetkomen aan de noden van hun
gezin.



Maar dat is voor ons nog niet
de eindhalte. En dat is wat ik zo
goed vind aan Alterfin. Naast die
kwantitatieve evaluatie voeren we
ook een kwalitatieve evaluatie uit: elk
jaar selecteren we meerdere partners
en houden we interviews met hun
begunstigden om een beter beeld te
krijgen van hoe zij leven. Met welke
moeilijkheden krijgen zij te maken?
Hoe ervaren zij de impact van hun
samenwerking met onze partners?

Wie heb je dit jaar
allemaal ontmoet?

Dit jaar ben ik samen met investment
manager Michael naar Rwanda
en Kenia getrokken om een aantal
partners te ontmoeten. We zijn
begonnen bij Nyamurinda, een
landbouwbedrijf dat koffiebonen koopt
bij meer dan 1.400 kleine producenten
endievervolgens verwerkt en verkoopt.
Ons enquéteteam heeft in twee dagen
met zo'’n 60 producenten gesproken.
Eerst waren er individuele gesprekken,
daarna ook groepssessies.

Hoe verlopen die
gesprekken?

We gebruiken een specifieke methode:
FarmVoices. Die is ontwikkeld door
‘Voices that Count’, een Belgische
organisatie gespecialiseerd in
impactstudies. Het interessante aan
deze methode is dat de gesprekken
geen standaard vragenlijst volgen,
zoals vaak het geval is. Met zulke
lijsten loop je het risico dat je de
antwoorden van de ondervraagden

gaat sturen. Wij beginnen het gesprek
met heel open vragen. Zo vragen we
bijvoorbeeld om ons te vertellen over
momenten waarop ze zich ontmoedigd
of juist gemotiveerd voelden en hoe
dat kwam. Op die manier komen we
erachter wat voor hen echt belangrijk
is en kunnen we daar vervolgens
dieper op ingaan. Met Nyamurinda
hebben we bijvoorbeeld ontdekt dat
een van de meest opvallende aspecten
van de relatie de financiéle steun
was. Heel wat producenten hebben
in hun gezin een crisis meegemaakt
die tot onverwachte kosten heeft
geleid. Nyamurinda heeft hen een
krediet toegekend waarmee ze die
moeilijkheden konden overwinnen.

Praat je ook met de
partners?

Uiteraard! We hebben een aantal
verantwoordelijken van onze partner-
bedrijven in Rwanda en Kenia ontmoet.
De bedoeling was om beter te begrijpen
welke rol Alterfin heeft gespeeld in hun
ontwikkeling en welke problemen ze
hebben ondervonden in hun zoektocht
naar financiering. Voor Nyamurinda
was het probleem bijvoorbeeld dat
lokale banken heel wat waarborgen
eisen voordat ze een lening toekennen.
Die kunnen oplopen tot wel drie keer
het ontleende bedrag! Voor grotere
bedrijven is dat geen probleem, maar
Nyamurinda had gewoon niet genoeg
grond en gebouwen om dergelijke
waarborgen te kunnen bieden. In zo'n
situatie wordt de positionering van
Alterfin bijzonder relevant.



Wat bedoelt je met
‘de positionering van
Alterfin’?

Wij vormen letterlijk de ‘ontbrekende
schakel’ in het financiéle ecosysteem
van de landen waar wij werken.
Grotere landbouwbedrijven die meer
dan 1 miljoen euro nodig hebben,
vinden de nodige financiering via het
‘klassieke’ banksysteem. Aan het
andere uiteinde van het spectrum heb
je de micro-ondernemingen. Zij kunnen
voor leningen van een paar honderden
of duizenden euro’s terecht bij micro-
financieringsinstelingen.Maareenklein
bedrijf als Nyamurinda heeft ongeveer
150.000 euro nodig. Voor dergelijke si-
tuaties bestaan er geen financierings-
partners die kunnen helpen tegen
redelijke voorwaarden. In dat opzicht
zijn wij uniek.

Is dat wat jou zo
aanspreekt bij Alterfin?

Ja, inderdaad. Het is meer dan een
praatje. We horen van heel wat
landbouwpartners dat wij de enige
investeerder zijn die met hen wil
werken. Sinds onze oprichting meer
dan 25 jaar geleden hebben we geleerd
om de risico’s en het potentieel van
kleine landbouwbedrijven te evalueren.
Zo kunnen we hen financiering bieden
tegen voorwaarden die aangepast
zijn aan hun noden. Waarom dat zo
belangrijk is? Die organisaties werken
met kleinschalige landbouwers die
een derde produceren van de voeding
die wereldwijd geconsumeerd wordt.
Tegelijk vertegenwoordigen zij ook
driekwart van de arme wereld-

bevolking. Door hen financiering te
bieden, hebben we echt impact op de
levensomstandigheden van de meest
kwetsbaren.




MAAK KENNIS MET
ONZE PARTNERS EN
HUN EINDBEGUNSTIGDEN
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Ontdek het
verhaal van de
producenten van
Nyamurinda in
video:
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Volg Pallavi in Rwanda en Kenia en lees enkele getuigenissen die ze verzameld

heeft tijdens haar bezoek.

Eclof

«Alterfin is gekomen op een
moment dat het voor ons

heel lastig was om nieuwe
financiering te krijgen. We

hebben een lening met goede
afbetalingsvoorwaarden gekregen.
Daardoor zijn we kunnen groeien
en kunnen we nu met meer
begunstigden werken. »

Josphat Pius, financieel directeur

Bron: partner-interview

Nyamurinda Coffee
Growers

«De afgelopen maanden was er
een moment dat ik me enorm
gemotiveerd heb gevoeld om

met Nyamurinda te werken: toen
ik schoolspullen kon kopen en
tegelijk een ziekteverzekering
kon betalen. Dankzij mijn
inkomsten uit de verkoop van
koffiebonen aan Nyamurinda heb
ik op één dag dus twee uitgaven
kunnen doen. |k voelde me zo
trots! Nyamurinda is heel goed
georganiseerd. Sinds ik met hen
samenwerk, hebben ze mij op alle
vlakken gesteund, ook voor het
welzijn van mijn gezin. »

Een koffieproducente van Nyamurinda

Bron:impactstudie

Phyma Fresh Produce

«Alterfin heeft ons tijdens ons
hele traject gesteund. Dankzij
deze samenwerking hebben we
stabiele markten gecreéerd onze
landbouwers. We hebben ons ook
verder ontwikkeld rond nieuwe
waardeketens en we zitten in

de laatste rechte lijn om onze
Global GAP-GRASP certificering
te behalen. »

Phyllis Maina, managing Director

Bron: partner-interview

Mahembe Coffee

«Alterfin is onze enige
internationale investeerder. Deze
steun heeft onze internationale
kopers meer vertrouwen gegeven.
Zo hebben we het voorbije

jaar nieuwe exportcontracten
afgesloten. Alterfin kwam op

een moment dat we het lastig
hadden om onze activiteiten te
financieren. Nu werken we met
meer producenten en hebben

we veel vraag van kopers. We
kijken uit naar onze verdere
samenwerking met Alterfin.»

Willy Musabyimana,
Operational Manager

Bron: partner-interview



3e TRIMESTER 2022

De totale portefeuille van Alterfin is

in het derde kwartaal 2022 met 14,1%

gestegen tot 102,96 miljoen euro.

> DedirectdoorAlterfin geinvesteerde
portefeuille steeg dit kwartaal met
11,9% tot 91,85 miljoen euro.

> De fondsen in beheer zijn goed voor
een bedrag van 11,11 miljoen euro.

Een stijging onder
de invioed van de dollar

De voorbije twaalf maanden is de
totale portefeuille met ongeveer 42%
gestegen. Dit zeer positieve resultaat
is echter vooral toe te schrijven aan
de sterke waardevermindering van de
euro ten opzichte van de Amerikaanse
dollar sinds eind 2020. We gebruiken
de dollar als munteenheid voor
meer dan 80% van onze transacties.
Uitgedrukt in euro, is onze portefeuille
eind september 2022 met 18,7%
toegenomen tot 100,2 miljoen euro.

Seizoensgebonden
factoren
De stijging van de portefeuille

houdt voornamelijk verband met
seizoensgebonden  factoren.  Het
derde kwartaal van het jaar valt
namelijk samen met het begin van
de cacaobonenoogst in Ivoorkust.
Tussen juli en september werd er aan
deze sector dan ook 8,4 miljoen euro

uitbetaald.In het derde kwartaal begint
daarnaast ook de oogst bij vele van
onze Latijns-Amerikaanse partners in
de koffiesector, wat gepaard ging met
extra uitbetalingen van 5 miljoen euro.

Stijging van de fondsen
in beheer

De stijging van de totale portefeuille
kan ook worden verklaard door een
toename van de fondsen die Alterfin
voor derden investeert. Zo werd
32% van de uitbetalingen aan de
cacao- en koffiesector in het derde
kwartaal verricht via fondsen in
beheer. Door meer gebruik te maken
van externe middelen, kunnen we
zowel aan de vraag van onze partners
tegemoetkomen als ons risiconiveau
beperken.

Solide prestaties voor
microfinanciering

De microfinancieringssector levert
nog altijd mooie prestaties ondanks
de opeenvolgende wereldwijde cri-
sissen op politiek, economisch en
gezondheidsvlak. We zien weliswaar
grote verschillen van regio tot regio.
Sinds begin 2022 hebben we de
sector 23,5 miljoen euro uitbetaald,
goed voor 106% van onze totale
uitbetalingen in 2021. Door de oorlog in
Oekraine hebbenweonzeinvesteringen



in de microfinancieringssector tijdelijk
moeten opschorten. Inmiddels hebben
we die investeringen hernomen in
Centraal-Azié. De impact van de oorlog
op de activiteit van onze partners blijft
gelukkig vrij beperkt.

Kwaliteit van de
portefeuille

de leningen die tijdens de pandemie
werden geherstructureerd volgens het
afgesproken schema terugbetaald. Zo
is het totale volume van de leningen
met een betalingsachterstand van
meer dan 30 dagen gestegen van
10,02% naar 10,6%. We hebben echter
al 11% van de betrokken betalingen
ontvangen.

Over het algemeen blijft de kwaliteit
van de portefeuille stabiel en worden

Totale portefeuille van Alterfin (in miljoen euro) 102,96 Min 87-92
Cumulatieve uitbetalingen over het jaar (in miljoen euro) 69,76 Min 45-55
Aantal partners (totale portefeuille) 142 132

Portefeuille microfinanciering 62% Max 70%
Portefeuille duurzame landbouw 36% Min 30%
Portefeuille sociale investeringsfondsen 2% Max 3%
Cumulatieve uitbetalingen over het jaar - microfinanciering 35% 25%
Cumulatieve uitbetalingen over het jaar - duurzame landbouw 64% 70%
Cumulatieve uitbetalingen over het jaar - fondsen 1% 5%

Portefeuille in Latijns-Amerika 44% Max 30-50%
Portefeuille in Afrika 32% Min 30-45%
Portefeuille in Azié 23% Min 20-35%

Risicoportefeuille* na aftrek van de waardeverminderingen 6,8% Max 5-7%

Risicoportefeuille* na aftrek van de waardeverminderingen

0,
en geherstructureerde leningen 10%

Max 20-25%

* Betalingsachterstand van meer dan 30 dagen (PAR30)



3e KWARTAAL 2022

Dankzij de groei van onze
investeringsportefeuille kwamen de
inkomsten uit de eigen portefeuille
(interesten en commissies betaald
door onze partners) hoger uit dan
die in dezelfde periode vorig jaar.
Ook de cumulatieve inkomsten uit
beleggingen in euro (die als borg
dienen om financieringen in dollar te
verkrijgen) lagen hoger dan die in het

derde kwartaal 2021. Dit komt vooral
door de stijging van het geinvesteerde
kapitaal tussen eind september 2021
en eind september 2022 maar ook
door de stijgende interestvoeten op de
markten sinds enkele maanden.

Door de verhoging van de interestvoet-
en zijn de financiéle lasten echter ook
gestegen. Die kosten betreffen voor-

Koffleproducent&, Nyamurinda, Rwanda
-©2b22 Alterfin




namelijk schulden in dollar die zijn
aangegaan om de portefeuille op te
bouwen. In vergelijking met het einde
van het derde kwartaal vorig jaar zijn
de operationele kosten licht gestegen,
vooral door de uitbreiding van het team
sinds de tweede helft van vorig jaar.

in dezelfde periode vorig jaar.

Dankzij de groei van de portefeuille
en de beheersing van de financiéle
en operationele kosten sluit Alterfin
het derde kwartaal 2022 af met een
voorlopig positief nettoresultaat van

1.344.946 euro. Dit stemt overeen met
een stijging van 75% in vergelijking
met dezelfde periode vorig jaar. Dit
resultaat ligt al hoger dan het totale
verwachte nettoresultaat voor 2022.

Maar deze kosten liggen nog altijd in
lijn met het gebudgetteerde bedrag.

Dit kwartaal hebben we extra
waardeverminderingen op de
kredietportefeuille moeten boeken om
het risico op niet-terugbetaling door
sommige partners weer te geven. Het
bedrag van die waardeverminderingen
ligt weliswaar nog altijd iets lager dan

Resultatenrekening in euro 30/09/2021 30/09/22 | Budget 2022

Inkomsten uit de portefeuille van Alterfin 3.822.698 4.916.308 6.125.273
Inkomsten uit het beheer voor derden 102.889 90.737 267.384
Inkomsten uit beleggingen in euro 804.752 946.917 981.754

Financiéle en operationele inkomsten 4.730.339 m 7.374.411

Financiéle lasten -1.299.595 -1.707.710 -2.058.137
Operationele kosten -1.745.296 -2.049.065 -3.105.036

Financiéle en operationele marge 1.685.448 2197187 m

Waardeverminderingen op achterstallige kredieten -827.180 -799.922 -1.000.000
Recuperatie van waardeverminderingen 54.366 15.161 200.000
op achterstallige kredieten

Premie en commissie verzekering en garanties -135.747 -116.055 -263.384
Valutatransacties: nettoresultaat 141132 224.309 0
Uitzonderlijk resultaat -5.639 3 0
Belastingen -143.975 -175.737 -229.571

Resultaat van de tussentijdse periode 768.405 1.344.946 918.283



Jim Anderson
heeft ons
verlaten

Met veel verdriet
kondigen we u aan dat
Jim Anderson is overleden bij een
ongeval tijdens zijn vakantie in Kirgizié.

De voorbije vier jaar maakte Jim deel
uit van het investeringscomité van
Alterfin. Vanaf dag één waren we
onder de indruk van zijn professio-
nele houding, zijn scherpe analyses
en zijn constructieve suggesties. Jim
had een stevige technische bagage en
een haarfijn oog voor detail maar wist
tegelijk als geen ander onze langeter-
mijnvisie steeds voorop te plaatsen. Hij
was dan ook een waardevolle schakel
in het beslissingsproces bij Alterfin.

Ontdek onze
nieuwe website

Onlangs hebben we onze website in
een nieuw jasje gestoken. Je vindt er
alle informatie over Alterfin.
nl.alterfin.be

Na een internationale carriére in de
financiéle sector op Wall Street en
in Japan werkte Jim dertig jaar lang
bij microfinancieringsinstellingen in
Azié en in de wereld van de ontwikke-
lingshulp.

De voorbije jaren woonde hij in
Ulaanbaatar in Mongolié. Door het
tijdsverschil betekende zijn — vrijwillige
— deelname aan de vergaderingen van
ons investeringscomité dat hij soms
tot één uur ‘s ochtends moest werken.
Daar heeft hij nooit één woord over
geklaagd. Integendeel, hij was blij te
kunnen bijdragen.

We =zullen zijn professionaliteit en
menselijke kwaliteiten erg missen.
Onze gedachten gaan uit naar zijn
familie en naasten.

Doe een gift aan het
Alterfin Garantiefonds

Zin om samen nog meer
te creéren? Dankzij het Alterfin
Garantiefonds  kunnen we  het
potentieel van onze partners ten volle
ontplooien en hen helpen om een zo
groot mogelijke sociale en milieu-
impact teweeg te brengen. Doe een
gift via de Koning Boudewijnstichting
en ontvang een belastingvermindering
van 45%: donate.kbs-frb.be/actions/
FFO-Alterfin

impact
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