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Botschaft

zur Garantieverpflichtung gegeniiber

der Schweizerischen Nationalbank fiir ein Darlehen

an den Treuhandfonds des Internationalen Wihrungsfonds
fiir Resilienz und Nachhaltigkeit

vom ...

Sehr geehrter Herr Nationalratspréasident
Sehr geehrte Frau Stinderatsprésidentin
Sehr geehrte Damen und Herren

Mit dieser Botschaft unterbreiten wir Thnen, mit dem Antrag auf Zustimmung, den
Entwurf eines Bundesbeschlusses iiber die Garantieverpflichtung gegeniiber der
Schweizerischen Nationalbank fiir ein Darlehen an den Treuhandfonds des Internati-
onalen Wahrungsfonds fiir Resilienz und Nachhaltigkeit.

Wir versichern Sie, sehr geehrter Herr Nationalratsprésident, sehr geehrte Frau Stén-
deratsprisidentin, sehr geehrte Damen und Herren, unserer vorziiglichen Hochach-
tung.

Im Namen des Schweizerischen Bundesrates

Der Bundesprisident: Alain Berset
Der Bundeskanzler: Walter Thurnherr

2023-...



Ubersicht

Mit dieser Botschaft wird ein Verpflichtungskredit iiber 750 Millionen Franken be-
antragt fiir die Garantie eines Darlehens der Schweizerischen Nationalbank an den
Internationalen Wiihrungsfonds, das als Einlage in den Treuhandfonds fiir Resili-
enz und Nachhaltigkeit gewihrt wird.

Ausgangslage

Im April 2022 stimmte der Exekutivrat des Internationalen Wihrungsfonds (IWF) der
Schaffung eines Treuhandfonds fiir Resilienz und Nachhaltigkeit (RST) zu. Diese Spe-
zialfinanzierung erlaubt dem IWF die Vergabe von Krediten zur Unterstiitzung ldn-
gerfristiger makrocokonomischer Reformen und struktureller Massnahmen, insbeson-
dere zur Bewiltigung des Klimawandels sowie bei der Pandemievorsorge
und -bekdmpfung. Diese Themen stehen heute generell auch im Zentrum der interna-
tionalen Kooperation.

Der RST richtet sich an drmere und verletzliche IWF-Mitglieder. Bis auf Weiteres
haben 143 Ldnder Zugang zu diesem neuen Instrument, darunter auch die meisten
Lénder der von der Schweiz angefiihrten Stimmrechtsgruppe in IWF und Weltbank
sowie die weiteren Partnerlinder der internationalen Zusammenarbeit der Schweiz.
Die Schweiz hat im IWF der Schaffung des RST zugestimmt.

Der RST wird von den Gliubigerlindern freiwillig mittels Darlehen und A-Fonds-
perdu-Beitrigen finanziert und vom IWF als Treuhdnder verwaltet. Entsprechend hat
der IWF alle massgeblichen Gldubigerlinder — so auch die Schweiz — dazu aufgeru-
fen, Beitrdge an den RST zu leisten.

Inhalt der Vorlage

Es ist vorgesehen, dass die Schweizerische Nationalbank (SNB) dem IWF ein Darle-
hen in der Hohe von 500 Millionen Sonderziehungsrechten (SZR, rund 620 Mio. Fran-
ken) zur Verfiigung stellt. Das Darlehen soll als Einlage in den RST mit 10-jihriger
Laufzeit gewdhrt werden. Gemdss dem Wihrungshilfegesetz vom 19. Mdrz 2004
(WHG) ist es mit einer Bundesgarantie abzusichern. Es wird ein analoges Vorgehen
wie bei den 2011, 2017 und 2021 vom Bund garantierten Darlehen der SNB an den
Treuhandfonds des IWF fiir Armutsbekdmpfung und Wachstum gewdhlt. Dieses Vor-
gehen entspricht den Artikeln 3 und 6 Absatz 2 WHG.

Mit der vorliegenden Botschaft wird die Bewilligung eines Verpflichtungskredits iiber
750 Millionen Franken zur Leistung der Garantie fiir das Darlehen der SNB bean-
tragt. Der Betrag beinhaltet eine Reserve von rund 130 Millionen Franken zur Abde-
ckung von Schwankungen des SZR-Wechselkurses iiber die Laufzeit des Darlehens.
Der Bundesrat schdtzt die Risken dieses Engagements als sehr gering ein. Fiir den
Bund entstehen keine unmittelbaren finanziellen Auswirkungen, sofern und solange
der IWF den Darlehensvertrag mit der SNB erfiillt.

Mit seinem Fokus auf makrookonomische Aspekte des Klimawandels und von Pande-
mien trdgt der RST zur zukiinftigen Stabilitit und Resilienz nicht nur der einzelnen
Kreditbeziiger, sondern auch des globalen Wirtschafis- und Finanzsystems insgesamt
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bei. Im Einklang mit dem Mandat des IWF helfen die Finanzierungen aus dem RST,
die kiinftige Zahlungsbilanzstabilitit zu stirken. Mit dem Darlehen bekrdftigt die
Schweiz ihre Unterstiitzung fiir den neuen Treuhandfonds des IWF und seine inhaltli-
che Zielsetzung. Als offene Volkswirtschaft mit bedeutendem Finanzplatz und eigener
Wéhrung hat die Schweiz ein grosses Interesse an einem stabilen, gut funktionieren-
den und entwickelten internationalen Wéihrungs- und Finanzsystem, an dem auch die
Schwellen- und drmeren Léinder umfassend teilhaben.
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Botschaft

1 Ausgangslage
1.1  Problemlage und Anlass, Bedeutung des Vorhabens
1.1.1 Globales Umfeld

Die globale Wirtschaft und das Finanzsystem sind seit einigen Jahren vielschichtigen
Spannungen ausgesetzt, die auch den Internationalen Wéhrungsfonds (IWF) vor
grosse und teilweise auch neue Herausforderungen stellen. Mit Ausbruch der Covid-
19-Pandemie und den einschneidenden Massnahmen zum Gesundheitsschutz hat die
Weltwirtschaft einen abrupten Wachstumseinbruch erlebt. Zugleich hat wegen der
Mehrausgaben wihrend der Pandemie die Staatsverschuldung in den allermeisten
Léandern stark zugenommen.

Der Krieg in der Ukraine und seine Effekte auf die Energie- und Nahrungsmittelver-
sorgung haben die Verwerfungen weiter verschirft und tiefe Spuren in der Weltwirt-
schaft hinterlassen. Schwellen- und Entwicklungsldnder, die auf Energie-, Rohstoff-
und Nahrungsmitteleinfuhren oder internationalen Tourismus angewiesen sind, haben
beispielsweise einen stark erhohten externen Finanzierungsbedarf. Zugleich haben die
weltweite Straffung der Geldpolitik und damit einhergehende Wéhrungsbewegungen
die Aufnahme wie auch die Bedienung von Krediten wieder massgeblich verteuert.

Derweil bleibt gerade fiir &rmere Lander die Schaffung von stabilen und nachhaltigen
Wachstumsgrundlagen eine grosse Herausforderung. Die Betroffenheit durch den glo-
balen Klimawandel verstérkt diese Herausforderung zusétzlich, unter anderem durch
staatliche Mehrausgaben fiir Klimamassnahmen. Gleichzeitig besteht weltweit ein ho-
her Bedarf an Investitionen in umweltschonende Produktionsanlagen und Infrastruk-
turen.

1.1.2 Rolle des IWF und bisheriges Engagement der Schweiz

Der IWF hat sich im durch Pandemie und Ukraine-Krieg akzentuierten weltwirt-
schaftlichen Umbruch erneut als wichtige Stiitze fiir die Stabilitdt der Weltwirtschaft
und das internationale Finanzsystem erwiesen. Er vergab Notkredite an die &rmeren
Léander in der Hohe von liber 30 Milliarden US-Dollar, wofiir der bewéhrte Treuhand-
fonds des IWF fiir Armutsbekdmpfung und Wachstum zugunsten der drmeren Lander
(«Poverty Reduction and Growth Trust», PRGT) aufgestockt wurde. Auch wurden
die laufenden Verbindlichkeiten der drmsten 29 Lénder gegeniiber dem IWF getilgt
und der IWF begleitete die Umsetzung eines international koordinierten, befristeten
Schuldenmoratoriums fiir die &rmeren Lénder.

Um die Liquiditit im Finanzsystem und die Reserven der Mitgliedsldnder zu stiitzen,
genehmigten die IWF-Mitglieder im August 2021 zudem eine Zuteilung von Sonder-
ziehungsrechten (SZR) im Umfang von insgesamt 650 Milliarden US-Dollar
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(456 Mrd. SZR) gemiss den Quoten- bzw. Stimmrechtsanteilen der Mitglieder. Diese
SZR-Zuteilung erhohte die Aktiv- und die Passivseite der Zentralbankenbilanz der
entsprechenden Lander gleichermassen. Die Schweiz erhielt 5,53 Milliarden SZR,
womit der Gesamtbestand der auf der Bilanz der SNB verbuchten SZR aus allen Zu-
teilungen 8,82 Milliarden SZR (ca. 11,4 Mrd. Franken) betrédgt. Der Grossteil der neu
zugeteilten SZR ging entsprechend an die Industrie- und grossen Schwellenlédnder. Im
Zuge der SZR-Erhohung wurde daher nach Wegen gesucht, diesen Léndern die frei-
willige Weitergabe eines Teils ihrer vom IWF zugeteilten SZR zu erméglichen, unter
Wahrung des Charakters der SZR als Wahrungsreserve.

Die Schweiz war massgeblich an den Stiitzungsmassnahmen im Kontext der Pande-
mie beteiligt. Sie gewéhrte dem PRGT ein weiteres Darlehen in der Héhe von 500
Millionen SZR. Dieses Darlehen der Schweizerischen Nationalbank (SNB), das vom
Bund garantiert wird, ist seit Januar 2021 in Kraft.! Im Rahmen des Budgetprozesses
bewilligte das Parlament zudem 2021 eine Zahlung des Bundes von 25 Millionen
Franken fiir die Tilgung der laufenden Schulden der 29 drmsten Lander gegeniiber
dem IWF (in den «Catastrophe Containment and Relief Trust») und 2022 einen Bei-
trag an die Zinssubventionierung des PRGT von 50 Millionen Franken fiir 2023-27.

1.2  Treuhandfonds des IWF fiir Resilienz und Nachhaltigkeit
1.2.1 Zielsetzung

Im April 2022 beschloss der IWF-Exekutivrat die Schaffung des Treuhandfonds fiir
Resilienz und Nachhaltigkeit («Resilience and Sustainability Trust», RST) als neuen
Fonds, der langerfristige Herausforderungen angehen und der auch Beitrdge in SZR
entgegennehmen soll. Mit den Mitteln des RST kann der IWF Kredite an d&rmere und
verletzliche Mitgliedsldnder vergeben, um diese bei makro6konomischen und struk-
turellen Massnahmen in Verbindung mit den Gefahren des Klimawandels und von
Pandemien zu unterstiitzen. Entsprechende Kredite werden im Rahmen eines Pro-
gramms unter der RST-Kreditfazilitdt («Resilience and Sustainability Facility», RSF)
vergeben (im Folgenden: RSF-Programm bzw. RSF-Kredit).

Der RST er6ftnet drmeren und verletzlichen IWF-Mitgliedern eine langerfristige Fi-
nanzierungsmoglichkeit, um strukturell angelegte, makrookonomisch essenzielle Re-
formen anzugehen. Im Vordergrund stehen derzeit die Bewiéltigung des Klimawan-
dels und die Pandemievorsorge und -bekdmpfung.

Tiefere Risiken und geringere negative Auswirkungen in den Bereichen Klima und
Gesundheit sollen die Staatsfinanzen, die Geld- und Wechselkurspolitik sowie die Fi-
nanzsektoren in den Léndern festigen. In Einklang mit dem Mandat des IWF hilft die
vom IWF zugesagte Finanzierung aus dem RST, die kiinftige Zahlungsbilanzstabilitit
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der betroffenen Mitgliedslédnder zu stirken und nachhaltiges Wachstum zu unterstiit-
zen. Dies macht wiederum das globale Finanzsystem resilienter und stabiler.2 Um ei-
nen RSF-Kredit beziehen zu kdnnen, miissen die Behorden ein Massnahmenpaket
vorlegen, das dem Zweck des RST entspricht. Ferner ist ein reguldres IWF-Programm
(mit sog. «Upper Credit Tranche Quality»-Kreditbedingungen) abzuschliessen, auch
um die Schuldentragfahigkeit und die Riickzahlungsféhigkeit zu gewahrleisten. Das
RSF-Programm léuft parallel und die Auszahlungen erfolgen nur wihrend der Lauf-
zeit des reguldren Programms.

Die RSF-Kredite sind somit in zweierlei Hinsicht komplementér zu den bestehenden
Finanzierungsinstrumenten des IWF:

— Erstens sind RSF-Kredite nur ergdnzend zu einem regulédren IWF-Programm und
mit den damit einhergehenden Reformauflagen und Uberpriifungsmechanismen
moglich. Sie sind auf den Verlauf des zugrundeliegenden Programms abgestimmt,
inklusive der Auszahlungen.

— Zweitens werden RSF-Kredite gezielt fiir Reformmassnahmen im Zusammen-
hang mit den Herausforderungen der Klimatransition oder von Pandemien verge-
ben. Der IWF deckt hierbei die makrodkonomisch relevanten Aspekte ab und ar-
beitet fiir klima- bzw. gesundheitsspezifische Fragen eng mit der Weltbank bzw.
der Weltgesundheitsorganisation zusammen.

1.2.2 Finanzierung

Der RST wird von den Glaubigerldndern mittels Darlehen und A-Fonds-perdu-Bei-
tragen finanziert und vom IWF als Treuhdnder verwaltet. Die Rechtsform des RST
schliesst eine Risikoiibernahme durch den IWF aus, d. h. bei allfélligen Zahlungsaus-
féllen verbleibt die Haftung bei den Gldubigern. Die Beitrdge der Glidubigerldnder
dienen auch dazu, die vom IWF getragenen administrativen Kosten abzugelten und
die notwendigen Reserven aufzubauen.

2 Siehe die gemeinsame Erklirung des IWF-Ministergremiums vom 14. Okt. 2021: «We sup-
port establishing a Resilience and Sustainability Trust (RST) at the IMF, to provide afford-
able long-term financing to support countries undertaking macro-critical reforms to reduce
risks to prospective balance of payment stability, including those related to climate change
and pandemics. The RST should preserve the reserve asset characteristics of the SDRs»,
abrufbar unter: https://www.imf.org/en/News/Articles/2021/10/14/communique-of-the-
forty-fourth-meeting-of-the-imfc.
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Die Finanzierung des RST erfolgt mittels drei Konten:

Konto fiir die Kredit-
vergabe an die Mitglie-
der

(«Loan Accounty)

Konto fiir das Erzielen

von Anlageertrédgen zu-
gunsten des Treuhand-

fonds

(«Deposit Accounty)

Konto fiir die Zahlung
der administrativen Kos-
ten und den Aufbau der
Reserven des Treuhand-
fonds

(«Reserve Accounty)

In dieses Konto fliessen
von den Gldubigern zu
diesem Zweck gewihrte
Darlehen an den RST.

Die Laufzeit solcher
Darlehen entspricht der
bis zu 25-jdhrigen Ge-
samtlaufzeit eines Pro-
gramms unter der RST-
Fazilitit.

Dieses Konto wird durch
befristete Darlehen der
Glaubiger an den RST in
Form von Einlagen ge-
gufnet. Die Ertrdge des
Kontos tragen zum Re-
serveaufbau bei und der
Kontobestand dient zu-
gleich als Absicherung
(«Backstop») des Reser-
vekontos.

Die Laufzeit einer sol-
chen Einlage betragt
10 Jahre.

In dieses Konto fliessen
A-Fonds-perdu-Beitrage
der Glaubiger. Mit dem
Kontobestand werden
ebenfalls Anlageertriage
zum Reserveaufbau ge-
neriert. Das Konto si-
chert Kredit- und Liqui-
ditétsrisiken ab.

Um die finanzielle Soliditdt des RST von Beginn weg sicherzustellen, allem voran
einen Minimalbestand an Reserven, wurden den Glaubigern folgende Optionen un-
terbreitet: Bei Darlehen in das Kreditkonto ist zwingend auch ein prozentualer Anteil
davon in die zwei anderen Konten zu tétigen (20 % als Einlage in das Anlagekonto
und 2 % als A-Fonds-perdu-Zahlung in das Reservekonto). Erfolgt hingegen kein Bei-
trag in das Kreditkonto, so sind auch separate Beitrdge in die anderen Konten méglich

und willkommen.

(siehe Anhang 1).

iiber 10 Jahre.

Textbox: Weitere spezifische Merkmale des RST

Zugang zu RSF-Krediten haben bis auf Weiteres 143 Lénder. Dieser Kreis um-
fasst alle Lander mit Zugang zum PRGT, alle Kleinstaaten (unter 1,5 Mio. Ein-
wohner/innen) mit tieferem Einkommen sowie Lénder mittleren Einkommens

RSF-Kredite sind langerfristig. Die Programmdauer betrdgt 18 Monate bis maxi-
mal 5 Jahre. Die Riickzahlung des Kreditbetrags beginnt aber erst 10’2 Jahre nach
Programmende («Grace Period») und erfolgt danach in halbjahrlichen Tranchen
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Es gilt eine Bezugsobergrenze von 150 Prozent der Lénderquote oder maximal
1 Milliarde SZR. Die Zinshdhe entspricht dem SZR-Zins zuziiglich eines Auf-
schlags. Aufschlag und Gebiihren sind gemiss Einkommensniveau der Schuldner
in drei Kategorien abgestuft (Zinsaufschlag auf dem SZR-Zinssatz von 55, 75 und
95 Basispunkten; Gebiihren von 0, 25 und 50 Basispunkten auf jedem Kreditbe-

zZug).

RSF-Kredite diirften ebenfalls vom Status des IWF als vorrangiger Glaubiger
(«Preferred Creditor Statusy) profitieren.

Antrége fiir RSF-Kredite werden vom IWF-Exekutivrat genehmigt. Anpassungen
am Treuhandfonds und am Kreditinstrument (inkl. an der Zinsstruktur) geneh-
migt ebenfalls der IWF-Exekutivrat. Fundamentale Anderungen des Regelwerks
erfordern die Zustimmung der Gldubiger des RST.

1.2.3 Mittelbedarf und Beitrag der Schweiz

Die Schweiz stimmte im April 2022 im IWF-Exekutivrat der Schaffung des RST zu.
Sie betonte, dass der Treuhandfonds in erster Linie der Bewéltigung der Herausforde-
rungen durch den Klimawandel dienen soll und dass die finanzielle Soliditét des RST
sicherzustellen ist. Zentral ist fiir die Schweiz auch, dass trotz der langeren Riickzah-
lungsfristen die Qualitét der unter der RST-Fazilitit gewahrten IWF-Programme ge-
wahrt bleibt und fiir die Kredite die iiblichen Sicherheiten eingefordert werden. Das
entspricht wiederum auch der Anforderung, dass der Wéhrungsreservecharakter der
dem RST ausgeliehenen SZR gesichert wird.

Der RST bedarf der Finanzierung durch die Glaubigerldnder. Der anféngliche Mittel-
bedarf wird auf insgesamt 33 Milliarden SZR (rund 44 Mrd. US-Dollar) beziffert. Die
im Frithling 2022 vom IWF lancierte Mittelbeschaffung zielt auf eine moglichst breite
Lastenteilung unter den wohlhabenderen Landern. Mit Schreiben vom 21. April und
26. September 2022 hat der IWF die massgeblichen Glaubigerlédnder und so auch die
Schweiz um einen Beitrag ersucht.

Der RST nahm seine Kredittétigkeit im November 2022 auf. Folgende Lander haben
Zusagen in alle RST-Konten in der Gesamtsumme von 30,5 Milliarden SZR geleistet:
Australien, China, Deutschland, Estland, Frankreich, Grossbritannien, Italien, Japan,
Kanada, Korea, Litauen, Luxemburg, Malta, Niederlande, Oman, Singapur und Spa-
nien (Angaben des IWF, Stand Marz 2023). Das tatséchlich verfiigbare Kreditvolu-
men wird rund 16 Milliarden SZR betragen. Die Glaubiger des RST leisten iiberwie-
gend Beitrdge in alle drei RST-Konten in SZR, Deutschland gewéhrte eine Einlage in
Euro iiber 5,1 Milliarden SZR (in das Anlagekonto. Die Anzahl Glidubigerldnder
diirfte schliesslich um die 20 liegen. Die Glaubigerbasis des RST ist somit geografisch
und finanziell breit abgestiitzt. Die ersten Kredite unter der RST-Fazilitdt wurden
2022 an Costa Rica, Barbados und Ruanda vergeben.
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Der Bundesrat beflirwortet einen Beitrag der Schweiz an diese international konzer-
tierte IWF-Initiative. Es ist vorgesehen, dass die SNB dem IWF ein Darlehen in der
Hohe von 500 Millionen SZR (rund 620 Mio. Franken) zur Verfligung stellt. Das Dar-
lehen soll als Einlage in den RST mit 10-jéhriger Laufzeit gewéhrt werden. Es wird
ein analoges Vorgehen wie bei den 2011, 2017 und 2021 vom Bund garantierten Dar-
lehen der SNB an den PRGT gewihlt. Dieses Vorgehen entspricht den Artikeln 3 und
6 Absatz 2 des Wahrungshilfegesetzes vom 19. Mérz 20043 (WHG). Das Darlehen
soll in Euro iiberwiesen werden, sofern zwischen der SNB und dem IWF nichts ande-
res vereinbart ist. Die sich im grosseren Kontext der internationalen Entwicklungen
stellenden Fragen einer Verwendung von SZR durch die Schweiz sind nicht Gegen-
stand dieser Vorlage.

Ein A-Fonds-perdu-Beitrag oder ein ldngerfristiges Darlehen fiir die Kreditvergabe
soll hingegen derzeit nicht gewéhrt werden. Dies, weil mit der Einlage eine Anschub-
finanzierung fiir den RST mit begrenztem Risiko geleistet werden soll (siche Ziff.
3.1.2).

1.3  Verhiiltnis zur Legislaturplanung und zur Finanzplanung sowie
zu Strategien des Bundesrates

Da der RST erst im April 2022 etabliert wurde und die Anfrage des IWF fiir einen
finanziellen Beitrag erst nachfolgend eintraf, ist die Vorlage weder in der Botschaft
vom 29. Januar 20204 zur Legislaturplanung 2019-2023 noch im Bundesbeschluss
vom 21. September 20205 iiber die Legislaturplanung 2019-2023 angekiindigt.

Die Vorlage dient indessen der Erreichung der in der Legislaturplanung 2019-2023
enthaltenen Zielsetzungen, namentlich von Ziel 4 («Die Schweiz leistet ihren Beitrag
zu einer tragfahigen Weltwirtschaftsordnung und sichert der Schweizer Wirtschaft
den Zugang zu internationalen Mérkten und zum EU-Binnenmarkt») und von Ziel 11
(«Die Schweiz engagiert sich fiir Reformen zur Stirkung der multilateralen Zusam-
menarbeit, intensiviert gezielt ihr Engagement in der internationalen Zusammenarbeit
und setzt sich fiir optimale Rahmenbedingungen als Gaststaat internationaler Organi-
sationen einy).

Das Engagement tragt ferner zur Umsetzung der Strategie der internationalen Zusam-
menarbeit 20212024 der Schweiz bei.® Verbesserte makrodkonomische Stabilitdt
und eine erhdhte Resilienz sind wichtige Voraussetzungen fiir ein nachhaltiges
Wachstum und fiir die Armutsbekdmpfung. So unterstiitzt das Staatssekretariat fiir
Wirtschaft im Rahmen der wirtschaftlichen Entwicklungszusammenarbeit beispiels-
weise die technische Unterstiitzung des IWF in den Bereichen griine Haushaltspla-
nung und Einbezug von Umwelt- und Klimastatistiken als Grundlage fiir die Finanz-

SR 941.13
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und makrodkonomische Politik. Dies begiinstigt eine moglichst effektive und effizi-
ente Nutzung der Mittel des RST in Prioritéitsldndern der internationalen Zusammen-
arbeit der Schweiz und Léndern der Schweizer Stimmrechtsgruppe.

Die Vorlage ist in der Finanzplanung des Bundes nicht enthalten. Fiir den Bund ent-
stehen keine direkten finanziellen Auswirkungen, sofern und solange der IWF den
Darlehensvertrag mit der SNB erfiillt (siehe Ziff. 4.1).

2 Vorverfahren, insbesondere Vernehmlassungsverfahren

Gestiitzt auf Artikel 6 Absatz 2 WHG hat der Bundesrat am 5. April 2023 beschlossen,
der SNB den Antrag zu stellen, dem IWF als Treuhidnder des RST ein Darlehen zu
gewihren. Die SNB hat dem Antrag am 6. April 2023 entsprochen.

Da das RST-Darlehen der SNB an den IWF keine unmittelbaren finanziellen Auswir-
kungen auf den Bund hat, und aufgrund der wiederkehrenden Natur der Beteiligung
der Schweiz an vom IWF als Treuhdnder verwalteten Spezialfonds im Rahmen der
IWF-Mitgliedschaft der Schweiz wurde auf eine Vernehmlassung fiir Vorhaben von
grosser finanzieller Tragweite gemiss Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe d des Vernehm-
lassungsgesetzes vom 18. Mérz 20057 verzichtet.

3 Inhalt des Bundesbeschlusses: Garantieverpflichtung gegeniiber
der SNB

3.1 Antrag des Bundesrates und Begriindung
3.1.1 Antrag

Es ist vorgesehen, dass die SNB dem IWF ein Darlehen in der Héhe von 500 Millio-
nen SZR (rund 620 Mio. Franken) als Einlage in das Anlagekonto des RST zur Ver-
fligung stellt. Die SNB und der IWF schliessen einen Vertrag iiber dieses Darlehen ab
(siehe Vertragsentwurf in Anhang 2). Es wird fiir eine feste Laufzeit von 10 Jahren
gewihrt. Die Einlagensumme wird der SNB vom IWF marktgerecht verzinst. Gemaéss
Artikel 6 Absatz 3 WHG miissen die fristgerechte Riickzahlung und Verzinsung die-
ses Darlehens vom Bund garantiert werden.

Der Bundesrat beantragt fiir dieses Darlehen eine Garantieleistung des Bundes iiber
750 Millionen Franken. Dieser Betrag berechnet sich auf Basis eines Wechselkurses
des Frankens zum SZR von 1,24 (Stand Januar 2023) zuziiglich einer Reserve von
rund 130 Millionen Franken zur Abdeckung von Wechselkursschwankungen. Fiir die
Hohe der Wechselkursreserve wird angenommen, dass die zukiinftigen Wechselkurs-
schwankungen den Kurs von 1,5 Franken pro SZR (rund 20 % iiber dem heutigen
Kurs) nicht iiberschreiten werden.

7 SR 172.061
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Fiir jede Beteiligung nach Artikel 3 WHG muss gemaéss Artikel 8 Absatz 2 ein beson-
derer Verpflichtungskredit eingeholt werden. Nach der Einholung des Verpflichtungs-
kredits kann der Bund der SNB die Garantie des Darlehens bestitigen.

3.1.2 Begriindung

Mit einem Fokus auf makrodkonomischen Aspekten des Klimawandels trigt der RST
zur Stabilitdt und Resilienz nicht nur der einzelnen Kreditbeziiger, sondern auch des
globalen Wirtschafts- und Finanzsystems insgesamt bei. Die Reduzierung von Klima-
risiken soll gleichzeitig dazu beitragen, den kiinftigen externen Finanzbedarf zu ver-
mindern. Als offene Volkswirtschaft mit bedeutendem Finanzplatz und eigener Wih-
rung hat die Schweiz ein grosses Interesse an einem stabilen, gut funktionierenden
und entwickelten internationalen Wihrungs- und Finanzsystem, an dem auch die
Schwellen- und drmeren Lander umfassend teilhaben. Die wirtschaftliche Bedeutung
dieser Lander auf internationaler Ebene wird angesichts ihres Wachstumspotenzials
weiter zunehmen, und damit auch das Investitionspotenzial u. a. fiir Schweizer Firmen
(siehe dazu auch Ziff. 4).

Mit einem RSF-Programm vereinbaren IWF und Behérden Massnahmen mit eindeu-
tigem Klima- und Pandemiebezug in Ergéinzung zu den im regulédren IWF-Programm
vereinbarten wirtschaftspolitischen Reformen. Solche Massnahmen sind in der Regel
struktureller Natur und oft zeitintensiv in der Umsetzung, was die eher langen Riick-
zahlungsfristen eines RSF-Kredits begriindet. Sie sollen mit relativ glinstigen Kredit-
bedingungen unterstiitzt werden. Das Spannungsfeld zwischen einer Programmdauer
von maximal fiinf Jahren und der langerfristigen Natur des Kredits birgt im Konkreten
gewisse Risiken, was die Umsetzung der vereinbarten Massnahmen betrifft. In den
laufenden RSF-Programmen sowie bei der regelmissigen Uberpriifung des RST ist
dies eng und kritisch zu verfolgen. Den Unsicherheiten bei der Umsetzung wird auch
dadurch Rechnung getragen, dass der Umfang eines RSF-Kredits 150 Prozent des je-
weiligen Kapitalanteils (Ldnderquote) oder 1 Milliarde SZR nicht tiberschreiten kann.

Die langerfristige Rolle des RST im Gefiige der IWF-Kreditvergabeinstrumente ist
noch ungewiss, von ihm konnten aber wichtige Impulse fiir makrodkonomische
Massnahmen zur Begegnung des Klimawandels ausgehen. Der Bundesrat sieht
deshalb seitens der Schweiz eine Anschubfinanzierung in Form einer Einlage fiir den
RST vor. Die Ertrage der Einlage fliessen den Reserven des RST zu. Die Laufzeit von
10 Jahren betrégt etwa die Halfte der Laufzeit eines Kredits unter der RST-Fazilitét.
Fiir die Schweiz sind die Risiken ihres Beitrages an den RST somit klar begrenzt und
sehr tief.

Mit einem Beitrag an den neu geschaffenen RST nimmt die Schweiz ihre Verantwor-
tung als wichtige Akteurin und zuverldssige Partnerin in der internationalen Finanz-
zusammenarbeit wahr. Die Bereitschaft zur finanziellen Beteiligung bestitigt die Stel-
lung der Schweiz im internationalen Finanzsystem. Angesichts der zunehmenden
Bedeutung der Schwellen- und Entwicklungsldnder hat die Vertretung der Schweiz in
den Exekutivriaten und Ministergremien von IWF und Weltbank sowie die Leitung
einer Stimmrechtsgruppe eine hohe Bedeutung. Auch die kontinuierliche Teilnahme
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am G20-Finanzsegment, dem sog. «Finance Track», erdffnet der Schweiz wichtige
Mitwirkungsmdglichkeiten. Die Schweiz kann ihre Haltung zu Fragen der Wirt-
schafts- und Finanzpolitik in diesen Gremien weiterhin glaubwiirdig und wirksam ein-
bringen.

Der RST steht den meisten Landern der Schweizer Stimmrechtsgruppe sowie den
weiteren Partnerldndern der internationalen Zusammenarbeit der Schweiz offen. So
kann {iber den RST ein Beitrag an die wirtschaftliche Widerstandsfahigkeit gegeniiber
klimabedingten Schocks und gesundheitlichen Bedrohungen wie auch an die nachhal-
tige wirtschaftliche Transformation in den Landern der Stimmrechtsgruppe, insbeson-
dere in Zentralasien, geleistet werden.

3.2  Teuerungsannahmen

Die Garantieverpflichtung des Bundes umfasst einen festen Nominalbetrag in Fran-
ken. Dieser Betrag steigt iiber die 10-jahrige Laufzeit des Darlehens mit der Teuerung
in der Schweiz nicht an. Es sind daher keine Teuerungsmassnahmen notwendig.

4 Auswirkungen

4.1 Auswirkungen auf den Bund

Der Bund garantiert der SNB die fristgerechte Riickzahlung des Darlehens ein-
schliesslich der Verzinsung. Somit entstehen fiir den Bund keine direkten finanziellen
Auswirkungen, sofern und solange der IWF den Darlehensvertrag mit der SNB erfiillt.
Bislang ist der IWF seinen Verpflichtungen gegeniiber den Glaubigern seiner Treu-
handfonds stets nachgekommen.

Das Darlehen der SNB erfolgt als Einlage in das Anlagekonto des RST und wird nicht
zur Kreditvergabe unter der RST-Fazilitit verwendet. Die Ertrage dieses Kontos tra-
gen zum Aufbau von Reserven im Reservekonto bei. Allfillige Ausfille aus der Kre-
dittatigkeit wiirden dem Reservekonto belastet. Bei Schaffung des RST wurde darauf
geachtet, dass die Glaubiger auch Zahlungen in das Reservekonto leisteten. Somit ist
ein hinreichender Deckungsgrad der Reserven gewihrleistet. Die Garantie des Bundes
kéime erst dann zum Einsatz, falls trotz der Uberwachungs- und Schutzmechanismen
des IWF und nach Belastung des Reservekontos auf das Anlagekonto des RST Riick-
griff genommen werden miisste. Das Risiko eines Ausfalls der Zahlungen des IWF an
die SNB ist daher sehr klein.

Die Gewihrung der Garantie hat keine personellen Auswirkungen auf den Bund.

4.2  Auswirkungen auf Kantone und Gemeinden

Die Gewihrung der Garantie hat keine Auswirkungen auf die Kantone und Gemein-
den.
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4.3  Auswirkungen auf die Volkswirtschaft

Wie in Ziffer 3.1.2 erléutert, ist fiir die dynamische und im Handel und Finanzgeschéft
international stark verflochtene Volkswirtschaft der Schweiz ein stabiles, gut funkti-
onierendes und entwickeltes globales Wahrungs- und Finanzsystem essenziell. Der
RST hilft mit, kiinftige Zahlungsbilanzengpisse der betroffenen IWF-Mitgliedslander
zu verringern, und unterstiitzt somit die Stabilitdt und Resilienz der Weltwirtschaft.
Die Kreditvergabe mittels des RST ergénzt die bisherigen Finanzinstrumente des
IWF, indem sie zusammen mit einem traditionellen IWF-Programm erfolgt und in-
haltlich auf Massnahmen zur Bewiéltigung der Klimatransition und zur Pandemiebe-
kédmpfung und -pravention fokussiert. Der RST unterstiitzt damit strukturelle Refor-
men, welche die makro6konomische Widerstandsfahigkeit und Nachhaltigkeit der
drmeren und verletzlichen Lander verbessern. Damit wird das globale Umfeld auch
fiir die Schweizer Wirtschaft weniger volatil und berechenbarer.

Zudem stiitzt die Leistung derartiger Beitrdge die Stellung der Schweiz im internatio-
nalen Finanzsystem und erlaubt ihr, ihre Position zu Fragen der Wirtschafts- und Fi-
nanzpolitik in den internationalen Gremien weiterhin glaubhaft und wirksam einzu-
bringen.

4.4  Auswirkungen auf die Gesellschaft

Der Beitrag an den RST erginzt das Engagement der Schweiz in der internationalen
Zusammenarbeit zur Unterstiitzung einer tragfdhigen Weltwirtschaftsordnung (siehe
Ziff. 1.3). Der RST unterstiitzt Reformen in d&rmeren und verletzlichen Léndern, die
ihre makrookonomische Widerstandsféahigkeit und Nachhaltigkeit verbessern. Beim
Bezug von Mitteln aus dem RST vereinbaren die Mitglieder mit dem IWF die Umset-
zung struktureller Massnahmen. Insbesondere die Bedingung des gleichzeitigen Ab-
schlusses eines reguldren IWF-Programms stellt sicher, dass solche Massnahmen
Weichen fiir ein nachhaltiges wirtschaftliches Wachstum stellen. Der durch ein IWF-
Programm abgesteckte makrodkonomische Rahmen begiinstigt gleichzeitig ein lan-
gerfristig ausgerichtetes Engagement privater Investoren wie auch von multilateralen
Partnern (wie der Weltbank und den regionalen Entwicklungsbanken) und bilateralen
Geldgebern.

4.5 Auswirkungen auf die Umwelt

RSF-Programme sollen die klimagerechte Ausrichtung der Wirtschaftspolitik in
Schwellen- und drmeren Landern unterstiitzen. Die Schweiz setzt sich dafiir ein, dass
solche Programme Reformmassnahmen beinhalten, die insbesondere zur Bewiltigung
des Klimawandels dienen (z. B. eine geeignete Bepreisung des CO2-Ausstosses). Der
IWF hat in seine Kernarbeit in Sachen Geld-, Wéahrungs-, Fiskal- und Finanzmarkt-
politik in den letzten Jahren zunehmend auch Klimafragen aufgenommen und ent-
sprechende spezifische Kompetenzen fiir die Beratung seiner Mitglieder aufgebaut.
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Der RST wird nun klimaorientierte makrookonomische Reformen auch durch IWF-
Kreditprogramme begleiten.

5 Rechtliche Aspekte

5.1  Verfassungs- und Gesetzmissigkeit

Die schweizerischen Beitrdge an den RST gelten als Beteiligungen an Spezialfonds
nach Artikel 3 WHG und stiitzen sich auf diese Bestimmung.8 Artikel 8 Absatz 2
WHG sieht fiir solche Beteiligungen die Einholung eines Verpflichtungskredits nach
Massgabe von Artikel 21 des Finanzhaushaltsgesetzes vom 7. Oktober 20059 vor. Das
WHG stiitzt sich seinerseits auf die Artikel 54 Absatz 1 und 99 der Bundesverfassung
(BV)10. Die Zustindigkeit der Bundesversammlung fiir den vorliegenden Beschluss
ergibt sich aus Artikel 167 BV.

5.2 Vereinbarkeit mit internationalen Verpflichtungen der Schweiz

Beim Beitrag der Schweiz zum RST in Form eines Darlehens handelt es sich um einen
freiwilligen Beitrag an eine internationale Initiative im Rahmen der Mitgliedschaft
der Schweiz im IWF. Er steht im Einklang mit den internationalen Verpflichtungen
der Schweiz.

5.3 Erlassform

Der vorgelegte Beschlussentwurf ist ein Finanzbeschluss im Sinne von Artikel 167
BV. Er ist nicht rechtsetzender Natur und ergeht daher geméss Artikel 163 Absatz 2
BV und Artikel 25 Absatz 2 des Parlamentsgesetzes vom 13. Dezember 200211 in der
Form eines einfachen, nicht referendumspflichtigen Bundesbeschlusses.

5.4  Unterstellung unter die Ausgabenbremse

Mit dem beantragten Bundesbeschluss soll ein Verpflichtungskredit von 750 Millio-
nen Franken fiir die Ubernahme einer Garantieverpflichtung gegeniiber der SNB be-
willigt werden. Dieser Bundesbeschluss unterliegt nach Artikel 159 Absatz 3 Buch-
stabe b BV der Ausgabenbremse und der Zustimmung der Mehrheit der Mitglieder
jedes der beiden Rite.

8 Vgl. Botschaft vom 21. Mai 2003 iiber das Bundesgesetz iiber die internationale Wah-
rungshilfe (Wéahrungshilfegesetz), BB1 2003 4775 S. 4784 und 4791.

9  SR611.0

10 SR 101

11 SR 171.10

14/23



5.5 Einhaltung der Grundsiitze des Subventionsgesetzes

Fiir den im Rahmen der vorliegenden Botschaft eingereichten Finanzierungsbeschluss
gelten die Bestimmungen des Subventionsgesetzes vom 5. Oktober 199012 (SuG).
Gemiiss Artikel 5 SuG muss der Bundesrat die vom Bund gewéhrten Finanzhilfen und
Abgeltungen periodisch priifen. In seinem Subventionsbericht von 200813 hat der
Bundesrat den Grundsatz aufgestellt, dass er Subventionen, deren Finanzierungsbe-
schliisse dem Parlament im Rahmen von Sonderbotschaften vorgelegt werden, im
Rahmen der dazugehdrigen Botschaft iiberpriift.

5.5.1 Bedeutung der Subvention fiir die vom Bund angestrebten Ziele

Die Garantie des Darlehens der SNB an den IWF ermoéglicht es der Schweiz, sich
weiterhin wirksam fiir ein stabiles internationales Wéhrungs- und Finanzsystem ein-
zusetzen. Die Schweiz kann einen Beitrag an die Stirkung der Kapazititen der drme-
ren und verletzlichen Lander zur Bewéltigung des Klimawandels und der Pandemie-
prévention leisten, ohne dass dadurch unmittelbare finanzielle Verbindlichkeiten fiir
den Bund entstehen. Damit bekriftigt die Schweiz ihre Rolle als verléssliche Partnerin
im Rahmen der internationalen Finanzinstitutionen. Die Garantie tragt dazu bei, dass
die Schweiz ihre Stellung im internationalen Finanzsystem wahrt.

5.5.2 Materielle und finanzielle Steuerung der Subvention

Die Kreditvergabeaktivititen des IWF werden durch den Exekutivrat iberwacht. Er
spielt bei der Beratung und Festlegung von Reformschritten eine wichtige Rolle. Die
Schweiz hat als Mitglied des Exekutivrats die Gelegenheit, regelméssig zu den IWF-
Programmen Stellung zu nehmen. Der IWF setzt sich gleichzeitig dafiir ein, dass die
finanziellen Hilfen moglichst gezielt und effektiv eingesetzt werden.

5.5.3 Verfahren der Beitragsgewihrung

Sobald der Verpflichtungskredit von den Réten gutgeheissen wird, kann der Bund der
SNB die Garantie des Darlehens gemiss Artikel 6 Absatz 3 WHG schriftlich bestiti-
gen.

5.5.4 Art und zeitlicher Rahmen der Finanzhilfen

Gegenstand und Befristung sind im Vertrag zwischen der SNB und dem IWF festge-
legt (siche Vertragsentwurf in Anhang 2).

12 SR 616.1
13 BBI12008 6229 S. 6231 f. und 6315
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Anhang 1

Liste der Linder mit Berechtigung fiir Kredite aus dem RST

(Stand: Mirz 2023)

Afghanistan

Agypten

Albanien

Algerien

Angola

Antigua und Barbuda
Aquatorialguinea
Argentinien
Armenien
Aserbaidschan
Athiopien

Bahamas
Bangladesch
Barbados

Belarus

Belize

Benin

Bhutan

Bolivien

Bosnien und Herzegowina
Botswana

Brasilien

Bulgarien

Burkina Faso
Burundi

Cabo Verde

China

Costa Rica

Cote d’Ivoire

Dem. Republik Kongo
Dominica
Dominikanische Republik
Dschibuti

Ecuador

El Salvador

Eritrea

Estland

Eswatini

Fidschi
Gabun
Gambia
Georgien
Ghana
Grenada
Guatemala
Guinea
Guinea-Bissau
Guyana
Haiti
Honduras
Indien
Indonesien
Irak

Iran
Jamaika
Jemen
Jordanien
Kambodscha
Kamerun
Kasachstan
Kenia
Kirgisistan
Kiribati
Kolumbien
Komoren
Kosovo
Laos
Lesotho
Libanon
Liberia
Libyen
Madagaskar
Malawi
Malaysia
Malediven
Mali

Malta

Marokko
Marshallinseln
Mauretanien
Mauritius
Mexiko
Mikronesien
Moldau
Mongolei
Montenegro
Mosambik
Myanmar
Namibia

Nauru

Nepal
Nicaragua
Niger

Nigeria
Nordmazedonien
Pakistan

Palau

Panama
Papua-Neuguinea
Paraguay

Peru
Philippinen
Republik Kongo
Ruanda
Russland
Salomoninseln
Sambia

Samoa

Sdo Tomé und Principe
Senegal

Serbien
Seychellen
Sierra Leone
Simbabwe
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Somalia

Sri Lanka

St. Kitts und Nevis
St. Lucia

St. Vincent und die
Grenadinen
Siidafrika

Sudan

Siidsudan

Surinam

Syrien

Tadschikistan
Tansania
Thailand
Timor-Leste
Togo

Tonga

Trinidad und Tobago
Tschad

Tunesien

Tiirkei

Turkmenistan
Tuvalu
Uganda
Ukraine
Usbekistan

Vanuatu

Vietnam
Zentralafrikanische Rep.
Zypern
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Anhang 2

Vertragsentwurf [Ubersetzung des englischen Originaltexts]

[deutsche Version]
EINLAGENVERTRAG
ZWISCHEN
DER SCHWEIZERISCHEN NATIONALBANK
UND
DEM INTERNATIONALEN"WAHRUNGSFONDS ALS TREUHANDER DES
TREUHANDFONDS FUR RESILIENZ UND NACHHALTIGKEIT

In der Erwédgung, dass der Internationale Wéhrungsfonds (der «Fonds») den Treu-
handfonds fiir Resilienz und Nachhaltigkeit (Resilience and Sustainability Trust oder
RST — der «Treuhandfonds») errichtet hat, um den Fonds bei der Erfiillung seiner
Zwecke durch Vergabe von Krediten im Rahmen der RST-Kreditfazilitét (Resilience
and Sustainability Facility — die «RSF») an berechtigte Mitgliedsldnder des Fonds zur
Stirkung ihrer 6konomischen Resilienz und Nachhaltigkeit zu unterstiitzen;

in der Erwigung, dass sich die Schweiz im Einklang mit den Bestimmungen der Ur-
kunde zur Errichtung des Treuhandfonds fiir Resilienz und Nachhaltigkeit (die «<RST-
Urkunde») verpflichtet hat, Beitrédge auf das Einlagenkonto (Deposit Account — das
«Einlagenkonto») des Treuhandfonds zu leisten;

in der Erwégung, dass sich zur Erfiillung der Verpflichtung der Schweiz die Schwei-
zerische Nationalbank (die «Beitragszahlerin») und der Fonds als Treuhdnder (der
«Treuhénder») des Treuhandfonds iiber einen Einlagenvertrag (der «Einlagenver-
tragy) verstindigt haben;

haben die Beitragszahlerin und der Fonds als Treuhénder des Treuhandfonds die fol-
genden Bedingungen fiir den vorliegenden Einlagenvertrag vereinbart:

I. Einlagenvertrag
1. Hohe der Einlage

Die Beitragszahlerin leistet eine Einlage (die «Einlage») in Hohe von 500 Millionen
SZR auf das Einlagenkonto des Treuhandfonds (der «urspriingliche Betrag der Ein-
lage»).

2. Denominierung und Medium
(a) Die Einlage ist in SZR denominiert.

(b) Sofern zwischen der Beitragszahlerin und dem Treuhénder nichts anderes ver-
einbart ist, wird die Einlage in Euro geleistet.
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(c) Die Einlage wird umgehend bei oder nach Inkrafttreten des vorliegenden Ein-
lagenvertrages geleistet.

3.  Filligkeit

Die Einlage wird zehn Jahre nach dem Datum der Unterzeichnung des vorliegenden
Vertrages durch die Beitragszahlerin und den Fonds (der «Félligkeitsterminy) fallig.

4. Investitionsstrategie und Risikohinweis

(a) Die Mittel aus der Einlage werden vom Treuhénder nach den vom Treuhidnder
gemadss Abschnitt VI Ziffer 4 Buchstabe a der RST-Urkunde verabschiedeten Leitli-
nien investiert.

(b) Die Vermdgenswerte auf dem Einlagenkonto sind Markt- und Kreditrisiken
ausgesetzt, wodurch es zu potenziellen Verlusten beim urspriinglichen Betrag der Ein-
lage kommen kann.

5.  Nominalwert der Einlage

Fiir die in den Ziffern 6, 7, 8 und 9 des vorliegenden Einlagenvertrages beschriebenen
Zwecke berechnet der Treuhdnder den Nominalwert der Einlage auf der Grundlage
des urspriinglichen Betrags der Einlage und spiter etwaiger zugerechneter Anlageer-
trdge oder -verluste, gegebenenfalls etwaiger Zinszahlungen an die Beitragszahlerin
gemilss Ziffer 6 des vorliegenden Einlagenvertrages und Ubertragungen gemiss Zif-
fer 8, 9, 10 oder 11 des vorliegenden Einlagenvertrages oder gemidss Abschnitt VI
Ziffer 1 Buchstabe ¢ und Ziffer 4 Buchstabe b Nummer 2 der RST-Urkunde (der
«Nominalwert»).

6. Zinsen

(a) Der Treuhédnder zahlt der Beitragszahlerin Zinsen auf den urspriinglichen Be-
trag der Einlage abziiglich etwaiger gemiss Ziffer 8 oder 9 an die Beitragszahlerin
zuriickgezahlter oder gemiss Ziffer 11 des vorliegenden Einlagenvertrages durch die
Beitragszahlerin {ibertragener Betrdge zu dem vom Fonds gemiss Artikel XX Ab-
schnitt 3 des IWF-Ubereinkommens festgelegten SZR-Zinssatz. Die Zinsen werden
taggenau berechnet und werden vom Treuhédnder vierteljahrlich umgehend nach dem
31. Januar, 30. April, 31. Juli und 31. Oktober eines jeden Jahres gezahlt. Alle Zins-
zahlungen sind auf den Nominalwert der Einlage beschrankt.

(b) Nach einer vollstdndigen Riickzahlung der Einlage gemiss den Ziffern 7 und 9
des vorliegenden Einlagenvertrages erfolgen alle verbleibenden Zinszahlungen nach
der vorstehenden Ziffer 6 Buchstabe a am Ende des Geschéftsquartals des Fonds, in
dem die Riickzahlung geleistet wurde, an die Beitragszahlerin.

7.  Riickzahlung bei Filligkeit

So rasch wie moglich nach dem Falligkeitstermin zahlt der Treuhédnder die Einlage an
die Beitragszahlerin zuriick. Der Riickzahlungsbetrag entspricht dem niedrigeren Be-
trag aus: (a) dem urspriinglichen Betrag der Einlage abziiglich etwaiger gemiss Zif-
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fer 8 oder 9 an die Beitragszahlerin zuriickgezahlter oder gemiss Ziffer 11 des vorlie-
genden Einlagenvertrages durch die Beitragszahlerin iibertragener Betrdge und (b)
dem Nominalwert der Einlage. Falls gemédss Abschnitt VI Ziffer 1 Buchstabe ¢ der
RST-Urkunde Ubertragungen nach dem Filligkeitstermin auf dem Einlagenkonto ein-
gehen, zahlt der Treuhdnder jegliche eingegangenen und der Einlage zuzurechnenden
Betrige umgehend an die Beitragszahlerin zuriick.

8.  Einziehung

Gemiiss Abschnitt VI Ziffer 5 Buchstabe e der RST-Urkunde ist die Beitragszahlerin
berechtigt, eine vollstindige oder teilweise vorzeitige Riickzahlung der Einlage (die
«eingezogene Einlage») zu verlangen, wenn die Beitragszahlerin erklért, dass die
Zahlungsbilanz- und Reserveposition der Schweiz die vorzeitige Riickzahlung vor
dem Filligkeitstermin rechtfertigt, und der Treuhédnder dem im besten Vertrauen auf
diese Erklarung zustimmt. Die eingezogene Einlage darf den niedrigeren Betrag aus
dem urspriinglichen Betrag der Einlage abziiglich etwaiger gemiss dieser Ziffer oder
Ziffer 9 an die Beitragszahlerin zuriickgezahlter oder gemiss Ziffer 11 des vorliegen-
den Einlagenvertrages durch die Beitragszahlerin {ibertragener Betrige und dem No-
minalwert der Einlage nicht iibersteigen. Die Beitragszahlerin erklért sich damit ein-
verstanden, einen Betrag in Hohe der eingezogenen Einlage wieder auf das
Einlagenkonto einzuzahlen, sobald dies im Lichte giinstiger Entwicklungen bei der
Zahlungsbilanz- und Reserveposition der Schweiz moglich ist, was durch die Auf-
nahme der Schweizer Wéhrung in den IWF-Finanztransaktionsplan belegt wird.

9.  Vorzeitige Riickzahlung

(a) Der Treuhdnder kann die Einlage jederzeit ganz oder teilweise vor dem Fallig-
keitstermin zuriickzahlen; dabei darf der Riickzahlungsbetrag den niedrigeren Betrag
aus dem urspriinglichen Betrag der Einlage abziiglich etwaiger gemiss dieser Ziffer
oder Ziffer 8 an die Beitragszahlerin zuriickgezahlter oder gemiss Ziffer 11 des vor-
liegenden Einlagenvertrages durch die Beitragszahlerin iibertragener Betrige und
dem Nominalwert der Einlage nicht iibersteigen und hat der Treuhédnder die Beitrags-
zahlerin ferner mindestens fiinf (5) Geschéftstage des Fonds vor jedweder vorzeitigen
Riickzahlung dariiber in Kenntnis zu setzen.

(b) Stimmt die Schweiz einer geplanten Anderung der RST-Urkunde nach Mass-
gabe von Abschnitt X Ziffer 2 Buchstabe a der RST-Urkunde nicht zu, so kann die
Beitragszahlerin die Riickzahlung eines Teils des niedrigeren Betrages aus dem ur-
spriinglichen Betrag der Einlage abziiglich etwaiger gemaéss dieser Ziffer oder Ziffer 8
an die Beitragszahlerin zuriickgezahlter oder gemiss Ziffer 11 des vorliegenden Ein-
lagenvertrages durch die Beitragszahlerin iibertragener Betrdge und dem Nominal-
wert der Einlage nach Abschnitt X Ziffer 2 Buchstabe C der RST-Urkunde verlangen.

10. Liquidation

Entscheidet sich der Treuhdnder, die Geschéfte des Treuhandfonds abzuwickeln, so
zahlt der Treuhandfonds die Einlage in Hohe des niedrigeren Betrages aus dem ur-
spriinglichen Betrag der Einlage abziiglich etwaiger gemaéss Ziffer 8 oder 9 an die
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Beitragszahlerin zuriickgezahlter oder gemiss Ziffer 11 des vorliegenden Einlagen-
vertrages durch die Beitragszahlerin iibertragener Betrdge und dem Nominalwert der
Einlage und im Einklang mit den Liquidationsverfahren nach der RST-Urkunde an
die Beitragszahlerin zuriick, wobei der Treuhdnder die Beitragszahlerin vor der Riick-
zahlung dariiber in Kenntnis zu setzen hat. Die Zahlung erfolgt auf ein von der Bei-
tragszahlerin angegebenes Konto, bei dem es sich auch um ein Konto oder einen Treu-
handfonds handeln kann, das bzw. der vom Fonds verwaltet wird.

11. Ubertragung von Forderungen

(a) Die Beitragszahlerin ist berechtigt, jegliche Forderungen am Einlagenkonto je-
derzeit ganz oder teilweise an ein beliebiges Mitgliedsland des Fonds, an die Zentral-
bank oder einen anderen durch ein solches Mitgliedsland bezeichneten Fiskalagenten
im Sinne von Artikel V Abschnitt 1 des IWF-Ubereinkommens oder an eine geméss
Artikel XVII Abschnitt 3 des IWF-Ubereinkommens als Inhaber von SZR zugelas-
sene amtliche Stelle zu libertragen.

(b) Der Empfianger erwirbt simtliche Rechte der Beitragszahlerin aus dem vorlie-
genden Einlagenvertrag im Hinblick auf Riickzahlung und Zinsen auf die iibertragene
Forderung mit der Ausnahme, dass der Empfinger das Recht, die vorzeitige Riickzah-
lung nach Ziffer 8 des vorliegenden Einlagenvertrages zu verlangen, nur dann erwirbt,
wenn es sich bei ihm um ein Mitgliedsland oder die Zentralbank oder einen sonstigen
Fiskalagenten eines Mitgliedslandes handelt und die Zahlungsbilanz- und Reservepo-
sition des Mitgliedslandes zum Zeitpunkt der Ubertragung nach Auffassung des
Fonds als solide genug fiir die Nutzung seiner Wihrung bei Ubertragungen im Rah-
men des IWF-Finanztransaktionsplans galt.

12. Modalitiiten fiir Zinszahlung und Riickzahlung der Einlage

(a) Sofern zwischen der Beitragszahlerin und dem Treuhénder nichts anderes ver-
einbart ist, erfolgen Zinszahlungen in SZR und erfolgt die Riickzahlung der Einlage
in Euro.

(b) Zinszahlungen erfolgen durch Gutschrift des fdlligen Betrages auf dem Be-
standskonto der Schweiz in der SZR-Abteilung. Ist der Filligkeitstag kein Geschéfts-
tag des Fonds, so erfolgt die Zahlung am nichstfolgenden Geschiftstag des Fonds.

(c) Die Riickzahlung der Einlage durch den Treuhdnder in Wiahrungen erfolgt auf
ein zwischen Treuhdnder und Beitragszahlerin vereinbartes Konto. Ist der Filligkeits-
tag kein Geschiftstag des Fonds oder des Target-Systems und der inlédndischen
Mairkte der anderen im SZR-Korb enthaltenen Nicht-Euro-Wéhrungen, so erfolgt die
Zahlung am néchstfolgenden Geschiftstag des Fonds, des Target-Systems und des
Inlandmarktes der anderen im SZR-Korb enthaltenen Nicht-Euro-Wéhrungen.

13. Wechselkurs

Sofern zwischen der Beitragszahlerin und dem Treuhénder nichts anderes vereinbart
ist, erfolgen simtliche die Einlage betreffende Ubertragungs-, Umtausch- oder Riick-
zahlungstransaktionen aus dem vorliegenden Einlagenvertrag zu dem
SZR-Wechselkurs der betreffenden Wahrungen, der vom Fonds geméss Artikel XIX
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Abschnitt 7 Buchstabe a des IWF-Ubereinkommens und den entsprechenden Regeln
und Vorschriften des Fonds fiir den zweiten Geschiftstag (des Fonds) vor dem Valu-
tadatum der Ubertragungs-, Umtausch- oder Riickzahlungstransaktion ermittelt
wurde.

14. SZR-Korb

Andert der Fonds die Wihrungszusammensetzung oder die Wihrungsanteile des
SZR-Korbs, so werden alle die Einlage betreffenden Ubertragungs-, Umtausch-, Zins-
und Riickzahlungstransaktionen, die zwei oder mehr Geschéftstage (des Fonds) nach
dem Zeitpunkt der Anderung erfolgen, auf Basis des neuen SZR-Korbs berechnet.

II. Schlussbestimmungen
1.  Streitbeilegung

Alle sich aus dem vorliegenden Einlagenvertrag ergebenden Fragen werden in gegen-
seitiger Absprache zwischen der Beitragszahlerin und dem Treuhénder geregelt.

2.  Ausfertigung

Der vorliegende Einlagenvertrag kann in einem oder mehreren Exemplaren ausgefer-
tigt werden; dabei gilt jedes dieser Exemplare als Original und bilden alle zusammen
ein und denselben Vertrag.

3. Inkrafttreten

Der vorliegende Einlagenvertrag tritt am letzten unten angegebenen Datum in Kraft.
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Zu Urkund dessen haben die Schweizerische Nationalbank und der Internationale
Wihrungsfonds als Treuhénder des Treuhandfonds fiir Resilienz und Nachhaltigkeit
den vorliegenden Vertrag ausgefertigt.

Fiir die SCHWEIZERISCHE NATIONALBANK:

[Name] Datum
[Position]

Name Datum
[

[Position]

Fiir den INTERNATIONALEN WAHRUNGSFONDS als Treuhinder:

Kristalina Georgieva Datum
Geschiftsfithrende Direktorin
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