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PRIORITATEN DER EMPFEHLUNGEN

Die Eidgendssische Finanzkontrolle priorisiert ihre Empfehlungen auf der Grundlage
definierter Risiken: 1 = hoch, 2 = mittel, 3 = gering.

Als Risiken gelten beispielsweise unrentable Projekte, Verstosse gegen die Legalitat
oder Ordnungsmassigkeit, Haftungsfélle oder Reputationsschaden. Damit werden die
Auswirkungen und die Wahrscheinlichkeit des Eintretens beurteilt. Diese Beurteilung
richtet sich nach dem konkreten Prifungsgegenstand (relativ) und nicht nach der Re-
levanz fur die Bundesverwaltung als Ganzes (absolut).

EFK-25534 | Version inkl. Stellungnahmen | 05.12.2025 2



INHALTSVERZEICHNIS

Das WeSeNtliChe iN KUFZE.......cciiiiiiiieeiiiiiiiieetteinicneerer e e ase e s sse e s s s s aas e e e e s s s s s s ssnnse e e sesssssnnn 4
=TT 4o 1= =T 4T = S 5
eSS e NZial i F eV e ———————— 6
K@Y FACES cevereennnnnneennennneenneeeeeeeeeeeesessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnnss 7
1 AUFLrag UNA VOIZEREN ...t sssssssssssss s s s s s s s ssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssans 8
Lol AUSEANESIAEO o ettt ettt e et ete et te e eteeeite e e te e e beeeteeeeteeeiaeeeteeateeareeeareeans 8
1.2 PrUfUNGSZIE] UNA-TIAZEN ..o e e ettt et ettt e et e e e e eae e eae et e eaeeeae s 8
13 Prifungsumfang UNd-grUNGASELZE ........cviiuiieeieee ettt eae s 8
14 Unterlagen Und AUSKUNTESEITEIUNG ......c..oiiiiie e ettt et e et e e ete e e ae e e teeeaaeeeveeeeaeeans 8
1.5 SCHIUSSDESPIECIUNG ..o e ettt ettt et e eae et et e et et e eae e neeene s 8
2 Risikobeurteilung Biirgschaften — 17,9 Milliarden Franken ..........ccceevviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiniiinini. 9
2.1 Covid-Uberbriickungskredite — 6,2 Milliarden FranKeN ...........cooo oo 9
2.2 Sozialer Wohnungsbau — 4,1 Milllarden Franken .......c..oouiioiioii ettt eae e eae e 10
2.3 Konzessionierte Transportunternehmen —4 Milliarden Franken ...........ooouioiiiioii i 11
2.4 EUrofima — 2,8 MiIllIArd@N FranKeN ... ..oee oo e et 12
2.5 Gewerbliche Birgschaften — 292 Millionen Franken .......ooouiiiii oottt 13
2.6 Hartefall-Blrgschaften — 101 MillioNen Franken ........ouoiiiiiiii et 13
2.7  Technologiefonds — 278 MiIllIONEN FranKeN .........coioiiiiieeieee ettt 14
2.8 Pflichtlagerwechsel — 135 MillioNen FrankeN .....c...ooii oottt ettt eae e 14
2.9  Hochseeschifffahrt =111 MillioN@Nn Franken ..ottt 15
2.10 Stiftung Switzerland Innovation —5 MillIoNEN FranKen .........ccoooiiiiiiioeeee e 16
3 Risikobeurteilung Garantieverpflichtungen — 15,5 Milliarden Franken.............cccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnneeennnnnnnnn, 17
3.1  Garantiekapitalien Entwicklungsbanken — 9,4 Milliarden Franken ..........cc.cocoooioiioiiiecieee e 17
3.2 Kreditgarantien gegenliber der SNB fiir Darlehen an den IWF — 5,8 Milliarden Franken ...........ccccoovviiviiiiicciicnnnn. 17
3.3 Internationale Leistungsaushilfe Krankenversicherung — 300 Millionen Franken ..........ccccccoovviieiiioecicceceeee 18
4 Risikobeurteilung offene ReChtsfalle..........ccuuviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 20
5 Risikobeurteilung ilibrige Eventualverbindlichkeiten ............cccouviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiineenn 21
5.1  Personalvorsorge Eurocontrol — 169 Millionen Franken.........c..oooiiioiiiiiiiece e 21
5.2 Liegenschaftsbereich — 364 MillioN&N FranKEN .........ovioviiie e 21
6 Zusammenfassung UNd SChIUSSTOIGEIUNEG ..........uiiiiiiiiirrccrrrrrccrrrrrrrrrr s s s s s s s s s s s s s s s s s s s s s s s s s s s s s s s s 23
ANNANE 1 — ADKUIZUNGEN ...ttt ettt b ekttt h etttk et et s et st ettt et en e eeeneenenes 27

EFK-25534 | Version inkl. Stellungnahmen | 05.12.2025 3



PRUFUNG

Risiken aus Burgschaften und Garantien

Eidgendssische Finanzverwaltung

DAS WESENTLICHE IN KURZE

Im Jahr 2017 hat die Finanzdelegation der eidg. Rate die EFK mit einer Beurteilung der Risiken im Zusammen-
hang mit Blrgschaften und Garantien beauftragt®. Birgschaften sind Vertrage, durch die sich ein Biirge dazu
verpflichtet, fir die Verbindlichkeiten eines Schuldners einzustehen, falls dieser sie nicht erfullt. Die EFK beur-
teilte jeweils die Risiken, dass der Bund als Buirge fir Verbindlichkeiten aufkommen muss. 2024 hat die EFK
entschieden, eine erneute Beurteilung dieser Risiken vorzunehmen.

Per 31. Dezember 2024 betragen die maximal beanspruchbaren Bilrgschaften und Garantien insgesamt knapp
33,5 Milliarden Franken. Die erfassten Eventualverbindlichkeiten betragen 811 Millionen Franken. Die Priifung
zeigt auf, dass bei der Mehrzahl der Risiken (27,2 Milliarden Franken) die Eintretenswahrscheinlichkeit tief ist.
Im Zusammenhang mit den mit Blrgschaften gesicherten Covid-Uberbriickungskrediten in der Héhe von
6,2 Milliarden Franken besteht ein mittleres Risiko, dass die Blrgschaften gezogen beziehungsweise in An-
spruch genommen werden. Diese Blrgschaften gab es 2017 noch nicht. Die Verteilung auf die beiden Risiko-
kategorien ist im Wesentlichen unverandert zu 2017.

Diese Einschatzung ist eine Momentaufnahme, sie kann sich verandern. Sie hangt massgeblich von der globa-
len und auch der lokalen Entwicklung der Wirtschaft und der Finanzmarkte ab. Die Blrgschaften und Garantien
in der Hohe von knapp 33,5 Milliarden Franken sind dabei im Fokus. Sollte sich die Finanz- und Wirtschaftslage
weltweit oder auch lokal deutlich negativ entwickeln, kdnnen fir den Bund Ausfallrisiken mit einem sehr hohen
Schadensausmass resultieren. Auch politische Entscheide kdnnen darauf einen negativen Einfluss haben.

1 PA 18574 Risiken aus Blirgschaften und Garantien — Finanzdelegation der eidgendssischen Rate
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TEXTE ORIGINAL EN ALLEMAND

AUDIT

Risques liés aux cautionnements et aux garanties

Administration fédérale des finances

L'ESSENTIEL EN BREF

En 2017, la Délégation des finances des Chambres fédérales avait chargé le Contrdle fédéral des finances (CDF)
d’évaluer les risques liés aux cautionnements et aux garanties?. Le cautionnement est un contrat par lequel
une personne (la caution) s'engage envers un créancier a assumer les engagements d’un débiteur si celui-ci ne
les remplit pas. Dans le cadre de son audit, le CDF avait évalué les risques que la Confédération doive assumer
des engagements en sa qualité de caution. En 2024, le CDF a décidé de procéder a une nouvelle évaluation de
ces risques.

Au 31 décembre 2024, le montant maximum des cautionnements et garanties pouvant étre sollicités s’élevait
a pres de 33,5 milliards de francs. Les engagements conditionnels se montaient pour leur part a 811 millions
de francs. Il ressort de I'audit que la probabilité de survenance pour la majorité des risques (27,2 milliards de
francs) est faible. En revanche, pour les crédits de transition COVID cautionnés par la Confédération a hauteur
de 6,2 milliards de francs, le CDF qualifie de « moyenne » la probabilité que les cautionnements soient sollicités
ou réclamés. Ces crédits n’existaient pas encore en 2017. La répartition entre les deux catégories de risque
reste pratiquement inchangée par rapport a 2017.

Cette évaluation n’offre qu’un apercu ponctuel et peut changer. Elle dépend principalement de I'évolution de
I’économie et des marchés financiers aux niveaux mondial et local. Des cautionnements et des garanties d’en-
viron 33,5 milliards de francs sont concernés. Si la situation financiere et économique devait beaucoup se dé-
tériorer, que ce soit au niveau mondial ou local, les risques de défaillance pourraient causer des dommages
trés importants a la Confédération. Certaines décisions politiques peuvent aussi avoir des conséquences néga-
tives.

2 PA 18574 Risques liés aux cautionnements et aux garanties — Délégation des finances des Chambres fédérales
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TESTO ORIGINALE IN TEDESCO

VERIFICA

Rischi da fideiussioni e garanzie

Amministrazione federale delle finanze

L'ESSENZIALE IN BREVE

Nel 2017 la Delegazione delle finanze delle Camere federali ha incaricato il Controllo federale delle finanze
(CDF) di valutare i rischi legati a fideiussioni e garanzie®. Le fideiussioni sono contratti tramite i quali un fideius-
sore si impegna ad adempiere le obbligazioni di un debitore, qualora quest’ultimo lo faccia. Il CDF ha valutato
i rischi che la Confederazione deve assumere in veste di fideiussore di obbligazioni. Nel 2024 il CDF ha deciso
di effettuare una nuova valutazione di questi rischi.

Limporto massimo di fideiussioni e garanzie che si potevano esigere il 31 dicembre 2024 ammontava comples-
sivamente a circa 33,5 miliardi di franchi. Gliimpegni eventuali registrati ammontavano a 811 milioni di franchi.
L'analisi mostra che per la maggior parte dei rischi (corrispondente a fr. 27,2 mia.) la probabilita che si manife-
stino & bassa. In relazione alle fideiussioni per i crediti transitori COVID-19, pari a 6,2 miliardi di franchi, il rischio
che le fideiussioni siano escusse o vi venga fatto ricorso € medio. Nel 2017 queste fideiussioni non erano ancora
state stipulate. Rispetto a tale anno, la ripartizione tra le due categorie di rischio & rimasta sostanzialmente
invariata.

Tale stima si riferisce a una situazione momentanea e pud essere soggetta a variazioni. Essa dipende in misura
determinante dallo sviluppo globale e anche locale dell’'economia e dei mercati finanziari. Lattenzione e rivolta
a fideiussioni e garanzie pari a circa 33,5 miliardi di franchi. Se la situazione finanziaria ed economica a livello
globale, o anche locale, dovesse peggiorare in modo chiaro, per la Confederazione potrebbero risultare rischi
di perdita e potenziali danni molto ingenti. Anche le decisioni politiche possono influenzare negativamente la
situazione.

3 PA 18574 Rischi da fideiussioni e garanzie — Delegazione delle finanze delle Camere federali
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ORIGINAL TEXT IN GERMAN E

AUDIT

Surety and guarantee risks

Federal Finance Administration

KEY FACTS

In 2017, the Finance Delegation instructed the SFAO to assess the risks associated with sureties and guaran-
tees®. Sureties are contracts under which a surety or guarantor undertakes to assume responsibility for the
liabilities of a debtor if the latter defaults. The SFAO assessed the risks of the Confederation having to assume
liabilities as a surety or guarantor. In 2024, the SFAO decided to reassess these risks.

As at 31 December 2024, the maximum callable sureties and guarantees totalled just under CHF 33.5 billion.
The recognised contingent liabilities amounted to CHF 811 million. The audit indicated that the likelihood of
occurrence is low for most of the risks (27.2 bn). With regard to the CHF 6.2 billion in COVID-19 bridging credits
secured by sureties, there is a medium risk that the sureties will be called or enforced. These sureties did not
yet exist in 2017. The breakdown between the two risk categories is essentially the same as in 2017.

This assessment is a snapshot and can change. It depends to a large extent on the global and local development
of the economy and financial markets. The focus is on sureties and guarantees of just under CHF 33.5 billion.
If the global or even local financial and economic situation were to develop in a decidedly negative manner,
default risks with severe damage could result for the Confederation. Political decisions could also have an ad-
verse effect.

4 Audit mandate 18574, Surety and guarantee risks — Finance Delegation of the Federal Assembly
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AUFTRAG UND VORGEHEN

1.1

1.2

1.3

1.4

1.5

Ausgangslage

Die Eidgendssische Finanzkontrolle (EFK) hat beziglich der Risiken aus Blrgschaften und Garantien sowie
aus Eventualverbindlichkeiten eine Prifung durchgefiihrt. Zum gleichen Themenkreis hatte die EFK be-
reits 2017 eine Prifung durchgefiihrt.

Die Prufung basiert hauptsachlich auf den gepriiften Zahlen von Ende 2024. Verlasslichere Zahlen fir
2025 lagen im Zeitpunkt der Priifung in nur wenigen Féllen vor.

Prifungsziel und -fragen

Ziel der Prifung war es, die finanziellen Risiken im Zusammenhang mit den abgegebenen Birgschaften
und Garantien sowie den ausgewiesenen Eventualverbindlichkeiten zu beurteilen. Es sollte aufgezeigt
werden, ob die inhdrenten Risiken von den zustandigen Verwaltungseinheiten Giberwacht werden. Zudem
galt es allfallige Risiken zu identifizieren, die zu Ausfallen mit einem hohen Schadensausmass fithren kon-
nen.

Prifungsumfang und -grundsatze

Die Prifung wurde von Carole Balli (Revisionsleitung) und Virginie Bugnon, Christine Neuhaus und Mi-
chael Fischer mit Unterbriichen vom 30. Juni bis zum 24. November 2025 durchgefihrt.

Unterlagen und Auskunftserteilung

Die EFK hat die erforderlichen Auskilnfte erhalten. Die gewlnschten Informationen standen uneinge-
schrankt und gut dokumentiert zur Verfligung.

Schlussbesprechung

Die hier thematisierten Sachverhalte liegen in der Zustandigkeit von verschiedenen Verwaltungseinhei-
ten. Die EFK hat in diesem Bericht keine Empfehlungen abgegeben. Deshalb hat sie auch auf die Durch-
flhrung einer Schlussbesprechung verzichtet. Aufgrund der Verantwortung fur die Jahresrechnung des

Bundes ergibt sich eine Konzentration verschiedener Fragestellungen bei der Eidgendssischen Finanzver-
waltung (EFV).

EIDGENOSSISCHE FINANZKONTROLLE
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2 RISIKOBEURTEILUNG BURGSCHAFTEN -
17,9 MILLIARDEN FRANKEN
Burgschaft per Ruckstellung per Burgschaft per Kapitel
in Mio. CHF 31.12.2024 31.12.2024 1.1.2017
Covid-Uberbriickungskredite 6169 475 - 2.1
Sozialer Wohnungsbau 4073 44 3258 2.2
Staatsgarantien fur KTU 3962 112 2 020 2.3
EUROFIMA 2778 7 2834 2.4
Gewerbliche Biurgschaften 292 32 160 2.5
Hartefall Burgschaften 101 18 - 2.6
Technologiefonds 278 - - 2.7
Wirtschaftliche Landesversorgung 246 896
davon Pflichtlagerwechsel 135 - 317 2.8
davon Hochseeschifffahrt 111 - 579 2.9
Stiftung Switzerland Innovation 5 - 0
Im Vergleich zum letzten Bericht hat sich das Volumen der Blrgschaften nahezu verdoppelt (Stand per
1. Januar 2017: 9 Milliarden Franken). Griinde fir wesentliche Zu- oder Abnahmen sind in den nachfol-
genden Kapiteln beschrieben.
Im Vergleich zu 2017 ist neu das erwartete Schadensausmass der einzelnen Instrumente auch anhand der
gebuchten Rickstellung beurteilbar. Sofern eine Rlckstellung vorhanden ist, belasten effektive Blrg-
schaftsziehungen die Schuldenbremse erst, wenn die Riickstellung vollstandig verwendet ist. Die Hohe
der Ruckstellung wird von den zustdndigen Verwaltungseinheiten jeweils per Bilanzstichtag neu geschatzt.
Die EFK Uberpruft die Rickstellungen jahrlich und beurteilt deren Angemessenheit. Bisher haben sich hier
keine negativen Feststellungen ergeben. Die Rickstellungen stellen die bestmogliche Schatzung der er-
warteten Ausfille dar. Die nachste Uberpriifung durch die EFK findet per 31. Dezember 2025 statt.
2.1 Covid-Uberbriickungskredite — 6,2 Milliarden Franken

Zur Sicherstellung der Liquiditdt konnten Unternehmen 2020, also zu Beginn der Corona-Pandemie, bei
ihren Geschaftsbanken vom Bund verbiirgte Uberbriickungskredite in Anspruch nehmen (Bundesgesetz
Uber Kredite mit Solidarbirgschaft infolge des Coronavirus, SR 951.26). Diese Kredite sind innert acht
Jahren zuriickzuzahlen. Ab 2027 ist bei Harteféllen eine Verldngerung der urspriinglichen Laufzeit auf ma-
ximal 10 Jahre moglich. Per Ende September 2025 sind noch knapp 60 000 Kredite mit Kreditlimiten von
maximal 5,2 Milliarden Franken offen (urspringlich 138 000 Kredite im Umfang von 16,9 Milliarden Fran-
ken). Die effektiv beanspruchten Kredite sind tiefer. Die durchschnittliche Kreditlimite betrdgt pro Kredit
rund 87 000 Franken. Auch qualifizierte Start-ups konnten verbirgte Kredite beanspruchen. Das laufende
Birgschaftsvolumen ist in diesem Bereich deutlich geringer, 48 Millionen Franken per Ende September
2025.
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Risiko

Wenn die Schuldner ihre Kredite nicht zuriickzahlen kdnnen, beanspruchen die Banken die Blrgschaften.
In diesen Féallen muss der Bund den Banken ihre Ausfélle entschadigen. Bisher mussten Blrgschaften in
der Hohe von insgesamt 1,7 Milliarden Franken honoriert werden (Stand Ende September 2025). Die bis-
herige Ausfallquote liegt somit bei rund 10 Prozent. Blrgschaften zugunsten von Start-ups sind vom fi-
nanziellen Volumen her vernachlassigbar (Honorierungen von 20 Millionen Franken). Die Ausfallquote
liegt bei etwa 25 Prozent.

BEURTEILUNG

2.2

Die Eintretenswahrscheinlichkeit des Ausfallsrisikos ist bei einer Ausfallquote von 10 Prozent mittel. Es
besteht die Mdglichkeit, dass die Ausfallquote gegen Ende der Laufzeit der Blrgschaften ansteigt. Dies ist
denkbar, weil das Risiko besteht, dass bisher unterlassene Amortisationen auch bis zum Ende der Laufzeit
nicht geleistet werden. Bei einem vollstandigen Ausfall aller Biirgschaften ware das Schadensausmass
hoch. Dieses Szenario ist aber ohne eine Verwerfung der wirtschaftlichen Situation in der Schweiz kaum
denkbar. Das Schadensausmass wird laufend dadurch gemindert, dass die meisten Biirgschaften bis Ende
2028 amortisiert sein missen. Rickzahlungen finden laufend statt. Die per Ende 2024 verbuchte Riick-
stellung betragt 475 Millionen Franken.

Birgschaften zugunsten von Start-ups haben eine hohere Ausfallquote, aber ein tieferes mogliches Scha-
densausmass. Dies ist im Rahmen der vorgangig beschriebenen Beurteilung daher vernachlassigbar.

Hauptrisiko

Entstehen einer Finanz- und Wirtschaftskrise.

Sozialer Wohnungsbau — 4,1 Milliarden Franken

Uber 99 Prozent der Biirgschaften basieren auf dem Bundesgesetz (iber die Férderung von preisgiinsti-
gem Wohnraum (Wohnraumforderungsgesetz, WFG, SR 842). Der Rahmenkredit erlaubt fiir 2021 bis
2027 weitere Verpflichtungen von rund 1,7 Milliarden Franken. In diesem Zeitraum sollen aber auch Riick-
zahlungen im Umfang von 0,9 Milliarden Franken erfolgen.

Die Emissionszentrale fir gemeinnitzige Wohnbautrager (EGW) ist als Genossenschaft organisiert. Sie hat
ihren Sitz in Olten. lhr Ziel ist es, Gelder fur die zinsglinstige Finanzierung von Liegenschaften gemeinnit-
ziger Wohnbautrager zu beschaffen. Dazu gibt sie Anleihen auf dem Kapitalmarkt aus. Diese sind vollum-
fanglich vom Bund verburgt und deshalb mit dem bestmoglichen Rating bewertet. Daraus resultiert fur
die EGW ein Zinsvorteil. Die von der EGW so beschafften Gelder werden im gleichen Umfang zur Finan-
zierung von preisglinstigem Wohnraum ausgeliehen. Der Zinsvorteil wird dabei grundsatzlich weitergege-
ben. Die EGW bilanziert aus dieser Geschaftstatigkeit Anleihen und Forderungen in der Hohe von jeweils
4,1 Milliarden Franken (Stand 31. Dezember 2024). Mit den Ausleihungen sind nach Angaben der EGW
1 023 Uberbauungen in der Schweiz finanziert (Stand Ende 2024 / durchschnittlich 3,9 Millionen Franken
pro Uberbauung). Es besteht also eine Risikoverteilung auf hunderte von Objekten aber keine Risikodiver-
sifikation.

Wohnbautrager, die ihre Liegenschaft Gber eine Anleihensquote finanzieren wollen, missen die Bewilli-
gungskriterien der EGW erfullen. Diese legen im Wesentlichen die Anforderungen hinsichtlich der Kredit-
fahigkeit und -wirdigkeit fest. Die Uberwachung und die Priifung der Werthaltigkeit der ausgegebenen
Gelder geschieht in erster Linie durch die EGW.
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Risiko

Die EGW hat mit Bundesburgschaften gesicherte Anleihen in der Hohe von 4,1 Milliarden Franken aus-
stehend. Wenn die EGW ihre daraus resultierenden Verpflichtungen (Zinszahlungen und Riickzahlung bei
Falligkeit) nicht erfillen kann, muss der Bund diese ibernehmen. Forderungsausfalle, die im Rahmen ei-
nes normalen Geschéftsverlaufes bei der EGW eintreten, fihren nicht direkt zu Ziehungen von Bundes-
birgschaften. Insbesondere deshalb nicht, weil die Ausleihungen durch ein Grundpfand gesichert sind.
Eine Liegenschaft konnte noch verdussert und dadurch zur Deckung der Forderungen beigezogen werden.
Auch die Risikoverteilung iber 1 032 Uberbauungen mindert das Risiko von Biirgschaftsziehungen.

In Ubereinstimmung mit Art. 41a Abs. 1 der Verordnung iiber die Férderung von preisgiinstigem Wohn-
raum (Wohnraumférderungsverordnung, WFV, SR 842.1) veranlasst die EGW jahrlich eine Bonitatspri-
fung zur Beurteilung der Zinszahlungs- und Riickzahlungsfahigkeit aller Wohnbautrager. Der Geschéftsbe-
richt 2024 der EGW zeigt, dass 91,4 Prozent der Wohnbautrédger den obersten zwei Ratingklassen
zugeordnet wurden. Dies entspricht einer sehr guten oder guten Bonitat. Die EGW hat 95,7 Prozent ihrer
Ausleihungen bei diesen angelegt.

Die EGW wird ihre Verpflichtungen dann nicht mehr erfillen kénnen und Birgschaften in Anspruch neh-
men, wenn ihre eigenen Forderungen im grossen Ausmass nicht mehr erfillt werden. Die Frage stellt sich
also nach Entwicklungen auf dem schweizerischen Immobilienmarkt, die zu einem gleichzeitigen Ausfall
zahlreicher Forderungen der EGW flhren kénnten. 2018 hat die zustandige Verwaltungseinheit das Dar-
lehensportfolio der EGW einem Stresstest unterziehen lassen. Das Portfolio umfasste zu diesem Zeitpunkt
(Ende 2017) 3,2 Milliarden Franken, verteilt auf 901 Liegenschaften von 368 Wohnbautragern. Im «Ext-
remszenario», welches eine Immobilienkrise grosser als diejenige in den Neunzigerjahren simulierte, lag
der erwartete Verlust kumuliert Gber sieben Jahre bei 208 Millionen Franken (6,5 Prozent der verblrgten
Summe). Im «Rezessions-Szenario» lag der erwartete Verlust kumuliert Gber sieben Jahre bei 58 Millionen
Franken (1,8 Prozent der verbirgten Summe). Seit 2018 wurde kein neuer Stresstest durchgefthrt. Allen-
falls wird die EGW im 2026 einen neuen Stresstest in Auftrag geben.

Q' BEURTEILUNG
Das Wahrscheinlichkeit, dass Blrgschaften beansprucht werden, wird im heutigen Marktumfeld als tief
beurteilt. Das mogliche Schadensausmass in einem Extremszenario ist hoch. Das Schadensausmass ist vor
dem potenziellen Hintergrund des wirtschaftlichen Gesamtschadens aus dem Schweizer Hypothekar-
markt im Krisenfall zu relativieren. Dies zeigt sich auch darin, dass die Ruckstellung fir erwartete Ausfélle
nach finanzmathematischen Berechnungen per 31. Dezember 2024 nur 44 Millionen Franken betragt
(1 Prozent der verbiirgten Kredite), was eine angemessene Beurteilung des Ausfallrisikos darstellt.
Hauptrisiko
Umfangreiche Verwerfungen auf dem Immobilienmarkt aufgrund veranderter Marktbedingungen.

2.3 Konzessionierte Transportunternehmen — 4 Milliarden Franken

Zur Vergabe von Blrgschaften fir Investitionen flr Betriebsmittel, die von den konzessionierten Trans-
portunternehmen (KTU) getatigt werden, besteht ein Rahmenkredit in der Héhe von 11 Milliarden Fran-
ken Uber zehn Jahre. Dieser Rahmenkredit lduft Ende 2030 aus. In der Vergangenheit wurde er bereits
mehrmals verlangert. Die gesetzliche Grundlage bildet das Bundesgesetz Giber die Personenbeférderung
(SR 745.1). Per Ende 2024 waren Kredite in der H6he von knapp 4 Milliarden Franken mit Blrgschaften
abgesichert. Zwei KTU (BLS und Rhatische Bahn) beanspruchen zusammen rund 40 Prozent dieses Blrg-
schaftsvolumens.

Die KTU sind wahrend der Konzessionsdauer vor Mitbewerbern geschitzt. Ihre Ertragslage ist stabil. Zu-
dem erhalten sie eine Abgeltung zur Deckung ihrer ungedeckten Kosten. Es ist moglich, dass nach Ablauf
einer Konzession gewisse Leistungen an einen Dritten Ubertragen werden. Beispielsweise, wenn der bis-
herige Leistungserbringer die Ausschreibung verliert. In diesem Fall hat die bisherige KTU aber das Recht,
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die fir die Erbringung der Leistung bendtigten Betriebsmittel und deren Finanzierung auf das neue Un-
ternehmen zu Ubertragen. Der Schuldnerwechsel kann in den Darlehensvertragen vorgesehen werden.
Im Rahmen der jéhrlichen subventionsrechtlichen Prifung werden vom Bundesamt flir Verkehr (BAV) ver-
schiedene finanzielle Werte der KTU ermittelt. Dazu gehoren nebst anderen auch Daten zur Entwicklung
des Jahresergebnisses und des Eigenkapitals. Damit wird die Bonitat der Unternehmen Uberwacht. Erge-
ben sich negative Feststellungen, wird die Situation mit den betroffenen KTU besprochen.

Risiko
Mit einem umfassenden Ausfall von Blrgschaften ware zu rechnen, wenn die gesetzlichen Grundlagen

und somit die Rahmenbedingungen gedndert wirden. Insbesondere, wenn die KTU keine Abgeltung
mehr zur Deckung ihrer ungedeckten Kosten erhalten wiirden.

BEURTEILUNG

2.4

Die Wahrscheinlichkeit, dass diese Blrgschaften gezogen werden, wird aufgrund der gesetzlichen Rah-
menbedingungen als tief eingeschéatzt. Die Moglichkeit des Schuldnerwechsels tragt dazu bei. Ausfalle mit
hohem Schadensausmass waren moglich, wenn beispielsweise massgebende Gesetzesanderungen oder
eine Marktliberalisierung stattfinden wirden und insbesondere die beiden grossen KTU ihre Blrgschaften
ziehen missten. Auf Basis finanzmathematischer Berechnungen ist per Ende 2024 eine Rickstellung in
der Héhe von 112 Millionen Franken erfasst.

Hauptrisiko

Anderung der gesetzlichen Rahmenbedingungen und / oder eine grundlegende Anderung im Markt.

Eurofima — 2,8 Milliarden Franken

Die Eurofima ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Basel. lhre Aktionare sind Staatsbahnen in Europa. Die
SBB ist eine der Aktionarinnen. Ziel der Eurofima ist es, ihre Aktionare bei der Finanzierung von Rollmate-
rialbeschaffungen zu unterstiitzen. Die SBB verfiigt bei der Eurofima Uber eine Kreditlimite zum Bezug von
Darlehen in der Héhe von insgesamt 5,4 Milliarden US Dollar. Per 31. Dezember 2025 hat die SBB Darlehen
in der Héhe von 2 778 Millionen Franken bei der Eurofima bezogen. Der Bund buirgt zugunsten der SBB
im Rahmen der bestehenden Kreditlimite. Die Blrgschaft basiert auf dem Abkommen Gber die Griindung
der «Eurofima», Européische Gesellschaft fir die Finanzierung von Eisenbahnmaterial (SR 0.742.105).

Der Aktienanteil der SBB an der Eurofima belauft sich auf finf Prozent, davon sind 20 Prozent liberiert.
Sollte die Eurofima in finanzielle Schwierigkeiten geraten, misste das restliche Kapital ebenfalls einbezahlt
werden (104 Millionen Franken).

Risiko
Sollte die SBB ihren Zahlungsverpflichtungen im Zusammenhang mit diesen Darlehen nicht nachkommen,
musste der Bund diese Verpflichtung Gbernehmen. Probleme fir die SBB kdnnten sich vorab durch ver-

anderte Rahmenbedingungen oder politische Entscheide ergeben. Die Bundesbirgschaft gilt auch fiir das
nicht liberierte Aktienkapital. Es ist in den 2 778 Millionen Franken eingerechnet.

BEURTEILUNG

Die Wahrscheinlichkeit, dass diese Birgschaft beansprucht wird, ist tief. Das Schadensausmass bei Zah-
lungsschwierigkeit der SBB ware sehr hoch. Der Bund als Eigentlimer der SBB ist aktuell Gber die finanzi-
elle Situation der SBB informiert. Diesbezlgliche Probleme der SBB kdnnen frihzeitig erkannt und wenn
notwendig proaktiv gemindert werden. Flir mogliche Zahlungen des Bundes in diesem Zusammenhang
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2.5

besteht per Ende 2024 eine finanzmathematisch berechnete Rickstellung in der Héhe von 7 Millionen
Franken.

Hauptrisiko

Verdnderte Rahmenbedingungen im Offentlichen Verkehr, veranlasst beispielsweise durch politische Ent-
scheidungen.

Gewerbliche Biirgschaften — 292 Millionen Franken

In der Schweiz gibt es vier vom Staatssekretariat flir Wirtschaft (SECO) anerkannte Blrgschaftsgenossen-
schaften. Diese fordern entwicklungsfahige Klein- und Mittelunternehmen (KMU) durch die Gewahrung
von Blrgschaften. Die Birgschaften sollen den KMU die Aufnahme von Bankdarlehen erleichtern. Der
maximal zulassige Kreditrahmen pro verbiirgtes Darlehen betragt eine Million Franken. Das totale Blrg-
schaftsvolumen belduft sich per Ende 2024 auf 292 Millionen Franken, verteilt auf 189 Blrgschaften.
Grundlage fur diese Tatigkeit ist das Bundesgesetz Uber die Finanzhilfen an gewerbeorientierte Blrg-
schaftsorganisationen (SR 951.25). Der Bund selbst vergibt keine Birgschaften. Er Gbernimmt 65 Prozent
der Verluste, die den Blrgschaftsgenossenschaften in diesem Birgschaftsgeschaft entstanden sind.

Risiko
Kleinere Verluste muss der Bund jahrlich Gbernehmen. Diese entstehen aufgrund der Natur dieses Ge-

schaftes. Die historische Bruttoverlustquote betrdgt 1,56 Prozent. Diese kdnnte sich deutlich erhéhen,
wenn aufgrund einer Finanz- und Wirtschaftskrise zahlreiche Bilrgschaften gleichzeitig gezogen wiirden.

BEURTEILUNG

2.6

Die Eintretenswahrscheinlichkeit bei diesem Risiko ist tief. Mit dem durchschnittlichen Blrgschaftsvolu-
mens von 189 000 Franken besteht eine breite Risikoverteilung. Das mogliche Schadensausmass ist mittel.
Der Bund hat fiir das Ausfallsrisiko bei diesen Biirgschaften eine Riickstellung in der Hohe von 32 Millionen
Franken eingebucht.

Hauptrisiko

Entstehen einer Finanz- und Wirtschaftskrise.

Hartefall-Blirgschaften — 101 Millionen Franken

Waéhrend der Corona-Pandemie konnten Unternehmen im Rahmen des Covid-19 Hartefallprogramms Un-
terstltzung erhalten. Die Kantone sind fir die Bewirtschaftung der Hartefallmassnahmen zustandig. Sie
wurden in Form von A-Fonds-perdu-Beitragen, riickzahlbaren Darlehen, Garantien oder Birgschaften
ausgerichtet. Der Bund beteiligt sich auf Basis des Bundesgesetzes lber die gesetzlichen Grundlagen fir
Verordnungen des Bundesrates zur Bewaltigung der Covid-19-Epidemie (SR 818.102) und den Verordnun-
gen 2020 und 2022 Gber Hartefallmassnahmen fur Unternehmen im Zusammenhang mit der Covid-19-
Epidemie (SR 951.262 und 951.264) an den Ausgaben und Kosten der Kantone. Im Rahmen des Hartefall-
programms haben rund 35 000 Unternehmen Unterstitzungen von insgesamt mehr als 5,2 Milliarden
Franken erhalten (Stand: 31.12.2024). Per Ende 2024 waren noch Birgschaften in der Héhe von 101 Mil-
lionen Franken ausstehend. Fir die birgschaftsgesicherten Darlehen gelten grundsatzlich die gleichen
Rickzahlungsbedingungen und Laufzeiten wie fiir die Covid-Uberbriickungskredite (vergleiche Kapitel
2.1).
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Risiko
Es besteht das Risiko, dass die Unternehmen ihren Verpflichtungen im Zusammenhang mit ihnen gewahr-
ten Darlehen nicht nachkommen kdnnen und der Bund seinen Verlustanteil ibernehmen muss.

Q' BEURTEILUNG
Die Vergangenheit zeigt, dass Blrgschaften gezogen werden und der Bund Verlustanteile Gbernehmen
muss. Deshalb ist die Eintretenswahrscheinlichkeit mittel. Fir die erwarteten Ausfalle besteht eine Rick-
stellung in der Hohe von 18 Millionen Franken. Das erwartete Schadensausmass ist damit tief.
Hauptrisiko
Entstehen einer Finanz- und Wirtschaftskrise.

2.7 Technologiefonds — 278 Millionen Franken
Aus den Einnahmen von zweckgebundenen Mitteln aus der CO,-Abgabe werden jahrlich 25 Millionen
Franken in den Technologiefonds eingelegt. Basis dafiir bildet das Bundesgesetz Uber die Reduktion der
CO,-Emissionen (SR 641.71, CO,-Gesetz).
Der Spezialfonds nach Art. 52 des Finanzhaushaltgesetz (SR 611.0) soll mit seiner Tatigkeit die Finanzie-
rungsllicke zwischen Finanzierung eines Start-ups und reguléaren Firmenkrediten fir KMU schliessen. Die
Unternehmen werden dabei nicht direkt finanziert. Der Fonds vergibt im Namen des Bundes Blirgschaften
an Banken, die den Unternehmen Darlehen gewahren. Ende 2024 betragt das Birgschaftsvolumen
286 Millionen Franken. Demgegenlber verflgt der Fonds per 1. Januar 2025 Gber Mittel in der Héhe von
256 Millionen Franken.
Risiko
Der Technologiefonds rechnet mit einer allgemeinen Ausfallquote von 20 bis 30 Prozent (rund 80 Millio-
nen Franken, berechnet auf dem Biirgschaftsvolumen per Ende 2024). Ausfélle in dieser Grossenordnung
konnten mit den dem Fonds zur Verfligung stehenden Mitteln vollumfanglich gedeckt werden.

Q' BEURTEILUNG
Das finanzielle Risiko flr den Bund im Zusammenhang mit dem Ausfall von diesen Blrgschaften ist tief.
Zur Abdeckung laufender und zukinftiger Ausfalle sind im Fonds im Vergleich zum geschétzten Ausfallri-
siko sehr hohe Mittelbestdande vorhanden. Diese stammen aus zweckgebundenen Einnahmen, die jahrlich
in den Fonds eingelegt werden. Durch die Mittelausstattung des Fonds kann sichergestellt werden, dass
allfallige Verluste aus diesen Biirgschaften die Jahresrechnung des Bundes nicht belasten.
Hauptrisiko
Wirtschaftlicher Erfolg der Birgschaftsnehmer und deren Innovationen.

2.8 Pflichtlagerwechsel — 135 Millionen Franken

Die Vergabe von Blrgschaften im Bereich der Pflichtlagerhaltung beruht auf dem Bundesgesetz liber die
wirtschaftliche Landesversorgung (SR 531). Das System basiert auf der Zusammenarbeit zwischen Staat
und Wirtschaft: Uber die Zusammensetzung und den Umfang von Pflichtlagern entscheidet der Bund. Die
Lagerbestdnde werden von privaten Unternehmen gehalten und sind in deren Eigentum.
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Damit diese Pflichtlager zu tieferen Zinsen als dem aktuellen Marktzins finanziert werden kdnnen, vergibt
der Bund Garantien fiir von den Pflichtlagerhaltern bezogene Bankdarlehen. Die Uberwachung dieser Ga-
rantien obliegt in erster Linie den kreditgebenden Banken. Sie missen das Bundesamt fir wirtschaftliche
Landesversorgung (BWL) informieren, wenn sich die Bonitat eines Kreditnehmers verschlechtert. Dieses
Vorgehen ist in den Vertragen vereinbart. Die Summe aller mit Bundesgarantie abgesicherten Darlehen
betragt per 31. Dezember 2024 rund 135 Millionen Franken (etwas weniger als 300 Vertrage zur Pflicht-
lagerhaltung).

Risiko

Der Bund hat ein Aussonderungs- und ein Pfandrecht. Nach Aussage des BWL stehen den abgesicherten
Krediten in der Hohe von 135 Millionen Franken auf Basis des fir die Blrgschaft massgebenden Waren-
wertes effektive Warenwerte in der Hoéhe von ungeféhr 3 Milliarden Franken gegeniber. Es ist grundsatz-

lich davon auszugehen, dass durch eine Pfandverwertung die Anspriiche des Bundes vollumfanglich ge-
deckt werden kdnnten.

BEURTEILUNG

2.9

Das Ausfallrisiko sowie das mdgliche Schadensausmass sind tief. Diese Aussage wird dadurch unterstitzt,
dass in den letzten Jahren keine Ausfalle Gbernommen werden mussten. Risikomindernd wirkt insbeson-
dere auch das Aussonderungs- und Pfandrecht. Da grundsatzlich nicht mit Ausfallen gerechnet wird, be-
steht auch keine Riickstellung zur Deckung allfalliger Verluste. Eine auftretende Finanz- oder Wirtschafts-
krise kdnnte die Risikoeinschatzung massgeblich andern.

Hauptrisiko

Entstehen einer Finanz- und Wirtschaftskrise.

Hochseeschifffahrt — 111 Millionen Franken

Der Bund vergab bis Ende 2016 auf Basis des Bundesgesetzes Gber die wirtschaftliche Landesversorgung
(SR 531) Burgschaften an Banken, die den Erwerb von Schweizer Hochseeschiffen finanzieren. Aufgrund
der Verluste, die mit diesen Blrgschaften in der Vergangenheit einhergingen, hat der Bund im 2016 ent-
schieden, keine neuen solchen Blrgschaften zu vergeben. Bedingt durch die zwischenzeitlich erfolgten
Amortisationen ist das Birgschaftsvolumen Ende 2024 deutlich tiefer als noch 2017. Per Ende 2024 waren
noch Bankkredite im Umfang von 111 Millionen Franken verbirgt. Ende August 2025 belaufen sich die
offenen Birgschaften noch auf 100 Millionen Franken. Die finanzielle Situation der Reedereien wird von
den Banken und dem BWL laufend verfolgt.

Risiko
Der Markt fur Schweizer Hochseeschiffe ist sehr volatil. Die massgebenden Charterraten verandern sich
regelmdssig und haben einen direkten Einfluss auf die Liquiditatssituation der Reedereien. Durch die

Amortisation der verblrgten Kredite hat sich das Risiko aus den Blrgschaften flr Hochseeschiffe in den
letzten Jahren dennoch stetig reduziert.

BEURTEILUNG

Die Wahrscheinlichkeit, dass diese Birgschaften gezogen werden sowie das mogliche Schadensausmass
sind tief. Aufgrund der finanziellen Kennzahlen ist momentan nicht mit einem Birgschaftsausfall zu rech-
nen. Dementsprechend besteht per Ende 2024 auch keine Riickstellung. Diese Aussage kann sich bei ver-
anderten Bedingungen auf dem Weltmarkt rasch verandern.
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2.10

Hauptrisiko

Schlechte Marktsituation mit einhergehend tiefen Charterraten.

Stiftung Switzerland Innovation — 5 Millionen Franken

Die Schweiz unterstitzt die Schaffung eines Schweizerischen Innovationsparks (Bundesgesetz lber die
Forderung der Forschung und der Innovation, FIFG, SR 420.1). Fur die Errichtung des Innovationsparks
wurde die Stiftung «Switzerland Innovation» (nachfolgend Stiftung) gegriindet. Der Bund unterstitzt
diese Stiftung nicht mit direkten Finanzierungen, aber beispielsweise mit der Abgabe von Biirgschaften.
Ein Vertrag zwischen Bundesrat und Stiftung regelt die Details dieses Biirgschaftswesens. Ziel ist es, Inno-
vationsvorhaben mit giinstigen Konditionen flir zweckgebundene Darlehen zu férdern. Dabei kbnnen nur
Darlehen verbiirgt werden, die der Realisierung von Forschungsinfrastrukturen, technologischen Plattfor-
men oder technischen Einrichtungen an den Standorten dienen.

Einzig der Innovationspark in Biel nimmt zum Zeitpunkt der Prifung solche Blrgschaften in Anspruch
(insgesamt 5 Millionen Franken). Die Standorttrager haben in einer friiher von der EFK durchgefihrten
Prifung® (EFK 22435) festgehalten, dass diese Biirgschaften kein zielfiihrendes Unterstiitzungsinstrument
seien.

Risiko

Investitionen in Innovationsvorhaben sind grundsatzlich risikobehaftet. Es ist im Voraus nicht abschatzbar,
ob eine Investition den gewlinschten Erfolg bringt. Entscheidend ist der wirtschaftliche Erfolg der gefor-
derten Institution. Die finanziellen Risiken fir den Bund werden einerseits durch die Vergabekriterien ein-
geschrankt. Andererseits ist das mogliche Schadensausmass tief, weil momentan nur Birgschaften fur

Darlehen im Umfang von 5 Millionen Franken ausstehend sind. Eine Analyse zeigt jedoch, dass bei diesen
Birgschaften das Ausfallrisiko erhoht ist. Die finanzielle Lage des Innovationsparks Biel ist angespannt.

BEURTEILUNG

Das mogliche Schadensausmass ist tief. Das Ausfallrisiko ist aufgrund der angespannten finanziellen Situ-
ation des Innovationsparks Biel aber hoch. Es besteht momentan keine Rickstellung. Aufgrund des gerin-
gen Betrages kann dies akzeptiert werden.

Hauptrisiko

Wirtschaftlicher Erfolg der Birgschaftsnehmer und deren Innovationen.

5 BE 22435 Prufung der kritischen Erfolgsfaktoren bei selektierten Standorten des Schweizerischen Innovationsparks
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3

RISIKOBEURTEILUNG GARANTIEVERPFLICHTUNGEN -
15,5 MILLIARDEN FRANKEN

Burgschaft per Ruckstellung per Burgschaft per Kapitel
in Mio. CHF 31.12.2024 31.12.2024 1.1.2017
Garantiekapitalien Entwicklungs- 9390 - 8 297 3.1
banken
Kreditgarantien gegeniiber der SNB 5834 - 780 3.2
Internationale Leistungsaushilfe 300 - 250 3.3

Krankenversicherung

3.1 Garantiekapitalien Entwicklungsbanken — 9,4 Milliarden Franken

Auf Grundlage des Bundesgesetzes Uber die internationale Entwicklungszusammenarbeit und humani-
tdre Hilfe (SR 974.0) beteiligt sich der Bund an Entwicklungsbanken. Nur ein Teil der Kapitalbeteiligungen
muss einbezahlt werden. Der Rest bildet das sogenannte Garantiekapital (abrufbares Kapital). Das Garan-
tiekapital tragt dazu bei, die von den Banken auf den internationalen Kapitalmarkten aufgenommenen
Kredite zu sichern. Flr eine teilweise oder vollstandige Einforderung missten ausserordentliche Um-
stdnde vorliegen, insbesondere drohende voribergehende oder vollstdndige Zahlungsunfahigkeit gegen-
Uber den Kapitalgebern auf dem Kapitalmarkt.

Risiko

Wenn die Bedingungen fir einen Abruf der Garantiekapitalien erfullt sind, muss der Bund seine Anteile
freigeben. Bisher hat aber noch keine Entwicklungsbank jemals die Garantiekapitalien abgerufen. Es gibt
auch keine Anzeichen daflr, dass dies zukiinftig notwendig wirde. Die Banken zielen darauf ab, eine aus-
gezeichnete Bonitadt zu erhalten. Gute Kapitalausstattungen, hohe Liquiditat und Vorsicht bei der Kredit-
vergabe werden hochgehalten. Nebst verschiedenen Massnahmen stellt die Einforderung des Garantie-

kapitals das letzte Instrument zur Sicherung der Bank dar. Die Ratings der Entwicklungsbanken sind
ausgezeichnet («Investment Grade»).

Q' BEURTEILUNG
Das Risiko, dass Garantiekapitalien abgerufen werden, ist tief. Das Risiko wirde sich im Rahmen einer
regionalen oder globalen Wirtschafts- und Finanzkrise deutlich erhéhen. Das Schadensausmass ware sehr
hoch.
Hauptrisiko
Entstehen einer regionalen oder globalen Finanz- und Wirtschaftskrise.

3.2 Kreditgarantien gegenilber der SNB fiir Darlehen an den IWF — 5,8 Milliarden Franken

Der Bund garantiert der Schweizerischen Nationalbank (SNB) die Riickzahlung der Kredite, die diese dem
Internationalen Wahrungsfonds (IWF) in Anwendung des Wahrungshilfegesetzes (SR 941.13 — Bundesge-
setz vom 19. Marz 2004 Uber die internationale Wahrungshilfe (Wahrungshilfegesetz, WHG)) gewahrt.
Mit diesen Krediten sollen schwerwiegende Stérungen des internationalen Wahrungssystems verhindert
oder behoben werden. Es besteht ein Verpflichtungskredit Gber 10 Milliarden Franken. Per 31. Dezember
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2024 verflgt der IWF bei der SNB Uber eine Kreditlimite von 3,7 Milliarden Franken. Der IWF hat sie nicht
in Anspruch genommen.

Zusatzlich garantiert der Bund der SNB fir die Riickzahlung der Kredite, die diese dem IWF zugunsten des
Treuhandfonds fur Armutsbekampfung und Wachstum (PRGT-Fonds) gewéhrt. Dieser Fonds ermoglicht
es dem IWF, die Reformprogramme seiner einkommensschwachen Mitgliedslander mit Darlehen zu Vor-
zugskonditionen zu unterstitzen. Der Rahmenkredit umfasst 2,55 Milliarden Franken. Der PRGT-Fonds
verflgt in diesem Zusammenhang bei der SNB (ber eine Kreditlimite von 1,59 Milliarden Franken. Per
Ende 2024 war davon 1 Milliarde Franken beansprucht.

Die SNB gewédhrt dem IWF auch Kredite zugunsten des Treuhandfonds fir Resilienz und Nachhaltigkeit
(RST-Fonds). Dieser Fonds ermoglicht es dem IWF, Darlehen zur Unterstlitzung nachhaltiger makrotkono-
mischer Reformen im Bereich des Klimaschutzes und der Pandemiebekdmpfung zu vergeben, was zur
Starkung der Stabilitat und Resilienz des globalen Finanzsystems beitragen soll. Der Bund hat einen Ver-
pflichtungskredit von 750 Millionen Franken genehmigt. Das Darlehen der SNB an den RST-Fonds in Héhe
von 585 Mio. CHF zum 31. Dezember 2024 stellt eine Einlage in den Treuhandfonds flr eine Laufzeit von
10 Jahren dar. Der Fonds darf diese Einlage nicht zur Gewdhrung von Darlehen und Kreditlinien an Emp-
fangerlander verwenden.

Risiko

Die Uberwachung der Risiken liegt in erster Linie beim IWF. Der IWF ist bis jetzt allen seinen Verpflichtun-
gen gegeniber den Glaubigern seiner Treuhandfonds nachgekommen. Die Nichtbedienung von IWF-Kre-
diten durch ein Schuldnerland héatte einen grossen Reputationsverlust zur Folge. Bei diesen Landern wiir-
den dadurch auch Finanzierungen und Hilfszahlungen von Dritten negativ beeinflusst. Ein Kreditausfall bei
einem Land kdme zudem nicht direkt einem Verlust der Schweiz gleich. Ein Ausfall kénnte im Zusammen-
hang mit einer globalen Finanz- und Wirtschaftskrise auftreten. Dies wenn die Wahrscheinlichkeit steigt,
dass viele Lander gleichzeitig und Uber langere Zeit ihren Verpflichtungen nicht nachkommen. Das Staats-

sekretariat fir internationale Finanzfragen (SIF) und die SNB beobachten die Situation in Bezug auf solche
Risiken regelmassig.

Q' BEURTEILUNG
Das Risiko, dass der Bund im Zusammenhang mit diesen Garantien Zahlungen wird leisten missen, ist
aufgrund der bisherigen Erfahrungen tief. Das Risiko erhoht sich im Rahmen von einer globalen Finanz-
und Wirtschaftskrise deutlich. Das Schadensausmass im Fall einer Krise wére sehr hoch.
Hauptrisiko
Entstehen einer regionalen oder globalen Finanz- und Wirtschaftskrise.

3.3 Internationale Leistungsaushilfe Krankenversicherung — 300 Millionen Franken

Im Rahmen der Freiztgigkeitsabkommen wird versicherten EU/EFTA-Blrgern der Bezug von Gesundheits-
dienstleistungen in der Schweiz erleichtert. Die Gemeinsame Einrichtung KVG (GE KVG) Gbernimmt dabei
Kosten der Leistungsaushilfe. Sie kann diese anschliessend bei den EU/EFTA-Staaten in Rechnung stellen.
Damit die GE KVG zur Leistung der Zahlungen gentigend Mittel zur Verfligung hat, muss sie sich am Kapi-
talmarkt verschulden. Der Bund muss die Zinsen flr diese Schulden Gibernehmen. Damit die Zinslast mog-
lichst tief bleibt, gibt der Bund fiir diese Kredite Garantien ab. Schuldner gegentber der GE KVG sind etwas
mehr als 30 EU/EFTA-Staaten. Die Entwicklung der Zahlungsausstande kritischer Staaten wird von den
zustandigen Verwaltungseinheiten zusammen mit der GE KVG Uberwacht. Die GE KVG erstellt fur die
Uberwachung einen Situationsbericht tber die offenen Forderungen gegeniiber den verschiedenen
EU/EFTA-Staaten.

Risiko
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Der Situationsbericht per 30. Juni 2025 zeigt, dass Forderungen im Umfang von 318 Millionen Franken
bestehen. Davon sind knapp 43 Millionen Franken fallig (etwas mehr als 13 Prozent). Mit verschiedenen
Massnahmen wird versucht, die Werthaltigkeit der Forderungen zu sichern. Insbesondere wird in kriti-
schen Fallen die Mdglichkeit geprift, Forderungen der Schweiz mit Verbindlichkeiten der Schweiz zu ver-
rechnen.

BEURTEILUNG

Die Wahrscheinlichkeit, dass im Zusammenhang mit diesen Blrgschaften Zahlungen geleistet werden
missen, ist tief. Das mogliche Schadensausmass ist mit maximal 300 Millionen Franken mittel. Damit die
Bundesbiirgschaft tatsachlich beansprucht wirde, mussten die Forderungen gegenlber den EU-Staaten
in grossem Ausmass ausfallen. Das Risiko erh6ht sich, wenn vermehrt EU-Staaten mit Zahlungsschwierig-
keiten festgestellt wiirden resp. die Zahlungen tatsachlich nicht mehr geleistet wirden.

Hauptrisiko

Entstehen einer globalen Finanz- und Wirtschaftskrise.
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RISIKOBEURTEILUNG OFFENE RECHTSFALLE

Der Bund weist im Zusammenhang mit offenen Rechtsféllen Eventualverbindlichkeiten aus (278 Millionen
Franken per Ende 2024). Die einzelnen Félle sind bei Gericht hdngig und stehen hauptsachlich im Zusam-
menhang mit strittigen Rickerstattungsantrdagen der Verrechnungssteuer (156 Millionen Franken). Zah-
lungen mussen geleistet werden, wenn das zustdandige Gericht entscheidet, dass der Bund diese leisten
muss. Jahrlich zum Bilanzstichtag wird die Wahrscheinlichkeit des Mittelabflusses fir jeden offenen
Rechtsfall beurteilt. Solange der Bund davon ausgeht, dass er mit weniger als 50 Prozent Wahrscheinlich-
keit eine Zahlung wird leisten mussen, werden solche Sachverhalte als Eventualverbindlichkeiten ausge-
wiesen. Wenn der Bund zu mehr als 50 Prozent mit einer Zahlung rechnet, ist eine Rickstellung zu bilden.

Im Zusammenhang mit der Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS sind im In- und Ausland verschie-
dene Rechtsverfahren gegen die Eidgenossenschaft hangig. Per Ende 2023 und 2024 wurde nach umfas-
sender Beurteilung der Sachverhalte auf die Bildung von Ruckstellungen sowie den Ausweis von Eventu-
alverbindlichkeiten verzichtet.

Risiko

Der Bund kann auf die Gerichtsurteile keinen Einfluss nehmen. Das Risiko oder die Wahrscheinlichkeit,
eine Zahlung leisten zu missen, kann dementsprechend nicht beeinflusst werden. Aus diesem Grund
werden diese Positionen in diesem Bericht auch nicht ausfihrlicher thematisiert. Das Risiko einer Zahlung

wird vom Bund in den einzelnen Fallen bisher als tief eingeschatzt. Ansonsten héatte eine Rickstellung
erfasst werden mussen.

BEURTEILUNG

Das Risiko, fir die offenen Rechtsfélle Zahlungen leisten zu mussen, wird vom Bund als tief eingeschétzt.
Ware die Einschatzung anders, hatte eine Rickstellung gebildet werden missen. Im Bereich der offenen
Rechtsfélle kann die Risikoexposition grundséatzlich nicht beeinflusst werden. Per Ende 2024 ist das maxi-
mal mogliche Schadensaus 278 Millionen Franken.

Der Teilentscheid des Bundesverwaltungsgerichts vom 1. Oktober 2025 bezlglich der Abschreibung von
AT1-Kapitalinstrumenten im Zusammenhang mit der Credit Suisse wird momentan hinsichtlich allfélliger
Auswirkungen auf Ruckstellungen und Eventualverbindlichkeiten gepruft. Zum Zeitpunkt dieses Berichtes
kdnnen die Auswirkungen noch nicht abschliessend beurteilt werden. Das mogliche Schadensausmass ist
mit knapp 17 Milliarden Franken sehr hoch. Die EFK verfolgt diesen Sachverhalt im Rahmen der Priifung
der Jahresrechnung des Bundes 2025 weiter. Momentan ist noch nicht abschliessend beurteilt, ob der
Ausweis einer Eventualverbindlichkeit oder sogar die Bildung einer Rickstellung angezeigt ist.

Hauptrisiko

Fir den Bund negative Gerichtsentscheide.
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5

RISIKOBEURTEILUNG UBRIGE EVENTUALVERBINDLICH-
KEITEN

51

Burgschaft per Rickstellung per Burgschaft per Kapitel
in Mio. CHF 31.12.2024 31.12.2024 1.1.2017

Personalvorsorge Eurocontrol 169 - 111 5.1

Liegenschaftsbereich 364 - 427 5.2

Personalvorsorge Eurocontrol — 169 Millionen Franken

Die europaische Organisation zur Sicherung der Luftfahrt (Eurocontrol) dient der zentralen Koordination
der Luftverkehrskontrolle in Europa. Eurocontrol hat mehr als 2 000 Mitarbeitende in vier europaischen
Landern. Die Schweiz ist Mitglied der Eurocontrol und muss deshalb einen Teil der Kosten Gbernehmen
(knapp 2,7 Prozent der Gesamtkosten).

Eurocontrol erstellt ihre Jahresrechnung nach den International Financial Reporting Standards (IFRS). Da-
nach sind Personalvorsorgeverpflichtungen zu Gunsten der Mitarbeitenden als Rickstellungen zu erfas-
sen. Total bilanziert die Eurocontrol diesbeziglich Rickstellungen in der Hohe von 7,4 Milliarden Euro (per
31. Dezember 2023). Ein Teil dieser Verpflichtung ist von den Mitgliedstaaten effektiv beizubringen
(709 Millionen Euro). Nach Abzug dieses Amortisationsbeitrages betragt die Riickstellung der Eurocontrol
6,7 Milliarden Euro. 169 Millionen Franken oder 2,7% davon ergeben die Eventualverbindlichkeit des Bun-
des.

Risiko

Es handelt sich grundsatzlich um die Personalvorsorgeverbindlichkeit der Eurocontrol gegenlber ihren
Mitarbeitenden. Diese ist nach versicherungsmathematischen Grundsatzen berechnet. Normalerweise
kommt es bei solchen Personalvorsorgeverbindlichkeiten nicht zu direkten Zahlungen durch die Mitglied-

staaten. Moglich sind Zahlungen, wenn die Pensionskasse der Eurocontrol in finanzielle Schwierigkeiten
geraten wirde und ihre zugesicherten Leistungen nicht mehr erbringen kénnte.

BEURTEILUNG

5.2

Die jahrliche Neuberechnung der Riickstellung bei der Eurocontrol beeinflusst den Kostenanteil des Bun-
des und die Hohe der ausgewiesenen Eventualverbindlichkeit. Die starke Zunahme im Vergleich zu 2017
ist bedingt durch eine Veranderung bei den der Berechnung zugrundeliegenden versicherungsmathema-
tischen Annahmen und die Wahrungskurse. Das Risiko, dass im Zusammenhang mit den Personalvorsor-
geverbindlichkeiten der Eurocontrol tatsachlich Zahlungen geleistet werden mussen, wird als tief einge-
schatzt. Dies zeigt sich auch darin, dass zwar eine Eventualverbindlichkeit ausgewiesen wird, aber keine
Rickstellung erfasst ist. Das mogliche Schadensausmass ist mittel.

Hauptrisiko

Finanzielle Schwierigkeiten der Pensionskasse Eurocontrol.

Liegenschaftsbereich — 364 Millionen Franken
Der Bund ist in verschiedenen Liegenschaftsthemen involviert und daraus Lasten unterworfen, bei denen

er in Zukunft zur Zahlung verpflichtet werden kdnnte. Diese Eventualverbindlichkeiten betreffen vor allem
mogliche Mittelabflisse flr die Bereinigung von Altlasten und Larmsanierungen. Die Kosten werden erst
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zuverlassig geschatzt, wenn die Sanierung beschlossen ist und konkrete Projekte bestehen. Danach wer-
den Rickstellungen bilanziert. Bis zur Erarbeitung von konkreten Projekten bleiben diese Risiken in den
Eventualverbindlichkeiten. Es ist unklar, wann die Verpflichtungen tatsachlich ibernommen werden mus-
sen.

Risiko

Die Kosten flr Altlastenbereinigungen und Larmsanierungen missen in konkreten Fallen zumindest an-
teilsmassig Gbernommen werden. Es besteht also eine hohe Eintretenswahrscheinlichkeit. Die Kosten
werden aber verteilt Gber die Jahre und auf verschiedene Projekte anfallen. Die Bundesrechnung diirfte

deshalb jahrlich nicht erheblich beeinflusst werden. Zudem werden die Projekte bei ihrem Anfall budge-
tier- und auch planbar.

BEURTEILUNG

Das Schadensausmass eines einzelnen Falles ist mittel, da es sich um viele verschiedene Félle handelt, die
Eintretenswahrscheinlichkeit ebenfalls. Eine Belastung der Bundesrechnung wird voraussichtlich verteilt
Uber mehrere Jahre erfolgen. Je nach Realisierungszeitpunkt der einzelnen Projekte.

Hauptrisiko

Politische Entscheidungen zur Sanierung und Gesetzesdanderungen sowie Sicherstellung der Gesetzeskon-
formitéat.
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ZUSAMMENFASSUNG UND SCHLUSSFOLGERUNG

Der Bund ist in zahlreichen Bereichen durch die Vergabe von Blrgschaften, Garantien oder gleichgelager-
ten Sachverhalten finanziellen Risiken ausgesetzt.

Die Prufung zeigt auf, dass nur ein Sachverhalt besteht, bei dem die Eintretenswahrscheinlichkeit eines
Ausfalls als hoch beurteilt wird (Stiftung Switzerland Innovation, siehe Kapitel 2.10). Hierbei ist das finan-
zielle Risiko fiir den Bund vernachlassigbar (5 Millionen Franken). Im Vergleich zum letzten Bericht hat die
Kategorie Eintretenswahrscheinlichkeit «hoch» abgenommen. 2017 wurde bei den Biirgschaften im Be-
reich der Hochseeschifffahrt die Eintretenswahrscheinlichkeit noch als hoch beurteilt.

Bei einem Sachverhalt (Covid-Uberbriickungskredite) in der Héhe von 6 169 Millionen Franken (18 % der
Birgschaften und Garantien) wird die Eintretenswahrscheinlichkeit mit mittel eingestuft, bei der Mehr-
zahl dieser beiden Sachverhalte (27 285 Millionen Franken / 82%) mit tief. Diese Aufteilung ist im Wesent-
lichen unverandert zu 2017. Aber das Volumen ist deutlich héher. Dies ist hauptsachlich verursacht durch
die Covid-Uberbriickungskredite und héhere Zusagen gegeniber der SNB.

Bei Blrgschaften und Garantien geht der Bund das inhdrente Ausfallrisiko direkt bei Vertragsunterzeich-
nung ein. Wichtig ist, die zuklnftigen mdglichen Ausfallrisiken («worst case») bereits vor Vertragsunter-
zeichnung abzuschatzen. Die Risikosituation kann sich bei langjahrigen Geschéaften Uber die Zeitachse be-
trachtet auch vollstandig verandern. Mit Rickstellungen werden erwartete Ausfalle bereits frihzeitig in
der Jahresrechnung des Bundes abgebildet. Zudem flhren sie dazu, dass Risiken zumindest jahrlich Gber-
prift resp. hinterfragt werden.

Das Hauptrisiko liegt unverandert zu 2017 bei der lokalen und globalen Entwicklung der Wirtschaft und
der Finanzmarkte. Weitere Risiken sind politische Entscheidungen sowie nicht beeinflussbare Entscheide
der Justiz.

Nachfolgend werden die verschiedenen Positionen nach Eintretenswahrscheinlichkeit getrennt tabella-
risch aufgefihrt:
Sachverhalt mit hohem Eintretensrisiko aber tiefem Schadensausmass

Es existiert eine Blrgschaft, bei der aktuell ein hohes Ausfallrisiko besteht. Das mogliche Schadensaus-
mass ist jedoch tief.

Birg- Erwartetes  Eintretens-  Maximales Hauptrisiko
schaftsvolu-  Schadens-  wahrschein-  Schadens-
men (in ausmass* lichkeit ausmass
Mio. CHF (in Mio. (max.)
CHF)
Stiftung Switzerland Innovation 5 - hoch tief Wirtschaftlicher
(Kapitel 2.10) Erfolg bei Inno-
vationen

e Beider Stiftung Switzerland Innovation besteht auf Grund der finanziellen Situation des Innovations-
parks Biel momentan ein hohes Risiko, dass die Birgschaft gezogen wird (5 Millionen Franken). Mit
verschiedenen Massnahmen versucht der Innovationspark, dies zu verhindern.
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Sachverhalt mit mittlerem Eintretensrisiko und unterschiedlichem Schadensausmass

Es existieren funf Bereiche, bei denen aktuell ein mittleres Ausfallrisiko besteht. Das maximale Schadens-
ausmass wird in einem Fall als hoch, in zwei Fallen als mittel und in zwei Féllen als tief eingeschatzt.

Birg- Erwartetes  Eintretens-  Maximales Hauptrisiko
schaftsvolu-  Schadens-  wahrschein-  Schadens-
men (in ausmass* lichkeit ausmass
Mio. CHF (in Mio. (max.)
CHF)
Covid-Uberbriickungskredite 6 169 475 hoch Allgemeine Fi-
(Kapitel 2.1) nanz- und Wirt-
schaftssituation
Liegenschaftsbereich (Kapitel Politische Ent-
5.2) scheidungen
Hartefall-Blrgschaften  (Kapitel 101 18 tief Allgemeine Fi-

2.6)

nanz- und Wirt-

schaftssituation

e Covid- Uberbriickungskredite haben bisher eine Ausfallquote von 10 Prozent. Es ist daher nicht da-
von auszugehen, dass samtliche noch verbirgten Kredite ausfallen. Die verbuchte Rickstellung ist
ausreichend, um erwartete Ausfalle decken zu kdnnen.

e Beim Liegenschaftsbereich besteht meist noch ein Verhandlungsspielraum beztglich der Héhe der
effektiven Kosten und es werden nicht alle Risiken im gleichen Jahr eintreten. Zuerst missen konkrete
Sanierungsprojekte erarbeitet werden. Dadurch wird der Schaden budgetierbar.

e Bei den Hartefall-Blrgschaften Gbernimmt der Bund einen Anteil an den Verlusten der Kantone. Er
selbst vergibt keine direkten Birgschaften. Die Vergangenheit zeigt, dass verschiedene Blrgschaften
gezogen werden und der Bund Verlustanteile Gbernehmen muss. In der Jahresrechnung des Bundes
besteht eine Rickstellung von 18 Millionen Franken.

Sachverhalte mit tiefem Eintretensrisiko aber hohem resp. mittlerem Schadensausmass

In einzelnen Fallen steht der Bund einem mittleren bis hohen maximal moglichen Schadensausmass ge-
genlber (Total rund 26,6 Milliarden Franken):

Birg- Erwartetes  Eintretens-  Maximales Hauptrisiko
schaftsvolu-  Schadens-  wahrschein-  Schadens-
men (in ausmass* lichkeit ausmass
Mio. CHF (in Mio. (max.)
CHF)

Sozialer Wohnungsbau (Kapitel 4073 44 tief hoch
2.2)
Konzessionier.te Transportunter- 3962 112 tief hoch Allgemeine Fi-
nehmen (Kapitel 2.3) nanz- und Wirt-
Eurofima (Kapitel 2.4) 2778 7 tief hoch schaftssituation
Garantiekapital  Entwicklungs- 9390 - tief hoch

banken (Kapitel 3.1)
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Birg- Erwartetes  Eintretens-  Maximales Hauptrisiko
schaftsvolu- Schadens-  wahrschein-  Schadens-

men (in ausmass* lichkeit ausmass
Mio. CHF (in Mio. (max.)
CHF)
Kreditgarantien gegenilber der 5834 - tief hoch
SNB (Kapitel 3.2)
Gewerbliche Blrgschaften (Kapi- 292 32 tief
tel 2.5)
Internationale Leistungsaushilfe 300 - tief
Krankenversicherung (Kapitel
3.3)
Personalvorsorge  Eurocontrol - - tief
(Kapitel 5.1)

e Bezlglich der Birgschaften im Bereich des sozialen Wohnungsbaus ist vorab die Entwicklung auf
dem schweizerischen Immobilienmarkt massgebend. Diese hdngt wesentlich von der allgemeinen
Entwicklung der Finanz- und Wirtschaftssituation ab (Zinsanderungsrisiko, Konjunktur).

e Bei den Gewerblichen Birgschaften missen immer wieder kleinere Verlustanteile bernommen
werden. Es sind keine eigentlichen Blrgschaftszahlungen. In der Jahresrechnung des Bundes besteht
eine Rickstellung von 32 Millionen Franken.

. Bei den Ubrigen Sachverhalten, bei denen das Ausfallrisiko momentan als tief beurteilt wird, basiert
diese Einschatzung auf makrodkonomischen Gegebenheiten oder auf gesetzlichen Grundlagen und
Rahmenbedingungen. Globale Verwerfungen auf den Finanzmarkten oder Anderungen von gesetz-
lichen Rahmenbedingungen kdnnten diese Einschatzung massgeblich andern. In diesen Fallen ist die
Beobachtung von makrotkonomischen und politischen Risikoindikatoren zentral. Es handelt sich bei-
spielsweise um geplante Gesetzesdnderungen und ihre Auswirkungen, generelle Entwicklungen auf
dem schweizerischen Immobilienmarkt, beim Zinsniveau, bei der Verschuldung privater und 6ffent-
licher Haushalte, beim BIP-Wachstum.

Sachverhalte mit tiefem Eintretensrisiko und tiefem Schadensausmass

Birg- Erwartetes  Eintretens-  Maximales Hauptrisiko
schaftsvolu-  Schadens-  wahrschein-  Schadens-
men (in ausmass* lichkeit ausmass
Mio. CHF (in Mio. (max.)
CHF)
Pflichtlagerwechsel (Kapitel 2.8) 135 - tief tief Wirtschaftliche

Situation der
Pflichtlagerhal-
ter

Hochseeschifffahrt (Kapitel 2.9) 111 - tief tief Aktuelles Markt-
umfeld

Technologiefonds (Kapitel 2.7) 278 - tief tief Wirtschaftlicher
Erfolg bei Inno-
vationen
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e Bei der Pflichtlagerhaltung bestehen Pfandrechte. Ein allfalliger Verlust sollte ausgeglichen werden
kénnen.

e  Bei den Blrgschaften Hochseeschifffahrt wird momentan nicht mit Ausféllen gerechnet. Dement-
sprechend ist auch keine Rickstellung notwendig.

e Beim Technologiefonds sind zur Abdeckung von allfélligen Verlusten aus den Blrgschaften ausrei-
chend Mittel im Fonds selbst vorhanden. Die Jahresrechnung des Bundes wirde nicht belastet.

Anderer Sachverhalt

Birg- Erwartetes  Eintretens-  Maximales Hauptrisiko
schaftsvolu-  Schadens-  wahrschein-  Schadens-
men (in ausmass* lichkeit ausmass
Mio. CHF (in Mio. (max.)
CHF)
Offene Rechtsfalle (Kapitel 4) tief hoch Keine direkte
Beeinflussung
moglich

e Der Ausgang von offenen Rechtsféllen kann nicht beeinflusst werden. Wirde ein negatives Urteil mit
mehr als 50 Prozent erwartet, misste eine Rickstellung gebildet werden. Das Risiko eines negativen
Urteils fir den Bund wird ausser in einem Fall als tief eingeschatzt. Beim Fall des Teilurteils zur Ab-
schreibung der AT-1 Anleihen ist die Beurteilung im Zeitpunkt dieser Berichterstattung noch offen.
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ANHANG 1 - ABKURZUNGEN

BAV Bundesamt fur Verkehr

BWL Bundesamt fur wirtschaftliche Landesversorgung

EFK Eidgenossische Finanzkontrolle

EFV Eidgenossische Finanzverwaltung

EFTA Europdische Freihandelsassoziation

EGW Emissionszentrale fiir gemeinnltzige Wohnbautrager
EU Europdische Union

GE KVG Gemeinsame Einrichtung Krankenversicherungsgesetz
IFRS International Financial Reporting Standards

IWF Internationaler Wahrungsfonds

KMU Klein- und Mittelunternehmen

KTU Konzessionierte Transportunternehmen

PRGT Poverty Reduction and Growth Trust

RST Resilience and Sustainability

SBB Schweizerische Bundesbahnen

SECO Staatssekretariat fur Wirtschaft

SIF Staatssekretariat fUr internationale Finanzfragen

SNB Schweizerische Nationalbank

SR Systematische Rechtssammlung

WFG Wohnbauférderungsgesetz
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