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1 Zusammenfassung

Der Swiss Investment Fund for Emerging Markets (SIFEM) ist die Entwicklungsfinanzie-
rungsgesellschaft (EEG) des Bundes und ein Grundpfeiler der wirtschaftlichen Entwicklungs-
zusammenarbeit der Schweiz. SIFEM fordert ein nachhaltiges und inklusives Wirtschafts-
wachstum in Entwicklungs- und Schwellenlandern, indem kleine, mittlere sowie schnell
wachsende Unternehmen mit riickzahlbaren Darlehen oder Beteiligungen, aber auch durch
Beratung und Wissen zur besseren Unternehmensfihrung, unterstitzt werden.

Der Auftrag von SIFEM ist von der Uberzeugung geleitet, dass durch produktive Investitio-
nen in kommerziell existenzfahige KMU in den Ziellandern eine breite Entwicklungswirkung
erzielt werden kann, massgeblich in Form von Arbeitsplatzschaffung. Als verantwortungsbe-
wusster Investor fordert SIFEM in den Unternehmen auch gute Arbeitsbedingungen, die um-
welt- und sozialvertragliche Produktion und eine hochstehende Geschéftsethik.

SIFEM ist eine privatrechtliche Aktiengesellschaft und gehort zu 100 Prozent dem Bund. Die
Aktionarsrechte werden durch den Bundesrat wahrgenommen. Der SIFEM-Verwaltungsrat
ist fur die Umsetzung der strategischen Zielvorgaben verantwortlich. Die Geschéftsfiihrung
und das Portfoliomanagement erfolgen im Auftrag von SIFEM durch die spezialisierte In-
vestitionsberatungsfirma Obviam. Sie sichert einerseits das nétige Fachwissen, gewahrlei-
stet die Professionalitéat und ermdglicht andererseits die Mobilisierung von privatem Kapital
fur Ko—Investitionen, ohne dass dabei Haftungsrisiken flr den Bund entstehen. Die Etablie-
rung von SIFEM im Jahr 2011 basiert auf den auch in anderen européischen Landern gelten-
den Best-Practice-Standards fur EFG.

Der vorliegende Bericht zeigt:

e Abschnitt 3: Mit SIFEM als eigensténdiger EFG wurde die Kontrolle und Aufsicht, aber
auch die Rechenschaftslegung, Transparenz und Information tber die Investitionsférde-
rung des Bundes im Rahmen der internationalen Zusammenarbeit massgeblich erhéht.
Die Eidg. Finanzkontrolle hat alle ihre Empfehlungen zu SIFEM als umgesetzt bezeich-
net.

e Abschnitt 4: Die Bedeutung von EFG in der bilateralen Entwicklungszusammenarbeit der
Geberstaaten wachst. EFG sind u.a. geeignet, zur Umsetzung der Ziele fir Nachhaltige
Entwicklung der Vereinten Nationen beizutragen.

e Abschnitt 5: Die Ziele der Investitionsférderung, wie sie Bundesrat und Parlament fur
SIFEM formuliert haben, bedingen die Organisationsform einer eigenstandigen EFG, um
den Anforderungen an die Gouvernanz, Effizienz, Wirtschaftlichkeit, Mobilisierung von
Privatkapital und Risikominderung gerecht zu werden. Aus diesem Grund ist das EFG-
Modell bei den multilateralen Entwicklungsbanken und den Gebern von bilateraler Ent-
wicklungshilfe weitverbreitet.

e Abschnitt 6: SIFEM erzielt eine breite Entwicklungswirkung. Sie hat insbesondere mitge-
holfen, dringend bendtigte Arbeitsplatze in den Ziellandern zu schaffen oder zu erhalten.
Mehr und bessere Arbeitsplatze sind zentral, um der Armut zu entkommen und bieten
eine Alternative zur Migration, indem vor allem junge Menschen eine wirtschaftliche Per-
spektive erhalten.

e Abschnitt 7: Die Investitionstatigkeit von SIFEM in Entwicklungs- und Schwellenlandern
ist naturgemass von Risiken und Unsicherheitsfaktoren gepragt. Es kdnnen Probleme bei
der Projektumsetzung entstehen, Fortschritte zunichte gemacht werden oder einzelne In-
vestitionen scheitern. SIFEM versteht sich als lernende Institution, die bestrebt ist, Erfah-
rungen und Erkenntnisse aus Misserfolgen bei der Planung neuer Investitionen nutzbar
zu machen und sich fortlaufend zu verbessern.

e Abschnitt 8: Der Bundesrat, die Beratende Kommission fur Internationale Zusammenar-
beit und die OECD ziehen eine positive Zwischenbilanz zu SIFEM. Gemass einer 2016
fur die eidg. Finanzdelegation der Rate verfassten Standortbestimmung erfullt SIFEM die
bei ihrer Etablierung definierten Ziele.
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e Abschnitt 9: Die angestrebte Umwandlung des Bundesdarlehens in SIFEM-Eigenkapital
beseitigt negative Auswirkungen in der Rechnungslegung und macht SIFEM fir die Mobi-
lisierung von privaten Investoren attraktiver. Fir den Bund ergeben sich keine wesentli-
chen Nachteile. Die Steuerung, Kontrolle und Aufsicht von SIFEM wird nicht geschwécht.

e Abschnitt 10: Die vom Bundesrat angestrebte Umwandlung leistet einen wichtigen Bei-
trag, um die Zukunftsfahigkeit von SIFEM weiter zu starken.

2 Einleitung

Mit dem vorliegenden Bericht erfillt der Bundesrat das Postulat 16.3913 der Finanzkommis-
sion des Nationalrats vom 11. November 2016 betreffend die SIFEM AG. Antrag des Bun-
desrates auf Umwandlung des Bundesdarlehens in Aktienkapital.

Der Bundesrat beantragte am 25. Januar 2017 die Annahme des Postulats. Der Nationalrat
hat das Postulat am 7. Marz 2017 Gberwiesen.

Mit dem Postulat (Anhang 1) wird der Bundesrat beauftragt in einem Bericht darzulegen,
weshalb er im Rahmen des Voranschlags 2017 die Umwandlung des Bundesdarlehens an
die SIFEM AG in Aktienkapital beantragt hat. Der Bericht hat insbesondere aufzuzeigen, in-
wiefern die bei der Etablierung der SIFEM AG angestrebten Ziele realisiert wurden und ob
diese uber Instrumente der klassischen Entwicklungszusammenarbeit (besser) erreicht wer-
den konnen.

Der Bericht gliedert sich wie folgt: Nach einer Kurzprasentation von SIFEM, einschliesslich
des Corporate Governance-Modells (Abschnitt 3), sowie der Einordnung in den internationa-
len Kontext (Abschnitt 4) wird die Investitionsforderung im Rahmen von SIFEM im Vergleich
zu klassischen Instrumenten der Entwicklungszusammenarbeit erlautert (Abschnitt 5). Es
folgt eine Darstellung des Leistungsausweises von SIFEM (Abschnitt 6) sowie des Umgangs
mit Herausforderungen und Risiken (Abschnitt 7). Die Zwischenbilanz geht namentlich dar-
auf ein, ob die bei der Etablierung formulierten Ziele von SIFEM erreicht wurden (Abschnitt
8). Anschliessend wird die vom Bundesrat angestrebte Umwandlung des Bundesdarlehens
in Aktienkapital fur SIFEM begriindet (Abschnitt 9). Der Bericht schliesst mit den Schlussfol-
gerungen des Bundesrates zu den im Postulat aufgeworfenen zentralen Fragen (Ziffer 10).

3 SIFEM-Kurzportrait

Der Swiss Investment Fund for Emerging Markets ist die Entwicklungsfinanzierungsgesell-
schaft des Bundes. Sie ist im Rahmen der wirtschaftlichen Entwicklungszusammenarbeit der
Schweiz ein wichtiges Instrument zur Unternehmensfinanzierung und zum Erhalt und der
Schaffung von Arbeitsplatzen in den Ziellandern.

SIFEM stellt zusammen mit anderen offentlichen und privaten Investoren KMU sowie schnell
wachsenden Unternehmen langfristige Finanzierung, aber auch Beratung und Wissen fir de-
ren Wachstum zur Verfigung. Die Investitionen erfolgen in Form von riickzahlbaren Darle-
hen (meistens direkt) und/oder Beteiligungen (indirekt Gber lokale Beteiligungsgesellschaften
bzw. Risikokapitalfonds). Dabei wird darauf geachtet, Mithahmeeffekte zu vermeiden. SIFEM
investiert primar in Branchen von besonderer Bedeutung fur die realwirtschaftliche Entwick-
lung der Ziellander. Dazu zahlen die Sektoren Logistik und Kommunikation sowie Infrastruk-
turprojekte mit einem Schwerpunkt auf erneuerbaren Energien. Die verarbeitende Industrie
spielt eine wesentliche Rolle, weil sie viele Stellen mit einfachem Anforderungsprofil schafft.
Eine hohe soziale Bedeutung kommt den Investitionen in den Gesundheits- und Bildungs-
sektor zu.

Als investitionsfahig gelten Unternehmen, die finanziell nachhaltig wirtschaften, gute Arbeits-
bedingungen bieten, internationale Sozial-, Umwelt und Gouvernanzstandards und die Men-
schenrechte einhalten und fur ihr Wachstum lokal keine angemessene Finanzierung erhal-
ten. SIFEM ist aktuell in rund 488 Firmen in Afrika, Asien, Lateinamerika und in Transitions-
l&ndern Osteuropas investiert.
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SIFEM investiert zwischen 80-100 Millionen US-Dollar pro Jahr und konnte die Investitions-
kapazitat seit der Griindung verdoppeln. Die jahrlichen Bruttoinvestitionen von SIFEM betra-
gen knapp 3 Prozent an der gesamten 6ffentlichen Entwicklungshilfe der Schweiz. SIFEM
verwendet fur die Investitionstatigkeit auch die Ruckflisse aus erfolgreich verlaufenden bzw.
abgeschlossenen Investitionen. Der Nettoanteil von SIFEM an den 6ffentlichen Entwick-
lungsausgaben belauft sich aktuell auf ca. 1 Prozent.

Das Bundesgesetz uber die internationale Entwicklungszusammenarbeit und humanitare
Hilfe, Art. 15 (SR 974.0), die Verordnung Uber die internationale Entwicklungszusammenar-
beit und humanitare Hilfe, insbesondere Abschnitt 8a unter dem Titel Gesellschaft zur Unter-
stutzung des Bundes bei der wirtschaftlichen Zusammenarbeit in Entwicklungs- und Transiti-
onslandern (SR 974.01), das Bundesgesetz Uber die Zusammenarbeit mit den Staaten
Osteuropas, Art. 14 (SR 974.1) und die Verordnung uber die Zusammenarbeit mit den Staa-
ten Osteuropas (SR 974.11) bilden die Rechtsgrundlagen von SIFEM. Darauf basierend
wurde SIFEM im Jahr 2010 mit mehreren Beschliissen des Bundesrats sowie des Parla-
ments im Rahmen des Budgets 2011 als privatrechtliche Aktiengesellschaft etabliert und ist
in dieser Form seit knapp sechs Jahren operativ. Sie ist als bundeseigene Aktiengesellschaft
Teil der dezentralen Bundesverwaltung [1].

Die Gouvernanz der Gesellschaft entspricht den Grundséatzen des Corporate Governance
Berichts des Bundes (CG-Bericht vom 13.09.2006 und Zusatzbericht vom 25.3.2009) und ist
in einem Controlling- und Aufsichtskonzept spezifiziert:

Organ Funktion
Parlament Oberaufsicht
Eidg. Finanzkontrolle Prifungen nach Finanzkontrollgesetz (SR 614.0)
Bundesrat e Erlasst Organisationsbestimmungen (Verordnung zum Entwicklungshilfegesetz)
e Festlegung der strategischen Ziele von SIFEM
e Berichterstattung zur Umsetzung der strategischen Ziele
o Wahrnehmung der Rechte des Aktionars:

- Wahl des Verwaltungsrates
- Wahl der externen Revisionsstelle
- Festsetzung und Anderung der Statuten

- Genehmigung der SIFEM Jahresrechnungen und Jahresberichte
e Legt das Honorar des Verwaltungsrats fest, setzt Eckdaten der Entlohnung des
Portfolio Manager

WBF/SECO e Vorbereitung und Koordination der eignerpolitischen Geschéfte
Strategisches Controlling und Portfolio Reviews

Investitionsentscheidungen

Organisation und Leitung von SIFEM

Wahl der Geschéftsfuhrung und des Portfoliomanagers
Genehmigung des Geschafts- und Portfoliomanagementvertrages

Obviam e SIFEM-Geschéftsfihrung
o Portfolio Management

SIFEM-Verwaltungsrat

Der Bund ist alleiniger Eigentiimer von SIFEM.

Die Aktionarsrechte werden durch den Bundesrat wahrgenommen. Gestiitzt auf die Verord-
nung zum Entwicklungshilfegesetz und in Ubereinstimmung mit den Prioritaten der wirt-
schaftlichen Entwicklungszusammenarbeit legt er die strategischen Ziele fiir eine Vierjahres-
periode fest, an denen SIFEM gemessen wird.

Der SIFEM-Verwaltungsrat ist fur die Fihrung der Gesellschaft und die Umsetzung der
strategischen Ziele verantwortlich. Er achtet auf die Einhaltung der 6ffentlich einsehbaren In-
vestitionsvorgaben [2]. Der Verwaltungsrat ist aus Personlichkeiten zusammengesetzt, die
zusammen Uber ein breites Spektrum von relevantem Wissen und Erfahrung verfiigen. 2014
hat der Bundesrat entschieden, nach Ablauf der ersten Amtszeit auf den Bundesvertreter im
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Verwaltungsrat zu verzichten. Die strikte Trennung der Verantwortlichkeiten von Eigner und
oberstem Fihrungsorgan von SIFEM entspricht damit dem Bundesstandard.

Die Geschaftsfihrung und das Portfoliomanagement von SIFEM obliegen der Firma
Obviam, einer spezialisierten Managementgesellschaft mit Sitz in Bern. 2015 wurde dieses
Mandat im Rahmen einer WTO-Beschaffung mittels selektivem Verfahren (Art. 15 B6B, SR
172.056.1) neu ausgeschrieben und mit der Publikation des Zuschlags am 18. November
2015 auf simap.ch abgeschlossent. Obviam hat als einzige Bewerberin ein Angebot einge-
reicht, das nach griindlicher Evaluation bericksichtigt werden konnte.

Obviam bereitet die Investitionsentscheide des Verwaltungsrats vor, setzt sie um und tber-
wacht die Investitionen. Dabei kommt ein massgeschneidertes System zum Monitoring und
zur Kontrolle der verschiedenen Risiken zum Tragen. Hierfur werden samtliche Investitionen
einer Kaufprifung unterzogen. Wahrend der Umsetzung werden sie durch vor-Ort Besuche,
die Einsitznahme in die Aufsichtsgremien der Fonds, durch regelméssige Berichterstattung
und weitere Massnahmen eng begleitet.

Fir das Controlling von SIFEM steht das SECO in regelméassigem Kontakt mit dem Verwal-
tungsrat und Obviam. Basierend auf dem Aufsichts- und Controllingkonzept fuhrt das SECO
als Eignerstelle periodisch Controlling-Gesprache sowie Portfolio Review Meetings durch.
Zudem macht das SECO Projektbesuche?.

Die Oberaufsicht des Parlaments basiert insbesondere auf folgenden Instrumenten und
Massnahmen:

e Der Bundesrat informiert das Parlament mindestens einmal pro Jahr anhand des jahrli-
chen Berichts Uber die Erfullung der strategischen Ziele und des SIFEM-Geschéfts-
berichts zum Leistungsausweis und zur Aufsicht von SIFEM;

o Der WBF-Vorsteher, das SECO und/oder der Verwaltungsrat geben den Aufsichtskom-
missionen (Finanzdelegation und Finanzkommissionen) und weiteren Kommissionen
(Aussenpolitische Kommissionen) schriftlich oder mindlich Auskunft zu Fragen und An-
liegen rund um SIFEM. Dies war bereits wahrend der Konzipierung von SIFEM der Fall
und geschieht in noch verstarktem Masse seit ihrer Betriebsaufnahme.

Die Eidg. Finanzkontrolle kann Prifungen anordnen und zwar auf Stufe Unternehmung,
Geschéftsfihrung oder einzelner SIFEM-Investitionen. Sie hat davon wiederholt Gebrauch
gemacht. Die bislang durchgefiihrten Revisionen haben keine wesentlichen Beanstandungen
ergeben. Namentlich der letzte Bericht aus dem Jahr 2013 [3] erwahnt die hohen Standards
von SIFEM. Mit Schreiben vom 7. Oktober 2016 an das SECO wurden alle Empfehlungen im
Bericht zu SIFEM als umgesetzt bezeichnet.

4 Internationaler Kontext

Nebst den multilateralen Entwicklungsbanken haben alle grosseren westeuropaischen Ge-
berlander sowie die USA spezialisierte EFG unter staatlicher Kontrolle geschaffen, welche
fur die Investitionsférderung im Rahmen der bilateralen Entwicklungshilfe zustandig
sind. SIFEM ist im Verband der europaischen Entwicklungsfinanzierer (EDFI) eine der jing-
sten und kleinsten EFG — und konnte bei ihrer Institutionalisierung entsprechend von best-
practice standards profitieren, die von diesen auslandischen Einrichtungen entwickelt worden
sind. Das SIFEM-Portefeuille-Volumen betragt aktuell rund 688 Millionen US-Dollar. Die
SIFEM steht damit gemessen am Portefeuille-Volumen an 12-ter Stelle von 15 EFG, welche
in EDFI organisiert sind. Im Durchschnitt betragen die jahrlichen Bruttoinvestitionen der euro-

1 Gemass der Eidg. Finanzkontrolle (Korrespondenz vom 28. September 2016 an das SECO) erfolgte die Aus-
schreibung ordnungsgemass, neutral und transparent.

2 Siehe Fallbeispiel ,Abagold“ (November 2015) in Abschnitt 6
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paischen EFG (d.h. ohne Abzug der Riickflisse) 10 Prozent der bilateralen offentlichen Ent-
wicklungshilfe in ihren Landern [4]. Der Anteil der SIFEM-Bruttoinvestitionen an der bilatera-
len offentlichen Entwicklungshilfe der Schweiz (2015) betragt ca. 3,5 Prozent.

Die Unterschiede beziiglich Grosse und Investitionskraft zwischen den einzelnen EFG sind
nicht nur historisch bedingt, sondern auch eine Folge von Kapitalaufstockungen in jiingerer
Zeit. So haben Frankreich, Norwegen, Schweden, Finnland und Belgien ihre EFG seit 2013
aufgestockt [5]. In Grossbritannien wurde im Februar 2017 ein Gesetz verabschiedet, wel-
ches zusatzliche Einlagen in die britische EFG von bis zu 12 Milliarden Pfund erlaubt [6]. In
Déanemark wurde im Zuge der strategischen Neuausrichtung der Entwicklungszusammenar-
beit der ,Investmentfonds fur Entwicklungslander‘ zum zentralen Akteur der bilateralen Ent-
wicklungspolitik bestimmt [7].

Hintergrund fur den erheblichen Bedeutungszuwachs der EFG ist zum einen die struktu-
relle Jobkrise in vielen Ziellandern. Gemass dem jingsten Weltwirtschaftsausblick der Welt-
bank [8] sind zudem die privaten Direktinvestitionen in Entwicklungs- und Schwellenlandern
wegen des stark verlangsamten Wirtschaftswachstums, der anhaltenden wirtschaftlichen und
politischen Unsicherheiten und der Risikoaversion der Investoren riicklaufig, was die grosse
Nachfrage nach Unternehmensfinanzierungen im Rahmen von 6ffentlich-privaten Partner-
schaften erklart.

Relevant ist zudem die Erkenntnis, dass es zur Erreichung der Ziele fur Nachhaltige Ent-
wicklung (SDG) und der Agenda 2030 der Vereinten Nationen ein Vielfaches der weltweiten
offentlichen Entwicklungshilfe in Form von Investitionen des Privatsektors braucht. Die Er-
schliessung von langfristig orientierten privaten Finanzierungsquellen durch EFG spielt dabei
eine wesentliche Rolle. Mit der Verabschiedung der Agenda 2030 im Jahr 2015 am UNO-
Hauptsitz haben fihrende Entscheidungstrager zum Ausdruck gebracht, dass der Privatwirt-
schaft und den EFG im Zusammenhang mit der nachhaltigen Entwicklung und der Armutsbe-
k&dmpfung eine Schlisselrolle zukommen muss.

Gemass dem britischen Overseas Development Institute (ODI) ist die Investitionsférderung
der EFG inzwischen so signifikant, dass ihre Wirkung Uber die Projektebene hinausreicht
und das Wirtschaftswachstum in Entwicklungslandern statistisch nachweisbar zu beeinflus-
sen mag [9].

Vor diesem Hintergrund betont ebenso die OECD die Wichtigkeit von Privatsektorinstrumen-
ten wie den EFG. Im Bestreben, gezielte Anreize zu schaffen fur diese Form der Entwick-
lungsfinanzierung, haben die im Entwicklungsausschuss der OECD vertretenen Staaten im
Februar 2016 ein neues Regelwerk zur Anrechnung der EFG an die 6ffentliche Entwick-
lungshilfe verabschiedet [10]. Es will sicherstellen, dass die EFG nachweislich fur die Ent-
wicklungsférderung eingesetzt werden und legt Transparenzstandards sowie die Rechen-
schaftslegung und Berichterstattung zur Investitionstatigkeit der EFG fest. Die Operationali-
sierung des Regelwerks soll bis im Sommer 2017 abgeschlossen werden.

5 SIFEM im Vergleich zu klassischen Instrumenten der
Entwicklungszusammenarbeit

SIFEM stellt privaten, nicht-borsenkotierten Firmen in Entwicklungs- und Schwellenlandern
Risikokapital zur Verfigung, welche diese fir ihr Wachstum und die Verwirklichung der Un-
ternehmensziele benétigen. Bei den zugrundeliegenden Anlageinstrumenten handelt es sich
zumeist um Beteiligungskapital (Private Equity) oder Fremdkapital (Darlehen), welches eine
marktibliche Rendite erzielen soll. Mit solchen Entwicklungsinvestitionen starkt SIFEM das
lokale Unternehmertum wie auch die offentliche Hand, indem Arbeitsplatze, Einkommen und
Steuern generiert werden. Die Bereitstellung von Risikokapital ist dabei keine passive Anla-
geform und beschréankt sich nicht auf die Finanzierung der Unternehmen. SIFEM erhalt die
Moglichkeit, auf die Entwicklung der Unternehmen Einfluss zu nehmen. Zugleich wird eine

6/20



e-parl 03.04.2017 07:34

l&angerfristige Anlagestrategie verfolgt, die dem Umstand Rechnung tragt, dass die Entwick-
lung des Privatsektors in den Ziellandern von SIFEM zumeist nicht in kurzer Zeit vonstat-
tengeht.

Demgegentiber stehen die ,klassischen Instrumente’ der Entwicklungszusammenarbeit. Da-
mit sind umfassend diejenigen Massnahmen in Form von Beratung, Wissenstransfer, techni-
scher Unterstiitzung oder Risikoteilungsmechanismen gemeint, die durch nicht riickzahlbare
Zuschusse finanziert werden und somit keine Ruckzahlungsverpflichtungen beinhalten. Eine
breitenwirksame Entwicklungsférderung bendtigt aus Sicht des Bundesrates eine Kombina-
tion von verschiedenen Massnahmen — solchen, die wie SIFEM auf kommerzieller Basis er-
folgen und direkt auf das Wachstum der formellen Wirtschaftsakteure abzielen und diejeni-
gen, welche systemisch wirken, generelle Transformationsprozesse begunstigen oder
Anschubhilfe leisten. SIFEM agiert denn auch_komplementér zu den Instrumenten der klassi-
schen Entwicklungshilfe und ist ein integrierter Bestandteil der wirtschaftlichen Entwicklungs-
zusammenarbeit des Bundes. Komplementaritat besteht vor allem zu Massnahmen der Pri-
vatsektorférderung, welche die Finanzmarktinfrastruktur und das Geschaftsumfeld in den
Ziellandern verbessern.

Der Auftrag der SIFEM, namlich die entwicklungsférdernde Finanzierung von privaten Unter-
nehmen, muss dabei marktkonform erfolgen, um Marktverzerrungen und Mitnahmeeffekte zu
vermeiden und private Investitionen nicht zu verdréangen, sondern auszulésen. Das bedingt,
dass SIFEM keine a-fonds-perdu Beitrage an Unternehmen gewahrt, sondern Investitionen
die zuriickbezahlt werden missen und einen Erlos abwerfen sollen. Die Forderung von ent-
wicklungsrelevanten Unternehmensmodellen und die Durchsetzung von Sozial-, Umwelt-
und Gouvernanzstandards sind nur dauerhaft, wenn die Existenz der unterstitzten Unter-
nehmen langfristig gesichert ist. Das setzt voraus, dass die Unternehmen profitabel wirt-
schaften. Das SECO bzw. andere bilaterale oder multilaterale Entwicklungsagenturen, mit
denen die Schweiz zusammenarbeitet, steuern erganzende Massnahmen bei, die durch
nicht-rickzahlbare Zuschusse finanziert werden — z.B. in Form von technischer Assistenz an
die Regierungen in den Ziellandern zur Verbesserung von Rahmenbedingungen fur den Pri-
vatsektor.

Wenn die Unternehmensfinanzierung fur Betriebe im formellen Sektor ohne Beihilfen syste-
matisch aufgebaut, effizient betrieben und skalierbar gemacht werden soll, ware dies im tra-
ditionellen Rahmen mit Nachteilen und Problemen verbunden.

Dies zeigt nachgerade die Investitionsforderung des SECO in den Jahren vor der Schaffung
von SIFEM. Aus entwicklungspolitischer Sicht waren die Erfahrungen in der Anfangszeit zwi-
schen 1996-2002 erfreulich, aber mit dem Wachstum des Portefeuilles entstand der Bedarf
an finanztechnischer Expertise und einer spezifischen Organisationsstruktur zur Verwaltung
der Investitionen. Entsprechend wurde bereits in der Botschaft zum Rahmenkredit Uber die
wirtschafts- und handelspolitischen Massnahmen 2003-2007 auf die Notwendigkeit hinge-
wiesen, die Investitionstatigkeit zu professionalisieren, die Risiken besser zu kontrollieren,
die Verfugbarkeit von Rickflissen fur neue Investitionen sicherzustellen und private Mittel
mobilisieren zu kénnen.

Mit SIFEM als EFG wurde internationaler best practice flir die Mobilisierung von Drittmit-
teln Rechnung getragen. Sie basiert auf der Erfahrung, dass private Gelder fir Investitionen
in Entwicklungs- und Schwellenlandern eher dann mobilisiert werden kénnen, wenn die Ma-
nagementgesellschaft nicht-staatlich ist. Private Anleger berlicksichtigen bei ihren Entschei-
den vor allem auch den Leistungsausweis des Teams, sprich Obviam, dem die Verwaltung
der Investitionen Ubertragen ist. Deshalb hat eine eigenstandige EFG mit einem spezialisier-
ten Team bessere Chancen als eine Verwaltungsstelle, private Investitionen zu mobilisieren,
was sich in der Praxis bestétigt hat. Seit ihrer Etablierung hat SIFEM via Obviam private Ko-
Investitionen von Finanzinstituten, Stiftungen und vermégenden Personen im Umfang von
nahezu 120 Millionen Franken mobilisiert (siehe Anhang 2).

Eine eigene Rechtspersdnlichkeit in Form einer EFG ist fiir den Bund sodann ein Schutz vor
Haftungsrisiken. Durch die eigenstandige Organisation von SIFEM mit externem Manage-
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ment wird vermieden, dass der Bund fur Investitionsentscheide von privaten Investoren haft-
bar gemacht werden kann. Fur Schaden aus unsorgféltiger Verwaltung privater Gelder ist
Obviam verantwortlich. Das in der SIFEM liegende Portefeuille ist nicht Haftungssubstrat.
Die Trennung des Portefeuilles und dessen Verwaltung ist auch international in der Risikoka-
pitalbranche die bevorzugte Losung.

Der Bundesrat hat fur SIFEM die Rechtsform der privaten Aktiengesellschaft zusatzlich auch
deshalb gewahlt, um mittelfristig private und Institutionelle Investoren zugunsten von SIFEM
mobilisieren zu kdnnen. Dafur spielt die beantragte Umwandlung der Bundesdarlehen in Ei-

genkapital eine wichtige Rolle (s. unten).

Es gibt weitere Griinde, warum die Ziele von SIFEM nur oder weit besser im Rahmen einer
EFG erreicht werden:

Als verselbstandigte Bundeseinheit nach Massgabe des Corporate Governance-Modells gel-
ten fir SIFEM besondere Rechenschaftsanforderungen. Auch die Aufsichts- und Kontroll-
maoglichkeiten haben sich Uber alle Stufen hinweg bis und mit Parlament verbessert.

Ohne SIFEM in der heutigen Form ware ihre Mitgliedschaft bei EDFI, dem Verband der eu-
ropaischen EFG, in Frage gestellt. Es kdnnen ausschliesslich rechtlich eigenstandige EFG in
mehrheitlichem Staatsbesitz EDFI-Mitglieder sein. EDFI ist fur SIFEM als kleine EFG aber
wichtig, da tber dieses gut funktionierende Netzwerk die Koordination bei der Vorbereitung
und die gemeinsame Kontrolle der Ko-Investitionsprojekte in den Ziellandern sichergestellt
werden kann.

Bei einer EFG fliessen nicht nur das Kapital, sondern auch das erzielte Zins- und Dividen-
deneinkommen sowie die Kapitalgewinne aus abgeschlossenen Investitionen zu SIFEM zu-
rick und kénnen flr neue Projekte eingesetzt werden. Dies ist aus entwicklungspolitischer
wie auch finanzpolitischer Sicht zu begriissen

Schliesslich stdsst das Mandat bzw. die Rolle von SIFEM nicht an ihre Grenzen, auch wenn
der private Anlagemarkt fir Entwicklungsinvestitionen gerade in der Schweiz erfreulich stark
wachst. Offentliche Investoren wie SIFEM leisten dort einen weiterhin notwendigen Beitrag,
wo sich der Privatsektor noch nicht alleine hinwagt. Dies trifft geografisch fir viele der
SIFEM-Partnerlander zu, meint aber auch die angebotenen Finanzierungslésungen wie z.B.
langfristiges Fremdkapital, Lokalwéahrungskredite [11].

6 Leistungsausweis von SIFEM

SIFEM unterstltzt ausschliesslich Projekte in den Ziellandern, die eine messbare Entwick-
lungswirkung aufweisen. Fiir die Uberpriifung der Wirkung verwendet SIFEM ein unter den
EFG und Entwicklungsbanken anerkanntes, auf Indikatoren basiertes Messverfahren, das
laufend weiterentwickelt und an die neuesten methodischen Erkenntnisse angepasst wird.
Die daflur notwendigen Daten werden ex-ante wie ex-post, systematisch und aggregierbar fir
jede einzelne Investition erhoben und in einem jahrlichen Bericht ausgewiesen. Diese interne
Erfolgskontrolle hat im Verbund mit unabhéngigen Untersuchungen die folgenden Entwick-
lungseffekte von SIFEM nachgewiesen:

Schaffung von Arbeitsplatzen: Unternehmensfinanzierung durch Risikokapitalinvestitionen
erzielt eine direkte Beschaftigungswirkung, die vergleichsweise einfach gemessen werden
kann. Andere Instrumente der Privatsektorférderung kreieren indirekt Arbeitsplatze, die in der
Regel nur durch aufwéndige Evaluationen berechnet oder geschétzt werden kénnen. Uber
85 Prozent der SIFEM-Unternehmen verzeichnen wahrend der Investitionsdauer einen Zu-
wachs an Arbeitsstellen. Zusammen mit anderen EFG und privaten Ko-Investoren haben die
Investitionen von SIFEM insgesamt 466°000 Arbeitsstellen geschaffen oder erhalten. Mehr
und bessere Arbeitsplatze sind fur die Armutsbekampfung zentral und bieten eine Alternative
zur Migration. Viele der von SIFEM unterstlitzten Unternehmen férdern zudem die Berufsbil-
dung und schaffen auch dadurch Perspektiven, gerade fur jingere Bevélkerungsschichten,
welche Ubermaéssig von Arbeitslosigkeit betroffen sind.
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Steuereinnahmen fur die Partnerlander: Das Wachstum der unterstutzten Unternehmen
tragt in mehrfacher Hinsicht zur wirtschaftlichen Entwicklung der Ziellander bei. Sie konsu-
mieren lokale Guter und Dienstleistungen, gliedern sich in lokale Wertschépfungsketten ein
und steigern in der Regel die Umsétze und Gewinne. Dadurch erhoht sich das Steuerauf-
kommen an den SIFEM-Investitionsstandorten (Kommunalebene) um mehr als 450 Millionen
Franken pro Jahr.

Verbreitung von Sozial, Umwelt- und Gouvernanzstandards: SIFEM pocht bei allen Un-
ternehmen auf die Einhaltung international anerkannter Nachhaltigkeitsstandards und die
Prinzipien der guten Unternehmensfiihrung (Corporate Governance). Dadurch tréagt SIFEM
Zu operativen, sozialen und 6kologischen Verbesserungen in den Unternehmen bei, die eine
Vorzeigewirkung in der lokalen Wirtschaft haben.

Mobilisierung von privatem Investitionskapital: SIFEM-Investitionen geschehen oft im
Verbund mit anderen EFG, regionalen oder multilateralen Entwicklungsbanken. Zusétzlich
mobilisiert SIFEM aber auch Kapital von lokalen und internationalen Privatinvestoren und off-
net den Unternehmen den Zugang zu lokaler (Banken-)Finanzierung. Auf diese Weise wer-
den politische und kommerzielle Risiken geteilt, es entsteht eine Hebelwirkung, welche das
Volumen der SIFEM-Investitionen vervielfacht und die Entwicklungswirkung wird
massgeblich verstarkt. Erfolgreiche Projekte erzielen zudem einen Demonstrationseffekt und
kénnen Uber die Zeit privaten Investoren Ubergeben werden.

Klimaschutz: Durch die Anrechenbarkeit von ausgewiesenen Projekten leisten SIFEM-
Investitionen einen Beitrag zur Erreichung der Ziele des Pariser Klimaabkommens. Die
Schweiz hat sich zu dessen Umsetzung mit offentlichen und privaten Finanzierungsquellen
verpflichtet. Angesichts der knappen 6ffentlichen Mittel ist die Hebelung von privaten Investi-
tionen fir den Klimaschutz unerlasslich.

Beitrag zur Geschlechtergleichstellung: SIFEM tragt auch zur Geschlechtergleichstellung
bei. Dies ist vor allem bei Investitionen im Mikrofinanzsektor tberdurchschnittlich der Fall, da
hiervon insbesondere Frauen profitieren, die ansonsten oft keinen Zugang zu Investitionska-
pital haben.

Fallbeispiel: Firma ,,Abagold“, Siidafrika

Abagold betreibt in Hermanus, einer Gemeinde in der Nahe von Kapstadt, eine Abalon-Muschelaufzucht
und exportiert diese Delikatesse vornehmlich in den asiatischen Markt. Dank der Investition u.a. von
SIFEM hat Abagold die Produktion seit 2010 massiv ausbauen kénnen. Dies ging einher mit der Ver-
doppelung von dringend bendtigten Arbeitsplatzen fir wenig qualifizierte Einwohner in Hermanus, wo
Arbeitslosigkeit und Armut unter der schwarzen Bevoélkerung weit verbreitet sind.

Abagold ist heute mit rund 500 Beschéftigten nicht nur der grosste, sondern aufgrund des nachhaltigen
Geschaftsmodells auch vorbildlichste Arbeitgeber in Hermanus. Faire Arbeitsbedingungen und die Wei-
terbildung der Beschaftigten sind fester Bestandteil der Firmenkultur. Der von den Investoren mitgetra-
gene Abagold Development Trust unterstiitzt Bildungsinitiativen in den informellen Siedlungen rund um
Hermanus. Dank der 1ISO 22000 zertifizierten Aquakultur leistet Abagold einen wichtigen Beitrag zum
Schutz der Artenvielfalt, weil die Abalon-Muschel wegen illegaler Uberfischung in inrem Bestand be-
droht ist. Die Energieproduktion fur den Eigenbedarf erfolgt mittels Wellenkraft und ist in ein integriertes
Ressourcen- und Abfallmanagement eingebettet.

Der Bund verfolgt mit SIFEM nebst der Entwicklungswirkung auch finanzielle Ziele, vor-
nehmlich in dem Sinne, dass SIFEM eigenwirtschaftlich wird, woftir ausreichend Gewinne
erwirtschaftet werden mussen. Dieses Ziel wurde in den ersten Jahren nach der Verselb-
standigung im Jahr 2011 aufgrund des schwierigen wirtschaftlichen Umfelds in den Ziellan-
dern verfehlt. 2015 und 2016 erzielte SIFEM ein positives operatives Ergebnis. SIFEM arbei-
tet damit eigenwirtschaftlich im engeren Sinn, indem die Betriebskosten gedeckt werden,
was bei der Etablierung der SIFEM das Ziel des Bundesrates war. Die Investitionstatigkeit
auf gegenwartigem Niveau wird zurzeit nicht allein aus Rickfliissen finanziert. Das hat u.a.
mit der Grésse, Zusammensetzung und der ,Reife‘ des SIFEM-Portefeuilles wie auch den
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aktuellen Marktbedingungen zu tun. Der Bund achtet darauf, dass die Verbesserung der Ei-
genwirtschaftlichkeit nicht zu Lasten einer optimalen Entwicklungswirkung geht.

7 Umgang mit Risiken, Problemen und Herausforderungen

Auch acht Jahre nach Beginn der globalen Finanzkrise erfolgt die Erholung von der weltwei-
ten Wachstumsschwéche nur langsam, strukturelle Probleme sind in vielen L&andern ungeldst
und die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen in den Schwellenl&andern haben sich eher wie-
der verschlechtert. Hinzu kommen geopolitische und soziale Risiken, die sich in den vergan-
genen Jahren verstarkt bemerkbar machten (Stichworte sind: Naher Osten, Osteuropa;
Migration, Klimawandel). Als langfristig orientierter Investor zieht sich SIFEM auch wéhrend
konjunktureller Abkiihlungsphasen und in schwierigen Kontexten nicht aus Unternehmen zu-
rick. Dies bedingt aber, dass sich SIFEM dem zunehmend komplexen Umfeld anpasst.

Nachfolgend sind wesentliche Herausforderungen bei der Realisierung der Investitionspro-
jekte aufgefuhrt:

o In den &rmsten Landern sind investitionsfreundliche Rahmenbedingungen oft
nicht gegeben. Die entwicklungspolitische Wirkung und die (wirtschaftliche) Nachhaltig-
keit von SIFEM-Investitionen h&dngen massgeblich vom institutionellen und regulatori-
schen Umfeld in den Ziellandern ab. In den armsten und fragilen Landern sind SIFEM ge-
wisse Grenzen gesetzt. Punkto Rechtsstaatlichkeit und Durchsetzung von Vertragsrecht
herrschen teilweise erhebliche Mangel. Viele der Investitionsmdglichkeiten in diesen Lan-
dern sind zudem mit hohen politischen und Marktrisiken behaftet. Erfahrungsgemaéass
schrankt auch der Mangel an Fachkraften die Auswahl an mdglichen Partnern ein. Trotz
dieser Unwagbarkeiten entspricht es dem Auftrag von SIFEM, das Engagement in den
armsten Landern zu erhdhen. SIFEM erflllt diese Anforderung und ist in zunehmendem
Masse auch in den am wenigsten entwickelten Landern prasent. Gleichwohl ist es not-
wendig, diesbezlglich die Grenzen fur SIFEM anzuerkennen und die Komplementaritat
mit anderen Instrumenten der Entwicklungszusammenarbeit gezielt zu verstarken.

o Die Gewadhrleistung hoher Investitionsstandards ist erfahrungsgemass anspruchs-
voll. SIFEM ist kraft ihres Mandats in Regionen tatig, wo Umwelt- und Sozialschutzmass-
nahmen sowie die Regeln zur guten Unternehmensfiihrung noch wenig etabliert sind.
Diese sind jedoch zentral, damit die Investitionen sozial- und umweltvertraglich erfolgen
und entsprechende Risiken identifiziert und adressiert werden. Die Anwendung und Ein-
haltung anerkannter Umwelt-, Sozial- und Gouvernanzstandards erfolgt bei SIFEM durch
ein massgeschneidertes Managementsystem. Daflr wurden mit der Anstellung einer
Spezialistin fir Nachhaltigkeitsthemen die entsprechenden personellen Ressourcen ein-
gestellt und Prifmechanismen etabliert. Dennoch ist nicht vollstandig ausgeschlossen,
dass es in den 488 Unternehmen zu Missachtungen kommen kann. Fir gewohnlich wird
eine Unterschreitung der Standards zeitnah registriert und so schnell wie mdglich ge-
stoppt, oder es werden gezielte Massnahmen ergriffen, z.B. durch die Bereitstellung von
technischer Assistenz zum Aufbau der notwendigen Managementkapazitaten. In gewis-
sen Fallen verzichtet SIFEM ganz auf eine Zusammenarbeit mit einem Fondsmanager
oder einem Unternehmen.

e Den lokalen Finanzintermedidren fehlt es noch an umfassendem Know-how. Die
Auswahl, Unterstiitzung und Uberwachung der Unternehmen erfordert Prasenz vor Ort
und sollte im Einklang mit den landesspezifischen Gegebenheiten erfolgen. Aus diesen
Grinden investiert SIFEM in erster Linie indirekt durch lokale Finanzintermediare, wie In-
vestmentfonds oder Banken. Dadurch erfillt SIFEM auch ihren Auftrag zur Starkung der
lokalen Finanzmarkte. Die lokalen Partner verwalten nach entsprechender Schulung un-
ter Aufsicht von SIFEM die Investitionen wahrend bis zu 10 Jahren, unterstitzen die Un-
ternehmen in deren Entwicklung und helfen bei der Einhaltung der Umwelt-, Sozial- und
Gouvernanzstandards gemass der mit SIFEM vereinbarten Kriterien. Eine zielfUhrende
und erfolgreiche Zusammenarbeit hangt dabei ganz wesentlich vom technischen Wissen
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und der Erfahrung der lokalen Teams ab. Fahige Investitionsspezialisten sind in den Ziel-
landern allerdings nicht einfach zu finden. Fur SIFEM ist dies einer der haufigsten
Grinde fur die Zurickweisung von Projektvorschlagen.

Der Prozess zur dauerhaften Starkung der lokalen Finanzmarktakteure bendtigt zudem
Zeit und eine enge Begleitung, und ist auch nicht von Ruckschlagen gefeit (s. Beispiel
unten). Es bedingt auch, die Eigenverantwortung zu férdern und die Investitionsent-
scheide auf Unternehmensebene weitgehend an die lokalen Finanzintermediare zu dele-
gieren. Sie werden deshalb mit Sorgfalt ausgewahlt, die Investitionsstrategie im Voraus
vereinbart und deren Einhaltung fortlaufend kontrolliert.

Nicht alle SIFEM-Investitionen kdnnen sdmtliche Anforderungen und Zielsetzungen
im selben Masse erflllen. Aufgrund des Vorhergesagten, aber auch aus Griinden der
Risikodiversifizierung konnen die 488 SIFEM-Unternehmen die Investitionskriterien und -
prinzipien nicht alle gleichzeitig in identischer und idealer Weise erfillen. So ist beispiels-
weise die Finanzierungslicke und damit die Additionalitat von SIFEM im Allgemeinen
grosser in den wenig entwickelten Landern, wahrendem in der Tendenz die Mobilisierung
von privatem Kapital in den fortgeschrittenen Markten einfacher und starker ist. Die Ren-
diteerwartung bei SIFEM ist in weiter entwickelten Markten in der Regel hoher als in we-
nig entwickelten. Es besteht jedoch kein Widerspruch zwischen finanziellem Erfolg und
dem Gebot der sozialen und 6kologischen Nachhaltigkeit. Das Anlagekonzept von
SIFEM sowie von Impaktinvestoren allg. zeigt vielmehr, dass sich die Beriicksichtigung
von Nachhaltigkeitsprinzipien in der Regel positiv auf die Firmenproduktivitat auswirkt.
Profitable Unternehmen wiederum schaffen Arbeitsplatze und stehen somit fir den ent-
wicklungspolitischen Wirkungserfolg. Ebenso wenig gehen die ausgewahlten SIFEM-
Investitionen in grossere, schnell wachsende Unternehmen zulasten der KMU oder eines
Abbaus von Arbeitsplatzen. Empirische Studien hamentlich der Weltbank [12] haben ge-
zeigt, dass grossere Firmen insgesamt dauerhaftere Stellen schaffen, oft produktiver und
innovativer sind, héhere Lohne gewahren, die Mitarbeiterschulung betonen und tber ihre
Wertschopfungsketten und Verteilernetzwerke ein Auskommen auch fir unterprivilegierte
Bevolkerungsschichten ermdglichen.

SIFEM ist auf die Zusammenarbeit mit privaten Investoren angewiesen. Zum Kern-
auftrag von SIFEM gehort die Mobilisierung von privaten Investitionen, weshalb die In-
vestitionstétigkeit in der Regel im Rahmen von 6ffentlich-privaten Partnerschaften erfolgt.
Tatséachlich erreicht SIFEM nur durch die Hebelung des Ressourceneinsatzes, d.h. im
Verbund und in Zusammenarbeit mit anderen Investoren, ihre breite Entwicklungswir-
kung. Bei der Strukturierung der Investitionsprojekte gelten fur alle Gruppen von Ko-Inve-
storen die gleichen hohen professionellen und ethischen Anforderungen, namlich dass
sie fUr ihr Engagement haften und ihre soziale Verantwortung wahrnehmen. Allerdings
kann SIFEM in den Gouvernanzgremien der Fonds nicht alleine Uber die Richtlinien, bei-
spielsweise bezlglich der Angleichung an internationale Normen, entscheiden, sondern
muss diese durch Uberzeugungsarbeit vorantreiben. Zudem schliessen sich private Inve-
storen zuweilen erst zu einem spéateren Zeitpunkt den Projekten an, nachdem SIFEM als
Pionierinvestor deren Zustandekommen Uberhaupt erst ermdglicht hat. Auf die Auswahl
nachtraglich partizipierender Privatinvestoren hat SIFEM ebenfalls nur beschrankten Ein-
fluss. Trotz der strengen Sorgfaltsanforderungen kénnen daher nicht samtliche potentiel-
len Reputationsrisiken zum vorneherein ganzlich ausgeschlossen werden.

Die Strukturierung von SIFEM-Investitionen via Fonds in Offshore-Finanzzentren
bleibt vorerst der Regelfall. SIFEM investiert via Offshore-Finanzplatze aufgrund des
Rechts- und Anlegerschutzes, den die meisten Ziellander zumeist nicht oder nicht in ge-
nigendem Masse gewahrleisten kbnnen. Tatséchlich musste SIFEM aus diesem Grund
in der Vergangenheit bereits Onshore-Investitionsprojekte aufgeben. Die Nutzung von
Offshore-Zentren steht in keiner Weise in Verbindung mit unrechtmassigen Praktiken
wie Steuerflucht oder Geldwasche und dient nicht der Steueroptimierung. Die Investitio-
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nen von SIFEM werden in den Ziellandern und im Fall der Ko-Investoren bei der Repatri-
ierung ihrer Anlagen ordnungsgemass besteuert®. Die Nutzung von Offshore-Finanzplat-
zen wird aber standig tberprift und SIFEM wendet bei deren Auswahl die einschlagigen
Gesetze und international geltenden Standards an. Zugleich unterstitzt SIFEM zusam-
men mit anderen EFG aktiv Bestrebungen, die Investitionen in verstarktem Masse lokal
abzuwickeln. SIFEM hat die Praxis der Offshore-Strukturierung ihrer Fondsinvestitionen
gegeniiber dem Eigner, den Aufsichtsorganen wie auch der Offentlichkeit stets transpa-
rent dargelegt.

Zusammenfassend kann gesagt werden, dass SIFEM langfristig nachhaltige Investitionen
auf professionelle Weise in anspruchsvollen Landerkontexten tatigt. Trotzdem kann nicht im-
mer verhindert werden, dass einzelne Unternehmen die gesteckten Ziele verfehlen oder so-
gar ganz scheitern, und die Investitionen dadurch vorzeitig beendet werden missen. Dies
stellt die Ausnahme dar, entspricht aber der Erfahrung anderer EFG und gilt unabhéangig
vom Einsatz des jeweiligen Interventionsinstruments, wenn der Grundauftrag — n&mlich be-
wusst Risiken zugunsten der Entwicklungsforderung einzugehen — erfillt werden soll. SIFEM
stellt jedoch sicher, dass gewonnene Erkenntnisse und Erfahrungen aus friiheren Investitio-
nen konsequent und systematisch fir Anpassungen und die Weiterentwicklung des Investiti-
onsportfolios genutzt werden.

Erkenntnisse und Lehren aus der Verwaltung des SIFEM-Investitionsportefeuilles

Die Gewahrleistung der Sicherheit am Arbeitsplatz ist in bestimmten Sektoren eine Herausfor-
derung

2011 hat SIFEM zusammen mit anderen EFG in einen Risikokapitalfonds fir nachhaltige Forstwirtschaft
gemass dem FSC-Label (Forest Stewardship Council) investiert. Dabei hat sich gezeigt, dass das Risiko
von Berufsunfallen fur Forstleute wesentlich héher liegt als in anderen Wirtschaftszweigen. Trotz ange-
messener interner Vorschriften und der strikten Einhaltung hoher Sicherheitsnormen gab es mehrere
schwere Unfélle, insbesondere beim Personaltransport, welcher durch Subunternehmer durchgefihrt
wurde. In der Folge wurden die Massnahmen zur Pravention und Vermeidung von Unféllen ausgebaut.
Beispielsweise wurden bestehende Vertrage mit Subunternehmern aufgelést oder neu verhandelt und
das Forstpersonal wurde zusatzlich geschult.

Gewonnene Erkenntnisse: Die Umwelt-, Sozial- und Gouvernanznormen (ESG) bilden einen elementa-
ren Bestandteil jedes SIFEM-Investitionsentscheides. Auch wenn SIFEM auf die strikte Einhaltung der
geltenden Gesetze und Vorschriften pocht, kénnen bei der Projektumsetzung unvorhergesehene Pro-
bleme auftauchen. Entsprechend dem Sektorrisiko muss der Aufwand fiir die Begleitung und Uberwa-
chung von ESG-Massnahmen der jeweiligen Situation angepasst werden. SIFEM hat die Richtlinien
und Prozesse entsprechend angepasst und beim Portfoliomanager, der Firma Obviam, zusatzliche Ka-
pazitaten fir das Monitoring von ESG-Risiken geschaffen.

Ohne die notwendige Erfahrung niitzen gute Absichten wenig

2011 hat SIFEM als Ko-Investor einen Uberregionalen Fonds fir die Finanzierung von Projekten zur
Erzeugung und Nutzung von Energie aus erneuerbaren Quellen unterstiitzt. Es handelte sich um ein
besonders innovatives Konzept, bei dem Umwelt- und Sozialziele verknlpft wurden. Zudem sollte es
der Fonds ermdglichen, dass sich die mit der Verwaltung betraute Nichtregierungsorganisation als so-
zialer Investor positionieren und beweisen kann. Leider fuhrten Managementfehler bereits nach zwei
Jahren zum Ausfall etlicher Investitionen, was den Fortbestand des gesamten Fonds bedrohte. In Zu-
sammenarbeit mit anderen EFG hat SIFEM im 2012 die Umstrukturierung und schliesslich Liquidation
des Fonds an die Hand genommen und konnte mit dieser Massnahme grdssere Verluste vermeiden.

Gewonnene Erkenntnisse: Trotz bester Absichten und eines vielversprechenden Geschéaftsmodells
fehlte es dem Fondsmanager an ausreichender Finanzexpertise. Die Erfolgsaussichten der Investiti-
onsprojekte wurden entsprechend falsch eingeschatzt und die Investitionen schlecht geplant. Obwohl
diese Schwache bei der Kaufpriifung von SIFEM als Risiko identifiziert und ausgewiesen worden war,
wurde die Unterstiitzung eines innovativen Projekts im Nischenmarkt fir soziale Investitionen héher

3 SIFEM selbst ist mit Ausnahme der Stempelsteuer in der Schweiz steuerbefreit und erzielt aus der Strukturie-
rung Uber Offshore-Finanzzentren keinen finanziellen Vorteil.
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gewichtet. Seither wird der Erfahrung und Kompetenz von Managementteams beim Investitionsent-
scheid eine noch wichtigere Rolle beigemessen, auch wenn dies fiir SIFEM zuweilen den Verzicht auf
innovative Investitionen bedeutet.

Ein Informationsdefizit kann zu Missverstandnissen fihren

2014 erschienen in der Schweizer Presse verschiedene Artikel zu SIFEM-Investitionen, welche auf un-
vollstandigen oder falschen Informationen beruhten und zu Missverstandnissen betreffend die Rolle von
SIFEM als EFG fiihrten. Da SIFEM erst drei Jahre zuvor etabliert wurde, bestand in der breiten Offent-
lichkeit wenig Vorwissen Uber das Mandat und die Arbeitsweise.

Gewonnene Erkenntnisse: Die mediale Aufmerksam hat zur Einsicht verholfen, das grésstmdogliche
Transparenz nétig ist, um das legitime 6ffentliche Interesse an der Investitionstéatigkeit von SIFEM zu
befriedigen. In den letzten zwei Jahren hat SIFEM die eigene Website systematisch ausgebaut und
Informationen Uber alle Investitionsprojekte zuganglich gemacht. Das Informationsangebot umfasst u.a.
auch die SIFEM-Investitionsrichtlinien, die jahrlich ausgewiesenen Entwicklungseffekte und die Ge-
schéaftsberichterstattung in mehreren Landessprachen. Die Gewahrleistung von Transparenz und der
Zugang zu Informationen werden laufend auf Verbesserungs- und Optimierungspotential hin untersucht.

8 Zwischenbilanz von SIFEM

Anlasslich ihrer Klausur vom 7./8. September 2016 hat die Beratende Kommission fir In-
ternationale Zusammenarbeit (BK 1ZA) die SIFEM behandelt. Sie betrachtet SIFEM als
eine sinnvolle Ergédnzung der entwicklungspolitischen Instrumente des Bundes. Es wurde an-
geregt zu prifen, ob und wie Schweizer Unternehmen vermehrt als Ko-Investoren bei SIFEM
bericksichtigt werden kénnen. Schliesslich wurde festgehalten, dass sich SIFEM an die von
der Schweiz zugesagte Umsetzung der Agenda 2030 (SDG) halten moge.

Der Bericht des Entwicklungsausschusses der OECD zum 2013 durchgefuhrten Lander-
examen der Schweizer Entwicklungspolitik halt fest: ,Switzerland uses its official deve-
lopment assistance as a catalyst to enable greater private sector flows within and to partner
countries, and has appropriate instruments to leverage private flows such as the Swiss In-
vestment Fund for Emerging Markets (SIFEM)“ [13].

In seinem Schreiben vom 17. August 2016 an die Finanzdelegation der eidg. Rate zieht der
Bundesrat eine positive Zwischenbilanz zu SIFEM. Mit der Etablierung als eigenstandige
EFG wurden die folgenden Ziele erreicht?:

¢ Es wurden professionelle Strukturen geschaffen, welche die Rollenteilung der Akteure,
deren Aufgaben, Kompetenzen und Verantwortlichkeiten nach Massgabe des Corporate
Governance-Modells des Bundes regeln. Sie haben es ermdéglicht, das Investitionsporte-
feuille auszubauen und auch in qualitativer Hinsicht zu entwickeln. So hat die SIFEM
massgeblich mitgeholfen, mit innovativen Losungen und Projekten den drmeren Bevolke-
rungsschichten in den Ziellandern den Zugang zu erschwinglichen Gitern und Dienstlei-
stungen zu ermoglichen, u.a. im Bildungswesen und der Gesundheitsversorgung. Ver-
starkt wurde auch das Engagement in den am wenigsten entwickelten Landern Asiens
und Afrikas.

e Mit verschiedenen Massnahmen wurde die Effizienz bei der Portfoliobewirtschaftung ge-
steigert. Das Fonds-de-Roulement Prinzip erlaubt die Re-investition der Rickfliisse aus
abgeschlossenen Projekten. Auf diese Weise kann ein Franken Investitionskapital mehr-
fach eingesetzt werden und stellt werthaltiges Anlagevermégen dar. Zudem blieben die
Verwaltungskosten der SIFEM uber die Jahre unter dem vom Bundesrat festgesetzten
Hochstwert von 1,5 Prozent der aktiven Investitionsverpflichtungen und kdénnen seit 2015
vollstandig durch Ertrage gedeckt werden. Die Transparenz sowie Information zur In-

4 Die nachfolgend aufgefiihrten quantitativen Angaben wurden auf den neusten Stand gebracht.

13/20



e-parl 03.04.2017 07:34

vestitionstétigkeit wurde verbessert und laufend ausgebaut. Die Kontrollmdglichkeiten ha-
ben sich Uber alle Stufen hinweg bis und mit Parlament erh6ht. Die Haftungsrisiken der
Investitionstatigkeit fur den Bund wurden abgegrenzt und limitiert.

e Die Vorgabe betreffend Mobilisierung von méglichst viel privatem Kapital wurde erreicht.
Obviam, die SIFEM Management-Gesellschaft, hat bislang 116 Millionen US-Dollar von
Schweizer Investoren beschaffen kdnnen. In den Ziellandern mobilisiert jeder von SIFEM
investierte US-Dollar private Investitionen im Umfang von 10 US-Dollar. Ausgehend von
3,5 US-Dollar im Jahr 2010 konnte dieser Wert im Lauf der vergangenen sechs Jahre so-
mit kontinuierlich gesteigert werden. Seit dem Beginn der Investitionstatigkeit in Fonds
hat SIFEM rund 2 Milliarden US-Dollar an privaten Drittmitteln mobilisiert.

e Der Bund verfolgt mit SIFEM sowohl Entwicklungsziele wie auch Rentabilitatsziele, u.a.
zur Erreichung der finanziellen Selbstandigkeit. SIFEM hat die Entwicklungsziele voll-
standig und die finanziellen Ziele in zunehmendem Masse erflillt. Durch die Mitfinanzie-
rung von Unternehmen hat SIFEM im Verbund mit anderen EFG bislang 466000 Arbeits-
platze in den Ziellandern geschaffen oder erhalten. In den Jahren 2015 und 2016 wurde
ein positives Betriebsergebnis erzielt.

o Beteiligung Dritter ermdglichen: Der Bundesrat hat fur SIFEM die Rechtsform der priva-
ten Aktiengesellschaft gewahlt, um mittelfristig private und institutionelle Investoren mobi-
lisieren zu kdnnen. Die Prifung der Mobilisierung Dritter, konkret von privaten und institu-
tionellen Investoren, ist aktuell im Gange.

9 Umwandlung des Bundesdarlehens in SIFEM-Eigenkapital

In der Einschatzung des Bundesrates zeigt die oben zitierte Standortbestimmung, dass die
bei der Etablierung von SIFEM angestrebten Ziele realisiert wurden. In einem separaten Be-
richt des Bundesrates Uber die Erreichung der strategischen Ziele von SIFEM wird zudem
dargelegt, dass sie in der laufenden Strategieperiode 2014-2017 weitgehend auf Kurs ist.
Davon ausgenommen ist das Betriebsergebnis kumuliert Gber die Jahre 2014-2016, weil der
Verlust im Jahr 2014 grdsser wiegt als die Gewinne im 2015 und 2016. Als Eigner von
SIFEM ist der Bundesrat deshalb der Uberzeugung, dass sie ihren festen Platz als Instru-
ment der wirtschaftlichen Entwicklungszusammenarbeit behalten soll und er ist bestrebt, ihre
Leistungsfahigkeit auch fur die Zukunft zu sichern.

In der Botschaft zur Internationalen Zusammenarbeit 2017-2020 [14] ist dafiir eine weitere
Kapitalaufstockung fir SIFEM vorgesehen. Zugleich werden die Moglichkeiten fur die Mobili-
sierung privater und institutioneller Investoren geprift. Die angestrebte Umwandlung des
Bundesdarlehens in Eigenkapital stellt eine weitere Massnahme dar, damit sich SIFEM als
wirksames und effizientes Instrument der wirtschaftlichen Entwicklungszusammenarbeit wei-
terentwickeln kann.

Der Bund hat zur Etablierung von SIFEM im August 2011 nebst 100 Millionen Franken Ak-
tienkapital auch 374 Millionen Franken als unverzinsliches Darlehen in die Gesellschaft ein-
gebracht. Seit 2012 verwendet SIFEM mit dem Wechsel auf den IFRS-Rechnungs-
legungsstandard den US-Dollar als Basiswahrung fir die Messung der Investitionsleistung.
Somit halt SIFEM die Anlagen und Verpflichtungen nicht in der gleichen Wahrung.

Der Umstand, dass das Bundesdarlehen in CHF gewéhrt wurde, SIFEM ihre Geschéfte aber
in USD tatigt, fuhrt zu einer hohen Volatilitdt des Jahresergebnisses (Abwertung oder Auf-
wertung des USD gegenliber dem CHF). Sie verzerrt die SIFEM-Rechnungslegung, kann zu
Fehlinterpretationen der Leistungsfahigkeit von SIFEM fiihren und stellt ein potentielles Re-
putationsrisiko dar. Hinzu kommt, dass die von IFRS vorgeschriebenen kalkulatorischen Zin-
sen fiir das an sich zinslose Bundesdarlehen das SIFEM-Rechnungsergebnis alljahrlich in
Millionenhthe belasten. Zudem ist die heutige Fremdkapitalfinanzierung von SIFEM fiir eine
Beteiligungsgesellschaft untblich bzw. fiir private Investoren unattraktiv. Sie kdnnte der Per-
spektive einer Mobilisierung privater und institutioneller Investoren entgegenstehen, z.B.
wenn SIFEM einen Teil der Anlagen durch Private refinanzieren lassen mdchte (weil dies
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eine angemessene Regelung betreffend die Rangfolge der Verbindlichkeiten voraussetzt und
ausreichend Aktienkapital von SIFEM als Sicherheit vorhanden sein muss).

Die Prifung verschiedener Optionen hat ergeben, dass die Umwandlung des Bundesdarle-
hens in Eigenkapital fur den Eigner Bund keine wesentlichen Nachteile mit sich bringt und
die beste Problemldsung darstellt. Sie eliminiert die virtuellen Zinszahlungen wie auch die
Volatilitat der Jahresergebnisse fur das Darlehen. Betriebs- und Jahresergebnis werden da-
durch kongruent. Die Interpretation der tatsachlichen Leistung von SIFEM wird erleichtert
und die Transaktionskosten fir die Kommunikation von SIFEM mit den Anspruchsgruppen
reduziert, weil diese erfahrungsgemass tberwiegend auf das Jahresergebnis fokussieren.
Zugleich werden operative und Reputationsrisiken entschéarft, da eine wechselkursbedingte
Uberschuldung von SIFEM ausgeschlossen werden kann. Dieses Risiko hatte sich beispiels-
weise im Januar 2015 anlasslich der Aufhebung des Euro-Mindestkurses konkretisiert, durch
die rasche Korrektur der Markte aber ohne Konsequenzen fir SIFEM. Eine marktgangige Ei-
genkapitalstruktur erscheint zudem fir eine zukunftige Weiterentwicklung von SIFEM we-
sentlich.

Die Umwandlung des Darlehens in Aktienkapital erfolgt haushaltsneutral®. In der Bilanz des
Bundes kommt es zu einer Umschichtung der Vermdgenswerte weg von Darlehen hin zu Be-
teiligungen. Die Gouvernanz, Kontrolle und Aufsicht von SIFEM werden nicht tangiert
bzw. nicht geschwécht:

o Gewabhrleistung der Steuerungsmaglichkeiten durch den Bund: Bei einer Umwandlung
des Bundesdarlehens entfallen die Darlehensvertrdge zwischen dem Eigner und SIFEM.
Diese Vertrage enthalten u.a. Bestimmungen zum Entschadigungsmodell fur die SIFEM-
Managementgesellschaft und dienen damit der Kontrolle und Steuerung; sie kénnen bei
Nichteinhaltung der Vertragsbestimmungen von SIFEM (d.h. des Verwaltungsrats) ge-
kundigt werden. Allerdings ware ein solcher Schritt schwerwiegend, denn eine Kindigung
koénnte fur SIFEM gravierende operationelle Konsequenzen haben. Um im Falle einer
Umwandlung des Bundesdarlehens die Steuerungsmoglichkeiten durch den Bund vollauf
zu gewahrleisten, hat der Bundesrat anlasslich seines Beschlusses vom 17. Februar
2016 zum Antrag auf Umwandlung bestimmt, dass die in den Darlehensvertragen enthal-
tene Salarstruktur der SIFEM-Managementgesellschaft permanent in den strategischen
Zielen fur SIFEM aufgefiihrt sein muss und auch im Managementvertrag zwischen
SIFEM und Obviam umgesetzt ist. Zugleich hat Bundesrat im Bedarfsfall die Moglichkeit,
die Zusammensetzung des Verwaltungsrats von SIFEM zu verandern.

e Zugriff des Bundes auf sein Vermdgen bei einem allfalligen Ausstieg aus SIFEM oder der
Liguidation der Gesellschaft: Prinzipiell sind bei einem Ausstieg bzw. einer Reduktion des
Engagements eines Investors oder im Falle einer Liquidationsabwicklung die rechtlichen
Hurden fUr Aktienkapital héher als bei einem Darlehen - und damit Eigenkapital gegen-
Uber Fremdkapital schlechter gestellt. Weil bei SIFEM das gesamte Kapital durch den
Bund gehalten wird, ist diese Tatsache aber nicht entscheidend. Erst wenn Dritte an
SIFEM beteiligt waren, wirde sich diese Beurteilung andern und die Differenzierung zwi-
schen Fremd- und Eigenkapital von grésserer Bedeutung sein.

10 Schlussfolgerungen

Fur den Bundesrat ist SIFEM ein unerlasslicher Bestandteil der Schweizer Entwicklungszu-
sammenarbeit. SIFEM tragt dazu bei, zentrale Ziele der Botschaft zur Internationalen Zu-
sammenarbeit 2017-2020 im Rahmen der Investitionsférderung und in Erganzung zu den
Massnahmen der klassischen Entwicklungszusammenarbeit auf wirksame und kosteneffizi-
ente Weise zu erreichen.

5 Die Wandlung von Fremdkapital unterliegt einer Emissionsabgabe an den Bund von einem Prozent. Aus diesem
Grund wirden die verfligbaren Investitionsmittel von SIFEM einmalig um 3,74 Millionen Franken sinken und die
Einnahmen des Bundes entsprechend steigen.
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Im Lichte der obigen Ausfiihrungen ist der Bundesrat der Uberzeugung, dass diese Ziele im
Verbund von klassischen Instrumenten und einer starken SIFEM als eigenstandiger EFG am
besten erreicht werden kdnnen. Durch die Bereitstellung von Wachstumskapital insbeson-
dere fur KMU im Rahmen eines Fonds-de-Roulement und die Mobilisierung von maoglichst
viel privatem Kapital fur die Entwicklungsinvestitionen leistet SIFEM einen Beitrag zur Wett-
bewerbsfahigkeit, zu einem nachhaltigen, inklusiven Wirtschaftswachstum und insbesondere
zur Schaffung und dem Erhalt von Arbeitsplatzen in den Partnerlandern. Dadurch bietet sie
auch wirtschaftliche Perspektive und eine Alternative zur Migration aus den Ziellandern. Dies
liegt im wohlverstandenen Eigeninteresse der Schweiz.

Eine Re-Integration der Tatigkeit von SIFEM in die bilaterale wirtschaftliche Entwicklungszu-
sammenarbeit des SECO ware aus Sicht des Bundesrates mit Nachteilen verbunden beziig-
lich Gouvernanz, Aufsicht, Haftungsfragen, der Effizienz und Mobilisierung von privaten Diritt-
mitteln im Rahmen der Investitionsférderung zugunsten von Entwicklungs- und Schwellen-
l&ndern.

Um ihre Leistungsfahigkeit auch fiir die Zukunft zu sichern, ist der Bundesrat bestrebt,
SIFEM weiterzuentwickeln und es zu ermdglichen, dass sich SIFEM veranderten Rahmen-
bedingungen anpassen kann. Dabei spielt die angestrebte Umwandlung des Bundesdarle-
hens in SIFEM-Eigenkapital eine wesentliche Rolle. Der Bundesrat gibt deshalb seiner Hoff-
nung Ausdruck, dass das Parlament den Bedarf zur Umwandlung anerkennt.
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11 Anhénge

11.1 Postulat 16.3913

Wortlaut des Postulates vom 11.11.2016

Der Bundesrat wird beauftragt in einem Bericht darzulegen, weshalb er im Rahmen des Vor-
anschlags 2017 die Umwandlung des Bundesdarlehens in Aktienkapital beztglich der
SIFEM AG beantragt hat. Der Bericht hat insbesondere aufzuzeigen, inwiefern die bei der
Etablierung der SIFEM AG angestrebten Ziele realisiert wurden und ob diese tber Instru-
mente der klassischen Entwicklungszusammenarbeit (besser) erreicht werden kénnen.

Begrindung

Uber den Voranschlag 2011 wurde die Verselbstandigung der SIFEM AG als eine durch den
Bund kontrollierte und kapitalisierte Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft abgewickelt. Die
Grundung der SIFEM AG war von Beginn weg Gegenstand kontroverser Diskussionen in
den Finanzkommissionen (FK) und in der Finanzdelegation (FinDel). Im Rahmen der parla-
mentarischen Oberaufsicht wurde ihr Aufbau seit 2010 von der FinDel begleitet.

Mit dem Voranschlag 2017 beantragte der Bundesrat das bestehende Darlehen in Héhe von
374,4 Millionen Franken zu vereinnahmen und gleichzeitig das Aktienkapital im selben Um-
fang aufzustocken. Fur diese haushaltsneutrale Umwandlung ist ein Parlamentsbeschluss
erforderlich, da 2011 explizit ein Darlehen und nicht eine Erhéhung des Aktienkapitals bewil-
ligt wurde.

Die Finanzdelegation bat den Bundesrat, vor Beginn der Budgetdebatte im Parlament zu
prufen, inwiefern die von ihm bei der Griindung der SIFEM AG festgelegten Ziele erfullt wor-
den sind und ob die Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft das geeignete Instrument dar-
stellt, um die angestrebten Ziele zu realisieren. Mit einem schriftlichen Bericht ging der Bun-
desrat diesen Fragen nach. Die FinDel beantragte den Finanzkommissionen, sich im
Rahmen der Budgetberatung damit zu befassen. Die FK-N kommt zum Schluss, dass unbe-
antwortet bleibt, ob die Ziele auch durch Instrumente der klassischen Entwicklungszusam-
menarbeit (besser) erreicht werden kdnnten. Sie ist der Meinung, dass diese Frage nicht im
Rahmen der Budgetberatung zu beantworten sei, sondern einer eigenstandigen Debatte be-
darf (gegebenenfalls unter Einbezug weiterer betroffener Kommissionen). Gleichzeitig nimmt
sie zur Kenntnis, dass die Unterbreitung der Umwandlung nur mit der Botschaft zum Voran-
schlag bzw. einem Nachtragskredit zu erfolgen hat. Aus diesem Grund soll der Bundesrat
beauftragt werden, obengenannte Fragen vor der Diskussion zur Umwandlung in einem ei-
genstandigen Bericht an die Réate zu beantworten.

Die Finanzkommissionen werden sich nach Vorlage des Berichts erneut mit dem Thema be-
fassen.
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11.2 SIFEM in Zahlen

2016 2015 2014
Operationelle Ergebnisse Mio. USD
Verpflichtungen und Mittelfluss*)
Total Verpflichtungen bis Jahresende 793.1 707.9 652.6
Total aktive Verpflichtungen 687.5 605.1 578.1
Noch nicht abgerufene Verpflichtungen 203.9 189.4 172.8
Kumulatives bis Jahresende einbezahltes Kapital 610.3 534.0 483.7
Kumulative Ruckflisse bis Jahresende 443.0 397.0 355.7
Kumulativer Netto-Cashflow bis Jahresende -167.3 -137.0 -128.0
Neue Investitionsverpflichtungen 91.9 81.2 100.3
Ruckflisse aus Investitionen 46.0 42.5 35.5
Bewertung des Investitions-Portfolios?*)
Nettovermdgenswert (NAV) 335.6 293.7 283.1
Rendite (IRR) (%) 6.97% 7.27% 7.85%
Wertmultiplikator (TVPI) (%) 128% 129% 132%
Mobilisierte private Investitionen
Total Verpflichtungen privater Investoren (via Obviam) 116.0 103.5 99.2
Neu Ko-Investitionen mit privaten Investoren 20.0 11.9 24.8
Finanzergebnisse Mio. CHF
Jahresergebnis
Investitionsertrag (-verlust) 124 6.3 -8.6
Betriebsergebnis 5.9 0.6 -13.4
Gesamtergebnis 12.0 3.6 35.1
Bilanz
Bilanzsumme 622.3 581.5 588.2
Flissige Mittel 284.4 253.3 236.6
Fur neue Investitionen verfiigbare flussige Mittel 41.4 63.7 65.7
Finanzvermdgen 341.1 293.8 280.1
Langfristige Verbindlichkeiten 364.6 361.0 371.8
Eigenkapital 228.0 193.0 149.9
Eigenkapitalquote (in %) 36.6% 33.2% 25.5%
Betriebskosten Mio. CHF
Total in absoluten Werten 6.5 5.7 4.8
Relativ zu den aktiven Investitionsverpflichtungen (%) 1.05% 0.96% 0.91%

Die Definition(*) und Interpretation der SIFEM-Zahlen findet sich unter
http://www.sifem.ch/de/ueber-uns/jahresberichte/
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11.4 Glossar

Abkurzung |Bedeutung

AG Aktiengesellschaft

BK IZA Beratende Kommission fir Internationale Zusammenarbeit

EDFI Association of European Development Finance Institutions (Verband der
européaischen Entwicklungsfinanzierungsgesellschaften)

EFG Entwicklungsfinanzierungsgesellschaft

KMU Kleine und Mittlere Unternehmen

oDl Overseas Development Institute

OECD Organization for Economic Cooperation and Development

SDG Sustainable Development Goals (Ziele flr Nachhaltige Entwicklung)

SIFEM Swiss Investment Fund for Emerging Markets
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