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Zusammenfassung

Ausgangslage

Im Rahmen der anstehenden Erneuerung der strategischen Ziele der Swisscom AG im Jahr
2025 sollen gemass Corporate Governance Leitsatz 17 die Mehrheitsbeteiligung des Bundes
an der Swisscom und die damit verbundene Eignerstrategie auf ihre Ubereinstimmung mit
den aktuellen Grundsatzen der Corporate Governance und das Vorliegen eines zugrunde-
liegenden offentlichen Interesses iiberpriift werden.

Vor diesem Hintergrund hat das Generalsekretariat des Eidgendssischen Departements fiir
Umwelt, Verkehr, Energie und Kommunikation Swiss Economics damit beauftragt, im
Rahmen des vorliegenden Berichts die folgenden drei Grundsatzfragen zu untersuchen:

= Grundsatzfrage 1: Ist das Anbieten von Telekommunikationsdienstleistungen durch ein
staatlich kontrolliertes Unternehmen noch eine legitime Bundesaufgabe?

= Grundsatzfrage 2: Falls ja: Ist die historisch bedingte Mehrheitsbeteiligung des Bundes
an der Swisscom AG nach wie vor die beste Methode, um diese Bundesaufgabe zu ge-
wahrleisten?

* Grundsatzfrage 3: Falls ja: Erfiillt die aktuelle Eignerstrategie des Bundes ihren Zweck
noch hinreichend?

Vorgehen

Damit die Erbringung privatwirtschaftlicher Leistungen durch den Staat gerechtfertigt ist,
miissen folgende Voraussetzungen erfiillt sein: Neben der formell-gesetzlichen Grund-
lage muss ein 6ffentliches Interesse an der privatwirtschaftlichen Tatigkeit des Staates be-
stehen, sie muss verhiltnismassig umgesetzt werden und die Tatigkeit muss moglichst
wettbewerbsneutral sein. Fiir die Beantwortung der Grundsatzfragen 1 und 2 orientiert
sich der Bericht an diesen Kriterien. Dabei wird auch gepriift, ob die heutige Umsetzung
mit einer Mehrheitsbeteiligung des Bundes verhaltnismassig ist oder ob auch ein Modell
mit einem weniger starken staatlichen Eingriff den im Zusammenhang mit der Tatigkeit
der Swisscom bestehenden 6ffentlichen Interessen geniigen konnte.

Es werden vier mogliche Ankniipfungspunkte fiir ein 6ffentliches Interesse an der staatli-
chen Bereitstellung von Telekommunikationsdiensten untersucht:

= Bereitstellung der Grundversorgung mit Telekommunikationsdiensten;
» Flachendeckender Ausbau einer Hochbreitband-Infrastruktur;

» Sicherheitspolitische Interessen an der kritischen Telekommunikationsinfrastruktur und
Sicherheitsdienstleistungen der Swisscom;

= Finanzpolitische Interessen.
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Mit der heutigen Mehrheitsbeteiligung werden sodann vier Alternativen hinsichtlich ihrer
Verhaltnismassigkeit zur Gewahrleistung des 6ffentlichen Interessens verglichen:

» Sperrminoritit: Reduktion des Bundesanteils an der Swisscom auf eine Minderheitsbe-
teiligung (33.4 Prozent), die jedoch weiterhin Entscheidungen blockieren kann, die eine
qualifizierte Mehrheit gemass Art. 704 OR erfordern.

= Vollstindiger Verkauf: Vollstindige Privatisierung der Swisscom.

= Netzgesellschaft: Griindung einer staatlichen Netzgesellschaft, die alle wirtschafts- und
sicherheitspolitisch relevanten Netzbestandteile von der Swisscom iibernimmt und das
Netz anderen Fernmeldedienstanbieterinnen zur Verfiigung stellt, ohne selbst Endkun-
den zu bedienen. Der Bund ware Mehrheitsaktiondr dieser Netzgesellschaft. Der Dienst-
leistungsbereich der heutigen Swisscom wiirde vollstandig privatisiert.

= Holding-Gesellschaft: Umwandlung der Swisscom in eine Holdinggesellschaft mit
Tochterunternehmen, wobei der Bund eine Mehrheitsbeteiligung an der Tochtergesell-
schaft halt, die die sicherheits- und versorgungssicherheitsrelevanten Bereiche der heu-
tigen Swisscom umfasst. Die iibrigen Gesellschaften der Swisscom Holding wiirden in
diesem Modell ohne Bundesbeteiligung operieren.

Schliesslich wird aufbauend auf der Beantwortung der Grundsatzfragen 1 und 2 beurteilt,
inwiefern die aktuelle Eignerstrategie des Bundes fiir die Swisscom angepasst werden
sollte.

Grundsatzfrage 1

Das offentliche Interesse am Angebot von Fernmeldediensten durch den Bund {iber das
Eigentum an der Swisscom lasst sich Mitte der 2020er-Jahre nicht mehr aus der Notwen-
digkeit der Grundversorgung mit Fernmeldediensten ableiten. Das Mehrheitseigentum er-
scheint nicht erforderlich fiir die Sicherstellung der rechtlich definierten Grundversorgung.
Die Dienste der Grundversorgung werden heute weitgehend durch den Markt im Dienste-
und Infrastrukturwettbewerb der Fernmeldedienstanbieter bereitgestellt.

Ebenso erfolgt der flaichendeckende Ausbau von Hochgeschwindigkeitsnetzen heute weit-
gehend im Infrastrukturwettbewerb: Wo sich der Netzausbau fiir die Fernmeldedienstan-
bieter nicht lohnt, sieht der Bundesrat im Rahmen der Gigabitstrategie Fordermittel aus-
serhalb der Grundversorgung vor.

Infolge der Neubeurteilung der sicherheitspolitischen Bedeutung der Telekommunikati-
ons- und Informationsinfrastruktur liegt jedoch gemass Sicherheitsexperten ein 6ffentliches
Interesse an einer staatlichen Beteiligung an der Swisscom vor. Da Gesetzgebung und kom-
merzielle Vertrage die Erbringung der benétigten Leistungen zwangslaufig nur unvollstan-
dig steuern konnen, kann eine Kontrollmoglichkeit {iber das Eigentum an der Swisscom
angebracht sein. Das Eigentum kann auch dazu genutzt werden, mit der Swisscom eine
strategische Partnerschaft einzugehen, z.B. mittels langfristiger Vertrdge, die sicherstellt,
dass langfristig ein geeigneter Schweizer Dienstleister im sicherheitspolitisch relevanten
Bereich der Telekommunikations- und Informationstechnologie zur Verfiigung steht.

Evaluation Eignerstrategie Swisscom (EES) | Schlussbericht | 4/78



swiss
economics

Angesichts dieser besonderen Stellung kann es verhaltnismassig sein, dass der Bund die
Kontrolle tiber die Swisscom behiilt.

Staatliche Aktivititen in Wettbewerbsmarkten fiihren aber in der Regel zu Wettbewerbs-
verzerrungen. Auch eine strikte Trennung von Eigentiimerrolle und Aufsichts- bzw. Regu-
lierungsfunktion vermag den grundsétzlichen Zielkonflikt zwischen dem volkswirtschaft-
lichen Interesse am wirksamen Wettbewerb und dem finanzpolitischen Interesse an Divi-
dendeneinahmen nicht vollstandig zu {iberwinden. Insbesondere bei der Ausgestaltung
der Zugangsregulierung und bei gewissen Bundesauftragen verbleiben Zielkonflikte. Zu-
dem weist die Swisscom einen besseren Zugang zum Kapitalmarkt auf als vergleichbare
Telekommunikationsunternehmen (implizite Staatsgarantie). Die Mehrheitsbeteiligung
des Bundes an der Swisscom ist daher unter dem Gesichtspunkt der Wettbewerbsneutrali-
tat auch in Zukunft problematisch.

Die Analyse zeigt, dass ein Zielkonflikt zwischen dem 6ffentlichen Interesse an der Erbrin-
gung von Telekommunikationsdienstleistungen zur Wahrung der sicherheitspolitischen
Interessen der Schweiz durch den Bund und den daraus resultierenden Wettbewerbsver-
zerrungen besteht. Wie die verschiedenen Interessen gewichtet und bewertet werden, ist
am Ende eine politische Frage.

Grundsatzfrage 2

Die folgende Tabelle fasst den Vergleich der moglichen Handlungsalternativen mit dem
Status quo der Mehrheitsbeteiligung zusammen.

Vollstindiger Netz-
Verkauf

Holding-

Status quo
gesellschaft

Sperrminoritit

gesellschaft

Gewihrleistung 6ffentliches Interesse

Grundversorgung ® Unabhingig von Unabhingig von P Unabhingig Unabhingig von Unabhingig von
Eigentum Eigentum von Eigentum Eigentum Eigentum
Hochwertige Unabhingig von Unabhingig von P Unabhingig Geringere Investiti- Unabhingig von
Infrastrukturen Eigentum Eigentum von Eigentum ons- und Innovati- Eigentum
onsneigung zu
erwarten
Sicherheits- Sichergestellt Reaktives Modell Keine direkte Bei Dienst- Sichergestellt
politische Kontrolle leistungen nicht
Interessen sichergestellt
Volkswirtschaftliche Effizienz
Wettbewerbs- 0 Zielkonflikte Zielkonflikte PY Sichergestellt Dienstleistungs- Zielkonflikte
neutralitit vorhanden vorhanden bereich ok; im vorhanden
Netzbereich
Zielkonflikte
Investitions- Sichergestellt Sichergestellt Y Sichergestellt Im Netzbereich Sichergestellt,
und Innovations- (Innerhalb Art. 3 (Innerhalb Art. 3 fraglich Investitionen

anreize

TUG)

TUG)

auch ausserhalb
des Tatigkeits-
bereich nach Art.
3 TUG moglich
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Fiskalpolitische Interessen und Transaktionsrisiken

Tragbarkeit PY Keine Moglicher Moglicher 0 Hoch aufgrund 0O Mindestens
Transaktions- Transaktions- Abschlag auf Abschlag auf Entflechtungs- kurzfristig hoch
risiken risiken Aktienpreis bei Aktienpreis aufwand aufgrund
Verkauf bei Verkauf Verschuldungs-
struktur
Tragbarkeit 0 Italiengeschaft, Italiengeschaft, P Bund tragt Reduziert Dividenden-
Unternehmer- Dividenden- Dividenden- keine unter- risiko im
ische Risiken risiko risiko (reduziert nehmerische Kerngeschift
gegeniiber Status Risiken
quo)
Erwartete PY CHEF 581 Mio. Schuldzins- Schuldzins- Sinkende Tendenziell sin-
Einnahmen aus jahrlich in einsparungen einsparungen Dividende kende Dividen-
Beteiligung an Dividenden, kleiner als kleiner als aufgrund deneinnahmen
Swisscom Tendenz entgangene entgangene Reduktion auf aufgrund hoher
steigend Dividenden- Dividenden- Wholesale- Marktsattigung
einnahmen einnahmen Umsitze, und Riickgang
geringerer der Marktanteile
Verkaufserl6s und in der Schweiz.
Schuldenabbau
@ erfiillt O nicht erfiillt

Die Analyse zeigt, dass nur die Handlungsalternative «vollstandiger Verkauf» den Interes-
senskonflikt zwischen Eigner und Regulator vollstindig 16st und damit keine Wettbe-
werbsverzerrungen verursacht. Allerdings kann der Bund mit dieser Alternative seine si-
cherheitspolitischen Interessen nicht im gleichen Masse umsetzen wie im Status quo oder
bei der Alternative «Holdinggesellschaft». Die Holdinggesellschaft kann die Risiken aus
dem Italiengeschaft reduzieren (denen auch Chancen gegentiberstehen), geht aber mit sub-
stanziellen Transaktionsrisiken einher.

Die Wahl der Handlungsvariante ist letztlich eine Frage der politischen Priorisierung.
Wenn die sicherheitspolitischen Interessen hoher bewertet werden als die Anliegen eines
moglichst freien Wettbewerbs, stellt der Verbleib im Status quo die beste Option dar. Wird
jedoch der Wettbewerbsgedanke hoher priorisiert, ist ein vollstandiger Verkauf der Bun-
desmehrheit die optimale Handlungsvariante. Sollen primar die Risiken aus nicht system-
relevanten Bereichen reduziert werden, konnte die Variante «Holding» eine zu priifende
Variante darstellen. Fiir eine abschliessende Einschdtzung der Holdingvariante miissten je-
doch diverse Fragen separat vertieft werden (so z.B. die Frage, wie die Transformation von
einer Konzern- zur einer Holdingstruktur rechtlich konkret ausgestaltet wird, welche
neuen Anreiz- und Governance-Strukturen im Detail vorgesehen werden sollen und vor
allem, wie hoch die Transaktionsrisiken sind). All diese Fragen waren nicht Gegenstand
der vorliegenden Evaluation und es ware zu empfehlen, sie im Rahmen einer vertieften
Analyse, die den Prozess einer solchen Transformation im Einzelnen berticksichtigt, zu be-
urteilen.

Grundsatzfrage 3

Die Mehrheitsbeteiligung des Bundes an der Swisscom erscheint heute nur noch aufgrund

ihrer sicherheitspolitischen Bedeutung und der von der Swisscom betriebenen kritischen
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Infrastruktur verhaltnismassig. Gleichzeitig ist die Swisscom ein borsenkotiertes Unterneh-
men, das nach betriebswirtschaftlichen Grundsétzen gefiihrt wird und dessen Gewinnori-
entierung im Interesse der (Minderheits-)Aktionére liegt. Fiir den Bund stellt sich dabei das
Problem, dass sich die Erreichung dieser beiden Ziele sehr unterschiedlich kontrollieren
lasst und deshalb fiir die Swisscom starke Anreize bestehen, priméar die monetar messbaren
Ziele zu verfolgen.

In diesem Zusammenhang kommt der Eignerstrategie eine wichtige Rolle zu. Gerade weil
die Zielerreichung im sicherheitspolitischen Bereich nur schwer messbar ist, sollten die si-
cherheitspolitischen Ziele explizit in die Eignerstrategie aufgenommen werden, damit sie
als langfristige «Mission» allen Verantwortlichen bewusst und bekannt sind. Zudem kann
die Eignerstrategie wichtige Vorgaben iiber die monetaren Anreizsysteme innerhalb der
Swisscom festsetzen, namlich dass diese vom langfristigen Unternehmenserfolg abhangig
gemacht werden. Die Priorisierung von sicherheitspolitischen Zielen gegeniiber anderen
Zielvorgaben sollte in zukiinftigen Iterationen der strategischen Ziele des Bundes fiir die
Swisscom klar ersichtlich sein. Zudem sollte ein starkerer Einbezug des Eidgenossischen
Departements fiir Verteidigung, Bevolkerungsschutz und Sport in die Formulierung und
das Controlling der Eignerstrategie gepriift werden.
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Einleitung

Ausgangslage

Verschiedene Aufgaben des Bundes werden nach dem Willen des Gesetzgebers von recht-
lich selbstandigen Unternehmen und Anstalten des Bundes wahrgenommen. Die Steue-
rung bzw. die Corporate Governance (CG) dieser Organisationen durch den Bund erfolgt
gestiitzt auf verschiedene Instrumente, darunter die Festlegung strategischer Ziele durch
den Bundesrat gemass einheitlichen Grundsatzen und Kriterien. Diese hat die Eidgendssi-
schen Finanzverwaltung (EFV) in insgesamt 37 Leitsdatzen vorgegeben (EFV, 2021).

Am 17. Mai 2023 wurde der CG-Leitsatz 17 wie folgt erganzt:

Der Bundesrat iiberpriift im Rahmen der Erarbeitung der strategischen Ziele regelmiis-
sig die Ubereinstimmung mit den aktuellen Grundsitzen der Corporate Governance,
die Eignerstrategie sowie das Offentliche Interesse an der Aufgabenerfiillung durch die
verselbststindigte Einheit.

Im Rahmen der anstehenden Erneuerung der strategischen Ziele der Swisscom AG im Jahr
2025 wird nun eine solche Uberpriifung erstmals durchgefiihrt."

Auftrag

Vor diesem Hintergrund hat das Generalsekretariat des Eidgenossischen Departements fiir
Umwelt, Verkehr, Energie und Kommunikation (UVEK) Swiss Economics damit beauf-
tragt, die folgenden drei Grundsatzfragen zu untersuchen:

* Grundsatzfrage 1: Ist das Anbieten von Telekommunikationsdienstleistungen durch ein
staatlich kontrolliertes Unternehmen noch eine legitime Bundesaufgabe?

* Grundsatzfrage 2: Falls ja: Ist die historisch bedingte Mehrheitsbeteiligung des Bundes
an der Swisscom AG nach wie vor die beste Methode, um diese Bundesaufgabe zu ge-
wahrleisten?

= Grundsatzfrage 3: Falls ja: Erfiillt die aktuelle Eignerstrategie des Bundes ihren Zweck
noch hinreichend?

Vorgehen

Der Bericht stiitzt sich in erster Linie auf eine ausfithrliche Daten- und Dokumentenaus-
wertung sowie auf Experteninterviews.

Als Ausgangspunkt dienten zudem Berichte, die von Bundesrat und Bundesverwaltung im
Zusammenhang mit fritheren Privatisierungsdiskussionen der Swisscom erstellt wurden.

Noch nicht im Speziellen beriicksichtigt wird der neue Leitsatz 15a des Bundesrates zu Wettbewerbsver-
zerrungen zwischen staatlichen und privaten Unternehmen vom 13. September 2024. Weisungen zu des-
sen Umsetzung werden erst ausgearbeitet. Im Bericht wird das Thema eingehend diskutiert, vgl. insbeson-
dere auch Abschnitt 3.3 nachfolgend.
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Hinzu kamen Berichte und Analysen, welche insbesondere das Bundesamt fiir Kommuni-
kation (BAKOM) im Zusammenhang mit seiner allgemeinen regulatorischen Aufsichts-
pflicht erstellt hat. Wo angebracht, wurde zudem auf relevante Berichte aus dem Ausland
sowie die wissenschaftliche Literatur verwiesen.

Neben den offentlich zugénglichen Dokumenten wie den Geschéftsberichten und den stra-
tegischen Zielen des Bundes wurden auch die interne Berichterstattung des Swisscom Ver-
waltungsrats an den Bundesrat und die jahrlichen internen Berichte des Bundesrates iiber
die Erreichung der strategischen Ziele der Swisscom eingesehen. Zudem bilden weitere
von Swisscom zur Verfiigung gestellten Dokumente und Informationen einen wichtigen
Input fiir den vorliegenden Bericht.

Fiir die erwdhnten Expertengesprache mit Swisscom und Fachbehorden des Bundes wurde
ein umfangreicher Fragenkatalog erstellt. Dieser stiitzt sich insbesondere auf den Fragebo-
gen, den die Eidgenossischen Finanzverwaltung (EFV) im Zusammenhang mit ihren Cor-
porate-Governance-Leitsdtzen erstellt hat (CG-Leitsatz 17).

Folgende Interviews wurden durchgefiihrt:”
= Swisscom: Konzernleitung und Regulatory Affairs
* Bundesamter und Bundestellen:

= Generalsekretariat des Eidgendssischen Departements fiir Umwelt, Verkehr, Energie
und Kommunikation (UVEK)

= Eidgenossische Finanzverwaltung (EFV)

= Generalsekretariat des Eidgendssischen Departements fiir Verteidigung, Bevolke-
rungsschutz und Sport (VBS)

* Bundesamt fiir Kommunikation (BAKOM) und Eidgendssische Kommunikations-
kommission (ComCom)

= Bundesamt fiir Cybersicherheit (BACS)

= Kommando Cyber

* Bundesamt fiir Bevolkerungsschutz (BABS)

= Staatssekretariat fiir Sicherheitspolitik (SEPOS).

= Kantonale Organisationen: Generalsekretariat der Konferenz der Kantonalen Justiz- und
Polizeidirektorinnen und -direktoren (KKJPD).

Der Bericht gliedert sich entlang der drei Grundsatzfragen. Vorangestellt ist ein Kapitel, in
dem die rechtlichen und 6konomischen Grundlagen sowie ein Uberblick {iber Tatigkeit
und Struktur der Swisscom dargestellt werden.

Generell ist anzumerken, dass der Auftrag keine Interviews mit Wettbewerbern, insbesondere Sunrise und

Salt, vorsah.
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Grundlagen

Die genannten Grundsatzfragen sind bis zu einem gewissen Grad auslegungsbediirftig.
Der vorliegende Bericht basiert auf folgendem Verstandnis der Fragen:

* In der Grundsatzfrage 1 wird das Bestehen der gesetzlichen Grundlage sowie die in
Frage kommenden offentlichen Interessen an einer mittels (Mehrheits-)Eigentum kon-
trollierten staatlichen Bereitstellung von Telekommunikationsdienstleistungen beur-
teilt. Dabei wird auch eine grundsatzliche rechtliche und 6konomische Einschatzung der
Verhaltnismassigkeit bzw. Effizienz der aktuellen Mehrheitsbeteiligung des Bunds vor-
genommen. Zudem wird die Frage der Wettbewerbsneutralitdt analysiert.

* In Grundsatzfrage 2 wird die Frage der Verhiltnismassigkeit entlang verschiedener
moglicher Handlungsalternativen tiefer gepriift und hinsichtlich der drei Kriterien Si-
cherstellung des offentlichen Interesses, volkswirtschaftliche Effizienz und fiskalpoliti-
sche Auswirkungen bewertet. Welche Variante gewahlt werden soll, hdngt von der Pri-
orisierung der Zielsetzungen ab, die politisch zu entscheidenden ist.

= Schliesslich wird vor dem Hintergrund der mit dem Mehrheitseigentum verfolgten 6f-
fentlichen Interessen eine Empfehlung zur Optimierung der strategischen Ziele des
Mehrheitseigners abgegeben (Grundsatzfrage 3).

Rechtliche Ausgangslage/ Zweckartikel gemass TUG

Gemiss Lehre und Rechtsprechung’ enthilt die Bundesverfassung einen Grundsatzent-
scheid fiir eine privatwirtschaftliche Wirtschaftsordnung, in der der Staat eine privatwirt-
schaftliche Tatigkeit zurtickhaltend ausiiben soll. Gleichwohl ldsst die Bundesverfassung
eine unternehmerische Tatigkeit des Staates grundsatzlich zu.*

Die Voraussetzungen fiir unternehmerisches Handeln des Staates sind eine formell-gesetz-
liche Grundlage und das Vorliegen eines 6ffentlichen Interesses fiir die privatwirtschaft-
liche Tatigkeit des Staates. Als weitere Voraussetzung gelten die Verhdltnismassigkeit so-
wie die Einhaltung der Wettbewerbsneutralitit der staatlichen Wirtschaftstitigkeit.’

Formell-gesetzliche Grundlage

Das TUG enthaélt die formell-gesetzliche Grundlage fiir die wirtschaftliche Tatigkeit des
Staates bzw. des gemass Art. 6 TUG in seinem Mehrheitseigentum befindlichen Unterneh-
mens Swisscom AG. Zweck der Unternehmung ist geméass Art. 3 TUG das Anbieten von
Fernmelde- und Rundfunkdiensten sowie von damit zusammenhingenden Produkten
und Dienstleistungen im In- und Ausland.

Insbesondere BGE 138 1 378 E. 6.3.2. S. 388 f (Glarnersach). mit weiteren Nachweisen; BGE 143 11 425 E. 4.3.

Hangartner, Der Staat als Unternehmer, in: Festschrift 25 Jahre juristische Abschliisse an der Universitat
St. Gallen, 2007, S. 237 ff.

BGE 138 1 378 E. 6.3.2 (Glarnersach).
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Gemass der Botschaft des Bundesrates ist der Unternehmenszweck in Art. 3 TUG weit for-
muliert worden:

«Ziel der Bestimmung ist es, der Telekommunikationsunternehmung bzw. den allfalli-
gen Konzerngesellschaften die gleichen Moglichkeiten einzuriumen wie ihren Konkur-
renten. Der bewusst weit umschriebene Zweck soll zudem der raschen technischen und
wirtschaftlichen Entwicklung Rechnung tragen.»’

Auch im Bericht vom 8. Dezember 2017, «Staat und Wettbewerb, Auswirkung staatlich be-
herrschter Unternehmen auf die Wettbewerbsmarkte» geht der Bundesrat von einer zuneh-
menden Konvergenz der Markte aus. Dies vor allem infolge der Digitalisierung, sodass die
moglichen Tatigkeitsfelder der Swisscom mit Bezug zu Informations- und Kommunikati-
onstechnik (ICT) breiter werden. Der Bundesrat stiitzt damit die Auslegung von Art. 3
TUG, wonach das zentrale Abgrenzungskriterium fiir die Zuldssigkeit der Tatigkeit der
Swisscom der ICT-Bezug einer Tatigkeit ist. Der Unternehmenszweck der Swisscom
wurde, wie erwdhnt, weit umschrieben, damit die Unternehmung sich wandelnden Mark-
ten und technologischen Entwicklungen anpassen kann. Dies hat der Bundesrat denn auch
in den aktuellen strategischen Zielen fiir die Swisscom zum Ausdruck gebracht. Die
Swisscom soll in der Einschatzung des Bundesrats die Entwicklung in den TIME-Markten
(Telekommunikation, Information, Medien und Unterhaltung) mitmachen konnen.

Offentliches Interesse und Verhiltnismassigkeit

Der Bund ist gemass Art. 92 BV fiir die Bereitstellung der Grundversorgung mit Fernmel-
dediensten verantwortlich. Der Bund nimmt seine Gewahrleistungsverantwortung vorab
iiber die Gesetzgebung zum Fernmelderecht wahr. Das Fernmeldegesetz vom 30. April
1997 (FMG) ist auf einen vollstandig liberalisierten Telekom-Sektor ausgerichtet, wobei die
Grundversorgung durch ein Konzessionsmodell sichergestellt wird. Bisher erteilte die
ComCom die Grundversorgungskonzession immer der Swisscom (Schweiz) AG, zuletzt
am 15. Mai 2023 fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2024 bis 31. Dezember 2031.

An das offentliche Interesse an der staatlichen Wirtschaftstatigkeit werden gemass Lehre
und Rechtsprechung keine hohen Anforderungen gestellt. Da es sich bei Tatigkeit 6ffentli-
cher Unternehmen in Wettbewerbsmarkten nicht um einen Eingriff in die individualrecht-
liche Wirtschaftsfreiheit (Art. 36 BV) handelt, beurteilt sich das 6ffentliche Interesse nach
Artikel 5 Absatz 2 BV. Damit geniigt grundsatzlich jedes 6ffentliche Interesse, wobei ledig-
lich verlangt werde, dass die staatliche Tatigkeit nicht ausschliesslich privaten Interessen
dient. Die Auffassungen dartiiber, was im offentlichen Interesse liegt, sind gemass BGer
wandelbar und unterliegen einer politischen Wertung. Die Konkretisierung der massgebli-
chen 6ffentlichen Interessen obliegt daher in erster Linie dem politischen Prozess bzw. dem

Botschaft des Bundesrates zu einem Postorganisationsgesetz und zu einem Telekommunikationsunterneh-
mungsgesetz vom 10. Juni 1996, BB1 1996 III 1306, S. 1333.
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zustindigen Gesetzgeber.” Im vorliegenden Kontext kommt hinzu, dass die Swisscom, ob-
wohl sie sich aus eigenen Stiicken fiir die Grundversorgung mit Fernmeldediensten bewor-
ben hat, in Anwendung von Art. 14 Abs. 4 FMG zur Grundversorgung beigezogen worden
ist. Sie ist somit nicht bloss - gestiitzt auf das TUG - berechtigt, sondern gemass der gelten-
den Grundversorgungskonzession sogar verpflichtet, Fernmeldedienste im Bereich der
Grundversorgung zu erbringen.

Damit ist das offentliche Interesse am Tatigwerden des Staates hinsichtlich der Grundver-
sorgung mit Fernmeldediensten im FMG konkretisiert. Dieses grundsétzliche offentliche
Interesse an staatlichem Handeln wird im vorliegenden Bericht nicht hinterfragt, da es im
Rahmen der regelmissigen Neuerteilung der Grundversorgungskonzession vor Kurzem
bereits iiberpriift wurde. Allerdings stellt sich die Frage, ob das Mehrheitseigentum des
Bundes — als weitreichender Eingriff in funktionierende Wettbewerbsmarkte — verhaltnis-
mdissig (im Sinne der Eignung und Erforderlichkeit) ist, um das im 6ffentlichen Interesse
liegende angestrebte Ziel zu erreichen. Dies wird in den Bereichen Grundversorgung, Breit-
bandausbau und Sicherheitspolitik beleuchtet, bei denen, wie zu zeigen sein wird, auf-
grund eines Marktversagens ein 6ffentliches Interesse an staatlichem Handeln besteht.

Schliesslich muss das Mehrheitseigentum des Bundes als wettbewerbsneutral gelten und
darf sich nicht wettbewerbsverzerrend auswirken. Die Wirtschaftsfreiheit schiitzt zwar
nicht vor Konkurrenz, und der private Wettbewerbsteilnehmer kann sich deshalb nicht da-
gegen zur Wehr setzen, dass der Staat selber unternehmerisch tatig wird und zu ihm in
Konkurrenz tritt. Das gilt jedoch nur, wenn der Staat dabei den gleichen Regeln wie die
privaten Wettbewerbsteilnehmer unterworfen ist, er also bei seiner wettbewerblichen Ta-
tigkeit keine Sonderrechte beansprucht.

Okonomische Grundlage zur Analyse der Erforderlichkeit von Staatseigentum

Da, wie oben ausgefiihrt, die verfassungsrechtlich definierte Vorgabe besteht, dass die
Grundversorgung mit Telekommunikationsdienstleistungen weiterhin eine legitime o6f-
fentliche Aufgabe ist, reduziert sich die Frage nach der «Legitimitdt der Bundesaufgabe»
auf die Frage, ob dieses Angebot durch ein Unternehmen, das durch staatliches Mehrheits-
eigentum kontrolliert wird, gewahrleistet werden muss. Konkret geht es darum, ob fiir das
Anbieten von Telekommunikationsdienstleistungen staatliches (Mehrheits-)Eigentum an
der Swisscom erforderlich erscheint.

In den Wirtschaftswissenschaften herrscht Einigkeit dariiber, dass es Giiter und Dienstleis-
tungen von 6ffentlichem Interesse gibt, die von privaten Markten nicht gentigend bereitge-
stellt werden und daher staatliches Handeln erfordern. Damit ist aber noch nicht entschie-
den, ob der Staat die Bereitstellung durch Eigentum selbst iibernehmen soll, oder ob ggf.
andere — weniger starke — Eingriffsmoglichkeiten bestehen, wie beispielsweise staatliche
Regulierung oder die Beauftragung Dritter. Zur Beantwortung der Frage nach der

vgl. BGE 138 I 378 E. 6.2.2 f. (Glarnersach) sowie Raphael Kraemer / Andreas Stockli, Grenzenlose Staats-
wirtschaft?, Recht 2013, S. 28 ff., 31.
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Notwendigkeit von Staatseigentum (und damit auch zur Beantwortung der Grundsatz-
frage 1) haben die Wirtschaftswissenschaften in den letzten Jahrzehnten einen bewahrten
Analyserahmen entwickelt, der auf der Theorie der «unvollstindigen Vertrdage» beruht.

Am Anfang stand folgende Frage: Wenn der Markt und die darin enthaltenen Preismecha-
nismen ein effizienter Allokationsmechanismus sind, weshalb werden trotzdem so viele
Transaktionen innerhalb einer Firma (Coase, 1937) bzw. innerhalb staatlicher Institutionen
(Shleifer, 1998) getatigt? Transaktionskosten wurden friih als Hindernis fiir eine effiziente
Bereitstellung bestimmter Dienstleistungen und Giiter durch den Markt identifiziert (Wil-
liamson, 1971). Dieses Verstdndnis wurde zusatzlich durch die Erkenntnis gescharft, dass
Vertrage und Gesetze in der Regel unvollstandig sind, da sie einerseits nicht alle denkbaren
Eventualitaten beriicksichtigen konnen und andererseits ihre Einhaltung nicht vollstandig
kontrolliert und durchgesetzt werden kann. Das zentrale Resultat dieser Uberlegungen
war, dass, wenn Vertrage und Gesetze unvollstandig sind, es entscheidend ist, wer letztlich
die ungeregelten Bereiche iiber Eigentumsrechte bestimmen kann (Grossman & Hart, 1986;
Aghion & Holden, 2011). Dieser Analyseansatz kann dazu beitragen, die optimalen Gren-

zen einer Firma oder des Staates zu bestimmen.

Die Abwagung zwischen der Abgabe von Kontrollrechten oder deren Beibehaltung inner-
halb einer Organisation hangt davon ab, ob Investitionsentscheide regulatorisch oder ver-
traglich festgelegt und durchgesetzt werden konnen. Im Prinzip kann der Staat also die
externe Bereitstellung regulatorisch und/oder vertraglich regeln, allerdings muss er sicher-
stellen, dass die Beauftragten Anreize haben, sowohl in Qualitdt als auch in Kostensenkung
zu investieren. Wahrend die Qualitat in der Regel schwer {iberpriifbar ist, sind Kostensen-
kungen einfacher «messbar» und konnen iiber Anreizvertrdge gesteuert werden. In einer
solchen Situation konzentrieren sich Firmen in der Regel auf die kontrollierbare Dimension
(Holmstrom & Milgrom, 1991; Tirole, 1994). Zudem besteht ein Zielkonflikt zwischen Kos-
tensenkung und Qualitatsverbesserung, da Investitionen in Qualitat in der Regel die Kos-
ten erhohen (Hart et al., 1997).

ODb eine externe Bereitstellung vorzuziehen ist, hangt dann davon ab, ob vertraglich oder
regulatorisch sichergestellt werden kann, dass Investitionen in die Qualitit einer Leistung
im gewtiinschten Umfang getitigt werden. Eine private Anbieterin wird dazu nur dann ei-
nen Anreiz haben, wenn sie zumindest einen Teil der Gewinne aus Qualitatsverbesserun-
gen behalten darf und die Qualitdt nicht durch qualitatsmindernde Kostensenkungen ge-
fahrdet wird (Tirole, 1994). Fiir den Staat lohnt es sich daher, Eigentumsrechte insbesondere
dann zu behalten, wenn die nicht geregelten Aspekte hohe Kosten verursachen kénnen.

Fiir die vorliegende Fragestellung bedeutet dies:

= Die staatliche Kontrolle iiber die Leistungserbringung durch Eigentum kann effizienter
sein, falls die gewiinschte Leistung und insbesondere deren Qualitat nicht kontrolliert
werden kann, die Anreize privater Anbieterinnen fiir Kostensenkungen die Qualitat ge-
fahrden, und Qualitatsdefizite hohe gesellschaftliche/volkswirtschaftliche Kosten verur-
sachen.
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= Umgekehrt ist eine Bereitstellung durch private Anbieterinnen grundsatzlich effizien-
ter, falls die gewtinschte Leistung und insbesondere deren Qualitdt durch Vertrage oder
Wettbewerb kontrolliert werden kann, Qualitatsinnovationen wichtig sind, und wenn
private Anbieterinnen nicht nur von Kostensenkungen, sondern auch von Qualitatsver-
besserungen profitieren.

Der Analyserahmen der «unvollstandigen Vertrage» kann (und wurde) zur Analyse von
Staatseigentum in einer Vielzahl von Branchen und Regionen verwendet (Shleifer, 1998).
Dieser Ansatz hatte auch grossen Einfluss auf die Privatisierung der Netzindustrien, die
Ende des 20. Jahrhunderts in Europa auf der Tagesordnung stand. In Infrastrukturmarkten,
die typischerweise natiirliche Monopole darstellen (Post, Telekommunikation, Energie, Ei-
senbahnen etc.), wurde historisch eine staatliche Bereitstellung gewahlt. Unter anderem
fithrten die oben wiedergegebenen Uberlegungen zur Erkenntnis, dass eine Regulierung
von monopolistischen Bottlenecks (bzw. der nicht replizierbaren Infrastruktur), nicht im
Markt erbrachter Dienste (Grundversorgung) sowie der Interkonnektion ausreichen kann,
um die gewiinschte Leistung effizient und ohne staatliches Eigentum zu erbringen (Meg-
ginson & Netter, 2001). Typische Voraussetzungen dafiir sind, dass der Zugang zur Infra-
struktur inklusive Zugangspreise relativ einfach kontrolliert und qualitatsmindernde Kos-
teneinsparungen verhindert werden konnen. In diesem Fall kann durch den Verzicht auf
staatliches Eigentum unter Regulierung eine bessere Qualitat zu geringeren Kosten erreicht
werden. Gleichzeitig werden die Innovationsanreize hochgehalten.

Koénnen Kosteneinsparungen, die sich direkt auf die Qualitat auswirken jedoch nicht ver-
hindert werden, wie z.B. bei Gefangnissen und Schulen, kann eine 6ffentliche Bereitstellung
bzw. eine staatliche Beteiligung am Leistungserbringer effizienter sein. Auch bei privaten
Wasser-, Strom- oder Schienennetzen haben Anreize zur Kostensenkung die Investitionen
in Qualitatsverbesserungen beeintrachtigt, weshalb zuletzt Privatisierungen in diesen Be-
reichen wieder riickgangig gemacht wurden. Ebenso kann ein «Hold-up»-Problem Grund
fiir die Bereitstellung durch den Staat sein. Ein solches liegt beispielsweise vor, wenn der
Staat auf eine Leistung angewiesen ist, deren Bereitstellung er vertraglich ex ante nicht si-
cherstellen kann (Hart, 2017). Eine Verstaatlichung dieser Leistungen kann das Problem
16sen, da der Staat die Bereitstellung im Zweifelsfall {iber das Eigentum vornehmen kann.
Unter Umstanden gibt es aber auch andere, z.B. rechtliche Moglichkeiten, private Akteure
langfristig zur Bereitstellung zu verpflichten.

Uberblick Swisscom: Struktur, Produktangebot und Aktionariat

Konzernstruktur, Angebote, und Aktionariat der Swisscom

Die Swisscom ist eine spezialgesetzliche Aktiengesellschaft. Ihre Organisation richtet sich
nach dem Telekommunikationsunternehmungsgesetz (TUG) vom 30. April 1997 sowie den
Statuten und den aktienrechtlichen Vorschriften. Sie kann gemass Art 3 TUG Fernmelde-
und Rundfunkdienste sowie damit verbundene Produkte und Dienstleistungen in der

Schweiz und im Ausland anbieten. Gemass Artikel 6 TUG muss der Bund die kapital- und
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stimmenmassige Mehrheit an der Unternehmung halten; er legt jeweils fiir vier Jahre fest,
welche Ziele er als Hauptaktionar erreichen will.

Die Swisscom gliedert ihre Aktivitdten in drei Segmente, wie Abbildung 1 zeigt.

Abbildung 1: Zusammensetzung des Swisscom Konzerns

Swisscom Konzern
|

Swisscom Schweiz

Infrastructure Fastweb Ubflgf operative

Whelesale & Support 5€gmentc
Functions

Residential Business
Customers Customers

Quelle: Swisscom Geschaftsbericht 2023, S. 137.

* Swisscom Schweiz (eine privatrechtliche Aktiengesellschaft im Eigentum der
Swisscom gemidss TUG) bietet Telekommunikations- (einschliesslich Entertainment)
und IT-Dienstleistungen fiir Privat-, Geschifts- und Wholesale-Kunden in der Schweiz

an.

= Fastweb, italienische Tochtergesellschaft, bietet Telekommunikations- und IT-Dienst-
leistungen fiir Privat-, Geschéfts- und Wholesale-Kunden in Italien an.

= Vodafone Italia, italienische Tochtergesellschafts, bietet Mobilfunkdienstleistungen in
Italien an.

* Die iibrigen operativen Segmente umfassen insbesondere Bereiche, die nicht direkt mit
Kundenangeboten im Telekommunikationsbereich zusammenhangen. Insbesondere
sind hier Swisscom Directories AG, cablex AG und die Swisscom Broadcast AG enthal-
ten.

In Anhang A.1 werden die Produkte und Dienstleistungen dieser drei Segmente sowie de-
ren Beitrag zum Umsatz und Betriebsergebnis des Konzerns beschrieben. Zusammenfas-

send lasst sich feststellen:

* Telekommunikationsdienstleistungen in der Schweiz sind fiir den Umsatz und das Be-
triebsergebnis die wichtigsten Angebote fiir die Swisscom. Innerhalb des Schweizer Te-
lekommarktes sind Privatkunden die umsatzstirkste Kundengruppe der Swisscom.’

Die Transaktion zur Ubernahme der Vodafone Italia durch die Swisscom AG wird voraussichtlich im ers-
ten Quartal 2025 vollzogen. Anschliessend sollen Fastweb und Vodafone Italia fusioniert werden. Siehe
https://www.swisscom.ch/de/about/news/2024/03/15-vodafone-italia.html [16.09.2024].

Die Swisscom erfasst keine separaten Daten zum Umsatz oder Ergebnis der Produkte und Dienstleistun-
gen der Grundversorgung. Die Grundversorgungsleistungen der Swisscom werden in Abschnitt 3.2.1 dis-
kutiert.
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= Fastweb tragt im Jahr 2023 rund ein Fiinftel zum Umsatz und Betriebsergebnis des
Swisscom Konzerns bei. Privat- und Geschéaftskunden sind fiir das italienische Geschaft
etwa gleich wichtig.

* Die Aufteilung des Umsatzes und des Betriebsergebnisses zwischen den drei Segmenten
bleibt iiber die Zeit konstant."

Die Swisscom ist seit 1998 borsenkotiert. Die Schweizer Eidgenossenschaft halt 51 Prozent
der Aktien («die Bundesmehrheit»). Die restlichen 49 Prozent der Aktien werden von rund
70'000 privaten und institutionellen Aktionédren gehalten." Gemaiss Statuten kann der VR
jedoch bestimmen, dass Minderheitsaktionare fiir die Aktien, die 5 Prozent iibersteigen,
kein Stimmrecht haben sollen."

Beteiligungen

Um die obengenannten Geschiaftssegmente gezielt zu unterstiitzen und selektiv neue Ge-
schéftsfelder zu erschliessen, halt die Swisscom ein «vielfdltiges Portfolio von kleineren
und grosseren in- und ausldndischen Beteiligungen» (Bundesrat, 2023b). Wir zeigen in An-
hang A.2 alle Beteiligungen der Swisscom auf und erlautern im Folgenden kurz eine Aus-
wahl der wichtigsten davon (Stand Ende 2023):

= Fastweb: Hundertprozentige Tochtergesellschaft, die Telekommunikationsdienstleis-
tungen in Italien anbietet."”

= cablex AG: Hundertprozentige Tochtergesellschaft, die auf den Bau, Unterhalt und Be-
trieb von Informations- und Kommunikationstechnik (ICT) und Netzinfrastrukturlo-
sungen spezialisiert ist."

* Blue Entertainment AG: Hundertprozentige Tochtergesellschaft, die Sport- und Film-
angebote fiir Kunden der Swisscom und anderen Telekommunikationsunternehmen
bietet."”

* Swisscom Broadcast AG: Hundertprozentige Tochtergesellschaft, deren Haupttatigkeit
die Bereitstellung von Rundfunkdiensten ist. Insbesondere bietet sie Kommunikations-
, Sicherheit-, und Video-Analytics Losungen fiir Behorden, Notfalldienste und Grossan-
lasse an.”

" Der Umsatzanteil von Fastweb ist aufgrund der Wechselkursentwicklung im betrachteten Zeitraum kon-

stant geblieben. In Euro denominiert konnte Fastweb gemass Aussagen von Swisscom im beschriebenen

Zeitraum ein deutliches Umsatzwachstum verbuchen.

" Siehe https://www.swisscom.ch/de/about/investoren/aktie.html [07.08.2024].

"2 Ziffer 4.5 der Swisscom Statuten, Version 28. Marz 2023.

13

Siehe https://www.fastweb.it/ [07.08.2024].

14

Siehe https://www.cablex.ch/arbeiten-bei-cablex/wir-sind-cablex [07.08.2024].

15

Siehe https://www.blueplus.ch/de [07.08.2024].

" Siehe https://www.swisscom.ch/de/business/broadcast/ueber-uns.html [07.08.2024].
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= Swisscom Directories AG / localsearch: Hundertprozentige Tochtergesellschaft, die
B2C-Verzeichnis- und Buchungsplattformen betreibt."”

*= Swisscom Immobilien AG: Hundertprozentige Tochtergesellschaft, die fiir die
Swisscom schweizweit etwa 12'000 Objekte betreut und (konzerninterne) Dienstleistun-
gen entlang des gesamten Lebenszyklus (d.h., Entwicklung, Bau, Vermietung, Betrieb,
Weiterverkauf, Kiindigung, usw.) erbringt.”

Die Beteiligungen werden zum grossen Teil zur Unterstiitzung der Kernleistungen der
Swisscom gehalten (Bundesrat, 2023). Zum Teil werden sie auch aus rechtlichen Griinden
gehalten, wie beispielsweise bei der Blue Entertainment AG, die aufgrund des potenziellen
Konflikts zwischen der Bundesmehrheit und der Unabhéngigkeit von Radio und Fernse-
hen nach Art. 93 BV nur eine Minderheitsbeteiligung von 33.4 Prozent an der Entertainment
Programm AG (friiher Teleclub Programm AG) halt und selbst keine Programme im Sinne
des RTVG anbietet.” Ferner sind einzelne Firmen durch die Swisscom gekauft oder gegriin-
det worden, um interne Support- oder Beschaffungsprozesse zu unterstiitzen (z.B. Nieder-
landische Gesellschaften). Zudem wird mit dem voraussichtlichen Abschluss der Transak-
tion zur Ubernahme des Mobilfunknetzbetreibers Vodafone Italia im ersten Quartal 2025
eine weitere hundertprozentige Tochtergesellschaft in Italien hinzukommen wird.”

Marktposition der Swisscom

Wie oben dargelegt, bietet die Swisscom Fernmelde- und Rundfunkdienste an. Was ur-
spriinglich mit reinen Telekommunikationsdiensten in der Schweiz begann, hat die
Swisscom, der Marktentwicklung folgend, in den letzten Jahren durch Erschliessung neuer
Segmente erweitert, unter anderem auch durch gezielte Beteiligungen. Gegenwartig ist die
Swisscom sowohl in den Telekommunikationsmarkten der Schweiz und Italien als auch im
Schweizer IT-Dienstleistungsmarkt tatig. Der Bundesrat stiitzte diese Entwicklung und
Auslegung von Art. 3 TUG jeweils im Rahmen des Erlasses seiner strategischen Ziele fiir
die Swisscom sowie bei der Beurteilung der Zielerreichung.

Die Swisscom ist die fitihrende Anbieterin von Telekommunikationsdienstleistungen in der
Schweiz. Als Rechtsnachfolgerin der historischen Monopolistin Telecom PTT verfligt die
Swisscom tiber eine landesweite Abdeckung im Festnetz- und Mobilfunkbereich. Seit der
Liberalisierung im Jahr 1997 konnten sich eine Vielzahl neuer Fernmeldedienstanbieter
(FDA) in der Schweiz etablieren, die Swisscom vermochte allerdings trotz wettbewerbli-
cher Markte praktisch iiberall signifikante Marktanteile zu verteidigen oder neu auszu-
bauen. Praktisch ausnahmslos {iiber alle Markte und Kundensegmente hinweg ist die
Swisscom in der Schweiz die Anbieterin mit den hochsten Marktanteilen (BAKOM, 2023).

17

Siehe https://www.localsearch.ch/de/ueber-uns/das-unternehmen/ [07.08.2024].

18

Siehe https://immobilien.swisscom.ch/de/ueber-uns [07.08.2024].

* Expertengespréach mit Swisscom Geschaftsleitung am 22.05.2024. Siehe auch https://www.blue-

plus.ch/de/ueber-blue [18.08.2024].

20

Siehe https://www.swisscom.ch/de/about/news/2024/03/15-vodafone-italia.html [16.09.2024].
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Im italienischen Telekommunikationsmarkt halt Fastweb Ende 2023 ebenfalls eine starke
Marktposition, einzig im Mobilfunkmarkt sind die Marktanteile bislang aufgrund des star-
ken Preiswettbewerbs unter 5 Prozent geblieben. Im Markt fiir IT-Dienstleistungen kann
sich die Swisscom ebenfalls behaupten und weist im fragmentierten Markt einen starken
Marktanteil von etwa 9.8 Prozent auf. Die zeitliche Entwicklung der Marktanteile ist in An-
hang A.3 dargestellt.

Erwartete Entwicklungen

Der «klassische» Telekommunikationsmarkt (Mobilfunk, Festnetz, Internet) ist in der
Schweiz weitgehend gesittigt:

= Im Jahr 2022 betrédgt im Bereich Mobilfunk die Marktdurchdringungsrate 124 Prozent,”

* Im Bereich Festnetztelefonie ist die Anzahl Vertrage seit Jahren riickgangig, was auf die
fallende Bedeutung von Festnetzanschliissen hindeutet,”

= Im Bereich Internet haben in 2022 98 Prozent der Haushalte tiber einen Breitbandan-
schluss Zugang zum Internet (BAKOM, 2023).

Einzig beim Glasfaserausbau gibt es mit einer aktuellen Abdeckung von rund 50 Prozent
noch Potenzial, Upselling mit hdherwertigen Produkten zu erreichen.” In den anderen Be-
reichen herrscht starker Preiswettbewerb, um Kunden abzuwerben und zu behalten.

Als Folge bewegte sich die Swisscom weg von einem Fokus auf den klassischen Telekom-
munikationsmarkt in Richtung ICT-Markt. Dies bestatigt sie einerseits wahrend den Exper-
teninterviews,” anderseits auch in ihren Beteiligungen, wo eine grosse Mehrheit im Bereich
Digitalisierung, Sicherheit oder KI gehalten werden (siche Anhang A.2). Obwohl dieser
Schritt der betriebswirtschaftlichen Logik folgt, geht er auch mit Risiken einher, wie die
Swisscom selbst anerkennt. Der Bund als Mehrheitsaktionar tragt diese Risiken bislang mit.

2 Siehe https://www.bakom.admin.ch/bakom/de/home/telekommunikation/zahlen-und-fakten/sammlung-

statisticher-daten/mobilfunk/anzahl-mobilfunkkundinnen-und-kunden.html [07.08.2024].

2 Siehe https://www.bakom.admin.ch/bakom/de/home/telekommunikation/zahlen-und-fakten/sammlung-

statisticher-daten/festnetz/anzahl-festnetzkundinnen-und-kunden.html [07.08.2024].

z Siehe https://www.comcom.admin.ch/comcom/de/home/dokumentation/zahlen-und-fakten/breitband-

markt/breitband-penetration.html [07.08.2024].

# Expertengesprach mit Swisscom Geschaftsleitung am 22.05.2024.
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Grundsatzfrage 1: Telekommunikationsangebot durch ein staatlich
kontrolliertes Unternehmen

Fragestellung, Abgrenzung und Ansatz

In diesem Kapitel wird die folgende Grundsatzfrage untersucht:

Ist das Anbieten von Telekommunikationsdienstleistungen durch ein staatlich kontrol-
liertes Unternehmen noch eine legitime Bundesaufgabe?

Nicht Teil des Auftrages war es zu priifen, inwieweit eine staatliche Gewahrleistung z.B.
aufgrund von Marktversagen gerechtfertigt ist. Die Notwendigkeit eines staatlichen Uni-
versaldienstes, einer staatlichen Forderung des Breitbandausbaus oder etwaiger sicher-
heitspolitischer Erfordernisse wird insbesondere vor dem Hintergrund der verfassungs-
rechtlichen Vorgaben als gegeben vorausgesetzt (Gewéahrleistungsverantwortung des Bun-
des fiir eine ausreichende Grundversorgung mit Fernmeldediensten geméass Art. 92 Abs. 2
BV).

Mit anderen Worten wird also die Frage behandelt, ob das Anbieten von Telekommuni-
kationsdienstleistungen iiber das kontrollierende Eigentum an der Swisscom eine legi-
time staatliche Aufgabe ist. Ein durch Eigentum staatlich kontrolliertes Angebot wird
dann als legitim beurteilt, wenn ein 6ffentliches Interesse vorliegt und die Verhaltnismas-
sigkeit gegeben ist (vgl. Ausfiihrungen in Abschnitt 2.1). Entsprechend werden nachfol-
gend folgende Punkte analysiert:

» Diskussion moglicher 6ffentlicher Interessen vor dem Erfordernis der Verhaltnismassig-
keit (Abschnitt 3.2)

= Bewertung des staatliches Eigentum an der Swisscom aus Sicht der Wettbewerbsneut-
ralitat (Abschnitt 3.3)

Offentliches Interesse und Verhiltnismassigkeit

Urspriinglich rechtfertigte vorab das offentliche Interesse an einer Grundversorgung mit
Telekommunikationsinfrastruktur und -diensten die Beteiligung des Bundes an der
Swisscom. Auch wurde das Mehrheitseigentum des Bundes an der Swisscom als geeignet
und erforderlich sowie verhaltnismassig i.e.S. fiir die Erbringung der Grundversorgung be-
trachtet. Allerdings haben sich, wie bereits erwdhnt, seither die Verhiltnisse in den rele-
vanten Telekommunikationsmarkten stark verandert.

Nachfolgend wird untersucht, welches 6ffentliche Interesse heute noch eine staatliche Be-
reitstellung von Telekommunikationsdienstleistungen rechtfertigen kann und ob zu dessen
Gewdhrleistung ein durch Eigentum staatlich kontrolliertes Angebot als verhaltnismassig
erscheint.

Die folgenden potenziellen 6ffentlichen Interessen werden untersucht:

* Bereitstellung der Grundversorgung mit Telekommunikationsdiensten;
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» Flachendeckender Ausbau einer Hochbreitband-Infrastruktur;
= Sicherheitspolitische Interessen an der kritischen Telekommunikationsinfrastruktur;

= Finanzpolitische Interessen.

Bereitstellung der Grundversorgung

Die Grundversorgung ist ein staatspolitisches Instrument zur Behebung von Marktversa-
gen im Sinne einer Bereitstellung von Leistungen, die zwar politisch gewiinscht sind, aber
vom Markt nicht erbracht werden. Der Gesetzgeber formuliert Vorgaben zur Bereitstellung
von Dienstleistungen, die nach seiner Auffassung von privaten Akteuren nicht oder nur zu
unbefriedigenden Bedingungen erbracht wiirden. Unmittelbar handelt es sich dabei um ein
Mindestangebot an erschwinglichen Fernmeldediensten fiir alle Bevolkerungskreise in al-
len Landesteilen. Zudem miissen Notfalldienste und Dienste fiir Menschen mit Behinde-
rungen bereitgestellt werden (Art. 16 FMG). Der Bundesrat passt den Inhalt der Grundver-
sorgung periodisch den gesellschaftlichen und wirtschaftlichen Bediirfnissen und dem
Stand der Technik an (Art. 16 Abs. 3 FMG).

Seit 2007 umfasst die Grundversorgung auch einen Breitbandanschluss mit einer Mindest-
bandbreite. Diese wurde im Laufe der Jahre von anfanglich 1000/100 Kbit/s (1000 Kbit/s
Download und 100 Kbit/s Upload) auf aktuell 80/8 Mbit/s erhoht, wobei die dafiir verwen-
dete Technologie nicht vorgeschrieben ist.”” Damit liegt die Grundversorgung ab 2024 deut-
lich tiber den Bandbreiten, die mit der entbiindelten Teilnehmeranschlussleitung bereitge-
stellt werden kénnen.” Der Bundesrat hat die Preisobergrenze fiir den Breitbandanschluss
zuletzt auf CHF 60 festgelegt (Art. 22 FDV).

Waihrend die iibrigen Dienste der Grundversorgung in der Offentlichkeit kaum wahrge-
nommen werden, ist die Versorgung mit Hochbreitband-Anschliissen Gegenstand politi-
scher VorstOsse und Forderungen.27 Der Bundesrat stellte fest, dass das Instrument der
Grundversorgung fiir den Ausbau mit Hochbreitband an seine Grenzen stosst (Bundesrat,
2023a). Die Gigabitstrategie des Bundes erfolgt daher ausserhalb der Grundversorgung
(vgl. Abschnitt 3.2.2).

Im Fernmeldebericht aus dem Jahr 2014 kam der Bundesrat zum Schluss, dass die Grund-
versorgung mit Telekommunikationsdienstleistungen in erster Linie durch den Markt im
Infrastrukturwettbewerb der Netzbetreiber garantiert wird (Bundesrat, 2014). Gemass dem

25 . . - . I -
Grundversorgungskonzession erteilt durch die Eidgendssische Kommunikationskommission ComCom

fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2024 bis am 31. Dezember 2031 zugunsten der Swisscom. Zur Illustration:
80/8 Mbit/s Download geniigen in der Regel, dass in einem Haushalt mit mehreren Nutzern gleichzeitig

HD TV und Streamingdienste konsumiert werden kénnen.

?® Die maximale Bandbreite, die heute {iber eine Teilnehmeranschluss bereitgestellt werden kann, liegt bei

ca. 20 Mbit/s Download. Im Fernmeldebericht 2014 wird ab einem 30 Mbit/s Download von Hochbreit-
band gesprochen.

* " 2B. Standesinitiative des Kantons Tessin vom 6. April 2016. Interpellation Michael Téngi, vom 27.9.2023,

Fragwiirdige Rolle der Swisscom bei der Glasfaser-Erschliessung in landlichen Regionen.
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aktuellen Fernmeldebericht (2024) ist der Anteil der Kundschaft in der Grundversorgung
sehr gering. Beim offentlichen Telefondienst betrug der Anteil 2021 iiber alle Technologien
hinweg 0.5 Prozent, beim Breitbandanschluss lag der Anteil der Kundschaft in der Grund-
versorgung mit 0.05 Prozent nochmals deutlich tiefer (Bundesrat, 2024). Im Jahr 2023 er-
reichten bereits 94.1 Prozent der Kundschaft Downloadgeschwindigkeiten von mindestens
30 Mbit/s, und 80.7 Prozent nutzen bereits ein Angebot von 100 Mbit/s Downloadgeschwin-
digkeit oder mehr (BAKOM, 2023). Auch im aktuellen Evaluationsbericht zum Schweizer
Fernmeldemarkt wird die geringe Anzahl der Kunden in der Grundversorgung wiederum
mit der Wettbewerbssituation und der daraus resultierenden hohen Netzabdeckung be-
griindet (vgl. auch Abschnitt 3.2.2) (Bundesrat, 2024). Die von der Grundversorgung gefor-
derten Leistungen werden daher heute weitgehend vom Markt erbracht.

Die Grundversorgungskonzession wird seit 1999 von der Eidgenossischen Kommunikati-
onskommission (ComCom) vergeben. Das FMG sieht fiir die Vergabe ein Ausschreibungs-
verfahren vor (Art. 14 Abs. 3 FMG). Falls unter Wettbewerbsbedingungen keine Bewer-
bung eingeht, kann die ComCom einen oder mehrere Fernmeldedienstanbieter (FDA) her-
anziehen und mit der Bereitstellung der Grundversorgung beauftragen (Art. 14 Abs. 4
FMGQG). Falls die Kosten der Grundversorgung trotz effizienter Betriebsfithrung nicht ge-
deckt werden kénnen, hat die Konzessionarin Anspruch auf eine finanzielle Abgeltung der
Nettokosten (Art. 19 Abs. 1 FMG und Art. 13 FDV). In diesem Fall kann das BAKOM bei
den FDA eine Abgabe proportional zum Umsatz in der Schweiz abziiglich Vorleistungs-
kosten erheben (Art. 25 Abs. 1 FDV).

Box 1: Universaldienste in der EU

Auch in der EU stehen der Zugang zu einem Breitbandinternetzugang und zu Sprachkommunika-
tionsdiensten an einem festen Standort im Zentrum der Universaldienste. Es wird den Mitglied-
staaten iiberlassen, anhand objektiver Kriterien zu entscheiden, welche Unternehmen als Univer-
saldienstanbieter benannt werden. Sofern die Nettokosten fiir die Bereitstellung zu einer unzumut-
baren Belastung eines Anbieters fithren, konnen die Mitgliedstaaten Verfahren fiir die Finanzie-

. . 28
rung einrichten.

In den EU-Landern lagen die Bandbreitenanforderungen in der Grundversorgung 2019 deutlich
unter der Mindestbandbreite in der Schweiz. In Schweden und Grossbritannien werden beispiels-
weise 10 Mbit/s im Download gefordert, in allen anderen Landern deutlich weniger. In der Regel
wird der historische Anbieter mit der Grundversorgung beauftragt. In einigen Landern wie Schwe-
den oder Deutschland wurde jedoch bisher kein FDA mit der Grundversorgung beauftragt (BE-
REC, 2020; WIK, 2021).

Als Mehrheitseigentiimer erwartet der Bund gemass seiner strategischen Ziele, dass sich
die Swisscom um die Grundversorgungskonzession bewirbt. Bisher wurde die

28

Richtlinie (EU) 2018/1972 des europdischen Parlaments und des Rates vom 11. Dezember 2018 iiber den

europaischen Kodex fiir die elektronische Kommunikation, Art. 213 ff.
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Grundversorgungskonzession immer an die Swisscom vergeben, wobei die Swisscom die
einzige Bewerberin war und keine Nettokosten geltend machte. Dies liegt nach Aussage
von Swisscom daran, dass der Aufwand fiir die Nettokostenberechnung insbesondere im
Vergleich zum tatsdchlichen finanziellen Aufwand fiir die Grundversorgung hoch ware
und die Swisscom als Marktfiihrerin ohnehin den grossten Teil der Finanzierung iiberneh-
men miisste. Nur wenn die Leistungen der Grundversorgung wesentlich erweitert und da-
mit verteuert wiirden, wiirde Swisscom allenfalls eine Abgeltung der Kosten verlangen.”

Die Vergabe der Grundversorgung ist nicht von der Eignerstrategie des Bundes bzw. vom
Bundeseigentum an der Swisscom abhangig. Die ComCom kann unabhingig von einer Be-
werbung der Swisscom eine geeignete Konzessionarin zur Erbringung der Grundversor-
gung heranziehen und die Leistungen so vorgeben, dass ihre Bereitstellung beziiglich Um-

fangs und Qualitat gewdahrleistet ist.

Obwohl die Netze der anderen FDA gemeinsam eine fast landesweite Abdeckung errei-
chen, sowohl bei Breitbandanschliissen als auch im Mobilfunk, erreicht heute nur die
Swisscom tiiber das eigene Angebot eine landesweite Festnetzabdeckung. Es ist daher da-
von auszugehen, dass die Swisscom mit der Grundversorgung beauftragt wiirde, selbst
wenn sich die Swisscom ohne Bundesbeteiligung nicht um die Grundversorgungskonzes-
sion bewerben wiirde. Alternativ ist auch denkbar, dass in Zukunft ein anderer FDA mit
Mobilfunkinfrastruktur die Grundversorgung zumindest teilweise erbringt.”

Zwischenfazit: Eine staatlich kontrollierte Bereitstellung liber das Eigentum an der
Swisscom ist fiir die Sicherstellung der Grundversorgung nicht erforderlich

Staatliches (Mehrheits-)Eigentum an der Swisscom ist nicht notwendig, um die Grundver-
sorgung im gesetzlich geforderten Umfang und in der geforderten Qualitdt sicherzustel-
len. Die Sicherung der Grundversorgung kann auch iiber andere Mittel erfiillt werden.
Der grosste Teil der Leistungen der Grundversorgung wird heute vom Markt erbracht.
Die geltenden Bestimmungen ermdoglichen es, dass die ComCom in einem effizienten Ver-
fahren eine oder mehrere Grundversorgungskonzessiondrinnen bestimmen kann und
dass diese bei ungeniigender Kostendeckung entschadigt werden. Als grosste Netzbetrei-
berin der Schweiz wird die Swisscom in absehbarer Zeit die designierte Anbieterin blei-
ben, unabhingig davon, ob der Bund noch an ihr beteiligt ist oder nicht.

Hochwertige Infrastrukturen im Fernmeldemarkt

Eine leistungsstarke Anbindung an das Internet ist ein zentraler Baustein des digitalen
Wandels. Sie ermoglicht soziale Interaktion und Zusammenarbeit der Menschen und

? Expertengespréach mit Swisscom Geschiftsleitung am 22.05.2024.
° Expertengesprach mit BAKOM und ComCom am 02.07.2024.
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fordert weitreichende Innovationen, beispielsweise auch bei der Ausgestaltung der Pro-
duktions-, Mobilitdts- und Logistikketten. Viele der heute besonders innovativen Wirt-
schaftsbereiche, wie die gesamte Plattformtkonomie und Anwendungen der kiinstlichen
Intelligenz, sind unmittelbar von einem leistungsstarken Internetzugang abhangig (Bun-
desrat, 2014; Europdische Kommission, 2010).

Die Nachfrage nach Bandbreite ist seit den 1990er Jahren stark angestiegen und wird vo-
raussichtlich in den kommenden Jahren weiter zunehmen.” Die Netzbetreiber folgten der
Nachfrage mit einem schrittweisen Ausbau der Netze. Abbildung 2 gibt eine Ubersicht
tiber die wichtigsten Technologie- und Marktentwicklungen seit der Liberalisierung des
Schweizer Fernmeldemarkes.

Abbildung 2: Wichtigste Entwicklungsschritte des Schweizer Fernmeldemarktes

Grundversorgung: 1000/100 Kbit/s == 2000/200 Kbit/s =——————> 10/1 Mbit/s ——> 80/8 Mbit/s

Xavier Niel (lliad)

Sunrise: ADSL lbernimmt Salt
Angebot Salt: unbegrenzt 4G
Swisscom: ADSL & Sunrise: Biindel mit Festnetz Internet,
BBCS Angebot Telefon und TV sowie Mobile
UF"C Angebot Salt: Fibre Offer 2.5 GB/s DS auf
mit SOT mB/s 10 GB/s DS & Us dem HFC-Netz
Cablecom: erstes Angebot mit i - )
Telefon, TV & Internet L ; UPC Mobile Fusion Sunrise /UPC
|
2001 2004 2011 2012 2014 2016 2018 2020 2024
1995 o 2000 ——————— 2005 ————— 2010 2015 2020
1996 1997 2002 2004 2006 2008 2014 | 2016 i 2022
; .
DOCSIS 1.0: DOCSsIS 3.1 Full Duplex
40 MB/s DS DOCSIS 2.0: DOCsIS 3.0: 10 GB/s DS DOCSIS 3.1
10 MB/s US 40 MB/s DS 1GB/s DS 1GB/s US
30 MB/s US 200 MB/s US
° FTTH roll-out
GMS UMTS 3G roll-out — LTE/4Groll-out ——o 5G roll-out —————————————>

Quelle: Swiss Economics

Die treibende Kraft zur Einfiihrung der laufend verbesserten Ubermittlungstechnologien
war der Infrastrukturwettbewerb:

= Im Mobilfunk haben die drei Netzbetreiber Swisscom, Sunrise und Salt ihre Netze im
Gleichschritt vom urspriinglichen Global System for Mobile Communications (GSM)
Standard bis zum aktuellen 5G-Standard ausgebaut. Heute verfiigen alle Netzbetreiber
uber ein Mobilfunknetz von hoher Qualitat. Alle drei Netzbetreiber nutzen heute die
durch Tests bestatigte Netzqualitat als wichtiges Verkaufsargument (BAKOM, 2023).

* Die Festnetztechnologie entwickelte sich vom urspriinglichen Kupferkabelnetz der PTT
iiber die hybriden Netze von Swisscom und Kabelnetzbetreibern bis zum leistungsfahi-
gen Fiber-to-the-Home-Netz (FTTH). Als in den 1990er die Netze der Kabelnetzbetreiber
internetfahig wurden, reagierte Swisscom mit der Einfithrung der ADSL-Technologie.
In den folgenden Jahren bauten die Swisscom und die Kabelnetzbetreiber ihre Netze im

Siehe https://www.adlittle.com/en/insights/report/evolution-data-growth-europe [09.08.2024].
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Gleichschritt mit neuen Ubertragungstechnologien und lingeren Glasfaserabschnitte
aus. Der Rollout der FTTH-Netze wurde in der Schweiz schliesslich von Gemeinden
bzw. deren Energieversorgungsunternehmen (EVU) angestossen. Um den Bau von Pa-
rallelnetzen zu vermeiden, einigten sich EVU und Swisscom auf ein 4-Faser-Modell, bei
dem die bauausfiihrende Partei dem Kooperationspartner jeweils eine Faser mit einem

langfristigen Nutzungsrecht iiberliess.”

Abbildung 3 zeigt, dass in der Schweiz dank des Infrastrukturwettbewerbs bereits im Jahr
2022 die Abdeckung mit Breitbandinternet mit 100 Mbit/s Download nahezu 100 Prozent
betrug. Dank des Infrastrukturwettbewerbs zwischen Swisscom und den Kabelnetzbetrei-
bern verfiigt die Schweiz heute iiber eine der europaweit hochsten Durchdringungen mit
Hochbreitbandtechnologie im Bereich von 100 Mbit/s Download-Geschwindigkeit.

Heute liegt die Breitbandpenetration in der Schweiz, gemessen an den tatsdchlich von den
Kundinnen und Kunden bezogenen Bandbreiten, bei knapp unter 50 Prozent. 22 Prozent
der Bevolkerung haben heute ein DSL-Abonnement, entweder direkt bei Swisscom oder
bei einem anderen Anbieter. 12.3 Prozent sind iiber ein Kabelnetz und 13 Prozent iiber
Glasfaser in einer FTTH-Architektur ans Internet angeschlossen.”

Abbildung 3: Breitbandabdeckung Schweiz im Vergleich zu EU-Landern 2022
100%
80% |-
60% |-
40%

20%

M2

¢ & N P F S S & §
& e"“ ¥ S S &P @ O
& v Q§8 éy 59 & \§§;§§ A
<@
W 30 Mbit/s download 100 Mbit/s download  ®> 1 Gbit/s symetrisch

Quelle: Broadband coverage in Europe 2022

Abbildung 3 zeigt aber auch, dass die Schweiz beim FTTH-Rollout im Jahr 2022 mit ca. 40
Prozent Abdeckung leicht unter dem europaischen Durchschnitt liegt (BAKOM, 2023).

* Auf das 4-Faser-Modell hatte sich die Swisscom und EVU im Rahmen des Runden Tisches geeinigt, der

von ComCom und BAKOM initiiert wurde. Vgl. Medienorientierung von ComCom und BAKOM vom 16.
Januar 2012. Siehe https://www.newsd.admin.ch/newsd/message/attachments/25403.pdf [07.10.2024].

3 Siehe https://www.comcom.admin.ch/comcom/de/home/dokumentation/zahlen-und-fakten/breitband-

markt/breitband-penetration.html [02.09.2024].
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Gemass Angaben der Swisscom betragt die FTTH-Abdeckung aktuell 49 Prozent. FTTH gilt
als das Netz der Zukunft, das einerseits dank praktisch unbegrenzter Kapazitat das Band-
breitenwachstum langfristig tragen kann und andererseits auch symmetrische Bandbreiten
ermoglicht, was insbesondere fiir Cloud- und andere Echtzeitanwendungen wichtig ist.

Der Bundesrat erwartet, dass die Swisscom gemass seiner Eignerstrategie einen wesentli-
chen Beitrag zur Erschliessung aller Regionen der Schweiz mit Mobilfunk- und Hochbreit-
bandinfrastrukturen leistet.” Allerdings hat die Swisscom beim Netzausbau soweit ersicht-
lich bisher in der Regel auf den Netzausbau eines Wettbewerbers reagiert und nur in we-
nigen Fallen unilateral neue Regionen mit leistungsfahigeren Netzen erschlossen. Dies ist
nicht erstaunlich, da ein historischer Netzbetreiber, der nicht im Infrastrukturwettbewerb
steht, wenig Anreize hat, sein Netz durch ein leistungsfahigeres Netz zu kannibalisieren.
Die vergleichsweise geringe FTTH-Abdeckung kann folglich damit erklart werden, dass
Swisscom bisher regelmassig dann eine FTTH-Architektur gewahlt hat, wenn eine Ge-
meinde bzw. ein EVU bereits mit dem Rollout drohte bzw. ausfiihrte.” In Zukunft wird
Swisscom allerdings vermehrt auch Regionen ohne Infrastrukturwettbewerb mit Glasfaser

erschliessen miissen.

Im Wettbewerb erfolgt daher ein weitreichender, aber nicht vollstandig flichendeckender
Roll-out mit Hochbreitband in der Schweiz. Der Bundesrat schldgt deshalb vor, den Netz-
ausbau mit Fordermitteln voranzutreiben, damit auch die bisher vernachlassigten Gebiete
erschlossen werden kénne (Bundesrat, 2023a).” Da Umfang und Qualitit der Netze ohne
Weiteres kontrolliert werden konnen, kann der Roll-out grundsatzlich durch einen belie-
bige FDA erfolgen. Das Eigentum an diesem FDA ist dafiir nicht notwendig.

Zwischenfazit: Netzausbau bei Swisscom von Marktiiberlegungen getrieben -
staatliches Eigentum hierfiir nicht erforderlich

Die historische Entwicklung und aktuelle Strategie zeigen, dass die Swisscom beim Netz-
ausbau eine kommerzielle Strategie verfolgt. Insbesondere iibernimmt sie beim Netzaus-
bau keine Aufgaben im Sinne des Service Public. Zu diesem Schluss kommt auch der Bun-
desrat in seinem Bericht zur zukiinftigen Gigabitstrategie des Bundes. Weil die privaten
Netzbetreiber die Breitbandnetze i.d.R. dort ausbauen, wo es fiir sie rentabel ist, schlagt
der Bundesrat Forderungsmittel fiir die im Infrastrukturwettbewerb ungentigend er-
schlossenen Gebieten vor. Staatliches Eigentum an einem FDA ist dafiir nicht notwendig.

‘ Strategische Ziele des Bundesrats fiir die Swisscom AG 2022-2025, Abs. 1.3. Siehe https://www.uvek.ad-

min.ch/uvek/de/home/uvek/bundesnahe-betriebe/swisscom/strategische-ziele. html [09.08.2024].

* Vgl. z.B. Gutachten zur vorgeschlagenen Anpassung der Verordnung iiber Fernmeldedienste (FDV) vom

27. Januar 2014, Rz. 25.

** Gemiss den Schitzungen des BAKOM handelt es sich dabei um ca. 10 Prozent der Anschliisse resp. 19

Prozent der Gebaude. Das Programm soll sich primér auf FTTH fokussieren, damit flaichendeckend Band-
breiten von mindestes 1 Gibt/s mdglich sind.
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3.2.3 Sicherheitspolitische Interessen

Im Rahmen der Liberalisierung der Telekommunikationsmarkte erfolgte auch eine Neube-
wertung der sicherheitspolitischen Bedeutung der Telekommunikationsinfrastruktur. Im
Jahr 2001 kam der Bundesrat zum Schluss, dass eine Mehrheitsbeteiligung des Bundes an
der Swisscom zur Wahrung der sicherheitspolitischen Interessen der Schweiz nicht mehr
notwendig sei. Auch die Mehrheitsbeteiligung eines auslandischen Akteurs wiirde grund-
satzlich kein echtes Risiko darstellen, da sich die sicherheitspolitisch relevante Fernmeld-
einfrastruktur naturgemass in der Schweiz befindet und nicht ins Ausland verlagert wer-
den kann. Sie bliebe damit unabhéngig von der Eigentiimerstruktur der Swisscom hinrei-
chend unter schweizerischer Kontrolle (Bundesrat, 2001). Im Jahr 2006 empfahl der Bun-
desrat deshalb, diese Bundesbeteiligung aufzugeben, da die Grundversorgung und die si-
cherheitspolitischen Interessen mit der bestehenden Fernmeldegesetzgebung ausreichend
gewihrleistet seien.”

In den Folgejahren kam es als Reaktion auf die zunehmende Digitalisierung und neue ge-
opolitische Spannungen zu einer sicherheitspolitischen Neubewertung der Kommunikati-
ons- und Informationstechnologien. Zudem hatten auslandische Nachrichtendienste elekt-
ronische Daten in bisher ungeahntem Ausmass ausgespaht. Der Bundesrat beschloss des-
halb, dass Betriebsleistungen fiir besonders kritische Infrastrukturen der Bundesverwal-
tung durch inldndisch beherrschte und nach schweizerischem Recht operierende Unter-
nehmen erbracht werden miissen.” Mit der Globalisierung zeigte sich auch die Gefahr, in
Abhédngigkeit bestimmter ausldndischer Technologien und Lieferketten zu geraten (Bun-
desrat, 2021a). Schweizer Anbieter sahen sich beispielsweise vermehrt mit Technologie von
Herstellern konfrontiert, die aufgrund ihrer Herkunft aus nicht marktwirtschaftlichen oder
nicht rechtsstaatlichen Landern ein besonderes Risiko darstellen. Der Bundesrat hélt ent-
sprechend eine Erganzung des Fernmeldegesetzes nach dem Vorbild der 5G-Toolbox der
EU fiir notwendig, wonach er die Beschaffung, die Errichtung und den Betrieb von Aus-
riistungen verbieten kann, welche von Lieferanten stammen, die als problematisch fiir die
Sicherheit des Landes gelten (Bundesrat, 2023c). Bereits im Fernmeldebericht 2014 kam der
Bundesrat zum Schluss, dass die Mehrheitsbeteiligung an der Swisscom sicherstellt, dass
es langfristig mindestens einen Anbieter gibt, der die sicherheitspolitischen Anforderungen
erfullt (Bundesrat, 2014).

Aus der Sicht des Bundes besteht das sicherheitspolitische Interesse an der Informatik- und
Kommunikationsinfrastruktur darin, die Entscheidungs- und Handlungsfahigkeit der
Schweiz in jeder Lage aufrechtzuerhalten und Rahmenbedingungen zu schaffen, um das
Funktionieren der digitalen Infrastruktur in der Schweiz zu gewahrleisten. Insbesondere

¥ Botschaft des Bundesrates vom 6. April 2006 zur Bundesbeteiligung am Unternehmen Swisscom AG. Zu

einem &dhnlichen Schluss kommt der Bericht des Eidgendssischen Finanzdepartements zur Bundesbeteili-

gung an Swisscom vom Januar 2010.

* Siehe Mitteilung des Bundesrats vom 5. Februar 2014. https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumenta-

tion/medienmitteilungen/bundesrat.msg-id-51911.html [29.07.2024].
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miissen Bund, die Kantone und Dritte {iber die technischen Moglichkeiten verfiigen, auch
in besonderen Lagen und im Fall schwerwiegender technischer Stérungen sowie Katastro-
phen die Bevolkerung zu alarmieren und innerhalb der eigenen Organisation sowie unter-
einander zu kommunizieren (EFD, 2010, S. 94 £.).

Grundsatzlich stehen dem Bund zur Wahrung seiner sicherheitspolitischen Interessen ver-
schiedene Steuerungsinstrumente zur Verfiigung.

= Als Gesetzgeber kann er den FDA gesetzliche Vorgaben machen und deren Einhaltung
als Regulierungsbehoérde tiberwachen und durchsetzen. So ist im FMG beispielsweise
geregelt, dass der Bundesrat bestimmen kann, welche Fernmeldedienste FDA erbringen
miissen, damit Armee, Zivilschutz, Grenzwachtkorps, Polizei, Feuerwehr, Schutz- und
Rettungsdienste sowie zivile Fithrungsstabe in allen Lagen ihre Aufgaben erfiillen kon-
nen (Art. 47 FMG).

= Als Kunde kann der Bund sicherheitspolitische Anforderungen an die Leistungserbrin-
gung vertraglich festlegen. Das VBS und andere Sicherheitsorganisationen des Bundes
schreiben regelmassig Auftréage fiir Telekommunikationsdienstleistungen aus. Dabei be-
werben sich neben den Schweizer FDA und insbesondere die Swisscom regelmassig
auch auslandische Unternehmen.

= Als Eigner verfiigt der Bund {iber das Stimmenmehr an der Generalversammlung, stellt
einen Bundesvertreter im Verwaltungsrat und definiert strategische Ziele, die er mit der
Beteiligung an Swisscom erreichen will. Gemass den aktuellen strategischen Zielen wird
von der Swisscom der Betrieb einer zukunftsgerichteten und zuverlassigen Netz- und
Informatikinfrastruktur unter Beriicksichtigung der Sicherheit, insbesondere der Cyber-
sicherheit, erwartet.”

Ein offentliches Interesse an der Bereitstellung von Informatik- und Kommunikationsleis-
tungen durch den Bund kann nur dann bestehen, wenn die Steuerungsinstrumente Gesetz-
gebung, Regulierung und Kundenbeziehung nicht ausreichen, um die sicherheitspoliti-
schen Interessen des Bundes durchzusetzen. Der Bundesrat hat aber weder im Sicherheits-
politischen Bericht (2021) noch im Bericht zur Sicherheit der digitalen Infrastruktur oder im
Bericht zur nationalen Cyberstrategie (beide 2023) die Bundesbeteiligung an der Swisscom
als relevantes Element seiner sicherheitspolitischen Uberlegungen erwéhnt. Die Swisscom
ist zudem der Ansicht, dass das Eigentum des Bundes an der Swisscom aus sicherheitspo-
litischer Sicht keinen Vorteil darstellt. Sie trifft alle sicherheitsrelevanten Vorkehrungen un-
abhingig von der Bundesbeteiligung zur Sicherung ihrer Marktposition und als Anbieterin
gegeniiber dem Bund.”

39

Strategische Ziele des Bundesrats fiir die Swisscom AG 2022-2025, Abs. 1.2. Siehe https://www.uvek.ad-

min.ch/uvek/de/home/uvek/bundesnahe-betriebe/swisscom/strategische-ziele. html [09.08.2024].

° Expertengesprach mit Swisscom Geschaftsleitung am 22.05.2024.

Evaluation Eignerstrategie Swisscom (EES) | Schlussbericht | 31/78


https://www.uvek.admin.ch/uvek/de/home/uvek/bundesnahe-betriebe/swisscom/strategische-ziele.html
https://www.uvek.admin.ch/uvek/de/home/uvek/bundesnahe-betriebe/swisscom/strategische-ziele.html

swiss
economics

Box 2: Sicherheitspolitische Interessen bei europaischen Telekommunikationsanbietern

Es liegen wenige offentlich zugangliche Informationen dartiber vor, wie europdische Staaten ohne
Eigentum an einem nationalen Telekommunikationsanbieter ihre sicherheitspolitischen Interessen
wahrnehmen. In den europaischen Landern sind heute die militdrischen und zivilen Netze weitge-
hend entflochten. Sicherheitsrelevante Dienste werden in der Regel im Rahmen von Ausschreibun-
gen privatwirtschaftlich vergeben, wobei die ehemaligen Staatsbetriebe oft mit Spezialabteilungen
in diesen Bereichen tatig sind.

In Europa gibt es zwei Beispiele — Proximus in Belgien (53.3 Prozent) und Telenor in Norwegen
(53.9 Prozent) — bei denen die Staatsbeteiligung mit der Schweiz vergleichbar sind. In beiden Fallen
wird die Staatsbeteiligung in den zugénglichen Dokumenten nicht mit sicherheitspolitischen Uber-
legungen begriindet. Verschiedene Staaten halten jedoch weiterhin Beteiligungen, die ihnen eine
gewisse Kontrolle tiber die ehemaligen Staatsbetriebe geben. Die deutsche Bundesregierung halt
beispielsweise noch 30.5 Prozent an der Deutschen Telekom und verfiigt damit faktisch tiber eine
Sperrminoritdt. Ahnliches gilt fiir Frankreich und Osterreich, wo der Staat 23 Prozent am ehemali-
gen Monopolisten Orange (frither France Télécom) bzw. 27 Prozent an Telekom Austria Al halt.

Italien hélt eine goldene Aktie an TIM (ehemals Telecom Italia), die dem Ministerprasidenten be-
sondere Befugnisse in den Bereichen Sicherheit und Verteidigung geben.

Besonderes Aufsehen erregte 2023 der Wiedereinstieg des spanischen Staates beim ehemaligen Mo-
nopolisten Telefonica mit einem Aktienanteil von 10 Prozent, um den Einstieg des saudi-arabischen
Staatsfonds zu kontern.

Aus den Gesprachen mit Expertinnen und Experten der Sicherheitsorganisationen wurde
hingegen deutlich, dass die sicherheitspolitischen Interessen im Zusammenhang mit dem
Mehrheitsbesitz an der Swisscom von grosser Bedeutung sind. GS VBS, BABS, BACS,
SEPOS, Kommando Cyber und das Sekretariat der KKJPD pléddieren angesichts der veran-
derten geopolitischen Risiken® klar fiir die Beibehaltung der Bundesmehrheit an der
Swisscom, um die Kontrolle iiber die kritische Telekommunikationsinfrastruktur in der
Schweiz nicht zu schwéachen. Dies in Ergdnzung zu den anderen Interventionsmoglichkei-
ten tiber die Gesetzgebung (FMG), die Regulierung/Aufsicht oder die Beschaffung von be-
stimmten Leistungen. Allerdings hatten die Expertinnen und Experten Miihe, anhand kon-
kreter Beispiele aufzuzeigen, wie das sicherheitspolitische Interesse der Schweiz aufgrund
der Mehrheitsbeteiligung gewahrleistet werden kann.

Es gibt jedoch Griinde, die sich aus der 6konomischen Theorie der «unvollstandigen Ver-
trage» ableiten lassen, weshalb angesichts der zunehmenden sicherheitspolitischen Bedeu-
tung ziviler und militdrischer Kommunikationsinfrastrukturen das Eigentum an einem
FDA gerechtfertigt sein kann (vgl. Abschnitt 2.2). Aus der Sicht des Bundes stellt sich die

Frage, ob er seine sicherheitspolitischen Interessen iiber das Eigentum an einem FDA selbst

Gedacht wird hier beispielsweise an die Ubernahme der Swisscom durch einen Staat oder einen staatlich
kontrollierten Fonds, wodurch das Risiko einer Stérung der kritischen Infrastruktur in der Schweiz letzt-
lich unkontrollierbar wiirde.
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gewdhrleisten will, oder ob er diese gegeniiber (allen) privaten FDA iiber Gesetzgebung
und kommerzielle Vertrage durchsetzen kann. Entscheidend fiir diese Abwagung ist, in-
wieweit Gesetzgebung und kommerzielle Vertrage «unvollstandige» Steuerungsinstru-
mente zur Gewahrleistung der sicherheitspolitischen Interessen des Bundes darstellen.

Das FMG enthilt weitreichende Regelungen, die der Armee und den zivilen Sicherheitsor-
ganisationen bzw. den Behorden und Organisationen fiir Rettung und Sicherheit (BORS)
Zugriff auf die Infrastruktur Schweizer FDA geben und sie zur Erbringung von sicherheits-
relevanten Diensten verpflichten (Art. 47 FMG). Zudem kann der Bundesrat den Fernmel-
deverkehr iiberwachen, einschranken und gar unterbrechen, wenn eine ausserordentliche
Lage oder andere wichtige Landesinteressen es erfordern (Art. 48 FMG). Weitere sicher-
heitsrelevante Bestimmungen wurden auf Verordnungsebene erlassen. So kann das
BAKOM beispielsweise fiir sicherheitskritische Fernmeldeanlagen eine Zertifizierung nach
anerkannten Sicherheitsnormen verlangen (Art. 96g Abs. 2 FDV). Zudem sind aufgrund
der aktuellen sicherheitspolitischen Entwicklung nach Ansicht des Bundesrates zusatzliche
Gesetze zum Schutz der digitalen Infrastruktur notwendig. So mochte der Bundesrat die
Beschaffung, die Einrichtung und den Betrieb von Ausriistungen verbieten konnen, die von
Lieferanten stammen, die sicherheitspolitisch problematisch sind (Bundesrat, 2023c).

In den Expertengesprachen wurde allerdings zum Ausdruck gebracht, dass diese gesetzli-
chen Steuerungsinstrumente ihre Grenzen haben.” Gesetze kénnen als Verhaltensregeln
verstanden werden, die in der Regel nicht alle Eventualitdten abbilden kénnen und deren
Einhaltung weder genau kontrolliert noch vollstandig durchgesetzt werden konnen. Dies
gilt insbesondere auch im sicherheitspolitischen Bereich. Einerseits ist der technologische
Fortschritt in diesem Bereich rasant, so dass die Gefahr bestehe, dass die Regulierung nur
verzogert auf neue Sicherheitsrisiken reagieren konne. Andererseits sei es unmoglich fiir
den Regulator, eine flichendeckende Uberwachung der sicherheitsrelevanten Infrastruktur
zu gewihrleisten. *

Bei sicherheitspolitischen Leistungen ist die Qualitédt entscheidend. Gleichzeitig haben sich
die sicherheitspolitischen Bediirfnisse in den letzten Jahren rasch verandert. Die Sicherstel-
lung der Leistungserbringung durch Gesetzgebung und kommerzielle Vertriage kann da-
her nicht vollstandig gewdahrleistet werden und verursacht zudem hohe Kosten. Aus der
Theorie der «unvollstindigen Vertrage» lasst sich nun ableiten, dass es dann, wenn die
Kosten der Nichteinhaltung sicherheitspolitischer Regulierung aufgrund der Bedrohungs-
lage oder allgemein aufgrund grosserer sicherheitspolitischer Unsicherheit dndern, effi-
zient sein kann, noch tiber zusatzliche Kontrollrechte zu verfiigen. Damit kann der Anreiz
fiir rein private Akteure umgangen werden, Regulierung etwa aus Kostengriinden nur un-
zureichend umzusetzen. Gleichzeitig konnen durch die grundsatzlich marktorientierte

42

Expertengesprach mit BACS am 03.06.2024, Expertengesprach mit SEPOS am 7.06.2024, Expertengesprach
mit BABS am 13.06.2024.

43

Expertengesprach mit BACS am 03.06.2024, Expertengesprach mit SEPOS am 7.06.2024, Expertengesprach
mit Kommando Cyber am 13.06.2024.
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Ausrichtung als borsenkotiertes Unternehmen die bekannten Defizite staatlicher Unterneh-
men bei Investitionen in hochwertige Dienstleistungen, z.B. im Sicherheitsbereich, {iber-
wunden werden (Schmitz, 2000). Vor dem Hintergrund dieser Uberlegungen kann es daher
fiir den Bund zielfiihrend sein, eine Mehrheitsbeteiligung an einem Unternehmen zu hal-
ten, das als Garant fiir die Bereitstellung von sicherheitsrelevanten Infrastrukturen und
Dienstleistungen agiert, wenn die Regulierung nicht alles abschliessend regeln kann.

Die gleichen Uberlegungen gelten auch fiir die Kundenbeziehung zwischen Bund und FDA
bei sicherheitspolitisch relevanten Projekten. Die Swisscom ist als Auftragsnehmerin am
Betrieb eines wesentlichen Teils der sicherheitsrelevanten Telekommunikationssysteme
und -dienste in der Schweiz beteiligt. Bund und Kantone betreiben beispielsweise unter der
Federfithrung des BABS das Sicherheitsfunknetz POLYCOM fiir den Funkverkehr der Be-
horden und Organisationen fiir Rettung und Sicherheit). Als Instandhaltungspartner von
zwolf Kantonen und des Grenzwachtkorps ist die Swisscom massgeblich am Betrieb dieses
Netzes beteiligt."” Zudem werden die zivilen Telekommunikations- und Fernmeldeinfra-
strukturen der Swisscom von verschiedenen Sicherheitsorganisationen mitbenutzt. Ein Bei-
spiel ist die Armee, der dadurch eine grossere Bandbreite zur Verfiigung steht, als dies mit
eigenen Mitteln der Fall wire.”

Grosse Projekte im Sicherheitsbereich, wie beispielsweise das Sicherheitsfunknetz POLY-
COM, sind bekannt fiir ihre langwierige und schwierige Umsetzung, die haufig Nachver-
handlungen erfordert (Eidgendssische Finanzkontrolle, 2021).” Der Bund versucht zwar in
den Beschaffungsvertragen moglichst alles zu regeln, beispielsweise mit Einbezug der
neuen Mustervertragsklausel der Beschaffungskonferenz des Bundes (BKB) betreffend Cy-
berangriffen.” Eine vertragliche Leistungsvereinbarung hat aber immer Limitationen.” Die
Moglichkeiten des Kunden, die Einhaltung der vertraglichen Vereinbarungen zu tiberwa-
chen, sind in der Realitdt insbesondere beschrankt auf Reporting, Audits, Pflicht zum Auf-
rechterhalten von Zertifizierungen, Incident Reporting und regelméssigen Compliance Re-
views. Die Kontrolle der gesamten Lieferkette und direktes Monitoring von Subunterneh-
men sind fiir den Kunden zudem meist eingeschrankt.

Wie die Regulierung sind auch Beschaffungsvertrage unvollstandig. Dies ist im sicherheits-
politisch relevanten Bereich — wie oben dargelegt — besonders kritisch. Es kann deshalb bei
der Auftragserteilung im sicherheitspolitischen Bereich effizient sein, ein umfassendes
Kontrollrecht innerhalb einer Organisation — hier dem Bund - zu belassen. Aus diesem

a Siehe https://www.swisscom.ch/de/business/broadcast/angebote/funkkommunikation/sicherheitsfunk-

netze.html [26.07.2024].

45 Mitteilung des Bundesrats vom 29. Januar 2021. Siehe https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumenta-

tion/medienmitteilungen.msg-id-82166.html [09.08.2024].

46

Der Auftrag fiir den Aufbau des Sicherheitsfunknetz POLYCOM wurde an die franzdsische Firma Atos
vergeben.

Siehe https://www.bkb.admin.ch/bkb/de/home/themen/cyberrisiken.html [08.08.2024].

47

48

Expertengesprach mit BABS am 13.06.2024.
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Grund werden beispielsweise die meisten sicherheitspolitisch relevanten Aufgaben vom
Staat selbst und nicht von privaten — vertraglich gebundenen — Auftragnehmern erbracht.
Der Bund kann als Auftraggeber nicht alles ex ante vertraglich regeln, weshalb er im sicher-
heitspolitisch relevanten Bereich aufgrund der verdnderten Bedrohungslage bei der Bereit-
stellung von Telekommunikations- und IT-Diensten noch eine Restkontrolle iiber das Ei-
gentum bendtigt. Da es aber auch von grosser Bedeutung ist, dass die Leistungserbringerin
sich im Wettbewerb an der Innovationsgrenze bewegt, kann das Modell der Mehrheitsbe-
teiligung an einem borsenkotierten Unternehmen okonomisch effizient sein (Schmitz,
2000).

Ein weiterer Grund dafiir, dass gesetzliche Regelungen und Beschaffungsvertrage dank des
Eigentums an der Swisscom im Sinne des Bundes umgesetzt werden, ist die daraus resul-
tierende enge Verflechtung von Swisscom mit den militarischen und zivilen Sicherheitsor-
ganisationen. So besteht beispielsweise der Fachstab Telecom der Schweizer Armee mehr-
heitlich aus Swisscom-Angestellten. Die befragten Expertinnen und Experten dusserten
sich auch dahingehend, dass das Management und die Mitarbeitenden der Swisscom auf-
grund der Nahe zum Bund ein besseres Verstandnis fiir die Anliegen der nationalen Sicher-
heitspolitik hétten.” Gleichermassen kann der Bundesrat im Falle sicherpolitischer Bed{irf-
nisse im Telekommunikationsbereich diese aufgrund der Nahe zu den Entscheidungstra-
gern der Swisscom praziser und gezielter bzw. an sich dandernde Verhiltnisse angepasst
formulieren. Dies kann gerade in kritischen Momenten, wenn die Regulierung kritische Be-
reiche nicht oder noch nicht abdeckt, von Vorteil sein.

Wie bereits im Fernmeldebericht vom 29. November 2014 erwdhnt, kann der Bund mit der
Beteiligung an Swisscom z.B. iiber die strategischen Ziele sicherstellen, dass fiir sicherheits-
relevante Aufgaben im Bereich der Telekommunikation immer mindestens ein geeigneter,
vertrauenswiirdiger und vertikal integrierter Anbieter zur Verfiigung steht, der sich in
Schweizer Hand befindet.” Dies zwingt einerseits andere private Anbieter, ihr Angebot auf
das zu erwartende Angebot der Swisscom auszurichten, andererseits kann der Bund die
enge Verflechtung mit der Swisscom nutzen, um das Pflichtenheft zu formulieren.

Verschiedene Expertinnen und Experten haben in den Interviews ihr Interesse an einer stra-
tegischen Partnerschaft mit der Swisscom bekundet, fiir die das Eigentum eine grundsatz-
lich wichtige, aber in den Gesprachen nicht konkretisierbare Rolle spielt.” Zu dieser Ein-
schatzung passt auch die explizite Erwahnung eines «Preferred Mobile Network Opera-
tors» im  Hinblick auf die  Ausschreibung des nationalen  mobile

49

Expertengesprach mit BACS am 03.06.2024, Expertengesprach mit Kommando Cyber am 13.06.2024. Vgl.
Zur faktischen Nahe zwischen Politik und Swisscom durch die Eignerschaft auch Rechtsgutachten zur
Auslegung von Art. 3 TUG, René Rhinow, 1. September 2010, S. 21.

50

Expertengespréach mit BACS am 03.06.2024, Expertengesprach mit Kommando Cyber am 13.06.2024, Ex-
pertengesprach mit BABS am 13.06.2024, Expertengesprach mit KKJPD am 14.06.2024.
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Expertengespréach mit GS VBS am 5.06.2024, Expertengesprach mit Kommando Cyber am 13.06.2024, Ex-
pertengesprach mit BABS am 13.06.2024.
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Sicherheitskommunikationssystem (MSK) (vgl. Abschnitt 3.3) (VBS, 2024). Ein solches lang-
fristiges Vertragsverhaltnis kann Swisscom dazu verpflichten, stets das notwendige Know-
how fiir die Auftragserfiillung bereitzuhalten, gleichzeitig konnte sie Anreize schaffen, im
Geschaiftsalltag fiir sicherheitspolitische Anliegen sensibilisiert zu sein.

Schliesslich besteht ein 6ffentliches Interesse daran — wie in anderen Landern (vgl. Box 2) —
eine gewisse Kontrolle iiber das Aktionariat und letztlich iiber das Management der
Swisscom zu haben. Gerade wenn die Swisscom, wie oben dargelegt, als Garant fiir eine
funktionierende und leistungsfahige Infrastruktur und als strategischer Partner im sicher-
heitspolitisch relevanten Bereich wahrgenommen wird, hat der Bund ein grosses Interesse
an dieser Kontrollmdglichkeit. Insbesondere der Einstieg eines auslandischen Mehrheits-
aktiondrs oder gar eines auslandischen staatlichen Akteurs wiirde den Sicherheitsinteres-

. . 52
sen der Schweiz zuwiderlaufen.

Zwischenfazit: Sicherheitspolitische Interessen am Mehrheitseigentum konkretisie-
ren

Der Bund kann seine sicherheitspolitischen Interessen im Bereich der Telekommunikation
grundsatzlich iiber die Gesetzgebung und die kommerzielle Vergabe von Projekten
durchsetzen. Da Regulierung und Beschaffungsvertrdage die Erbringung der benétigten
Leistungen zwangslaufig nur unvollstandig steuern und kontrollieren, kann jedoch ange-
sichts der verdnderten sicherheitspolitischen Bedeutung der Telekommunikations- und
Informationstechnologie das Halten einer Mehrheitsbeteiligung grundsétzlich als im 6f-
fentlichen Interesse liegend und verhaltnismassig betrachtet werden. Daraus ldsst sich
prinzipiell auch ein 6ffentliches Interesse an einer strategischen Partnerschaft mit der
Swisscom ableiten, die auf langjdhrigen Vertragen basiert und sicherstellt, dass im sicher-
heitspolitisch relevanten Bereich langfristig ein geeigneter schweizerischer Leistungser-
bringer zur Verfiigung steht. Soweit eine sicherheitspolitische Sonderstellung der
Swisscom besteht, ist es schliesslich auch im offentlichen Interesse und verhaltnismassig,
dass der Bund die Kontrolle iiber das Aktionariat und letztlich iiber das Management be-
halt. Damit kann insbesondere der Einstieg eines auslandischen Mehrheitsaktionars oder
eines auslandischen staatlichen Akteurs verhindert werden.

? Expertengesprach mit BACS am 03.06.2024, Expertengesprach mit GS VBS am 5.06.2024, Expertengespréach
mit SEPOS am 7.06.2024, Expertengesprach mit Kommando Cyber am 13.06.2024, Expertengespréach mit
BABS am 13.06.2024, Expertengesprach mit KKJPD am 14.06.2024.
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3.2.4 Finanzpolitische Interessen

Art. 62 Abs. 2 Finanzhaushaltgesetz (FHG) verbietet das Halten von Bundesbeteiligungen
zu reinen Anlagezwecken. Folglich kann eine Mehrheitsbeteiligung des Bundes an der
Swisscom bzw. das offentliche Interesse daran nicht allein durch finanzpolitische Interes-
sen gerechtfertigt werden. Konkret bedeutet das, dass allféllige finanzpolitische Erwagun-
gen fiir die Beantwortung der Grundsatzfrage 1 keine Rolle spielen diirfen. Dennoch erach-
ten wir es fiir die aktuelle Analyse von Bedeutung, die Auswirkungen der Mehrheitsbetei-
ligung des Bundes an der Swisscom auf die Finanzpolitik aufzuzeigen.

Aus finanzpolitischer Sicht sind die Dividendeneinnahmen der relevanteste Aspekt der
Bundesbeteiligung an der Swisscom. Die Dividenden stellen eine Einnahmequelle dar, sind
jedoch vom Ergebnis bzw. dem erwirtschafteten Cashflow der Swisscom abhéangig, sodass
der Bund ein entsprechendes Risiko tragt.

Der Bundesrat erwartet von der Swisscom eine stetige Dividendenpolitik, wie er in seinen
strategischen Zielen festlegt.” Seit 2011 betrégt die Dividende der Swisscom konstant CHF
22 pro Aktie,” wodurch der Bund jéhrlich Einnahmen von CHF 581 Millionen erzielte.”
Gemadss Einschatzung der EFV und des GS UVEK besteht das grosste finanzpolitische Ri-
siko fiir den Bund als Eignerin der Swisscom in einer Reduktion der Dividendeneinnah-

56
men.

Die bisherige Konstanz der Dividende ist jedoch kein verldsslicher Indikator fiir zukiinftige
Dividendenzahlungen. Eine Dividende kann nur ausgezahlt werden, wenn ausreichend fi-
nanzielle Mittel vorhanden sind. Daher ist der Bund einem Dividendenrisiko ausgesetzt,
das er bei einer Privatisierung nicht hitte, wobei ihm dann auch die Dividendeneinnahmen
entgingen.

Die Swisscom sieht sich auf dem schweizerischen Telekommunikationsmarkt einem zu-
nehmenden Preisdruck ausgesetzt, was langfristig die Gewinne beeintrachtigen konnte.
Zur Diversifizierung expandiert die Swisscom in andere Lander (insbesondere Italien) und
Markte (insbesondere IT-Markt) und berichtet von vorldufig positiven Ergebnissen. So er-
wartet die Swisscom beispielsweise eine Erhohung der Dividende auf CHF 26 im Jahr 2026,
sofern der Vodafone-Italia-Deal im Jahr 2025 erfolgreich abgeschlossen wird.”

Allerdings besteht auch eine (implizite) Erwartungshaltung im Markt, dass im Falle einer
finanziellen Schieflage der Bund fiir die Schulden der Swisscom aufkommen wiirde. Diese

besteht einerseits aufgrund der Mehrheitsbeteiligung, andererseits miisste der Bund wohl

” Strategische Ziele des Bundesrats fiir die Swisscom AG 2022-2025, Abs. 2.2. Siehe https://www.uvek.ad-

min.ch/uvek/de/home/uvek/bundesnahe-betriebe/swisscom/strategische-ziele.html [09.08.2024].

** Siehe https://www.swisscom.ch/de/about/investoren/aktie/dividende.html [09.08.2024].

** Diese Einnahmen sind allerdings im Vergleich mit allen Bundeseinnahmen (CHF 79.6 Mrd. im Jahr 2023)

zu relativieren.
Expertengesprach mit GS UVEK und EFV am 11.06.2024.
Siehe https://www.swisscom.ch/de/about/news/2024/03/15-vodafone-italia.html [09.08.2024].
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unabhingig von den Eigentumsverhiltnissen eingreifen, da die Swisscom eine kritische
Infrastruktur betreibt. Das GS UVEK und die EFV halten dieses Risiko als nicht vernachlas-
sigbar.” Verschiedene Marktbeobachter haben auf die Risiken des Vodafone-Deals hinge-
wiesen, da im italienischen Telekommunikationsmarkt eine hohe Wettbewerbsintensitat
herrsche. Zudem hat die Swisscom in Italien weniger Moglichkeiten, auf die Regulierung

. . 59
einzuwirken.

Fazit: Finanzpolitische Uberlegungen kénnen kein 6ffentliches Interesse begriin-
den

Die gesetzlichen Vorgaben verhindern, dass finanzpolitische Uberlegungen ein 6ffentli-
ches Interesse an einer staatlichen Bereitstellung von Diensten begriinden konnen. Die re-
gelmassigen Dividendeneinnahmen des Bundes rechtfertigen daher die staatliche Kon-
trolle der Swisscom nicht. Die Swisscom erzielt seit Jahren stabile Einnahmen und verfolgt
eine konstante Dividendenpolitik, wobei die Dividende seit 2011 unverandert bei CHF 22
pro Aktie liegt. Dies bringt dem Bund jahrlich CHF 581 Millionen an Dividendeneinnah-
men.

Wettbewerbsaspekte

Der Gesetzgeber hat bei der Liberalisierung der Telekommunikationsmarkte das FMG so
ausgestaltet, dass wirksamer Wettbewerb entstehen kann. Mit der Revision im Jahr 2006
ermoglichte er auch den Zugang zu Einrichtungen und Diensten von marktbeherrschenden
Anbieterinnen auf transparente und nichtdiskriminierende Weise zu kostenorientierten
Preisen (Art. 11 FMG). Gleichzeitig ist das Kartellgesetz (KG) parallel zum FMG auf den
Telekommunikationssektor anwendbar.”

Eine staatliche Bereitstellung von Diensten auf Wettbewerbsmarkten gefdhrdet jedoch in
der Regel das Prinzip der Wettbewerbsneutralitit, wobei neben Wettbewerbsvorteilen
auch Wettbewerbsnachteile entstehen konnen (OECD, 2012, S. 9 f.; Bundesrat, 2017).

In den meisten Landern haben deshalb die staatlichen Eigentiimer der ehemaligen Mono-
polanbieter im Zuge der Liberalisierung der Telekommunikationsmarkte ihre Beteiligun-
gen und damit ihre Kontrollmoglichkeiten {iber das Eigentum abgegeben. Damit ist sicher-
gestellt, dass es insbesondere nicht zu Interessenkonflikten kommt zwischen der Aufsichts-

behorde, die einen wirksamen Wettbewerb ermdoglichen soll, und der Eigentiimerin, die an

* Expertengesprach mit GS UVEK und EFV am 11.06.2024.

> Medienmitteilung der Cash vom 12.06.2024, https://www.cash.ch/news/top-news/hohere-dividende-kom-

pensiert-hohere-risiken-vodafone-deal-in-italien-kann-swisscom-aktionare-noch-nicht-uberzeugen-719790
[07.10.2024].

60

Bundesgereicht Urteil vom 5. Mérz 2024 (2C_698/2021). Sanktionsverfiigung - Swisscom WAN-Anbin-
dung, E.4.2.
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hohen Dividenden interessiert ist. Auch das Eidgendssische Finanzdepartement (EFD) kam
in seinem Bericht zur Bundesbeteiligung an der Swisscom aus dem Jahr 2010 zum Schluss,
dass fiir den Bund Zielkonflikte zwischen den Interessen als Regulator, Gesetzgeber und
Grosskunde von Swisscom einerseits und den Interessen als Mehrheitsaktionar anderer-
seits nicht zu vermeiden sind (EFD, 2010, S. 41).

Die OECD kritisiert in ihren Berichten {iber die volkswirtschaftliche Entwicklung der
Schweiz, die in der Regel alle zwei Jahre publiziert werden, den hohen Anteil von 6ffentli-
chen Unternehmen in der Schweiz und weist auf die moglichen Interessenskonflikte hin.
Dabei wird regelmassig auch die Sonderstellung der Swisscom bemangelt, die es ihr er-
laubt, in grundsatzlich wettbewerblichen Markten Marktanteile zu halten, die weit {iber
den Marktanteilen von vergleichbaren historischen Anbietern in anderen europaischen
Landern hinausgehen (OECD, 2015, 2017, 2019, 2022, 2024). Im Wesentlichen kénnen fol-
gende kritische Bereiche identifiziert werden, in denen die Wettbewerbsneutralitdat durch
die Mehrheitsbeteiligung des Bundes an der Swisscom verletzt werden kann:

* Bevorzugter Zugang zum Kapitalmarkt: Dank der Bundesbeteiligung hat Swisscom ei-
nen besseren Zugang zum Kapitalmarkt als vergleichbare Telekommunikationsunter-
nehmen und ihre direkten Konkurrentinnen (Bundesrat, 2017, S. 24 ff.; OECD, 2015,
2017).”" Dies verschafft ihr insbesondere bei kapitalintensiven Investitionen wie dem Er-
werb von Mobilfunkfrequenzen (siehe unten) und dem Aufbau neuer Netzinfrastruktu-
ren einen Vorteil. Wenn aber die ehemalige Staatsmonopolistin Vorteile beim Netzaus-
bau hat, kann sie so ihre Marktstellung festigen. Gerade um im Wettbewerb um die luk-
rativsten Kunden mithalten zu konnen, sind heute eine sehr gute Dienst- und Netzqua-
litat im Schweizer Mobilfunkmarkt unabdingbar (Bundesrat, 2014). Dies belegt auch der
Umstand, dass heute alle Anbieterinnen regelmassig mit ihrem Abschneiden bei den
verschiedenen Netztests werben. Zudem kann der bessere Zugang zum Kapitalmarkt
durch die implizite Staatsgarantie bei kapitalintensiven Akquisitionen und der Er-
schliessung neuer Geschaftsfelder einen Wettbewerbsvorteil bedeuten (Bundesrat, 2017,
S.11, 24 ff.).

» Zuriickhaltende Zugangsregulierung: Der Bund als Eigner konnte durch die Ausgestal-
tung und Umsetzung der spezialgesetzlichen Regulierung die Swisscom begiinstigen.
Grundsatzlich schrankt beispielsweise eine umfassende Zugangsregulierung die Ge-
winnmoglichkeiten und damit die Dividenden der marktbeherrschenden Anbieterin
ein. Wenn also im politischen Prozess {iber eine Zugangsregulierung diskutiert wird,
sollten allfdllige Auswirkungen auf die Dividendeneinnahmen eigentlich keine Rolle
spielen, da letztlich ein wirksamer Wettbewerb erreicht werden soll. Bei der Regulie-
rungsfolgeabschadtzung und Vernehmlassung miissen aber auch die Auswirkung auf die

*" Siehe auch Vergleich der Ratings von Moody’s unter https://www.finanzen.net/aktien/rating/swisscom

[24.07.2024]. (Swisscom: A1, Telecom Austria: A3, Deutsche Telekom: Baal, Orange: Baal, Telefonica:
Baa2).

Evaluation Eignerstrategie Swisscom (EES) | Schlussbericht | 39/78


https://www.finanzen.net/aktien/rating/swisscom

swiss
economics

Dividendeneinnahmen ausgewiesen werden.” Es kann daher nicht verhindert werden,
dass bei der Gesetzgebung der Schutz der Swisscom-Dividende trotz Verletzung der
Wettbewerbsneutralitdt eine Rolle spielt. Bei der letzten Fernmeldegesetzrevision im
Jahr 2017 wurde beispielsweise eine technologieneutrale Ausgestaltung der Zugangsre-
gulierung gegen den Vorschlag des Bundesrates unter anderem deshalb verworfen, weil
diese zu Mindereinnahmen bei der Swisscom fithren wiirde, was zwingend Auswirkun-
gen auf die Amortisation und die Investitionstitigkeit habe.” Allerdings ist die
Swisscom weder gesetzlich noch iiber die Eignerstrategie dazu verpflichtet, allfallige
Einnahmen aus einem mdoglichen Infrastrukturmonopol fiir den Netzausbau zu verwen-
den. Die OECD stellte denn auch einen direkten Zusammenhang zwischen der sehr
schwachen Zugangsregulierung und den vergleichsweise hohen Markanteilen der his-
torischen Anbieterin fest (OECD, 2015, 2019). Seit Anfang 2020 gilt gestiitzt auf das Wett-
bewerbsrecht ein vorsorglicher Zugang zur physischen Glasfaser. Die Wettbewerbs-
kommission (WEKO) hat ihren Entscheid im April 2024 bestitigt.”” Noch offen ist, ob
dieser angefochten bzw. dereinst letztinstanzlich bestatigt wird.

Vorteil bei der Vergabe der Mobilfunkfrequenzen: Die ComCom schreibt regelmassig
Mobilfunkfrequenzen aus und fiihrt Auktionen durch, bei denen einzelne Frequenzban-
der an den Meistbietenden versteigert werden. Dabei konnte fiir den Bund ein Anreiz
bestehen, die Vergabe zum Schutz der Dividende auf die Swisscom auszurichten, was
immer wieder zu Klagen von Konkurrenten gefiihrt hat.” Die beiden Mobilfunkanbieter
Sunrise und Salt haben in ihren Stellungnahmen zum Vergabeverfahren beispielsweise
kritisiert, dass durch den Zuschlag an den Meistbietenden die Marktverhaltnisse zemen-
tiert wiirden. Swisscom habe aufgrund ihrer grosseren Finanzkraft und der impliziten
Staatsgarantie grosse Vorteile gegeniiber ihren Konkurrenten. Selbst wenn Swisscom
eine Frequenz letztlich nicht erhalten sollte, konnte sie die Preise so weit in die Hohe
treiben, dass ihre Konkurrenten einem «Winner’s Curse» unterliegen wiirden und nach-
folgend im Wettbewerb benachteiligt sind. Um nach der Vergabe einen effektiven Wett-
bewerb bei Mobilfunkdiensten zu gewdéhrleisten, solle der Bund daher gemass

62
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Erlauterungsbericht zur Anderung des Fernmeldegesetzes vom 11.12.2015; Botschaft zur Revision des

Fernmeldegesetzes vom 6. September 2017.

Nationalrat Herbstsession 2018 Sechzehnte Sitzung 27.09.18, u.a. Votum Martin Candinas; Standerat Win-
tersession 2018 Zweite Sitzung 27.11.18, u.a. Votum Claude Janiak. Bundesrétin Doris Leuthard wies da-
rauf hin, dass der Bundesrat eine stiarkere Regulierung befiirworte, auch wenn dies die Dividende geféahr-
den konnte.

Die WEKO verpflichtet die Swisscom darauf, ihr Glasfasernetz so auszubauen, dass alternativen Fernmel-
dedienstanbieterinnen der Zugang zur physischen Netzinfrastruktur (Layer 1-Zugang) weiterhin offen-
steht. Dies soll auch in Zukunft Infrastrukturwettbewerb auf dem Glasfasernetz erméoglichen. Die bereits
in einer Baumstruktur bzw. P2MP-Netzarchitektur errichteten und in Betrieb genommenen Glasfaseran-
schliisse (P2MP-Anschliisse) miissen bis spétestens 31. Dezember 2025 umgeriistet oder abgeschaltet wer-
den. Siehe https://www.newsd.admin.ch/newsd/message/attachments/87220.pdf [1.10.2024].

Siehe beispielsweise Finanz und Wirtschaft vom 23.1.2019, https://www.fuw.ch/article/swisscom-chef-
weist-vorwurf-von-bevorteilung-zurueck [09.08.2024].
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Stellungnahme von Sunrise und Salt auf eine Ausschreibung verzichten und die Fre-
quenzen zu gleichen Teilen und zu einem niedrigeren Preis vergeben. Im Minimum
miisse eine Obergrenze an Frequenzen fiir einzelne Anbieterinnen eingefiihrt werden.”
Die Literatur hat diesen Zielkonflikt zwischen Maximieren des Auktionserloses und die
Auswirkungen auf den spateren Wettbewerb klar aufgezeigt (Carmton et al., 2011; Ray
et al., 2017; Salant & Ershov, 2022). Wettbewerbsneutralitidt ist daher bei einer Fre-
quenzauktion, an der eine Bieterin mit impliziter Staatsgarantie teilnimmt, schwierig zu

gewahrleisten.

* Zugang von Bundesauftrigen im Telekommunikationssektor: Immer wieder wurde
der Vorwurf laut, dass die Swisscom bei Bundesauftrigen gegeniiber ihren privaten
Wettbewerbern Vorteile habe, der den normalen Preis- und Leistungswettbewerb ver-
zerre. Es gibt einerseits Auftrdge, die aufgrund der benétigten Infrastruktur nur von der
Swisscom ausgefiihrt werden konnen, die Wettbewerber beklagen allerdings, dass die
Ausschreibung oft auf die Swisscom als einziger Anbieterin, die alle Kriterien erfiillt,
ausgerichtet ist. Ein offensichtlicher Fall ereignete sich 2014, als der Bund einen
Grossauftrag fiir Netzanschliisse ausschrieb, Cablecom aber wahrend des laufenden
Verfahrens als Reaktion auf die Enthiillungen tiber auslandische Spionagetatigkeit vom
Verfahren ausschloss (vgl. Abschnitt 3.2.3).” Statt der urspriinglich vorgesehenen Auf-
teilung des Auftrages wurde dieser schliesslich vollstandig an die Swisscom vergeben.
Der Fall zeigt den haufigen Zielkonflikt zwischen sicherheitspolitischen und wettbe-
werbspolitischen Anforderungen. Zudem wurde in den Experteninterviews wiederholt
die Notwendigkeit fiir eine strategischen Partnerschaft mit Swisscom gedussert (vgl. Ab-
schnitt 3.2.3). Fiir Beschaffungen des MSK ist vorgesehen, dass die beschaffungsrechtli-
chen Aspekte im Zusammenhang mit der Vergabe des «Preferred Mobile Network Ope-

68

rators» in der Konzeptphase abgeklart werden (VBS, 2024)

= Dem gegeniiber stehen Einschrankungen im Tatigkeitsbereich, in der Personalpolitik
und in der Risikoexposition hinsichtlich Kooperationen, Auslandstatigkeiten und Finan-
zierungsentscheidungen (vgl. auch Abschnitt 4.3.1 nachfolgend), welche zu Lasten der
Swisscom wirken kénnen.

In einer Analyse der Corporate Governance des Bundes fiir die EFV stellen die Autorinnen
und Autoren zwar fest, dass die Literatur ein Eignermodell mit einer einzelnen Behorde
vorziehe. Dadurch wird die konsequente Umsetzung der Eignerpolitik gefordert und eine
klare Trennung der Eignerfunktion von anderen — zum Beispiel finanzpolitischen — Interes-
sen ermoglicht. In der Schweiz hat sich allerdings ein duales Eignermodell durchgesetzt, in

*® Konsultation zur Vergabe neuer Mobilfunkfrequenzen Juni 2017, Stellungnahmen von Sunrise Salt; Kon-

sultation zur Vergabe der ab 2029 nutzbaren Mobilfunkfrequenzen Dezember 2023, Stellungnahmen von

Sunrise Salt.

" Das Bundegericht hat in seinem Urteil vom 7.2.2024 den Schadensersatzanspruch der Cablecom bejaht;

Urteil des Bundesgerichte 2C_176/2022.
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Expertengesprach mit BAKOM und ComCom am 02.07.2024.
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dem das Fachdepartement (hier das UVEK) und die EFV die Eignerin vertreten. Insbeson-
dere sei so gewdhrleistet, dass geniigend spezifische Fachkompetenz vorhanden sei.
Gleichzeitig bestehen zwischen den beiden Eignern auch wiinschenswerte «Check and Ba-
lances» (Lienhard et al., 2019, S. 66 £.). Allerdings kann auch durch das duale System der
Zielkonflikt zwischen Eigner- und volkswirtschaftlichen Interessen nicht iiberwunden wer-

den.

In der Schweiz wird dieser Zielkonflikt namentlich durch eine Trennung der Beh6rden und
deren Aufgaben abgeschwacht. Insbesondere herrscht beispielsweise im UVEK eine strikte
Trennung zwischen Stellen, welche die Swisscom als Eignerin steuern, der Gesetzgebungs-
vorbereitung durch das BAKOM und den institutionell unabhéangigen Aufsichts- bzw. Re-
gulierungsbehdrde (ComCom).” Auf diese Weise werden die schwerwiegendsten Interes-
senkonflikte vermieden. Allerdings ist davon auszugehen, dass aufgrund der Mehrheits-
beteiligung des Bundes an der Swisscom die Wettbewerbsneutralitat in den oben darge-
stellten Bereichen nicht erreicht werden kann gerade auch dann, wenn der Gesetzgeber fi-

nanzpolitische Interessen mitberticksichtigt.

Zwischenfazit: Die Bundesbeteiligung kann zu Wettbewerbsverzerrungen fiihren

Eine staatliche Bereitstellung von Dienstleistungen in Wettbewerbsmarkten kann zu Wett-
bewerbsverzerrungen fithren. Selbst bei einer strikten Trennung von Eigentiimerrolle und
Aufsichtsfunktion, wie sie heute von BAKOM und ComCom gelebt wird, kann der grund-
satzliche Zielkonflikt zwischen dem volkswirtschaftlichen Interesse am wirksamen Wett-
bewerb und dem finanzpolitischen Interesse der Dividendeneinahmen nicht {iberwunden
werden. In der Vergangenheit konnten insbesondere in vier Bereichen — Zugang zum Ka-
pitalmarkt, Ausgestaltung der Zugangsregulierung, Auktion der Mobilfunkfrequenzen
und Zugang zu Bundesauftrdgen — eine vorteilhafte Situation der Swisscom beobachtet
werden. Die Mehrheitsbeteiligung des Bundes an der Swisscom ist daher unter dem Ge-
sichtspunkt der Wettbewerbsneutralitat auch in Zukunft problematisch.

Fazit

Das Angebot von Fernmeldediensten durch den Bund tiber das (Mehrheits-)Eigentum an
der Swisscom ldsst sich Mitte der 2020er-Jahre nicht mehr aus der Notwendigkeit der
Grundversorgung mit Fernmeldediensten begriinden. Das Mehrheitseigentum erscheint
nicht erforderlich fiir die Sicherstellung der rechtlich definierten Grundversorgung. Die
Dienste der Grundversorgung werden heute weitgehend durch den Markt im Dienste- und
Infrastrukturwettbewerb der FDA bereitgestellt.

Ebenso erfolgt der flachendeckende Ausbau von Hochgeschwindigkeitsnetzen heute weit-

gehend im Infrastrukturwettbewerb, wobei allerdings auch die Investitionen der

? Expertengesprach mit BAKOM und ComCom am 02.07.2024.
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Gemeinden i.d.R. mit ihren Energieversorgungsunternehmen in FTTH treibende Kraft
sind. Wo sich der Netzausbau nicht lohnt, sieht der Bundesrat im Rahmen der Gigabitstra-
tegie Fordermittel ausserhalb der Grundversorgung vor.

Schliesslich kann ein 6ffentliches Interesse am Eigentum an der Swisscom nicht aus finanz-
politischen Uberlegungen abgeleitet werden, da der Bund keine Beteiligungen zu reinen
Anlagezwecken halten darf.

Infolge der Neubeurteilung der sicherheitspolitischen Bedeutung der Telekommunikati-
ons- und Informationsinfrastruktur liegt jedoch gemass den befragten Sicherheitsexperten
ein offentliches Interesse an einer staatlichen Beteiligung an der Swisscom vor. Da Gesetz-
gebung und kommerzielle Vertrage die Erbringung der benétigten Leistungen zwangslau-
fig nur unvollstandig steuern konnen, kann eine Kontrollmoglichkeit {iber das Eigentum
an der Swisscom angebracht sein. Die Eigentiimerschaft kann auch dazu genutzt werden,
eine strategische Partnerschaft mit der Swisscom einzugehen, die sicherstellt, dass langfris-
tig ein geeigneter Schweizer Dienstleister im sicherheitspolitisch relevanten Bereich der Te-
lekommunikations- und Informationstechnologie zur Verfiigung steht. Angesichts einer
solchen Sonderstellung kann als verhaltnismassig betrachtet werden, dass der Bund die
Kontrolle iiber das Aktionariat der Swisscom behailt.

Staatliche Aktivitaten in Wettbewerbsmarkten fiihren aber in der Regel zu Wettbewerbs-
verzerrungen. Selbst eine strikte Trennung von Eigentiimerrolle und Aufsichts- bzw. Re-
gulierungsfunktion vermag den grundséatzlichen Zielkonflikt zwischen dem volkswirt-
schaftlichen Interesse am wirksamen Wettbewerb und dem finanzpolitischen Interesse an
Dividendeneinahmen nicht zu {iberwinden. Insbesondere bei der Ausgestaltung der Zu-
gangsregulierung und bei gewissen Bundesauftragen verbleiben Zielkonflikte. Die Wettbe-
werbsneutralitédt ist zudem aufgrund eines privilegierten Zugangs zum Kapitalmarkt ge-
fahrdet. Eine mogliche strategische Partnerschaft zwischen Bund und Swisscom im sicher-
heitspolitisch relevanten Bereich diirfte zu weiteren Verzerrungen fithren. Die Erbringung
von Fernmeldediensten durch die Swisscom, an der der Bund beteiligt ist, wird deshalb
auch in Zukunft nicht vollstandig wettbewerbsneutral erfolgen konnen.

Die Analyse zeigt, dass ein Zielkonflikt zwischen dem &ffentlichen Interesse an der Erbrin-
gung von Telekommunikationsdienstleistungen zur Wahrung der sicherheitspolitischen
Interessen der Schweiz durch den Bund und den daraus resultierenden Wettbewerbsver-
zerrungen besteht. Wie die verschiedenen Interessen gewichtet und bewertet werden, ist
am Ende eine politische Frage.
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consuiz:EH
Grundsatzfrage 2: Alternativen zur Mehrheitsbeteiligung

Fragestellung, Abgrenzung und Ansatz

Dieses Kapitel befasst sich mit der zweiten Grundsatzfrage:

Ist die historisch gewachsene Mehrheitsbeteiligung des Bundes an der Swisscom AG
nach wie vor die beste Methode, um diese Bundesaufgabe zu gewdhrleisten?

Fiir die Beantwortung dieser Frage sind neben der Mehrheitsbeteiligung des Bundes an der
Swisscom (Status quo) die folgenden Alternativen zu priifen:

= Sperrminoritat,
» vollstindiger Verkauf,
* Aufteilung in eine staatliche Netz- und private Dienstleistungsgesellschaft, und

* Holdinggesellschaft mit Mehrheitsbeteiligung des Bundes begrenzt auf eine Tochterge-
sellschaft mit dem fiir den Bund relevanten Schweizer Geschaft.

Die Handlungsoptionen werden in Abschnitt 4.3 ndaher beschrieben und anhand der fol-
genden Kriterien beurteilt. Bei der Formulierung der Handlungsvarianten werden teilweise
Begleitmassnahmen angenommen, die allfallige unerwiinschte Auswirkungen der Hand-
lungsoptionen kompensieren konnen. Diese Annahmen basieren im Wesentlichen auf einer
vertieften Analyse des EFD aus dem Jahr 2010 (EFD, 2010, S. 54). Im vorliegenden Bericht
werden bei der Bewertung der Handlungsvarianten nicht alle denkbaren Begleitmassnah-
men beriicksichtigt, wie zum Beispiel Golden-Power Rules oder Investitionspriifungen.

Kriterien zur Beurteilung der Varianten

Wie in Grundsatzfrage 1 dargelegt, dient die Mehrheitsbeteiligung des Bundes an
Swisscom der Verfolgung gewisser 6ffentlicher Interessen. Gleichzeitig ergeben sich poten-
zielle Interessenkonflikte, insbesondere aufgrund der Mehrfachrolle des Bundes als Eigner,
Gesetzgeber, Aufsichtsbehorde und Besteller von Leistungen. Bei der Beurteilung der
Handlungsalternativen wird deshalb untersucht, ob es eine Option gibt, welche die 6ffent-
lichen Interessen des Bundes ebenso gut wahrt wie der Status quo und gleichzeitig die po-
tenziellen Interessenkonflikte und Wettbewerbsverzerrungen reduziert.

Fiir die Bewertung werden die Varianten entlang der folgenden Kriterien beurteilt:

» Erforderlichkeit zur Sicherstellung der 6ffentlichen Interessen: Wir konzentrieren uns
auf die sicherheitspolitischen Interessen, die gemass der Analyse in Abschnitt 3.2 als
einzige eine Bundesbeteiligung als verhadltnismassig erscheinen lassen.

» Volkswirtschaftliche Effizienz: Wir untersuchen die Auswirkungen der verschiedenen
Varianten auf die Wettbewerbsneutralitdt bzw. potenzielle Interessenskonflikte des
Bundes, sowie die Innovations- und Investitionsanreize.

» Fiskalpolitische Auswirkungen: Unser Fokus liegt auf den finanziellen Aspekten, ins-
besondere den Einnahmen des Bundes und der Risikoexposition. Wir bewerten, wie sich
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die verschiedenen Optionen auf die Dividenden und andere finanziellen Ertrdge des
Bundes auswirken und wie stark der Bund die Risiken der Swisscom mittrégt. Ebenfalls
werden die mit den Varianten potenziell einhergehenden Transaktionsrisiken beurteilt.

Beurteilung der Varianten

Status Quo

Bei der Variante «Status quo» wiirde sich an der heutigen Bundesbeteiligung an der
Swisscom nichts @ndern. Die Swisscom bliebe eine spezialgesetzliche Aktiengesellschaft
nach dem TUG, das unverandert bliebe, und die Bundesbeteiligung bliebe konstant bei 51

Prozent.

Auswirkungen auf die Swisscom

Die Swisscom geniesst mit der Mehrheitsbeteiligung des Bundes ein stabiles Aktionariat,
das ihr erlaubt, langfristige Entscheidungen zu treffen.”” Zudem profitiert die Swisscom
aufgrund der Bundesbeteiligung in den Bereichen Zugang zum Kapitalmarkt, Ausgestal-
tung der Zugangsregulierung, Auktion der Mobilfunkfrequenzen und Zugang zu Bun-
desauftragen, wie wir in Abschnitt 3.3 aufzeigen.

Allerdings formuliert der Bundesrat in den strategischen Zielen einige Erwartungen tiber
die Geschiftstatigkeit der Swisscom, die ihr insbesondere im Bereich der Kooperationen,
Auslandstatigkeiten und Finanzierungsentscheidungen eine gewisse Flexibilitat nehmen,
um der inhdrenten, mitunter politisch motivierten Risikoaversion des Mehrheitseigners
Rechnung zu tragen (EFD, 2010).

Auswirkungen auf die 6ffentlichen Interessen des Bundes

Wie wir in Abschnitt 3.2.3 darlegen, kann der Bund durch die direkte Kontrolle iiber die
Swisscom seine sicherheitspolitischen Interessen sicherstellen.

Fiskalpolitische Auswirkungen

Wie wir in Abschnitt 0 darlegen, nimmt der Bund jahrlich CHF 581 Mio. an Dividenden aus
seiner Beteiligung an der Swisscom ein. Allerdings ist der Bund mit seiner Mehrheitsbetei-
ligung auch dem finanziellen Risiko der Beteiligung ausgesetzt, was aus finanzpolitischer
Sicht als negativ einzustufen ist. Dieses Risiko umfasst sowohl das Dividendenrisiko als
auch das Risiko einer impliziten «Staatsgarantie» - es kann die Erwartungshaltung beste-
hen, dass beim Ausfall von fremdfinanzierten Investitionen der Swisscom der Bund fiir die
Schulden der Swisscom aufkommen miisste.”

° Expertengespréach mit Swisscom Geschiftsleitung am 22.05.2024.
71

Wir merken an, dass das EFV dieses Risiko als gering einstuft; Expertengesprach mit GS UVEK und EFV
am 11.06.2024.
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Auswirkungen auf die volkswirtschaftliche Effizienz
Investitions- und Innovationsanreize

Im Status quo sind die Investitions- und Innovationsanreize im Telekommunikationsbe-
reich sichergestellt. Allerdings ist dies unabhédngig von der Mehrheitsbeteiligung primar
dem Wettbewerb auf dem Markt geschuldet, wie wir in Abschnitt 3.2.2 aufzeigen.

Wettbewerbsneutralitit

Wie wir in Abschnitt 3.3 erkldren, kann die Bundesbeteiligung an der Swisscom zu Wett-
bewerbsverzerrungen fiihren, sodass die Wettbewerbsneutralitat im Status quo nicht voll-
standig sichergestellt werden kann.

Sperrminoritat

Die Variante «Sperrminoritat» sieht eine Reduktion des Bundesanteils an der Swisscom auf
eine Minderheitsbeteiligung vor, die jedoch weiterhin Entscheidungen blockieren kann, die
eine qualifizierte Mehrheit gemass Art. 704 OR erfordern.

Wir nehmen an, dass die Handlungsvariante «Sperrminoritat» wie folgt ausgestaltet wird:
= Die Beteiligung des Bundes wird von 51 Prozent auf 33.4 Prozent reduziert.
= Die Swisscom bleibt eine spezialgesetzliche Aktiengesellschaft.”

= Der Bund formuliert weiterhin strategischen Ziele, die er mit seiner Beteiligung an der
Swisscom verfolgt.

* Die regulatorischen Rahmenbedingungen, insbesondere das Fernmeldegesetz und die
Grundversorgungskonzession, bleiben bestehen.

» Zum Schutz der Interessen des Bundes und zur Vermeidung der Aushohlung der Sperr-
minoritat wird diese mit einer Verscharfung der aktuellen Vinkulierungsbestimmung
begleitet, die eine Obergrenze der Beteiligung von 5% der Namenaktien fiir andere In-
vestoren festlegt. Die Verscharfung konnte in einer Beschrankung der Ausnahmetatbe-
stande erfolgen, die dem Verwaltungsrat die Moglichkeit gibt, einen hoheren Aktienan-
teil einer Aktiondrin insbesondere bei Fusionen, Sacheinlagen, Aktientausch sowie dauer-
hafter Zusammenarbeit oder strategischer Allianzen zuzulassen.” Zu beachten ist, dass
es vorliegend an einer gesetzlichen Grundlage fehlt, um allenfalls den Erwerb von
Swisscom-Aktien = durch  ausldndische Investoren zur  Beriicksichtigung

" Die Alternative zu einer spezialgesetzlichen Aktiengesellschaft ware eine privatrechtliche Aktiengesell-

schaft. Der wesentliche Vorteil der spezialgesetzlichen Aktiengesellschaft aus Sicht des Bundes ist, dass

der Bund weiterhin die strategischen Ziele definieren kann.

7 Ziffer 4.5.1 Swisscom Statuten, Version 28. Marz 2023. Bereits im Bericht des Eidgendssischen Finanzde-

partements zur Bundesbeteiligung an Swisscom vom Januar 2010 wurde eine Verscharfung der Vinkulie-
rungsbestimmung mittels Aufhebung der Ausnahmetatbestdnde vorgeschlagen, S. 56.
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sicherheitspolitischer Bedenken mittels Vinkulierung zu verhindern, und dies ange-
sichts der aktuellen Zusammensetzung des Aktionariats auch kaum gewtinscht sein
diirfte.”

Aus rechtlicher Sicht erfordert die Sperrminoritit eine Anderung des TUG. Insbesondere
miisste Art. 6 (Regelungen zur Bundesbeteiligung) an die neue Beteiligungsstruktur ange-
passt werden, und Art. 3 TUG (Zweckartikel) konnte im Bedarfsfall angepasst bzw. erwei-
tert und an neue Eigentumsverhaltnisse angepasst und der mogliche Unternehmenszweck
noch weiter gefasst werden.

Auswirkungen auf die Swisscom

Der Riickzug des Bundes auf eine Sperrminoritdt und eine damit einhergehende Anpas-
sung des Zweckartikels des TUG wiirde der Swisscom eine zusatzliche unternehmerische
Flexibilitat verschaffen, insbesondere beim Eintritt in neue Markte und bei strategischen
Kooperationen (EFD, 2010, S. 49 ff.).

Auswirkungen auf die 6ffentlichen Interessen des Bundes

Mit einem Riickzug auf eine Sperrminoritat wiirde das Eigentumsinstrument zur Wahrung
der sicherheitspolitischen Interessen des Bundes geschwécht, da der Bund {iiber eine weni-
ger weitreichende Kontrolle iiber die Swisscom verfiigt.”” Insbesondere wire es nicht mehr
moglich, dass der Bund iiber ein Stimmenmehr in der Generalversammlung eine Neube-
setzung des Verwaltungsrats herbeifiihrt, um allfillige strategische Entscheide des Verwal-
tungsrats zu verhindern, die seine sicherheitspolitischen Interessen gefdhrden. Bei wichti-
gen sicherheitspolitischen Projekten, wie der Entwicklung eigener Infrastruktur und Inves-
titionen in sicherheitsrelevante Systeme, hétte der Bund weniger Kontrollméglichkeiten.”

Da das Instrument des Eigentums geschwacht wird, miissten die anderen Instrumente zur
Wahrung der sicherheitspolitischen Interessen stiarker genutzt werden. Diverse sicherheits-
politische Akteure der Schweiz haben jedoch Bedenken geaussert, dass diese alternativen
Instrumente gleich wirksam sind. Insbesondere wurde erwahnt,

= dass Gesetze und Regulierung moglicherweise nicht ausreichend umgesetzt und kon-
trolliert werden, (EFD, 2010, S. 98)”" und

» dass nicht alle Aspekte der Leistungserbringung vertragsrechtlich vereinbart werden
kénnen (EFD, 2010, S. 98).”

74

Vgl. Art. 4 SchlB zum OR: «In Erganzung zu Artikel 685 Absatz 1 kann die Gesellschaft, aufgrund statuta-
rischer Bestimmung, Personen als Erwerber borsenkotierter Namenaktien ablehnen, soweit und solange
deren Anerkennung die Gesellschaft daran hindern kénnte, durch Bundesgesetze geforderte Nachweise
iiber die Zusammensetzung des Kreises der Aktionére zu erbringen».

Expertengesprach mit GS UVEK und EFV am 11.06.2024.

75
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Expertengesprach mit GS VBS am 05.06.2024, siehe auch Abschnitt 3.2.3.

77

Expertengespréach mit SEPOS am 07.06.2024.

78

Expertengesprach mit BABS am 13.06.2024.
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Es ist also fraglich, ob der Bund mit einer Sperrminoritait seine sicherheitspolitischen Inte-
ressen ebenso effektiv wahren kann wie im Status quo.

Fiskalpolitische Auswirkungen

Zur Implementierung der Sperrminoritat wiirde der Bund etwa 18 Prozent der Swisscom-
Aktien (ca. 9.1 Mio. Aktien) verkaufen. Dadurch wiirde der Bund ausserordentliche Ein-
nahmen erzielen, die gemdss Finanzhaushaltsgesetz zur Schuldentilgung verwendet wer-
den miissten, wodurch in Zukunft Schuldzinsen eingespart wiirden.

Bei einem aktuellen Kurs von ca. CHF 510" wiirde der Verkaufserlds etwa CHF 4.65 Mrd.
betragen. Geht man gemaéss EFV von einen Selbstkostensatz fiir Geld- und Kapitalmarkt-
schulden von 1.2 Prozent aus, wiirden dadurch jahrlich etwa CHF 53.6 Mio. an Schuldzin-
sen eingespart (EFV, 2024). Zusatzlich wiirde der Bund mit einer Beteiligung von 33.4 Pro-
zent jéhrlich ca. CHF 380 Mio. an Dividenden von der Swisscom einnehmen.” Im Status
quo wiirde der Bund weiterhin jahrlich CHF 581 Mio. an Dividenden erhalten. Die Sperr-
minoritat stellt aus finanzpolitischer Sicht eine Verschlechterung dar. Den Schuldzinsein-
sparungen im Umfang von CHF 53.6 Mio. stehen CHF 201 Mio. weniger Dividendenein-
nahmen gegeniiber. Der Bundeshaushalt wiirde um CHF 165 Mio. zusatzlich belastet.

Auswirkungen auf die volkswirtschaftliche Effizienz
Investitions- und Innovationsanreize

Wie in Abschnitt 3.2.2 erlautert, hangt die Bereitstellung von hochwertiger Infrastruktur
und Innovation in der Schweiz grundsatzlich nicht von der Bundesmehrheit ab. In diesem
Bereich wiirde sich daher gegeniiber dem Status quo nichts dndern.

Wettbewerbsneutralitit

Unter dem Gesichtspunkt der Wettbewerbsneutralitdt wiirde sich gegeniiber dem Status
quo grundsatzlich wenig andern. Der Bund bliebe weiterhin Eigentiimerin der Swisscom
und hitte ein finanzielles Interesse am Gewinn des Unternehmens. Aufgrund der Doppel-
rolle des Bundes als Eigentiimer und Regulator bleiben Interessenkonflikte bestehen.

79

Durchschnittlicher Aktienkurs tiber den Zeitraum 01.01.2024 bis 30.06.2024.

** " Bei einer erwarteten Dividende von CHF 22. Wir haben hier die angekiindigte Erhohung der Dividende

auf CHF 26 ab 2026 nicht beriicksichtigt, da diese noch unter Vorbehalt des Vollzugs der Vodafone Italia
Transkation Anfangs 2025 steht.
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4.3.3 Volistandiger Verkauf

Ein vollstandiger Verkauf der Bundesbeteiligung bedeutet eine ganzheitliche Privatisie-
rung der Swisscom. Abhangig von der Aufnahmefahigkeit des Marktes konnte der Verkauf
in mehreren Etappen durchgefiihrt werden, wie es beispielsweise in Australien der Fall

81
war.

Wir nehmen an, dass die Handlungsoption «vollstandiger Verkauf» wie folgt ausgestaltet
wird:

* Die strategischen Ziele des Bundes wiirden wegfallen, da der Bund keine Grundlage fiir
deren Festlegung mehr hatte.

* Die regulatorischen Rahmenbedingungen, insbesondere das Fernmeldegesetz und die
Grundversorgungskonzession, bleiben bestehen.

* Der Verkauf wiirde ohne Auflagen erfolgen (wie z.B. die Pflicht, den Sitz in der Schweiz
zu halten), weil Auflagen in einem Aktienkaufvertrag kaum umsetzbar sind (EFD, 2010,
S. 62 ff.).

Aus rechtlicher Sicht erfordert der vollstandige Verkauf die Aufhebung des TUG und die
Umwandlung der Swisscom in eine privatrechtliche Aktiengesellschaft.

Auswirkungen auf die Swisscom

Ein vollstandiger Verkauf der Bundesbeteiligung wiirde der Swisscom mehr unternehme-
rische Flexibilitat geben. Im Gegensatz zum Status quo und zur Sperrminoritat wiirde der
Bundesrat keine strategischen Ziele fiir Swisscom mehr formulieren. Die strategische Aus-
richtung der Swisscom wiirde ausschliesslich durch private Investoren bestimmt werden.
Dies konnte Auswirkungen auf die Finanzierung, die Ausschiittungs- und Beteiligungspo-
litik haben (EFD, 2010). Zudem konnte eine privatisierte Swisscom im Bereich Fernsehpro-
gramme aktiver werden, da sie nicht mehr in Staatsbesitz ware.

Auswirkungen auf die 6ffentlichen Interessen des Bundes

Mit einem vollstandigen Verkauf wiirde eine mogliche Steuerung der Swisscom tiber die
Formulierung strategischer Ziele und einem Stimmenmehr des Bundes an der Generalver-
sammlung vollstandig wegfallen und die direkte Kontrolle des Bundes iiber die sicherheits-
politisch relevanten Infrastrukturen und Dienste der Swisscom verloren gehen.

Die Steuerung der Swisscom in sicherheitspolitischen Belangen durch Gesetzgebung und
kommerzielle Vertrage wiirde bei einem vollstaindigen Verkauf mehr Gewicht erhalten. Al-
lerdings haben sicherheitspolitische Akteure, wie das BABS, das GS VBS, das SEPOS und
das Kommando Cyber, Bedenken hinsichtlich der Wirksamkeit dieser Instrumente gedus-
sert, wie wir auch schon bei der Bewertung der Variante «Sperrminoritat» dargelegt haben.

' Siehe https://www.nzherald.co.nz/business/australias-state-owned-telecom-telstra-going-going-
gone/UOKDV4IPGSSQSWMM4U35W701X4/ [02.09.2024].
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Wie oben dargelegt, ist im Ernstfall, wenn Gesetze und Vertrage nicht alles regeln konnen,
entscheidend, bei wem die letzten Kontrollrechte liegen.

Es ist daher fraglich, ob der Bund seine sicherheitspolitischen Interessen nach einem voll-
standigen Verkauf genauso effektiv wahren kann wie im Status quo.

Fiskalpolitische Auswirkungen

Ein vollstandiger Verkauf der Bundesbeteiligung wiirde den Verkauf aller Aktien des Bun-
des (ca. 26.4 Mio. Aktien) bedeuten. Dies wiirde wahrscheinlich in mehreren Tranchen
stattfinden, um den Markt nicht zu tiberlasten. Der Bund wiirde durch den Verkauf aus-
serordentliche Einnahmen erzielen, die gemdss Finanzhaushaltsgesetz zur Schuldentil-
gung verwendet werden miissten, wodurch in Zukunft Schuldzinsen eingespart wiirden.

Bei einem aktuellen Kurs von ca. CHF 510% wiirde der Verkaufserlés etwa CHF 13.5 Mrd.
betragen. So der Bund als Mehrheitsaktionadr heute vom Kapitalmarkt als vorteilhaft einge-
stuft wird, ware mit einem Abschlag zu rechnen und umgekehrt. Geht man wiederum von
einem Selbstkostensatz fiir Geld- und Kapitalmarktschulden von 1.2 Prozent aus wiirden
dadurch jahrlich iiber CHF 155.3 Mio. an Schuldzinsen eingespart werden (EFV 2024). Im
Status quo wiirde der Bund weiterhin jahrlich CHF 581 Mio. an Dividenden einnehmen.
Der vollstandige Verkauf, der rund CHF 155.3 Mio. an Schuldzinseinsparung bietet, stellt
somit aus finanzpolitischer Sicht eine Verschlechterung gegeniiber dem Status quo dar.

Auswirkungen auf die volkswirtschaftliche Effizienz
Investitions- und Innovationsanreize

Wie wir in Abschnitt 3.2.2 erklédren, hangt die Bereitstellung von hochwertiger Infrastruktur
und Innovation in der Schweiz grundsatzlich nicht von der Bundesmehrheit ab. In diesem
Bereich wiirde sich daher gegeniiber dem Status quo nichts dandern. Gleichzeitig konnte ein
vollstandiger Verkauf dazu fiihren, dass das Aktionariat der Swisscom ein geringeres Inte-
resse an einer langfristig nachhaltigen Entwicklung der Swisscom hat und kurzfristige fi-
nanzielle Interessen hcher gewichtet. Damit wiirden die Anreize fiir Investitionen in den
langfristigen Erhalt hochwertiger Infrastrukturen gemindert.

Wettbewerbsneutralitit

Bei einem vollstandigen Verkauf und der Privatisierung der Swisscom hétte der Bund keine
Doppelrolle als Eigner und Gesetzgeber / Regulator mehr, sondern ware nur noch Gesetz-
geber / Regulator. Der potenzielle Interessenkonflikt des Status quo wére somit eliminiert
und die Wettbewerbsneutralitdt wiirde besser sichergestellt werden.

? Durchschnittlicher Aktienkurs {iber den Zeitraum 01.01.2024 bis 30.06.2024.
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4.3.4 Netzgesellschaft

Als dritte Alternative zum Status quo untersuchen wir die Griindung einer staatlichen
Netzgesellschaft. Diese neue Netzgesellschaft wiirde alle wirtschafts- und sicherheitspoli-
tisch relevanten Netzbestandteile von der Swisscom iibernehmen und das Netz anderen
Firmen zur Verfiigung stellen, ohne selbst Endkunden zu bedienen. Der Bund wére Mehr-
heitsaktiondr dieser Netzgesellschaft.

In dieser Konstellation wiirde die Swisscom in der Schweiz nur noch als privatrechtliche
Dienstleistungsgesellschaft agieren, ohne Beteiligung des Bundes. Die Option «Netzgesell-
schaft» wird in Abbildung 4 veranschaulicht.

Abbildung 4: Darstellung der Variante «Netzgesellschaft»

0%

51-100%

Netzgesellschaft SwisscomAG
AG nach TUG Dienstleistungen CH,
alle Netzelemente der Fastweb,Vodafone Italia
(
Swisscom)

Quelle: Eigene Darstellung

Wir nehmen an, dass die Option «Netzgesellschaft» wie folgt ausgestaltet wird:

* Trennung der Netzbestandteile: Innerhalb der Swisscom werden die Netzbestandteile
in der Schweiz identifiziert und vom Dienstleistungsteil getrennt. Dazu gehoren techni-
sche Anlagen wie Kabel und Antennen sowie Gebaude, die fiir den Netzbetrieb erfor-
derlich sind.

* Griindung und Eigentum: Die Netzgesellschaft wird organisatorisch und rechtlich von
der Swisscom getrennt, wobei der Bund die Mehrheitseigentiimerschaft (zwischen 51
und 100 Prozent) tibernimmt.

* Swisscom als Dienstleistungsgesellschaft: Die Swisscom beschrankt sich in der
Schweiz auf Dienstleistungen und bleibt eine privatrechtliche Aktiengesellschaft ohne
Bundesbeteiligung. International behalt die Swisscom ihre Beteiligungen an Fastweb
und Vodafone Italia.

= Bereitstellung der Infrastruktur: Die Netzgesellschaft stellt die bisherige Netzinfra-
struktur der Swisscom bereit und bietet diese allen Dienstleistungsanbietern diskrimi-
nierungsfrei in Konkurrenz zu anderen Netzen an (z.B. Sunrise, Gemeindewerke). Der
Infrastrukturwettbewerb zwischen neu geschaffenen Netzgesellschaft, den kommuna-
len Glasfaseranbieter und den Kabelnetzbetreibern ist immer noch gewéhrleistet. Diese
bleiben in Besitz ihrer Infrastrukturen.
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Aus rechtlicher Sicht wiirde das TUG aufgehoben und die Swisscom in eine privatrechtli-
che Aktiengesellschaft umgewandelt. Die Aufspaltung der Swisscom ist aus aktienrechtli-
cher Sicht komplex. Es ist nicht Teil dieses Auftrags, den Prozess aus aktienrechtlicher Sicht

Zu eruieren.

Auswirkungen auf die Swisscom

Die Aufspaltung der Swisscom und die Griindung einer Netzgesellschaft wiirden einen
erheblichen Fingriff in die Eigentumsrechte der Aktionare darstellen. Fiir die Swisscom
héatte dies voraussichtlich erhebliche Verluste zur Folge, da sie die Vorteile der vertikalen
Integration verliert. Dies wiirde den Wegfall von Synergien zwischen Netz und Dienstleis-
tungen bedeuten und das Angebot integrierter Losungen erschweren. Folglich wiirde die
Swisscom gegeniiber anderen Telekommunikationsunternehmen, die nicht in Netz- und
Dienstleistungsgesellschaften aufgeteilt sind, klare Wettbewerbsnachteile haben.” Dies
hatte voraussichtlich negative Auswirkungen auf den Unternehmenswert der Swisscom
und somit auch auf die Aktionare.

Auswirkungen auf die 6ffentlichen Interessen des Bundes

Der Bund kann mit bei einer staatlichen Netzgesellschaft sicherstellen, dass alle sicherheits-
politischen Interessen im Netzbereich gewahrt bleiben. Allerdings hat er keine Kontrolle
tiber Dienste von sicherheitspolitischer Bedeutung. Einige sicherheitspolitische Akteure
ausserten zu dieser Handlungsoption ihre Bedenken:

* Investitions- und Innovationsanreize: Eine Netzgesellschaft ohne Endkunden und
Diversifizierungsoptionen konnte mangelnde Anreize und Risikobereitschaft fiir Inves-
titionen und Innovationen haben, was langerfristig das Netz der Schweiz benachteiligen
konnte und aus sicherheitspolitischer Perspektive problematisch sein konnte.*

* Dienstleistungen fiir BORS: Derzeit stellt die Swisscom Dienstleistungen fiir die BORS
bereit. Eine Aufspaltung in Netz- und Dienstleistungsgesellschaft wiirde das integrierte
Anbieten dieser Dienstleistungen erschweren, sodass der Bund auf die Netzgesellschaft
und einen anderen, privatisierten Anbieter angewiesen wire.”

Zusammenfassend stellt die Variante «Netzgesellschaft» gegeniiber dem Status quo aus si-
cherheitspolitischer Sicht tendenziell eine Verschlechterung dar.

Fiskalpolitische Auswirkungen

Die Umsetzung der Variante «Netzgesellschaft» wiirde den Verkauf der Aktien des Bundes
an der Swisscom und den Erwerb des Eigentums an der Netzgesellschaft erfordern. Auf-

grund des beschriebenen negativen Einflusses auf den Unternehmenswert der Swisscom

® EFD (2010) sowie einige Gesprachspartner erachten es als denkbar, dass auch die Netze der Konkurrentin-

nen der Swisscom in die Netzgesellschaft integriert werden miissten.

Expertengespréach mit SEPOS am 07.06.2024, Expertengesprach mit GS UVEK und EFV am 11.06.2024.

84

85

Expertengesprach mit BABS am 13.06.2024.
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konnte der Aktienkurs negativ auf die Ankiindigung der Aufspaltung der Swisscom und
Griindung einer Netzgesellschaft reagieren, was zu einem niedrigeren Verkaufserlos fiih-
ren wiirde. Zudem wiirden allfillige Dividendenertrdage der Netzgesellschaft voraussicht-
lich geringer ausfallen als die aktuellen Dividendenerlose der Swisscom.

Daher stellt die Variante «Netzgesellschaft» aus finanzpolitischer Sicht eine Verschlechte-
rung gegeniiber dem Status quo dar.

Auswirkungen auf die volkswirtschaftliche Effizienz
Investitions- und Innovationsanreiz

Wie oben erwidhnt, haben diverse Gesprachspartner Bedenken hinsichtlich der Innovati-
onsfahigkeit einer Netzgesellschaft gedussert. Dies entspricht auch den Ergebnissen des Be-
richtes des EFD aus dem Jahr 2010, welches sich mit dem Thema Netzgesellschaft ebenfalls
auseinandergesetzt hat. Es bleibt fraglich, ob eine Netzgesellschaft ohne Endkunden genii-
gend Anreize und Risikobereitschaft hétte, in das Netz und in die Innovation zu investieren
(EFD, 2010).*

Wettbewerbsneutralitit

Im Dienstleistungsbereich wiirde die Variante «Netzgesellschaft» die vollstindige Wettbe-
werbsneutralitat gewahrleisten. Im Netzbereich wire jedoch weiterhin ein potenzieller In-
teressenkonflikt aufgrund der Doppelrolle des Bundes als Eigner und Gesetzgeber / Regu-
lator vorhanden.

Holdinggesellschaft

Die letzte Handlungsvariante, die im Rahmen dieses Berichts tiberpriift wird, ist die Um-
wandlung der Swisscom in eine Holdinggesellschaft mit Tochterunternehmen. Dabei
wurde bewusst darauf verzichtet, beispielsweise die gesellschafts- und fusionsrechtlichen
Anforderungen fiir den Ubergang von der Konzern- in eine Holdingsstruktur oder die ge-
naue Governance zwischen Holdingmutter und Mehrheitseigner an der Holdinggesell-
schaft, der Swisscom Schweiz, zu beurteilen. Auch die Transaktionskosten und -risiken
wurden nicht im Detail gepriift.

Auch bei der Zuordnung der bisherigen Geschaftsbereiche zu den neu gegriindeten Toch-
tergesellschaften sind verschiedene Losungen denkbar, die im Rahmen einer vertieften
Analyse zu priifen waren. Im Folgenden wird angenommen, dass die Tochtergesellschaften
der neu geschaffenen Holding folgende Bereich der heutigen Swisscom {ibernehmen wriir-
den:

* Swisscom Schweiz: Eine spezialrechtliche Gesellschaft, die die sicherheits- und versor-
gungssicherheitsrelevanten Bereiche abdeckt.

° Expertengesprach mit SEPOS am 07.06.2024.
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= Swisscom Rest: Eine oder mehrere privatrechtliche Aktiengesellschaften, welche die iib-
rigen Tatigkeiten abdecken. Dies konnten kiinftig insbesondere auch Tatigkeiten sein,
die nicht vom TUG abgedeckt werden.

Der Bund halt eine Mehrheitsbeteiligung an der Swisscom Schweiz, wahrend die Holding-
gesellschaft eine Minderheitsbeteiligung innehat. Die tibrigen Gesellschaften der Swisscom
Holding operieren ohne direkte Bundesbeteiligung. Diese Variante wird in Abbildung 5
dargestellt.

Abbildung 5: Darstellung der Variante «Holding»

0%
m x Swisscom Holding

AG
51%
49% 100%
Swisscom Schweiz Swisscom Rest
AG nach Ausland sowie nicht «Kern-TUG» und
(teilrevidiertem) TUG nicht sicherheits- und
versorgungssicherheits- relevanten
Geschiftsfelder

Bemerkung: In die «Swisscom Rest AG» wiirden Dienstleistungen integriert, welche nicht im Kernauftrag ge-
mass TUG liegen und fiir den Bund zu riskant oder nicht sicherheitsrelevant sind.

Quelle: Eigene Darstellung

Die Griindung einer Holdinggesellschaft” und Verschiebung der Segmente der Swisscom
zu einzelnen Aktiengesellschaften ist, wenn auch nicht Gegenstand des Priifungsauftrags,
aus gesellschafts- und borsenrechtlicher Sicht komplex.

Eine solche Umstrukturierung ist mit hohen — vorliegend nicht quantifizierten — Transakti-
onskosten und Risiken verbunden. Ohne einer detaillierten Analyse vorzugreifen, kénnen
im Rahmen der vorliegenden Studie folgende Aussagen getroffen werden:

= Beziiglich der Swisscom Schweiz AG stellt sich die Frage, was das Interesse der Holding
an dieser ist. Schliesslich hat die Swisscom in den letzten Jahren regelmassig erklart, dass
das Schweizer Geschift allein kein Wachstum mehr zuldsst und langfristig mit sinken-
den Gewinnen oder gar Verlusten zu rechnen sei. Vor dem Hintergrund ist auch unklar,
wie die Aktien der Holding bewertet wiirden. Gleichzeitig stellt sich die Frage, wie der

¥ Es sind auch Alternativen denkbar wie beispielsweise ein Spin-Off der heutigen Swisscom Schweiz an die

bestehenden Aktionadre dhnlich wie es aktuell Liberty Global mit Sunrise plant (Siehe https://www.liber-

tyglobal.com/liberty-global-announces-intention-to-spin-off-100-of-sunrise-to-shareholders/ [16.09.2024]).
Der Bund wiirde so zundchst 51% der Aktien beider Unternehmen halten und kdnnte anschliessend seine
Anteile an der Holding an der Borse verkaufen (z.B. schrittweise). In der Variante wire das iibrige Eigen-
tum an der Swisscom Schweiz allerdings im Streubesitz, d.h. die Variante wiare mit einer Ubernahme der
iibrigen Aktien durch die Holding zu erganzen, um die in der Abbildung gezeigte Situation zu erreichen.
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Bund sicherstellen kann, dass Gewinne langfristig nicht systematisch in die Holding ver-
schoben werden.

* Die Swisscom hat mit der heutigen Konzernstruktur rund CHF 8 Mrd. Fremdkapital fiir
den Kauf von Vodafone Italia aufgenommen. Wie oben dargelegt (vgl. Abschnitt 3.3),
hat die Swisscom nicht zuletzt auch dank der Bundesbeteiligung einen privilegierten
Zugang zu den Kapitalmarkten. Sollten die Schulden aber auf Swisscom Holding oder
auf eine Tochtergesellschaft ohne Bundesbeteiligung tibertragen werden, ist damit zu
rechnen, dass die Fremdkapitalgeber dem nicht ohne Weiteres bzw. ohne Anderung der
Konditionen zustimmen wiirden. Moglich ist auch, dass die Variante erst dann realisier-
bar ist, wenn die Schulden soweit zuriickgezahlt worden sind, dass die Holding bzw.
das Italiengeschaft die Restschulden selbststandig tragen kann.

Auswirkungen auf die Swisscom

Die Aufteilung der Bereiche in der Holdinggesellschaft entspricht weitgehend der beste-
henden Segmentierung der Swisscom, jedoch erfordert der Ubergang von Geschiftsseg-
menten in die neue Holdingstruktur mit neuen Eigentumsverhaltnissen zusatzlichen Auf-
wand, nicht zuletzt beispielsweise in der Rechnungslegung.” Privataktiondre der Swisscom
wiren neu Aktiondre der Holdinggesellschaft, umgekehrt ist der Bund nicht mehr in der
Holdinggesellschaft vertreten. Es ist unklar, ob dies eine relevante Auswirkung auf den
Aktienwert hatte. Da eine negative Auswirkung aber nicht ausgeschlossen werden kann,
miisste auch die borsenrechtliche bzw. die Abwicklung nach Fusionsgesetz sowie die po-
tenziellen Folgen fiir den Aktienwert eingehend gepriift werden.

Durch die Beschrankung der Bundesbeteiligung auf die Tochtergesellschaft Swisscom
Schweiz AG wire die restliche Holding angesichts des Wegfalls des spezialrechtlich defi-
nierten Tatigkeitsfeldes gemadss TUG und der politisch bedingten Risikoaversion des bis-
herigen Mehrheitseigners flexibler in der Aufnahme von Kooperationen und der Verfol-
gung internationaler Geschafte. Gleichzeitig wiirden die Wachstumsperspektiven der
neuen «Swisscom Schweiz» gemindert, weil die erwartete Erosion des Kerngeschafts nicht
mehr durch eine Expansion in andere profitable Geschéftsfelder kompensiert werden
konnte.

Auswirkungen auf die 6ffentlichen Interessen des Bundes

Der Bund konnte bezogen auf die Bereiche der heutigen Swisscom (Schweiz) AG wie im
Status quo seine sicherheitspolitischen Interessen in der Schweiz verfolgen, da er Mehr-
heitseigentiimer eines integrierten Telekommunikationsanbieters in Schweizer Hand
bliebe.

* Die Anforderungen fiir die finanzielle Berichterstattung von operativen Segmente nach IFRS 8 sind weni-

ger umfangreich als die Anforderungen fiir die Berichterstattung ganzer Aktiengesellschaften.
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Fiskalpolitische Auswirkungen

Mit der Variante «Holding» wiirde der Bund das Risiko (aber auch die Chancen) des Aus-
landgeschafts eliminieren. Dies wire prima facie der zentrale Vorteil gegeniiber dem Status
quo. Allerdings miisste der Bund in diesem Modell auf die angekiindigte Dividendenerho-
hung ab 2026 verzichten, die auf das Italiengeschéft zuriickzufiihren ist. Generell erwarten
wir, dass die Dividende der Swisscom Schweiz aufgrund des Wegfalls des Cashflows aus
dem Italiengeschéft sowie des gesattigten Marktes und der sinkenden Marktanteile in der
Schweiz geringer ausfallen wiirde als die bisherige Dividende der Swisscom.

Auswirkungen auf die volkswirtschaftliche Effizienz
Investitions- und Innovationsanreiz

Es wére vorstellbar, dass wenn die neue «Swisscom Schweiz» langfristig schrumpft, sie das
heutige Investitionsniveau in die Netzinfrastruktur nicht aufrechterhalten kann. Wie in Ab-
schnitt 3.2.2 erklart, herrscht in der Schweiz aber ein funktionierender Infrastrukturwettbe-
werb und es kénnen subsididre Forderinstrumente zur Bereitstellung hochwertiger Infra-
strukturen eingesetzt werden, wo dies der Wettbewerb nicht tut. Aus volkswirtschaftlicher
Sicht hangt die Bereitstellung von hochwertiger Infrastruktur und Innovation in der
Schweiz folglich nicht mit der Bundesmehrheit zusammen, sodass in diesem Bereich ge-

geniiber dem Status quo keine Verschlechterung zu erwarten ist.
Wettbewerbsneutralitiit

Der Bund wiirde in der Schweiz weiterhin eine Doppelrolle als Eigentiimer und Gesetzge-
ber/Regulator einnehmen. Dies wiirde die gleichen Interessenskonflikte und Fragen der
Wettbewerbsneutralitat wie im Status quo mit sich bringen.

Fazit

Basierend auf unseren Ausfiihrungen in Abschnitten 4.3.1 bis 4.3.5 fassen wir unsere Be-
wertung in Tabelle 1 zusammen.

Die Analyse zeigt, dass nur die Handlungsoption «vollstindiger Verkauf» das Anliegen
der Wettbewerbsneutralitdt vollstandig 16st. Allerdings kann der Bund mit dieser Option
seine sicherheitspolitischen Interessen nicht im gleichen Masse umsetzen wie im Status quo
oder bei der Option «Holdinggesellschaft». Die Holdinggesellschaft kann die Risiken aus
dem Italiengeschéft reduzieren (denen auch Chancen gegeniiberstehen), geht aber mit sub-
stanziellen Transaktionsrisiken einher.

Zusammenfassend ist die Wahl der Handlungsoption eine Frage der politischen Priorita-
tensetzung. Werden die sicherheitspolitischen Interessen hoher bewertet als die Wettbe-
werbsneutralitét, ist die Beibehaltung des Status quo die beste Option. Wird hingegen der
Wettbewerbsneutralitiat eine hohere Prioritat eingerdumt, ist der vollstandige Verkauf der
Bundesmehrheit die optimale Handlungsoption. Sollen die Risiken aus nicht sicherheitsre-
levanten Bereichen reduziert werden, kann die Variante «Holding» eine mdgliche Option
darstellen. Fiir eine abschliessende Einschatzung miissten aber, wie bereits oben erwahnt,
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zumindest die genaue Strukturierung der neuen Holding und die damit einhergehenden
Transaktionsrisiken vertieft werden. Zudem sollte das sicherheitspolitische Interesse des
Bundes an der Swisscom von den zustandigen Akteuren in der Bundesverwaltung konkre-

tisiert werden.

Tabelle 1: Zusammenfassung Variantenvergleich

Netz-
gesellschaft

Vollstindiger
Verkauf

Holding-

Stat
atus quo gesellschaft

Sperrminoritit

Gewihrleistung 6ffentliches Interesse

Grundversorgung le;m['/m'zzfgz}g von ® llv)zzzb/zd;z;u';( von P l/lzzl/'/?[i)z;\'i;( P Ll.rzzz/r/z[z')z;\ri;\r von P ll.rzu['/z[[rz;;i;; von
Eigentum Eigentum von Eigentum Eigentum Eigentum
Hochwertige Unabhingig von Unabhingig von Unabhingig Geringere Investiti- P Unabhingig von
Infrastrukturen Eigentum Eigentum von Eigentum ons- und Innovati- Eigentum
onsneigung zu
erwarten
Sicherheits- P Sichergestellt Reaktives Modell Keine direkte Bei Dienst- P Sichergestellt
politische Kontrolle leistungen nicht
Interessen sichergestellt
Volkswirtschaftliche Effizienz
Wettbewerbs- 0 Zielkonflikte Zielkonflikte P Sichergestellt Dienstleistungs- 0O Zielkonflikte
neutralitit vorhanden vorhanden bereich ok; im vorhanden
Netzbereich
Zielkonflikte
Investitions- Sichergestellt Sichergestellt P Sichergestellt Im Netzbereich P Sichergestellt,
und Innovations- (Innerhalb Art. 3 (Innerhalb Art. 3 fraglich Investitionen
anreize TUG) TUG) auch ausserhalb
des Tatigkeits-
bereich nach Art.
3 TUG moglich
Fiskalpolitische Interessen und Transaktionsrisiken
Tragbarkeit Keine Moglicher Moglicher Hoch aufgrund 0O Mindestens
Transaktions- Transaktions- Abschlag auf Abschlag auf Entflechtungs- kurzfristig hoch
risiken risiken Aktienpreis bei Aktienpreis aufwand aufgrund
Verkauf bei Verkauf Verschuldungs-
struktur
Tragbarkeit 0 Italiengeschift, Ttaliengeschift, P Bund tragt Reduziert Dividenden-
Unternehmer- Dividenden- Dividenden- keine unter- risiko im
ische Risiken risiko risiko (reduziert nehmerische Kerngeschift
gegeniiber Status Risiken
quo)
Erwartete P CHF 581 Mio. Schuldzins- Schuldzins- Sinkende Tendenziell sin-
Einnahmen aus jahrlich in einsparungen einsparungen Dividende kende Dividen-
Beteiligung an Dividenden, kleiner als kleiner als aufgrund deneinnahmen
Swisscom Tendenz entgangene entgangene Reduktion auf aufgrund hoher
steigend Dividenden- Dividenden- Wholesale- Marktsattigung
einnahmen einnahmen Umsitze, und Riickgang
geringerer der Marktanteile
Verkaufserlos und in der Schweiz.
Schuldenabbau
o erfiillt O nicht erfiillt
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consuiz:EH
Grundsatzfrage 3: Zweckdienlichkeit der Eignerstrategie

Fragestellung, Abgrenzung und Ansatz

Wie die bisherigen Analysen zeigen, kann die Beibehaltung der Mehrheitsbeteiligung des
Bundes an der Swisscom grundsatzlich weiterhin verhaltnismassig sein, sofern der sicher-
heitspolitische Nutzen der Mehrheitsbeteiligung die damit verbundenen Wettbewerbsver-
zerrungen iiberwiegt. In diesem Fall stellt sich die dritte Grundsatzfrage:

Erfiillt die aktuelle Eignerstrategie des Bundes ihren Zweck noch hinreichend?

Es gilt zu bewerten, ob die aktuelle Eignerstrategie des Bundes im Rahmen seiner Mehr-
heitsbeteiligung an der Swisscom ihre Ziele nach wie vor erreicht oder ob es einer Neuaus-
richtung bedarf.

Unter dem Begriff Eignerstrategie wird ein den strategischen Zielen und der Unterneh-
mensstrategie vorgelagertes Gesamtkonzept des Staates verstanden. Nebst den Grundzii-
gen des Steuerungsmodells formuliert die Eignerstrategie die allgemeinen Beweggriinde
fiir das Eigentum an Staatsunternehmen oder staatlichen Einheiten. Grundlegende, auf
Langfristigkeit angelegte, verbindliche Elemente werden in Gesetzen und Ausfiihrungsbe-
stimmungen verankert. Als dynamisches und mittelfristiges Steuerungselement nutzt der
Bundesrat die strategischen Ziele. Diese beschreiben die Ziele des Bundes, die er mit seiner
Beteiligung an den verselbstandigten Unternehmen erreichen will. Der Verwaltungsrat der
Unternehmen informiert den Bundesrat sodann regelmassig iiber die Erreichung der stra-
tegischen Ziele. Als kurzfristiges Steuerungselement umfasst die Eignerstrategie auch noch
die in der Regel vierteljahrlich stattfindenden Eignergesprache (Bundesrat, 2021b).

Nachfolgend wird fiir die Beantwortung der Grundsatzfrage 3 in erster Linie die Zweck-
massigkeit der strategischen Ziele betrachtet. Allfidllige Anpassung von Gesetzen und
Ausfithrungsbestimmungen erscheinen nicht angebracht.

Bedeutung der Eignerstrategie

Wie in Abschnitt 2.2 dargelegt, erlaubt Eigentum ein abschliessendes Kontrollrecht iiber
die Bereiche, die durch «unvollstandige Vertrage» nicht geregelt werden. Allerdings ist fiir
den Bund die formale Intervention an der Generalversammlung mit Absetzung des Ver-
waltungsrats nur ultima ratio. Umso wichtiger ist es, dass der Bund als kontrollierender
Eigentiimer seine Ziele so formuliert, dass die Verantwortlichen innerhalb der Swisscom
ihr Handeln danach ausrichten konnen. Der Bund hat mit der langfristig ausgerichteten
Eignerstrategie und deren jahrlichen Uberpriifung sowie den Eignergesprichen ein Instru-
ment in der Hand, seine Interessen bei der Swisscom zu wahren. Die folgenden Uberlegun-
gen helfen, die Eignerstrategie zu optimieren.

Ausgangspunkt ist die Beobachtung, dass der Bund mit der Swisscom — vereinfacht gesagt
— zwei sehr unterschiedliche Ziele verfolgt:
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* Zum einen erwartet der Bund von der Swisscom, dass sie wie jedes borsenkotierte Un-
ternehmen langfristig den Unternehmenswert steigert (strategisches Ziel 2.1). Dieses
Ziel verfolgt die Swisscom auch mit Blick auch die anderen Aktionére. Die Zielerfiillung
ist vergleichsweise einfach messbar, und die Verantwortlichen konnen {iber monetére
Anreizvertrage am Erfolg beteiligt werden.

= Zum anderen verfolgt der Bund als Eigentiimer auch ein sicherheitspolitisches Interesse.
Die Umsetzung dieses Zieles kann nur schwer beobachtet oder gar iiberpriift werden.
Zudem besteht prima vista keine Moglichkeit, die Verantwortlichen bei Zielerfiillung
am Erfolg zu beteiligen.

Bei dermassen unterschiedlichen Zielen bzw. Aufgaben besteht aus Sicht des Eigentiimers
die Gefahr, dass das iiberpriifbare Ziel in den Vordergrund gestellt wird (Holmstrom &
Milgrom, 1991). Es muss daher ein Weg gefunden werden, die Anreize fiir die Verantwort-
lichen so auszugestalten, dass die unterschiedlichen Ziele beachtet und Zielkonflikte mog-
lichst vermieden oder minimiert werden. Dies erfordert zundchst eine langfristige Sicht des
Eigentiimers. Um den Unternehmenswert langfristig zu steigern, wird die Swisscom
zwangslaufig Sicherheitsvorfille vermeiden wollen, die einen erheblichen Reputations-
schaden nach sich ziehen. Monetdre Anreizvertrage, die sich an beobachtbaren Finanz-
kennzahlen orientieren, sollten daher auf den langfristigen Unternehmenserfolg ausgerich-
tet sein.

Zudem konnen Karriereanreize eine wichtige Rolle spielen: Die Verantwortlichen inner-
halb einer Organisation schauen meist nicht nur auf ihre individuelle Vergiitung, sondern
beriicksichtigen auch ihren Ruf bzw. ihre Reputation, die kiinftige Beférderungen und Be-
schaftigungsaussichten im privaten und 6ffentlichen Sektor erlauben (Tirole, 1994).

Karriereanreize sind dann besonders ausgepragt, wenn die Verantwortlichen die Moglich-
keit haben, durch ihr Handeln diejenigen, die fiir eine mogliche Beférderung verantwort-
lich sind, von ihren Fahigkeiten bzw. ihrem Talent zu {iberzeugen (Holmstrém, 1999). Im
Gegensatz zu formalen (meist monetdren) Anreizen koénnen Karriereanreize auch {iber
mehrere und aggregierte Ziele wirken. Da in einer dynamischen Welt das Verhalten von
den Verantwortlichen iiber einen langeren Zeitraum von Bedeutung ist, ist es wichtig, dass
alle involvierten (Eigentiimer und Verantwortliche) die aggregierten Ziele im Sinne einer
«Mission» fiir die Karriereentwicklung im Fokus haben (Dewatripont et al., 1999).” Tat-
sachlich kann die Fokussierung auf eine klar definierte Mission den Verantwortlichen hel-
fen, so unterschiedliche Ziele wie Wertmaximierung und Sicherheitsinteresse optimal zu
berticksichtigen.

Fiir die Ausgestaltung der Eignerstrategie bedeuten diese Uberlegungen, dass auch eine
informelle Mission Wirkung entfalten kann, sofern es gelingt, die Verantwortlichen in der
Swisscom darauf zu fokussieren. Gleichzeitig muss deren Verhalten fiir diejenigen sichtbar

* Etwas technischer ausgedriickt, kann die Mission einen Fokuspunkt darstellen, der sicherstellt, dass sich

in einem wiederholten Spiel ein gewiinschtes Gleichgewicht einstellt; vgl. dazu (Tirole, 1994).
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sein, die fiir mogliche Beférderung verantwortlich sind. Das bedeutet zum einen, dass,
wenn die sicherheitspolitischen Interessen eine Mehrheitsbeteiligung des Bundes an der
Swisscom rechtfertigen, diese Ziele in der Eignerstrategie einen klaren Fokus bilden sollten.
Zum anderen sollte fiir die Beurteilung dieser Dimensionen zustdndigen Experten, insbe-
sondere das VBS, als Fachdepartement die Interessen des Eigentiimers vertreten konnen.
In diesem Zusammenhang kann auch den Eignergesprachen eine wichtige Rolle zukom-
men, da diese sicherstellen, dass die langfristige Mission einen Fokus darstellt.

Eine weitere Moglichkeit sicherzustellen, dass in 6ffentlichen Unternehmen unterschiedli-
che Ziele — z.B. Wertmaximierung und sicherheitspolitische Interessen — von den Verant-
wortlichen beriicksichtigt werden, ist, die Kontrolle verschiedenen Departementen zu
tiberlassen. Es ist eine Eigenheit 6ffentlicher Unternehmen, dass sie in der Regel sowohl
einem Fachdepartement, aktuell dem UVEK, als auch dem EFD/EFV, Rechenschaft schul-
dig sind. Dies kann ebenfalls helfen, einen Ausgleich zwischen den unterschiedlichen Inte-
ressen zu schaffen (Tirole, 1994). Wenn aber sicherheitspolitische Interessen starker ins
Zentrum der Eignerstrategie riicken, ware zu priifen, wie das VBS als zustandiges Fachde-
partement auch in die Formulierung und das Controlling der Eignerstrategie einbezogen
werden konnte.

Beurteilung der aktuellen strategischen Ziele

Vor dem Hintergrund der obigen Erkenntnisse wird beurteilt, ob an den aktuellen strate-
gischen Zielen des Bundes Anpassungsbedarf besteht. Eine detaillierte Auflistung der ein-
zelnen Anpassungsvorschldge findet sich in Tabelle 4 in Anhang B.

Die aktuellen strategischen Ziele enthalten Vorgaben, die die sicherheitspolitischen Interes-
sen der Schweiz betreffen:

«1.2 Die Swisscom sorgt fiir den Ausbau und Betrieb einer zukunftsgerichteten und
zuverlissigen Netz- und Informatikinfrastruktur unter Beriicksichtigung der Markt-
bediirfnisse, der technologischen Entwicklung und der Sicherheit, insbesondere der
Cyber-Sicherheit, des Fernmeldegeheimnisses, des Datenschutzes, und der stin-
digen Erreichbarkeit der Notrufzentralen.»”

In diesem Abschnitt sind bereits die wichtigsten Aspekte enthalten, die die sicherheitspoli-
tische Bedeutung der Telekommunikations- und Informationstechnologie aus heutiger
Sicht betreffen. Unmittelbar besteht also in Bezug auf den Inhalt der Ziffer 1.2 in den stra-
tegischen Zielen des Bundes gegeniiber der Swisscom kein Anpassungsbedarf. Weil aber
diese Zielvorgabe aktuell den primdren Grund fiir die Mehrheitsbeteiligung des Bundes an
der Swisscom darstellt, konnte entlang der Empfehlung von Lienhard et al. (2019) eine Pri-
orisierung gegeniiber den anderen in den strategischen Zielen enthaltenen Vorgaben

920

Strategische Ziele des Bundesrats fiir die Swisscom AG 2022-2025, Abs. 1.2. Siehe https://www.uvek.ad-
min.ch/uvek/de/home/uvek/bundesnahe-betriebe/swisscom/strategische-ziele.html [02.09.2024].
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explizit gemacht werden. Zudem konnte der Abschnitt mit einer {ibergeordneten General-
klausel eingefiihrt werden:

«Die Swisscom beachtet die sicherheitspolitischen Interessen des Bundes.»

Dies wiirde auch die Transparenz gegeniiber den Minderheitsaktiondren der Swisscom er-
hohen. Im Hinblick auf den Interessenskonflikt zwischen den sicherheitspolitischen Inte-
ressen des Bundes und der Maximierung des Unternehmenswertes ist weiter zu erwahnen,
dass die aktuellen strategischen Ziele vorschreiben, dass variable Vergiitungsanteile den
langfristigen Erfolg der Swisscom berticksichtigen sollten.” Diese Zielvorgabe wird auch
weiterhin notwendig sein.

In der aktuellen Ausgestaltung der strategischen Ziele wird der Swisscom vorgeschrieben,
dass sie sich um zukiinftige Grundversorgungskonzessionen bewirbt:

«1.3 Die Swisscom leistet einen wesentlichen Beitrag zur Erschliessung von allen Re-
gionen der Schweiz mit Mobilfunk- und Hochbreitbandinfrastruktur. Sie bewirbt
sich um zukiinftige Grundversorgungskonzessionen.»

Die Analyse in Abschnitt 3.2.1 kommt indes zum Schluss, dass das Eigentum des Bundes
nicht notwendig ist, um die Grundversorgung im gesetzlich geforderten Umfang und in
der geforderten Qualitat sicherzustellen. Selbst wenn sich kein Telekommunikationsdienst-
leister fiir die Grundversorgungskonzession bewirbt, kann der Regulator die Swisscom zur
Bereitstellung der Grundversorgung heranziehen (Art. 14 Abs. 4 FMQG). Es bedarf also kei-
ner zusatzlichen Vorgabe des Eigners. Allerdings wird die Swisscom aufgrund ihrer Markt-
durchdringung und Netzabdeckung auch in der Zukunft die designierte Grundversor-
gungskonzessiondrin sein. Um diese Erwartungshaltung transparent gegeniiber den Min-
derheitsaktiondren darzustellen, kann es dennoch angezeigt sein, an diesem Ziel festzuhal-
ten. In jedem Fall sollte aber klar dargestellt werden, dass eine Bewerbung um die Grund-
versorgungskonzession ein untergeordnetes strategisches Ziel darstellt.

Des Weiteren werden in den strategischen Zielen Vorgaben zum Dienstleistungsangebot
der Swisscom gemacht. Ziffer 1.4 lautet:

«1.4 Die Swisscom entwickelt, produziert und vermarktet erfolgreich Dienste in den
konvergierenden Mirkten Telekommunikation, Informationstechnologie,
Rundfunk, Medien und Unterhaltung und leistet damit einen Beitrag zur Digitali-
sierung aller Regionen in der Schweiz.

Zu diesem Zweck strebt die Swisscom mit ihrem Angebot folgende Hauptziele an:

91

Strategische Ziele des Bundesrates fiir die Swisscom AG 2022 — 2025, Abs. 3.3. Siehe https://www.uvek.ad-

min.ch/uvek/de/home/uvek/bundesnahe-betriebe/swisscom/strategische-ziele.html [02.09.2024].
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a. Privatkundinnen und -kunden: Gestaltung eines kundengerechten Angebots und
Halten der Marktfiihrerschaft im nationalen Markt fiir Konnektivitit betref-
fend Telefonie, Breitband und Fernsehen,

b. Gross- und KMU-Kunden: Gestaltung eines kundengerechten Angebots fiir natio-
nale und internationale Bediirfnisse sowie Aufbau und Halten einer bedeutenden
Marktposition im Geschiftskundenmarkt fiir konvergente Kommunikations-
und IT-Dienstleistungen.»

Die beschriebenen Dienstleistungen der Swisscom sind grundsatzlich mit der geltenden
Auslegung von Art. 3 TUG kompatibel.” Es stellt sich aber die Frage, ob konkrete Dienste
in der Eignerstrategie erwahnt werden sollten. Das Tatigkeitsfeld der Swisscom wird iiber
das Gesetz definiert. Daher wird die explizite Erwahnung des TUG-Zweckartikels in Ziffer
1.4 der strategischen Ziele empfohlen. Dies wiirde den Verwaltungsrat der Swisscom ex-
plizit verpflichten, die Konformitat ihrer (neuen) Geschaftstatigkeiten mit dem TUG-
Zweckartikel zu priifen und gegeniiber dem Eigner im Rahmen seiner reguldren Berichter-
stattung zu den strategischen Zielen offen zu legen. Gleichzeitig miisste der Mehrheitsei-
gentiimer nicht mehr einzelne Geschéftsfelder der Swisscom vorgeben, sondern dies in die
Verantwortung des Verwaltungsrates stellen.

Die Vorgabe der «Marktfiihrerschaft» sowie der «bedeutenden Marktposition» im Privat-
und Geschéftskundensegment ist aus wettbewerbspolitischer Sicht problematisch. Wie in
Abschnitt 3.3 dargelegt, ist davon auszugehen, dass durch die Mehrheitsbeteiligung des
Bundes an der Swisscom Wettbewerbsverzerrungen vorliegen. Zielkonflikte zwischen Eig-
ner und Regulator sind unvermeidbar. Diese sind so weit wie mdglich zu minimieren, wes-
halb auf explizite Vorgaben zur Marktstellung der Swisscom verzichtet werden sollte.

Schliesslich lautet Ziffer 1.5 der strategischen Ziele

«1.5 Die Swisscom verfolgt in Italien mit Fastweb eine Strategie, die auf die langfristige
Schaffung eines positiven Wertbeitrags ausgerichtet ist.»

In Zukunft sollte dieses Ziel auch die Akquisition von Vodafone Italia berticksichtigen. Dies
konnte erreicht werden, indem eine allgemeinere Formulierung des Ziels gewahlt wird,
beispielsweise, dass die Swisscom in Italien eine Strategie verfolgt, die auf die langfristige
Schaffung eines positiven Wertbeitrags ausgerichtet ist.

Fazit

Die Mehrheitsbeteiligung des Bundes an der Swisscom erscheint heute gemass den Aussa-
gen der Vertreter der Sicherheitsinteressen des Bundes am ehesten aufgrund ihrer sicher-
heitspolitischen Bedeutung und der von der Swisscom betriebenen kritischen Infrastruktur
verhaltnismassig. Gleichzeitig ist die Swisscom ein borsenkotiertes Unternehmen, das nach
betriebswirtschaftlichen Grundsatzen gefiihrt wird und dessen Gewinnorientierung im

? Siehe auch Abschnitt 2.1 fiir eine Diskussion der Auslegung von Art. 3 TUG.
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Interesse der (Minderheits-)Aktionédre liegt. Fiir den Bund stellt sich dabei das Problem,
dass sich die Erreichung dieser beiden Ziele sehr unterschiedlich kontrollieren lasst und
deshalb fiir die Swisscom starke Anreize bestehen, primar die monetar messbaren Ziele zu

verfolgen.

In diesem Zusammenhang kommt der Eignerstrategie eine wichtige Rolle zu. Gerade weil
die Zielerreichung im sicherheitspolitischen Bereich nur schwer messbar ist, sollten die si-
cherheitspolitischen Ziele explizit in die Eignerstrategie aufgenommen werden, damit sie
als langfristige «Mission» allen Verantwortlichen bewusst und bekannt sind. Zudem kann
die Eignerstrategie wichtige Vorgaben iiber fiir die monetdaren Anreizsysteme innerhalb der
Swisscom festsetzen, namlich dass diese vom langfristigen Unternehmenserfolg abhangig
gemacht werden. Die Priorisierung von sicherheitspolitischen Zielen gegeniiber anderen
Zielvorgaben sollte in zukiinftigen Iterationen der strategischen Ziele des Bundes fiir die
Swisscom Kklar ersichtlich sein. Zudem sollte ein stiarkerer Einbezug des VBS in die Formu-
lierung und das Controlling der Eignerstrategie gepriift werden.
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Anhang Tatigkeiten Swisscom

Produktportfolio und Betriebssegmente der Swisscom

Wie wir in Abschnitt 2.3 erkldren, teilt die Swisscom ihre Geschéftsaktivitdten in drei Seg-
menten auf: Swisscom Schweiz, Fastweb, und iibrige operative Segmente. Wir erklaren im
Folgenden die Produkte und Dienstleistungen dieser drei Segmente.

Swisscom Schweiz

Die Swisscom teilt ihre Produkte und Dienstleistungen innerhalb der Schweiz sowohl nach
Geschiftsgruppen als auch nach Produktgruppen auf. Die Geschaftsgruppen sind wie folgt
definiert:

* Residential Customers: In diesem Segment bietet die Swisscom Internet-, TV-, Telefo-
nie- und Mobilfunkangebote an. Kunden konnen alle vier Produkte gebiindelt oder ein-
zeln tiber die Hauptmarke Swisscom Blue abonnieren. Zudem bietet die Swisscom iiber
ihre Zweit- und Drittmarken (Wingo, M-Budget, Coop-Mobile) weitere, glinstigere An-
gebote fiir Internet, Telefonie und Mobilfunk an.

* Business Customers: Dieses Segment umfasst einerseits klassische Telekommunikati-
onslosungen wie Mobilfunk und Internet, andererseits auch spezialisierte ICT-Produkte
wie Cloud-, IoT- und SAP-Losungen, Sicherheitslosungen und AI-Consultingprodukte.

= Wholesale: Dieses Segment bietet anderen Telekommunikationsanbietern Zugang zum
Festnetz und Mobilfunknetz der Swisscom.

» Infrastructure & Support: Dieser Bereich plant, betreibt und unterhalt die Netz- und IT-
Infrastruktur der Swisscom in der Schweiz.

Die Swisscom bietet in diesen Geschéftsgruppen verschiedene Produktgruppen an, wie Ta-
belle 2 darstellt.

Tabelle 2: Produkte und Dienstleistungen nach Geschaftssegment

Residential Business Customers Wholesale Infrastructure &

Customers Support

Festnetz
Mobilfunk
IT-Dienste
Handelswaren
Wholesale

Ubrige Umsitze

Anmerkung: IT-Dienstleistungen umfassen Beratung, Umsetzung und Betrieb von Kommunikationsinfrastruk-
turen fiir Geschiftskunden. Handelswaren umfassen den Verkauf von Mobilfunk- und Festnetzgerdten sowie
sonstigem Zubehor fiir Privat- und Geschéftskunden.

Quelle: Swiss Economics Darstellung, gestiitzt auf Geschéftsberichte der Swisscom.
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In Abbildung 6 zeigen wir die Beitrage dieser Produktgruppen und deren Kunden zum
Nettoumsatz der Swisscom Schweiz an.

Abbildung 6: Zusammensetzung des Nettoumsatzes der Swisscom Schweiz
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Mobilfunk - Business IT-Dienste B Handelswaren - Residential

Handelswaren - Business Wholesale Ubrige Umsitze

Anmerkung: Die Verschiebung von Umsétzen von Residential zu Business im Jahr 2019 ist auf eine Anpassung
der Swisscom Rechnungslegung zuriickzufiihren. Die Swisscom hat zum 1. Januar 2020 die Privat- und Ge-
schéftskundensegmente neu definiert und die Telekommunikations- und IT-Dienstleistungen fiir KMUs (zuvor
als Privatkunden eingestuft) im Geschéaftssegment ausgewiesen.

Quelle: Swiss Economics Darstellung, gestiitzt auf Geschéftsberichte der Swisscom.

Aus dieser zeitlichen Entwicklung kénnen wir folgendes beobachten:
= Das Segment Residential Customers ist das umsatzstiarkste Segment,

* Die Produkte und Dienstleistungen im Telekommunikationsbereich (Festnetz und Mo-
bilfunk) sind die umsatzstarksten Angebote, und

= Es gibt iiber die Zeit keine wesentlichen Verschiebungen oder Verdrangungen zwischen
den Segmenten bzw. Angeboten.

Ein dhnliches Bild konnen wir bei der Entwicklung des Segmentergebnisses vor Abschrei-
bungen sehen, wie Abbildung 7 darstellt.
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Abbildung 7: Zusammensetzung des Betriebsergebnisses vor Abschreibungen (E-
BITDA) der Swisscom Schweiz
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Anmerkung: Die Swisscom Schweiz verdffentlicht keine Betriebsergebnisse fiir einzelne Produkte.

Die Verschiebung von Umsétzen von Residential zu Business im Jahr 2019 ist auf eine Anpassung der Swisscom
Rechnungslegung zuriickzufithren. Die Swisscom hat zum 1. Januar 2020 die Privat- und Geschaftskundenseg-
mente neu definiert und die Telekommunikations- und IT-Dienstleistungen fiir KMUs (zuvor als Privatkunden
eingestuft) im Geschéftssegment ausgewiesen.

Der Beitrag zum Betriebsergebnis vor Abschreibungen der Residential Customers entspricht der gesamten dun-
kelgriinen Flache (einschliesslich der Schattierungen).

Quelle: Swiss Economics Darstellung, gestiitzt auf Geschéftsberichte der Swisscom.

Die Swisscom erfasst keine separaten Daten zum Ergebnis der Produkte und Dienstleistun-
gen der Grundversorgung.

Fastweb

Durch ihre Tochtergesellschaft Fastweb bietet die Swisscom Breitband- und Mobilfunk-
dienstleistungen fiir Privat-, Geschifts- und Wholesale-Kunden in Italien an. Das Angebot
umfasst Telefonie-, Breitband- und Mobilfunkdienste. Zudem bietet Fastweb fiir Geschafts-
kunden ICT-Losungen an.

Abbildung 8 zeigt den Umsatzbeitrag der Kundengruppen von Fastweb. Wir konnen fest-
stellen, dass Geschifts- und Privatkunden eine etwa gleichbedeutende Rolle spielen.
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Abbildung 8: Zusammensetzung des Nettoumsatzes von Fastweb
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Quelle: Swiss Economics Darstellung, gestiitzt auf Geschéftsberichte der Swisscom.

A.1.3 Ubrige operative Segmente

Die Swisscom verdffentlicht fiir die {ibrigen operativen Segmente keine Aufschliisselung
des Umsatzes, was moglicherweise auf die geringere Grosse dieser Segmente im Vergleich
zu Swisscom Schweiz und Fastweb zuriickzufiihren ist. Abbildung 9 und Abbildung 10
zeigen den Umsatz- bzw. Ergebnisbeitrag der drei Segmente auf.

Abbildung 9: Zusammensetzung des Umsatzes von Swisscom
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Anmerkung: Aufgrund der Intersegment-Eliminierungen kénnten geringfiigige Unterschiede in den darge-
stellten Umsatzzahlen der Segmente in dieser Abbildung im Vergleich zu Abbildung 7 auftreten.

Quelle: Swiss Economics Darstellung, gestiitzt auf Geschiftsberichte der Swisscom.
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Abbildung 10: Zusammensetzung des Betriebsergebnisses vor Abschreibungen (E-
BITDA) von Swisscom
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Anmerkung: Aufgrund der Intersegment-Eliminierungen kénnten geringfiigige Unterschiede in den darge-

stellten Ergebniszahlen der Segmente in dieser Abbildung im Vergleich zu Abbildung 6 und Abbildung 8 auf-
treten.

Quelle: Swiss Economics Darstellung, gestiitzt auf Geschaftsberichte der Swisscom.

Die iibrigen operativen Tatigkeiten der Swisscom tragen 8 bzw. 4 Prozent zum Umsatz
bzw. Betriebsergebnis bei.
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Beteiligungen der Swisscom

Tabelle 3: Ubersicht Beteiligungen Swisscom

Bereich K;?pital- und . .Segment )

Stimmrechtsanteil in %  innerhalb Swisscom

Schweiz
adapt solutions ag Lindau Digitalisierung 100 SCS
AdUnit AG Ziirich Online Werbung UEB
Ajila AG Sursee Digitalisierung 60 UEB
Artificialy SA Lugano KI 18 UEB
Audio-Video G+M AG St . Gallen Videotiberwachungssysteme 100 UEB
autoSense AG Ziirich Mobilitétslosungen 33 UEB
Axept Business Software AG St . Gallen Digitalisierung 100 SCS
Axept Business Software AG (St . Gallen) St. Gallen Digitalisierung 100 SCs
Blue Entertainment AG Ziirich Fernsehprogramm / Entertainment 100 SCS
cablex AG Muri bei Bern Infrastruktur 100 UEB
Credit Exchange AG Ziirich Hypothekenanbieter 15 UEB
daura AG Ziirich E-Banking UEB
easypsim AG Ziirich Sicherheit 100 UEB
ecmt AG Embrach Risiko- und Krisenmanagement 20 UEB
Entertainment Programm AG Volketswil Fernsehprogramm / Entertainment 33 SCS
finnova AG Bankware Lenzburg Digitalisierung / E-Banking 9 SCS
Global IP Action AG Freienbach IP Schutz 33 UEB
Innovative Government AG Freienbach Weblosungen 90 UEB
Innovative Web AG Freienbach Webl6sungen 90 UEB
Innovative Web Marketing & Service AG Ziirich Weblosungen UEB
itnetX (Switzerland) AG Riimlang Microsoft Cloud 100 SCS
JLS Digital AG Luzern Digitalisierung 100 SCS
MTF Solutions AG Ittigen Digitalisierung 100 SCS
Provis AG Lindau Bauprojektmanagement 100 SCS
SportPass (Schweiz) AG Ziirich Sportvermarktung 25 UEB
Swisscom Broadcast AG Ittigen Sicherheit 100 UEB
Swisscom Digital Technology AG Lausanne Digitalisierung 100 SCS
Swisscom Directories AG Ziirich Online Verzeichnis 100 UEB
Swisscom Immobilien AG Ittigen Immobilienverwaltung 100 SCS
Swisscom IT Services Finance Custom Solutions AG Olten E-Banking 100 SCS
Swisscom RE AG Ittigen Riickversicherung 100 SCS
Swisscom (Schweiz) AG Ittigen Telekommunikation 100 SCS
Swisscom Services AG Ittigen Contact-Center-Losungen 100 SCS
Swisscom Trust Services AG Ziirich E-Signatur und Online Identifikation 100 UEB
Swisscom Ventures AG Ittigen Venture Capital 100 UEB
United Security Provider AG Bern Cybersecurity 100 SCS
Worklink AG Bern Career Coaching 100 SCS
Deutschland
Swisscom Telco GmbH Leipzig Telekommunikation 100 UEB
Frankreich
SoftAtHome SA Colombes Smart home Losungen 10 SCS
Grossbritannien
Ajila UK Ltd London Digitalisierung UEB
Italien
7LayersS.r.l. Florenz Sicherheit 70 FWB
FastwebS .p .A. Mailand Telekommunikation 100 FWB
Fastweb AirS.r.l. Mailand Telekommunikation 100 FWB
Swisscom ItaliaS.r .1 . Mailand Telekommunikation 100 UEB
Lettland
Swisscom DevOps Latvia SIA Riga Innovation 100 SCS
Liechtenstein
Swisscom Re AG Vaduz Riickversicherung SCS
Luxemburg
DTFGPS.AR.L Luxemburg k.A. 100 UEB
DTFGPIIS.A R.L Luxemburg k.A. 100 UEB
Digital Transformation Fund Carried Partner SCSp Luxemburg k.A. 100 UEB
Digital Transformation Fund Initial Limited Partner SCSp ~ Luxemburg k.A. 100 UEB
Niederlande
NGT International B.V . Capelle a/d I[Jssel  Innovation 100 SCS
Swisscom Finance B .V . Rotterdam Anleihenherausgeber EU 100 UEB
Osterreich
Swisscom IT Services Finance SE Wien Trust service provider 100 UEB
Spanien
Webtiser Spain SA Madrid Innovation 100 SCS
USA
Swisscom Cloud Lab Ltd Delaware Innovation 100 UEB

Anmerkung: SCS = Swisscom Schweiz, UEB = Ubrige operative Segmente, FWB = Fastweb.

Quelle: Swisscom Geschiftsbericht (2023) und Swiss Economics Recherche.
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Marktanteile der Swisscom

Wie wir in Abschnitt 2.3 beschreiben, hat Swisscom sowohl im schweizerischen als auch im
italienischen Markt eine starke Marktposition. Im Folgenden stellen wir die Entwicklung
der Marktanteile im Zeitverlauf detailliert dar.

Schweizerischer Markt

Swisscom weist im schweizerischen Telekommunikationsmarkt bedeutende, jedoch leicht
riicklaufige Marktanteile auf, wie Abbildung 11 zeigt.

Abbildung 11: Marktanteile der Swisscom im Schweizer Telekommunikationsmarkt
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Quelle: Swiss Economics Darstellung, gestiitzt auf Swisscom Geschaftsberichte.

Die restlichen Marktanteile im Schweizer Telekommunikationsmarkt verteilen sich haupt-
sachlich auf Salt und Sunrise.

Der Schweizer Markt fiir IT-Dienstleistungen ist deutlich fragmentierter als der Telekom-
munikationsmarkt. Dennoch nimmt Swisscom auch im Markt fiir IT-Dienstleistungen eine
starke Position ein mit einem Marktanteil von 9.8 Prozent im Jahr 2023.”

Italienischer Markt

Im italienischen Markt nimmt Swisscom mit Fastweb ebenfalls eine wettbewerbsfahige Po-
sition ein. Besonders im Breitbandmarkt fiir Geschaftskunden profitiert Fastweb von
Marktanteilen iiber 30 Prozent. Im Mobilfunkmarkt hingegen ist der Marktanteil aufgrund
des intensiven Preiswettbewerbs sehr gering. Abbildung 12 zeigt die zeitliche Entwicklung
der Marktanteile von Fastweb.

Swisscom veroffentlicht keine 6ffentlichen Zahlen zum Marktanteil im IT-Dienstleistungsmarkt. Zur Be-
stimmung des angegebenen Marktanteils haben wir das Verhaltnis des Gesamtumsatzes im IT-Dienstleis-
tungsmarkt in der Schweiz zum Umsatz der IT-Dienstleistungen von Swisscom berechnet.
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Abbildung 12: Marktanteile von Fastweb im italienischen Telekommunikationsmarkt
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Anmerkung: Da Swisscom im Geschéftsbericht den Marktanteil im Bereich Breitband fiir Geschaftskunden im
Jahr 2019 nicht veroffentlicht, interpolieren wir diesen Wert. Die Marktanteile von Fastweb im Mobilfunkbe-
reich leiten wir aus dem Verhaltnis der Anzahl SIM-Karten von Fastweb zur Gesamtzahl in Italien in den Jahren
2018 und 2019 ab, da Swisscom diese Anteile in den Geschaftsberichten nicht offenlegt.

Quelle: Swiss Economics Darstellung, gestiitzt auf Swisscom Geschaftsberichte.
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B Anhang Anderungsvorschlag strategische Ziele

Tabelle 4:

Anderungsvorschlag strategische Ziele

Strategische Ziele
1 Strategische Schwerpunkte

Der Bundesrat erwartet von der Swisscom Folgen-
des:

1.1 Die Swisscom wird betriebswirtschaftlich ge-
fiihrt, ist wettbewerbsfahig und kundenorientiert.

1.2 Die Swisscom sorgt fiir den Ausbau und Be-
trieb einer zukunftsgerichteten und zuverladssigen
Netz- und Informatikinfrastruktur unter Beriick-
sichtigung der Marktbediirfnisse, der technologi-
schen Entwicklung und der Sicherheit des Landes,
insbesondere der Cyber-Sicherheit, des Fernmel-
degeheimnisses, des Datenschutzes, und der stan-
digen Erreichbarkeit der Notrufzentralen.

1.3 Die Swisscom leistet einen wesentlichen Bei-
trag zur Erschliessung von allen Regionen der
Schweiz mit Mobilfunk- und Hochbreitbandinfra-
struktur. Sie bewirbt sich um zukiinftige Grund-

Versorgungskonzessionen.

1.4 Die Swisscom entwickelt, produziert und ver-
marktet erfolgreich Dienste in den konvergieren-
den Markten Telekommunikation, Informations-
technologie, Rundfunk, Medien und Unterhaltung
und leistet damit einen Beitrag zur Digitalisierung
aller Regionen in der Schweiz.

Zu diesem Zweck strebt die Swisscom mit ihrem
Angebot folgende Hauptziele an:

a. Privatkundinnen und -kunden: Gestaltung eines
kundengerechten Angebots und Halten der
Marktfiihrerschaft im nationalen Markt fiir
Konnektivitat betreffend Telefonie, Breitband und
Fernsehen;

b. Gross- und KMU-Kunden: Gestaltung eines kun-
dengerechten Angebots fiir nationale und interna-
tionale Bediirfnisse sowie Aufbau und Halten ei-
ner bedeutenden Marktposition im Geschaftskun-
denmarkt fiir konvergente Kommunikations- und
IT-Dienstleistungen.

Anderungsvorschlag

1.1a Die Swisscom beachtet die sicherheitspoliti-
schen Interessen des Bundes.

1.2 Die Swisscom sorgt fiir den Ausbau und Betrieb
einer zukunftsgerichteten und zuverladssigen Netz-
und Informatikinfrastruktur unter Berticksichtigung
der Marktbediirfnisse, der technologischen Entwick-
lung und der Sicherheit des Landes, insbesondere der
Cyber-Sicherheit, des Fernmeldegeheimnisses, des
Datenschutzes, und der staindigen Erreichbarkeit der
Notrufzentralen, und der internationalen Anbin-
dung des Landes.

1.3 Die Swisscom leistet einen wesentlichen Beitrag
zur Erschliessung von allen Regionen der Schweiz
mit Mobilfunk- und Hochbreitbandinfrastruktur. Sie
1 isbtsick Kiinftice G . ]
zessionen.

1.4 Die Swisscom entwickelt, produziert und ver-
marktet im Titigkeitsbereich gemiss Art. 3 TUG er-

folgreich Dienste-in-denkenvergierendenMirkten
Rundfunlk-Medienund Unterhaltung und leistet da-
mit einen Beitrag zur Digitalisierung aller Regionen in
der Schweiz.

Zu diesem Zweck strebt die Swisscom mit ihrem An-
gebot folgende Hauptziele an:

a. Privatkundinnen und -kunden: Gestaltung eines kun-
dengerechten Angebots und-Halten-derMarktfithrer-
sehaft im nationalen Markt fiir Konnektivitat betref-
fend Telefonie, Breitbandund Fernsehen;

b. Gross- und KMU-Kunden: Gestaltung eines kunden-
gerechten Angebots fiir nationale und internationale
Bediirfnisse sowie-Aufbau-und Haltenecinerbedeu-
tenden Mak ition im Geschiftskund 1
i L K ikati | IT-Di
leistungen.
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1.5 Die Swisscom verfolgt in Italien mit Fastweb
eine Strategie, die auf die langfristige Schaffung
eines positiven Wertbeitrags ausgerichtet ist.

1.6 Die Swisscom verfiigt iiber ein Unternehmens-
risikomanagementsystem, das sich an der ISO-
Norm 310002 orientiert, und ein Compliance-Ma-
nagement-System, das sich an der ISO-Norm
37301 orientiert.

1.7 Die Swisscom verfolgt im Rahmen ihrer be-
triebswirtschaftlichen Moglichkeiten eine nachhal-
tige und ethischen Grundsétzen verpflichtete Un-
ternehmensstrategie. Dabei kommt der Verminde-
rung der Treibhausgasemissionen eine besondere
Bedeutung zu. Sie tragt, wo dies betriebswirt-
schaftlich sinnvoll ist, bei ihrer Organisation den
Anliegen der verschiedenen Regionen des Landes
Rechnung.

2 Finanzielle Ziele

Der Bundesrat erwartet von der Swisscom Folgen-
des:

2.1 Die Swisscom sichert und steigert langfristig
den Unternehmenswert. Sie weist beziiglich Ge-
samtrendite, bestehend aus Dividendenausschiit-
tung und Aktienkursentwicklung, eine Perfor-
mance auf, die mit vergleichbaren Unternehmen
in Europa Schritt halt.

2.2 Die Swisscom betreibt eine Dividendenpolitik,
die dem Grundsatz der Stetigkeit folgt und eine
im Vergleich mit anderen borsenkotierten Schwei-
zer Unternehmen attraktive Dividendenrendite
gewabhrleistet. Dabei berticksichtigt sie die Erfor-
dernisse einer nachhaltigen Investitionstatigkeit,
einer risikogerechten und branchentiiblichen Ei-
genkapitalquote sowie eines jederzeit einfachen
Zugangs zu den Kapitalmarkten.

2.3 Die Swisscom strebt eine Nettoverschuldung
von héchstens 2,4 x EBITDA an; zeitweise Uber-
schreitungen dieser Quote sind zulassig.

swiss
economics

1.5 Die Swisscom verfolgt in Italien-mit Eastweb eine
Strategie, die auf die langfristige Schaffung eines po-

sitiven Wertbeitrags ausgerichtet ist.
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3 Personalpolitische Ziele

Der Bundesrat erwartet von der Swisscom Folgen- -
des:

3.1 Die Swisscom verfolgt eine fortschrittliche und -
sozialverantwortliche Personalpolitik und entwi-
ckelt diese im Rahmen der Mitwirkungsrechte mit
den Sozialpartnern zukunftsgerichtet weiter. Sie
schafft durch ihren Fiihrungsstil, ihre Personalent-
wicklung und ihre Kommunikation beim Personal

Vertrauen.

3.2 Die Swisscom gilt als attraktive Arbeitgeberin, -
um unternehmensintern und extern Talente zu
identifizieren, zu gewinnen und langerfristig zu
binden. Sie fordert die Vereinbarkeit von Familie

und Beruf sowie die Vielfalt im Unternehmen. Ins-
besondere strebt sie an, die Geschlechterricht-

werte fiir grosse borsenkotierte Unternehmen mit

Sitz in der Schweiz nach Ablauf der Ubergangs-

frist zu ubertreffen, und schafft daftir die Voraus-

setzungen.

3.3 Die Swisscom vergiitet ihre Mitarbeiterinnen -
und Mitarbeiter markt- und leistungsgerecht. Die
Festlegung und Berechnung der Vergiitung ba-

siert auf klaren und im Voraus festgelegten Krite-
rien. Variable Vergiitungsanteile berticksichtigen

den langfristigen Erfolg der Swisscom.

3.4 Die Swisscom fordert durch nachhaltige Aus- -
und Weiterbildungsmassnahmen die berufliche
Entwicklung, die Qualifikation und die Arbeits-
marktfahigkeit ihrer Mitarbeiterinnen und Mitar-
beiter und richtet diese auf die kommenden Be-
diirfnisse aus. Sie bietet eine zeitgemasse berufli-

che Grundbildung an.

4 Kooperationen und Beteiligungen

Der Bundesrat erwartet, dass die Swisscom Ko- -
operationen (Beteiligungen, Allianzen, Griindun-
gen von Gesellschaften sowie andere Formen der
Zusammenarbeit) nur eingeht, wenn sie zur nach-
haltigen Steigerung des Unternehmenswerts bei-
tragen. Kooperationen, die der Erschliessung von
allen Regionen der Schweiz mit Mobilfunk- und
Hochbreitbandinfrastruktur dienen, diirfen eige-
gangen werden, wenn damit der Unternehmens-
wert nachhaltig gesichert wird. Zudem erwartet
der Bundesrat, dass die Kooperationen fithrungs-
massig gut betreut werden kénnen und dem Risi-
koaspekt geniigend Rechnung getragen wird. Im
Ausland diirfen keine Beteiligungen an
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Telekommunikationsgesellschaften mit Grundver-
sorgungsauftrag eingegangen werden. Andere Be-
teiligungen im Ausland sind moglich, wenn sie
das Kerngeschift im Inland unterstiitzen oder eine
andere strategisch-industrielle Logik aufweisen.

5 Anpassung der strategischen Ziele

Der Bundesrat behalt sich vor, bei Bedarf und -
nach Riicksprache mit der Swisscom Anpassun-

gen der strategischen Ziele an das sich wandelnde
Umfeld des Unternehmens vorzunehmen.

6 Berichterstattung

6.1 Der Bundesrat erwartet, dass die Swisscom ei- -
nen Informationsaustausch mit Vertreterinnen

und Vertretern des Bundes entsprechend den re-
gelmadssig stattfindenden Analysten- und Investo-
rengesprachen pflegt. Der Gleichbehandlung der
Aktiondrinnen und Aktiondre wird dabei Rech-

nung getragen.

6.2 Der Verwaltungsrat der Swisscom erstattet -
dem Bundesrat nach Abschluss jedes Geschifts-

jahrs Bericht tiber die Erreichung der strategischen
Ziele.
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