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Entwicklung der Zahlungsbilanz 2010:
Zusammenfassung

Das Jahr 2010 stand im Zeichen der wirtschaft-
lichen Erholung im In- und Ausland. Der Ertragsbilanz-
Uberschuss der Schweiz stieg um 25 Mrd. auf 86 Mrd.
Franken; dies entsprach 16% des Bruttoinlandproduk-
tes. Bestimmend flir den Anstieg des Ertragsbilanziber-
schusses 2010 waren die Nettoertrage aus Direktinves-
titionen: Wahrend die verbesserte Ertragslage der
Tochterunternehmen im Ausland zu héheren Einnah-
men aus Direktinvestitionen flhrte, gingen die entspre-
chenden Ausgaben — d.h. die Ertrage auf auslandischen
Direktinvestitionen in der Schweiz — zurlick. Insgesamt
stieg der Einnahmentiberschuss der Kapitalertrage um
23 Mrd. auf 49 Mrd. Franken. Die Einnahmen aus Expor-
ten von Waren und Diensten nahmen zu (+8% bzw.
+5%). Das gleiche gilt fur die Ausgaben fir Importe von
Waren (+11%). Im Gegensatz dazu gingen die Aus-
gaben flr den Bezug von Diensten aus dem Ausland
leicht zurlick (=2%). Insgesamt resultierte im Aussen-
handel mit Waren und Diensten ein EinnahmenUber
schuss von 64 Mrd. Franken (2009: 63 Mrd. Franken).

Im Kapitalverkehr ergab sich ein Nettokapital-
export von 92 Mrd. Franken, verglichen mit 25 Mrd.
Franken im Vorjahr. Der Kapitalverkehr wurde massgeb-
lich durch Transaktionen der Nationalbank bestimmt.
Einerseits erhohte die Nationalbank die Wahrungsreser
ven auf Transaktionsbasis gerechnet um 138 Mrd.
Franken (Vorjahr: 47 Mrd. Franken), was zu entsprechen-
den Kapitalexporten flihrte. Andererseits resultierten
aus dem Abbau von Swap- und Repogeschaften mit
Zentralbanken und Geschéftsbanken im Ausland Kapital-
importe von 31 Mrd. Franken. Auch die hohen Netto-
kapitalimporte bei den Portfolioinvestitionen (31 Mrd.
Franken) standen in Zusammenhang mit der National-
bank: Auslandische Investoren erwarben in grossem
Umfang die von der Nationalbank emittierten Geldmarkt-
papiere (SNB-Bills). Bei den Direktinvestitionen resultier
te ein Nettokapitalexport von 35 Mrd. Franken. Zum einen
reinvestierten die schweizerischen Direktinvestoren die
Gewinne, die sie in ihren Tochterunternehmen im Aus-
land erzielten, zum anderen zogen auslandische Investo-
ren Mittel aus Tochterunternehmen in der Schweiz ab. Im
Kredit- und Einlagengeschaft der Geschaftsbanken ergab
sich ein Nettokapitalimport von 15 Mrd. Franken.

Ertragsbilanz

Der Aussenhandel erholte sich vom Einbruch des
Vorjahres. Im Warenhandel (Spezialhandel) stiegen die
Einnahmen aus Exporten trotz der hohen Bewertung
des Frankens um 7%. Die Exporte der Metallindustrie,
die im Vorjahr besonders stark eingebrochen waren, er
holten sich am deutlichsten (+21%). Die Ausgaben fir
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Importe wuchsen mit 9% starker als die Einnahmen aus
Exporten. Dabei verzeichneten die Einfuhren von Roh-
stoffen und Halbfabrikaten sowie von Energietragern
die kraftigste Zunahme. Der Uberschuss des Warenhan-
dels (Spezialhandel) nahm um eine Milliarde auf 19 Mrd.
Franken ab.

Im grenzlberschreitenden Dienstleistungshandel
nahmen die Einnahmen um 5% zu. Ausschlaggebend
daflir waren um ein Drittel héhere Einnahmen aus Tran-
sithandelsgeschaften von 20 Mrd. Franken. Ursache da-
flr waren hohere Rohstoffpreise und die Verlagerung
von Geschaftstatigkeiten in die Schweiz. Die Einnahmen
aus dem Tourismus sowie aus den Gebihren fir die
Nutzung von geistigem Eigentum (z.B. Lizenzen und Pa-
tenten) nahmen weniger ausgepragt zu. Die Einnahmen
aus Finanzdiensten der Banken gingen weiter zurtick
und betrugen 16 Mrd. Franken; sie sind seit drei Jahren
rlcklaufig. Die Ausgaben fir Auslandreisen, flr Finanz-
dienste der Banken sowie flr Geblhren fur die Nutzung
von Lizenzen und Patenten waren geringer als vor Jah-
resfrist. Einzig fir Transportdienste wurde mehr aus-
gegeben als im Vorjahr. Der Uberschuss im Dienstleis-
tungshandel erhéhte sich um 5 Mrd. auf 51 Mrd. Franken.

Die Ertrage aus Direktinvestitionen im Ausland
(Einnahmen) stiegen um 19 Mrd. auf 72 Mrd. Franken
an; ahnliche hohe Einnahmen waren letztmals 2005/
2006 erreicht worden. In den meisten Branchen verbes-
serte sich die Ertragslage der auslandischen Tochterge-
sellschaften. Die Ertrdge aus Direktinvestitionen in der
Schweiz (Ausgaben) gingen hingegen zurlck, und zwar
von 38 Mrd. auf 35 Mrd. Franken. Ausschlaggebend da-
flr waren geringere reinvestierte Ertrdge (einbehaltene
Gewinne) der Finanz- und Holdinggesellschaften in der
Schweiz. Die Ertrdge aus Portfolioanlagen nahmen in
beiden Richtungen zu, nachdem sie im Vorjahr ausser
ordentlich niedrig ausgefallen waren. Bei den Ertragen
aus Ubrigen Anlagen sanken sowohl die Einnahmen als
auch die Ausgaben, wobei der Rlickgang bei den Ausga-
ben ausgepragter ausfiel. Ausschlaggebend dafiir waren
tiefere Zinssatze und geringere Kapitalbestdnde, was zu
kleineren Ertrdgen im Zinsgeschéaft der Banken flhrte.
Der EinnahmenUberschuss bei den Kapitalertragen
stieg insgesamt um 23 Mrd. auf 49 Mrd. Franken. Er
war damit auch bestimmend flr den starken Anstieg
des Uberschusses der Ertragsbilanz um 25 Mrd. auf
86 Mrd. Franken.

Kapitalverkehr

Die Direktinvestitionen im Ausland (Kapitalexpor-
te) stiegen von 30 Mrd. auf 40 Mrd. Franken. Die
schweizerischen Unternehmen investierten vor allem in
bereits bestehende Tochtergesellschaften im Ausland.
An erster Stelle standen die Versicherungen, gefolgt von
Finanz- und Holdinggesellschaften, doch auch die Ban-
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ken investierten betrachtliche Mittel im Ausland. Die Di-
rektinvestitionen flossen vor allem in die Vereinigten
Staaten und nach Mittel- und Stidamerika. Aus der EU
zogen Schweizer Unternehmen jedoch Mittel in be-
trachtlichem Umfang ab. Die auslandischen Direktinves-
titionen in der Schweiz (Kapitalimporte) beliefen sich auf
5 Mrd. Franken. Dabei reinvestierten die auslandischen
Investoren in der Schweiz erzielte Gewinne und ge-
wahrten Kredite an ihre Tochtergesellschaften. Gleich-
zeitig wurden jedoch Desinvestitionen vorgenommen,
vor allem von Unternehmen aus der EU.

Bei den Portfolioinvestitionen verkauften die
schweizerischen Investoren erstmals mehr Wertpapiere
auslandischer Emittenten als sie erwarben (Portfolio-
investitionen im Ausland). Netto flossen 8 Mrd. Franken
in die Schweiz. Grund daftr waren Verkaufe von auslan-
dischen Geldmarktpapieren, deren Volumen héher war
als die Investitionen in Aktien und Anleihen. Die auslan-
dischen Anleger kauften netto Wertpapiere schweizeri-
scher Emittenten fir 23 Mrd. Franken (Portfolioinvesti-
tionen in der Schweiz). Dabei kauften sie vor allem
Geldmarktpapiere, namentlich SNB-Bills.

Die Banken bauten ihre Forderungen und Ver
pflichtungen gegenliber Banken im Ausland weiter ab.
Netto ergab sich im Interbankengeschéft ein Kapitalim-
port von 19 Mrd. Franken. Im Geschéaft mit Kunden im
Ausland resultierte ein Nettokapitalexport von 3 Mrd.
Franken. Dabei gewahrten die Banken erstmals seit
2008 netto wieder Kredite an auslandische Kunden. Die
Nationalbank baute ihre Swap- und Repogeschéfte mit
Zentralbanken und Geschéftsbanken im Ausland weiter

ab. Daraus resultierte ein Kapitalimport von 31 Mrd.
Franken. Da die Nationalbank in grossem Umfang Devi-
senkaufe tatigte, erhohten sich die Wahrungsreserven
auf Transaktionsbasis gerechnet um 138 Mrd. Franken
(Kapitalexporte).

Der Zahlungsbilanzbericht enthélt neu fir die ein-
zelnen kommentierten Komponenten einleitende Ab-
schnitte zur langerfristigen Entwicklung. Zur besseren
Abgrenzung zum Kommentar des Berichtsjahres, sind
diese Abschnitte grau hinterlegt. Die langerfristige Kom-
mentierung der Hauptkomponenten Ertragsbilanz, Kapi-
talverkehr und Restposten umfasst einen Zeitraum von
zwanzig Jahren, diejenige der Detailkomponenten zehn
Jahre.

Zudem enthélt der Zahlungsbilanzbericht 2010 ein
Spezialthema zur langfristigen Entwicklung der Han-
delsbilanz

Saldi der Zahlungsbilanz Tabelle 1
In Milliarden Franken
2006 2007 2008 2009 2010
Ertragsbilanz 72.9 46.6 12.6 61.2 85.9
Waren 5.1 94 15.1 16.7 1356
Dienste 39.2 455 50.2 45.8 50.9
Arbeitseinkommen -11.3 -12.5 -13.2 -13.7 -14.6
Kapitaleinkommen 51.3 15.6 -25.4 25.5 48.9
Laufende Ubertragungen -11.7 -11.4 -14.1 -13.2 -12.8
Vermdgensubertragungen -5.4 -5.0 -3.8 -3.8 -4.5
Kapitalverkehr -75.8 -57.4 -9.0 -24.8 -91.6
Direktinvestitionen -40.3 -22.3 -32.7 -0.4 -35.4
Portfolioinvestitionen -53.5 -23.3 -38.5 -32.1 30.9
Derivate und Strukturierte Produkte -3.7 -12.8 7.4 2.5 1.3
Ubrige Investitionen 221 5.0 59.0 51.9 49.4
davon

Kredite der Geschéaftsbanken 23.2 5.7 62.8 43.2 15.3

Kredite der Unternehmen 15.6 6.6 -12.3 -5.2 -4.7

Kredite der Nationalbank 0.7 0.0 -35.1 17.9 30.6

Sonstige Investitionen -17.5 -7.3 43.5 -4.0 8.2
Wahrungsreserven -0.4 -4.1 -4.1 -46.8 -137.8
Restposten 8.3 15.9 0.2 -32.6 10.3
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Komponenten der Zahlungsbilanz:
langerfristige Betrachtung und
Kommentare 2010

Ertragsbilanz

Die wichtigsten Komponenten der Ertragsbilanz
— der Handel mit Waren und Diensten sowie die Kapi-
taleinkommen — werden massgeblich von der wirt-
schaftlichen Entwicklung im In- und Ausland sowie der
Lage auf den Finanzmarkten beeinflusst. Auch Arbeits-
einkommen und laufende Ubertragungen hangen zum
Teil von der Konjunkturentwicklung ab, sie sind jedoch
fir die Entwicklung der Ertragsbilanz nicht massge-
bend. Das Wirtschaftswachstum war in der Schweiz in
den 1990er Jahren im Vergleich etwa zu den USA oder
zum Vereinigten Konigreich gering, verstarkte sich je-
doch gegen Ende des Jahrzehnts. Das Platzen der
Dotcom-Blase Anfang der 2000er Jahre fiihrte zu
einem weltweiten Konjunktureinbruch, dem zwischen
2004 und 2007 eine starke wirtschaftliche Erholung
folgte. Die Finanzkrise gegen Ende der 2000er Jahre
liess das Wirtschaftswachstum im In- und Ausland ein-
brechen. Die Verwerfungen auf den Finanzmarkten
wirkten sich 2008 besonders stark auf die Einnahmen
der Schweiz aus Kapitalanlagen im Ausland aus.

Der Saldo der Ertragsbilanz belief sich Anfang der
1990er Jahre auf 15 Mrd. Franken (dies entsprach 4%
des BIP) und stieg — abgesehen von der Abschwaé-
chung Anfang der 2000er Jahre — bis 2006 kontinuier
lich auf 73 Mrd. Franken an (15% des BIP). In den fol-
genden zwei Jahren sank er im Zuge der Finanzkrise;

Grafik 1
Saldo der Ertragsbilanz

2008 betrug der Saldo der Ertragsbilanz lediglich noch
13 Mrd. Franken (2% des BIP). Bereits 2009 erreichte
er jedoch wieder 61 Mrd. Franken beziehungsweise
11% des BIR Bestimmend fiir die Entwicklung des Sal-
dos der Ertragsbilanz waren die Nettokapitalertrage:
Sie stiegen von 18 Mrd. im Jahr 1991 auf 563 Mrd. Fran-
ken im Jahr 2005, wobei Anfang der 2000er Jahre ein
starker Einbruch zu verzeichnen war. 2007 gingen die
Nettokapitalertrage in Folge der Krise auf den Finanz-
markten massiv zurlick — sie erreichten noch 16 Mrd.
Franken. 2008 resultierte bei den Kapitalertragen zum
ersten Mal seit Bestehen der Ertragsbilanzstatistik
(d.h. seit 1947) ein Ausgabeniberschuss, dieser belief
sich auf 25 Mrd. Franken. 2009 konnte jedoch bereits
wieder ein EinnahmenUberschuss von 26 Mrd. Fran-
ken verzeichnet werden. Diese starken Schwankun-
gen der Kapitalertrage waren vor allem auf die Ertrage
aus Direktinvestitionen zurlckzuflhren. Im Waren-
und Dienstleistungshandel stieg der EinnahmenUber-
schuss seit 1991 kontinuierlich und erreichte 2008 mit
65 Mrd. Franken einen Hochstwert. Dabei nahm der
Uberschuss aus dem Dienstleistungshandel stetig zu,
wahrend der Saldo des Warenverkehrs grésseren
Schwankungen unterlag. Die Arbeitseinkommen, die
durch die Lohnzahlungen an die auslandischen Grenz-
ganger bestimmt werden, sowie die laufenden Uber
tragungen wiesen AusgabenUlberschiisse auf. Der
Ausgabenulberschuss bei den Arbeitseinkommen stieg
zwischen 1991 und 2009 von 8 Mrd. auf 14 Mrd.
Franken, derjenige der laufenden Ubertragungen von
4 Mrd. auf 13 Mrd. Franken.

M Ertragsbilanz — Waren und Dienste

Arbeitseinkommen — Kapitaleinkommen

Laufende Ubertragungen
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2010 belief sich der Ertragsbilanziberschuss auf
86 Mrd. Franken (2009: 61 Mrd. Franken), was einem
Anteil am Bruttoinlandprodukt (BIP) von 16% entspricht.
Bestimmend flr diese Entwicklung war der héhere Ein-
nahmenuberschuss der Kapitalertrage, welcher sich
2010 auf 49 Mrd. Franken verdoppelte. Insbesondere
nahmen die Ertrage aus Direktinvestitionen im Ausland
(Einnahmen) stark zu. Im Handel mit Waren ging der
Einnahmendberschuss um 3 Mrd. auf 13 Mrd. Franken

Grafik 2

zurlick. Im Dienstleistungshandel wuchs der Uber
schuss dagegen um 5 Mrd. auf 51 Mrd. Franken, aus-
schlaggebend waren hohere Einnahmen aus Transit-
handelsgeschéaften. Die Arbeitseinkommen wiesen wie
Ublich einen AusgabenUberschuss aus, welcher sich auf
15 Mrd. Franken belief (2009: 14 Mrd. Franken). Der tra-
ditionelle Ausgabentiberschuss der laufenden Ubertra-
gungen war mit 13 Mrd. Franken gleich hoch wie im
Vorjahr.

Saldo der Ertragsbilanz in Prozent des Bruttoinlandproduktes

— Saldo Ertragsbilanz in % des BIP
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Waren

Aussenhandel (Spezialhandel)

Der Aussenhandel (Spezialhandel) wird vor allem
von der konjunkturellen Entwicklung im In- und Aus-
land sowie vom Wechselkurs beeinflusst. Nach einem
Rickgang zu Beginn der 2000er Jahre nahmen die Ex-
porte bis 2007 wieder kraftig zu. Im Zuge der Finanzkri-
se kam es 2008 zu einer erneuten Abschwachung,
2009 waren die Exporte sogar stark rlicklaufig. Die Zu-
sammensetzung der Exporte veranderte sich in den
letzten zehn Jahren. Der Anteil der Konsumguter stieg
von 40% auf gut 50%. Dazu trug vor allem die Che-
mieindustrie bei, die wichtigste Exportbranche. Sie
verzeichnete seit 2001 das kraftigste Wachstum und
war — da weniger konjunkturabhangig — von den Ein-
briichen Anfang der 2000er Jahre weniger betroffen
als andere Branchen." In der Maschinen- und Elektronik-
industrie, die stark von der wirtschaftlichen Entwick-
lung im Ausland abhangig ist, resultierte ein deutlich
tieferes Wachstum. Die geografische Verteilung der
Exporte verdnderte sich in diesem Zeitraum nicht we-
sentlich, einige aufstrebende Volkswirtschaften wie
z.B. China wurden jedoch bedeutender. Der Anteil der
Exporte nach Deutschland belief sich in den letzten
zehn Jahren auf rund 20%, gefolgt von den USA mit
rund 10%. Auf Frankreich und lItalien entfielen zwi-
schen 8% und 9%.

Die Konsumguter waren auch auf der Importseite
die wichtigste Warengruppe. |hr Anteil an den gesam-
ten Importen bewegte sich in den letzten zehn Jahren
zwischen 39% und 43%. Daneben spielten Rohstoffe
und Halbfabrikate eine wichtige Rolle. Diese dienen
haufig als Vorleistungen fiir die Produktion der Export-
waren und reagieren oft friher und starker auf kon-
junkturelle Schwankungen als die Exporte. Die Einfuhr
von Energietragern wurde stark von den Preisbewe-
gungen gepragt. Rund ein Drittel der Importe stammte
aus Deutschland, die Anteile aus Frankreich und Italien
betrugen je 10% bis 12%. China, das zu den Transfor-
mationslandern gezahlt wird, erhohte seinen Anteil bis
2009 auf 3%.

Die Handelsbilanz wies in den letzten zehn Jah-
ren ununterbrochenen einen Exportiberschuss aus,
der sich von 2 Mrd. auf rund 20 Mrd. Franken erhohte.

Der Aussenhandel (Spezialhandel) erholte sich im
Berichtsjahr vom Einbruch des Vorjahres. Die Einnah-
men aus Exporten stiegen trotz der hdheren Bewertung
des Frankens um 7% und die Ausgaben fir Importe er
héhten sich um 9%; die Exporte und Importe blieben
jedoch insgesamt unter ihrem Hoéchststand von 2008.
Da die Ausgaben starker stiegen als die Einnahmen,
ging der Uberschuss aus dem Warenhandel um eine
Milliarde auf 19 Mrd. Franken zurlck.

' Siehe auch «Langfristige Entwicklung der Handelsbilanz»
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Die meisten Exportbranchen verzeichneten hohe-
re Auslandumsatze als im Vorjahr. Am stérksten fiel die
Erholung der Metallindustrie aus, welche 21% mehr
Waren exportierte. Die Ausfuhren von Prézisionsinstru-
menten, Uhren und Bijouteriewaren stiegen mit 14%
ebenfalls deutlich, bestimmend waren dabei hohere
Uhrenexporte. Die Maschinen-, Apparate und Elektronik-
industrie setzte im Ausland 8% mehr Waren ab. Die
grosste Exportbranche der Schweiz, die Chemieindust-
rie, verzeichnete ein Plus von 6% gegenlber dem Vor-
jahr. Das war hauptsachlich auf hdéhere Verkaufe immu-
nologischer Produkte zuriickzuflihren. Insgesamt betrug
der Anteil der exportierten Konsumguter wie im Vorjahr
51%, derjenige der Investitionsglter war mit einem
Anteil von 26% leicht tiefer als im Vorjahr.

Grafik 3
Aussenhandel nominal, Exporte

— Exporte in Mrd. Franken B % Veranderung
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Grafik 4
Aussenhandel nominal, Importe
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Grafiken 3 und 4:
Quelle: EZV
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Die Exporte in die EU nahmen um 4% zu, wobei
die Exporte nach Deutschland um 7% stiegen. Die Aus-
fuhren nach Italien erhéhten sich nur geringfigig (+1%).
Dagegen sanken die Exporte nach Frankreich leicht
(-1%). In die Vereinigten Staaten wurden 10% mehr
Wiaren geliefert. Eine deutliche Zunahme verzeichneten
mit rund einem Viertel die Exporte in die Schwellenlan-
der und Transformationsléander; letztere beinhalten die
Verkdufe nach China, welche um einen Drittel stiegen.
In die Entwicklungslander wurden 2% mehr Waren ex-
portiert.

Auf der Importseite gab die Schweiz fur alle Wa-
rengruppen mehr aus als im Vorjahr. Den starksten
Anstieg verzeichneten die Einfuhren von Rohstoffen
und Halbfabrikaten mit 13%. Die Importe von Energie-
tragern wuchsen um 11%, wobei der Anstieg preis-
bedingt war. Die Ausgaben fir Konsumguter stiegen um
8%, dabei entfiel die Zunahme zur Halfte auf Importe
von Goldornamenten. Die Ausgaben fiir Investitions-
gUter aus dem Ausland nahmen ebenfalls zu (+4%).

Die Einfuhren aus der EU stiegen um 7%; aus
Deutschland wurden dabei 6% mehr Waren in die
Schweiz geliefert. Die Importe aus den Vereinigten Staa-
ten erhohten sich um 2%. Deutlich mehr Waren wurden
aus den Transformationslandern bezogen (+28%), die
Einfuhren aus China stiegen dabei um 18%. Auch die
Schwellenléander und die Entwicklungslander lieferten
mit einem Plus von 23% bzw. 15% deutlich mehrWaren
in die Schweiz als im Vorjahr.

Grafik 5
Aussenhandel nominal, Exporte
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Grafik 6
Aussenhandel nominal, Importe
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Grafiken 5 und 6:
Quelle: EZV

Aussenhandel (Spezialhandel) nach Wirtschaftsraumen 2010 Tabelle 2
Exporte Importe Exporte Importe
in Mrd. CHF |in Mrd. CHF | Veranderung | Verédnderung
zum Vorjahr | zum Vorjahr
in Prozent in Prozent
EU 113.3 1377 3.8 70
davon
Deutschland 378 573 71 6.4
Frankreich 15.1 15.2 -0.5 -0.3
Italien 15.5 18.4 0.6 25
USA 19.5 8.2 10.3 1.6
Transformationslander 1.4 9.0 24.3 275
davon
China 71 6.1 311 18.1
Schwellenlander 21.1 6.7 25.9 23.2
I%ntwicklungslénder 15.9 77 1.5 15.0
Ubrige 12.3 4.7 1.4 10.0
Total 193.5 174.0 72 8.6
Quelle: EZV
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Ubriger Warenverkehr

Die Entwicklung des Ubrigen Warenverkehrs wird
durch den Handel mit Edelmetallen sowie Edel- und
Schmucksteinen bestimmt. Diese Komponente des
Warenverkehrs kann grossen Mengen- und Preis-
schwankungen unterliegen. Zwischen 2001 und 2009
Uiberstiegen die Importe die Exporte. Zum Ubrigen
Warenverkehr gehdren auch der Import von Industrie-
gold, die Kaufe und Verkdufe von Rhein- und Hoch-
seeschiffen, der unkontrollierte Warenverkehr (d.h.
Schmuggel) sowie die Reparaturen an Waren.

Insgesamt wuchsen im Berichtsjahr beim Ubrigen
Warenverkehr die Einnahmen aus Exporten um 36%,
bestimmend dabei waren die héheren Ausfuhren von
Platin, nicht-monetarem Gold und Palladium. Die Impor
te stiegen um 45%. Hauptgrund fir diese Zunahme war
ein statistischer Effekt: Der unkontrollierte Warenver-
kehr wurde 2010 anhand einer neuen Methode ge-
schatzt, im Vergleich zur alten Schatzung resultieren neu
héhere Ausgaben. Insgesamt stieg der AusgabenUber
schuss im Vergleich zum Vorjahr um 2 Mrd. auf 6 Mrd.
Franken.

Dienste

Die Einnahmen aus den wichtigsten Dienstleis-
tungskategorien entwickelten sich in den letzten zehn
Jahren unterschiedlich. Die Einnahmen aus Finanz-
diensten trugen zwischen 2001 und 2007 knapp einen
Drittel zum Gesamttotal bei. Die Finanzkrise flhrte zu
einem starken Rickgang der Einnahmen aus Finanz-
diensten, ihr Anteil am Gesamttotal verringerte sich
dadurch. Die Einnahmen aus Transithandelsgeschéften
(Merchanting) und aus Lizenz- und Patentgebthren
(Teil der Technologischen Dienste) nahmen dagegen in
den letzten Jahren stark zu. Die Einnahmen aus dem
Fremdenverkehr beeinflussten die Gesamtentwick-
lung wenig, ihr Anteil an den Gesamteinnahmen blieb
relativ stabil.

Bei den Ausgaben bestimmten die Technologi-
schen Dienstleistungen mit ihrem starken Wachstum
die Entwicklung des Gesamttotals. Sie |6sten die Aus-
gaben des Fremdenverkehrs als wichtigste Kategorie
bei den Importen ab.

Grafik 7 Grafik 8
Edelmetalle, Edel- und Schmucksteine, Dienste, Einnahmen
Kunstgegenstande
— Fremdenverkehr Transithandel — Finanzdienste
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Grafik 9
Dienste, Ausgaben

— Fremdenverkehr Transporte
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Fremdenverkehr

Der Fremdenverkehr setzt sich aus den Ferien-
und Geschéftsaufenthalten (inkl. den Kur, Spital- und
Studienaufenthalten), dem Tages- und Transitverkehr
sowie den Konsumausgaben der Grenzgdnger zusam-
men. Die Ferien- und Geschéaftsaufenthalte stellen die
Hauptkomponente dar. Bestimmt wird die Entwick-
lung des Fremdenverkehrs durch die konjunkturelle
Lage im In- und Ausland sowie die Wechselkursver-
héltnisse. In den letzten Jahren trug ausserdem die
Erschliessung neuer Markte zu einer positiven Ent-
wicklung der Fremdenverkehrseinnahmen bei.

Nach einem leichten Rickgang 2002 stiegen die
Einnahmen aus dem Fremdenverkehr zwischen 2003
und 2008 stark (von 11 Mrd. auf 16 Mrd. Franken). Der
Ausbruch der globalen Rezession flihrte 2009 zu einer
Abnahme der Einnahmen auf 15 Mrd. Franken. Bei der
Herkunft der Gaste flr Ferien- und Geschéaftsaufenthal-
te hat sich im betrachteten Zeitraum die Zusammen-
setzung etwas verandert: Der Anteil der Gaste aus
Deutschland, dem wichtigsten Herkunftsland, sank
von 33% auf 29%, auch der Anteil der Gaste aus den
USA sank (von 10% auf 7%). Dafur stieg der Anteil der
Géste aus Asien, insbesondere aus Indien und China
sowie aus dem arabischen Raum.

Die Ausgaben im Fremdenverkehr beliefen sich
2001 auf 9 Mrd. Franken, 2009 betrugen sie 12 Mrd.

Franken. Im Unterschied zu den Einnahmen war der
Einbruch zu Beginn der 2000er Jahre bei den Aus-
gaben ausgepragter, der nachfolgende Anstieg fiel je-
doch kraftiger aus. Auch sanken die Ausgaben bereits
2008 und der Rickgang setzte sich 2009 fort.

Die Einnahmen im Fremdenverkehr stiegen 2010
um 2% auf 16 Mrd. Franken. Die Anzahl Ubernachtun-
gen auslandischer Gaste in der Schweiz erhdhte sich um
ein Prozent: Vor allem Gaste aus Asien reisten vermehrt
in die Schweiz, allen voran Besucher aus China, aber
auch aus Indien und den Golfstaaten. Dagegen verzeich-
nete die Schweiz rlcklaufige Géastezahlen aus dem
Euro-Raum, so z.B. aus Deutschland, Italien und den
Niederlanden. Insgesamt wurde fir Ferien- und Ge-
schéaftsaufenthalte in der Schweiz etwas mehr ausgege-
ben als im Vorjahr (+1%). Die auslandischen Tagestouris-
ten und die Durchreisenden in der Schweiz gaben gleich
viel Geld aus als wie im Vorjahr (4 Mrd. Franken).

Die Ausgaben der schweizerischen Wohnbevédlke-
rung fur Auslandreisen sanken 2010 um 2% und belie-
fen sich auf 12 Mrd. Franken. Dabei wurden fur Ferien-
und Geschéftsaufenthalte im Ausland 4% weniger
ausgegeben als im Vorjahr. Die Ausgaben der Tagestou-
risten dagegen stiegen um 8%; zu dieser Entwicklung
durfte der tiefer bewertete Eurokurs beigetragen haben.

Grafik 10
Fremdenverkehr, Einnahmen

— Einnahmen in Mrd. Franken B % Verénderung
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Grafik 11
Fremdenverkehr, Ausgaben

— Ausgaben in Mrd. Franken B % Verénderung

Mrd. CHF %
13 15

10

L 1 1 1 1 1 1 1 1 1 |
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Zahlungsbilanz der Schweiz 2010 1

SNB



Versicherungen

Die Dienstleistungen der Versicherungen werden
Uber Pramieneinnahmen entgolten. Deshalb wird ein
Teil der Pramieneinnahmen bei den Diensten verbucht.
Die restlichen Pramien werden wie auch die Schaden-
zahlungen und Provisionen bei den laufenden Ubertra-
gungen bertcksichtigt. Mit den Pramienausgaben wird
analog verfahren. Das grenziberschreitende Versiche-
rungsgeschaft der Schweiz wird vom Ruckversiche-
rungsgeschaft dominiert; die Schweiz ist ein wichtiger
Standort flr diese Geschafte. Die Entwicklung der Pra-
mieneinnahmen und damit auch die Einnahmen aus
Exporten von Versicherungsdiensten wurde durch ver
schiedene Faktoren bestimmt: Verlagerung von Ge-
schaftstatigkeiten, Ubernahmen und Fusionen, Pra-
mienerhéhungen infolge gestiegener Risiken, erhohte
Nachfrage nach Versicherungsleistungen. Auf der Aus-
gabenseite wird ein Teil der an das Ausland bezahlten
Pramien verbucht. Diese bestehen hauptsachlich aus
den Pramien an auslandische Ruckversicherungen
beziehungsweise aus den Retrozessionen. Die Aus-
gaben fallen deshalb im Vergleich zu den Einnahmen
absolut betrachtet relativ klein aus.

Die Exporte aus Versicherungsdiensten stiegen
von 2 Mrd. im Jahr 2001 auf 6 Mrd. Franken im Jahr
2009. Als Folge der Grossschaden Anfang der 2000er
Jahre (9/11) erhéhten die Rickversicherungen ihre Pra-
mien. Daraus resultierten auch héhere Einnahmen aus
Exporten von Versicherungsdiensten. Ab Mitte der
2000er Jahre fiihrten vor allem die Ubernahmen und
der Zuzug von auslandischen Rlckversicherungen zu
einem Anstieg der Pramieneinnahmen. Die Importe
aus Versicherungsdiensten stiegen im betrachteten
Zeitraum auf eine Milliarde Franken.

Im Berichtsjahr waren die Pramieneinnahmen aus
dem Ausland deutlich tiefer als im Vorjahr. Zum einen
wurden Geschaftstatigkeiten ins Ausland verlagert, zum
anderen durfte sich der hdher bewertete Franken bei
der Umrechnung von Pramieneinnahmen in Fremdwah-
rungen negativ auf das Ergebnis ausgewirkt haben. Die
Einnahmen aus Exporten von Versicherungsdiensten
sanken um 16% und beliefen sich auf 5 Mrd. Franken.

Die Pramienzahlungen an das Ausland waren we-
niger stark rtickldufig als die Einnahmen. Entsprechend
gingen die Ausgaben fir die Importe von Versicherungs-
diensten im Vergleich zum Vorjahr nur leicht zurlick
(-3%).

Grafik 12
Versicherungen, Einnahmen

— Einnahmen in Mrd. Franken B % Veranderung
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Grafik 13
Versicherungen, Ausgaben
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Transithandel

Unter Transithandel (Merchanting) werden die in-
ternationalen Warenhandelsgeschafte verstanden, bei
denen Unternehmen mit Sitz in der Schweiz Waren
auf dem Weltmarkt einkaufen und diese Waren im
Ausland weiterverkaufen, ohne dass diese Waren in
die Schweiz importiert und exportiert werden. Gegen-
stand von Transithandelsgeschéaften konnen Rohstoffe,
Energietrager, aber auch Halbfertig- und Fertigproduk-
te sein. Der Anteil der Energietrager am Total der ge-
handelten Waren stieg zwischen 2006 und 2009 von
50% auf Uber 70% (die Untergliederung ist erst ab
2006 verfligbar). Berlicksichtigt in der Ertragsbilanz
werden lediglich die Nettoertrage aus Transithandels-
geschaften. Die Entwicklung der Umséatze im Rahmen
von Transithandel wird vor allem von der weltweiten
konjunkturellen Lage und den Preisen der gehandelten
Waren bestimmt. Zudem haben in den letzten Jahren
vermehrt Unternehmen, welche im Transithandels-
geschaft tatig sind, ihren Sitz in die Schweiz verlegt.
Aufgrund dieses Faktors sowie der stark gestiegenen
Preise der gehandelten Waren nahmen die Einnahmen
aus dem Transithandel zwischen 2001 und 2009 von
einer Milliarde auf 14 Mrd. Franken zu.

2010 beliefen sich die Bruttoumsatze aus Transit-
handelsgeschaften (Merchanting) auf 671 Mrd. Franken,
die Bruttoausgaben auf 651 Mrd. Franken. Die Netto-
ertrage aus dem Transithandel stiegen im Vergleich zum
Vorjahr um Uber einen Drittel auf 20 Mrd. Franken. Die
markante Zunahme ist auf die Verlagerung von Ge-
schéftstatigkeiten in die Schweiz, aber auch auf héhere
Rohstoffpreise zurlickzuflihren. Knapp zwei Drittel der
gehandelten Waren entfielen auf Energietrager. Deren
Preise waren im Jahresdurchschnitt rund ein Drittel
héher als im Vorjahr.

Grafik 14
Transithandel, Einnahmen

— Einnahmen in Mrd. Franken M % Verédnderung
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Transporte

Die Einnahmen und Ausgaben der Schweiz im
Bereich der internationalen Transporte werden durch
den Luftverkehr bestimmt. Nebst den eigentlichen Wa-
ren- und Personentransporten gehoren auch Ubrige
Transportdienste dazu wie z. B. Unterhalt, Wartung und
Miete von Transportmitteln, Entgelte flr Abfertigung,
Landetaxen usw. Nicht enthalten sind die Ausgaben
flr Warentransporte, diese werden unter den Waren-
importen ausgewiesen. Die Entwicklung der Einnah-
men und Ausgaben ist zwar eng mit dem Warenhandel
und dem Tourismus verknUpft. Sie wurde jedoch zwi-
schen 2001 und 2009 durch die Ereignisse in der
schweizerischen Luftfahrtbranche gepragt: Durch den
Niedergang der Swissair und die nachfolgende Neu-
strukturierung und Eingliederung der Nachfolgegesell-
schaft Swiss in die Lufthansa gingen die Einnahmen
und Ausgaben zuerst stark zurlick, stiegen jedoch bis
2008 wieder an. Sie erreichten jedoch nicht mehr die
Hohe von 2001. Aufgrund der negativen wirtschaft-
lichen Entwicklung gingen 2009 sowohl die Einnah-
men als auch die Ausgaben stark zurtick.

Im Berichtsjahr stiegen die Einnahmen aus Perso-
nentransporten, welche zur Hauptsache auf den Luftver
kehr entfallen, wieder an (+9%). Auch die Einnahmen
aus den Warentransporten erholten sich vom Einbruch
im Vorjahr (+8%). Dagegen sanken die Einnahmen aus
Ubrigen Transportdiensten deutlich (-19%); diese stehen
ebenfalls hauptsachlich im Zusammenhang mit dem
Luftverkehr (Wartung, Abfertigungsdienste und Lande-
taxen). Insgesamt waren die Einnahmen aus Transpor-
ten mit 6 Mrd. Franken gleich hoch wie im Vorjahr.

Die Ausgaben fir Transporte beliefen sich auf
4 Mrd. Franken, was einer Zunahme von 2% entspricht.
Ausschlaggebend waren die hoheren Ausgaben fir Per
sonentransporte im Luftverkehr (+7%). Fir die Ubrigen
Transportdienste wurde 4% weniger ausgegeben als im
Vorjahr.

SNB 14

Grafik 16
Transporte, Einnahmen
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Grafik 17
Transporte, Ausgaben
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Finanzdienste der Banken

Die Finanzdienste der Banken umfassen das
Kommissionsgeschaft sowie die Finanzdienste, die in-
direkt Uber die Zinsen vergltet werden (FISIM: Finan-
cial Intermediation Services Indirectly Measured). Die
Entwicklung der Finanzdienste der Banken wird durch
das Kommissionsgeschéft dominiert. Dabei handelt es
sich vor allem um Courtagen auf Bérsengeschéfte so-
wie Entgelte fur Vermdgensverwaltung und Emissi-
onsgeschéfte; die Entwicklung dieser Ertrage ist eng
mit der Bewegung der Aktienmarkte verknUpft. Die
Einnahmen aus Finanzdiensten beliefen sich 2001 auf
16 Mrd. Franken und sanken im darauf folgenden Jahr
nach dem Platzen der Dotcom-Blase auf 13 Mrd. Fran-
ken. Sie erholten sich danach markant und stiegen bis
zum Jahr 2007 auf 23 Mrd. Franken. Dies war vor
allem auf einen Anstieg der verwalteten Vermogen in-
folge von Neugeldzuflissen, auf steigende Aktienkur
se sowie auf hohere Transaktionsvolumen zurlick-
zuflhren. Die Finanzkrise liess die Einnahmen aus
Finanzgeschaften stark zurlickgehen: sie erreichten im
Jahr 2009 noch 18 Mrd. Franken.

Die Einnahmen aus Kommissionsgeschaften gin-
gen auch 2010 erneut zurlck; sie sanken aber mit minus
5% weniger stark als im Vorjahr. Der Grund fir die Ab-
nahme dirfte in tieferen Kommissionssatzen liegen.
Auch die indirekt Uber die Zinsen verglteten Dienste
(FISIM) waren rlicklaufig (-9%). Bestimmend fir diese
Entwicklung waren die im Vergleich mit dem Vorjahr tie-
feren Zinsen. Insgesamt sanken die Einnahmen aus den
Finanzdiensten der Banken um 6% auf 16 Mrd. Franken.

Grafik 18
Finanzdienste der Banken, Einnahmen
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Technologische Dienste

Der Handel mit technologischen Diensten wird

durch die Gebthren fir die Nutzung von Lizenzen und
Patenten bestimmt. Dabei entfallt der grosste Teil auf
konzerninterne Zahlungen. Die Einnahmen und Aus-
gaben fir technologische Dienste weiteten sich zwi-
schen 2001 und 2009 stark aus; der Zuzug multi-
nationaler Unternehmen hat zu dieser Entwicklung
beigetragen. Seit 2004 stiegen die Ausgaben tendenzi-
ell starker als die Einnahmen. Dadurch verringerte sich
der Einnahmenuberschuss; 2007 resultierte sogar ein
Ausgabeniberschuss. Die Entwicklung der Ausgaben
dirfte zum Teil mit der Verlagerung von Forschung und
Entwicklung von der Schweiz ins Ausland zusammen-
hangen.

Die Einnahmen aus Lizenz- und Patentgebihren
waren 2010 hoher als im Vorjahr: Sie stiegen um 5% auf
18 Mrd. Franken. Die Einnahmen wurden durch die Zah-
lungen der Holdinggesellschaften geprdgt. Holding-
gesellschaften — zusammen mit Unternehmen der
Chemiebranche — pragten auch die Ausgabenseite; die
Ausgaben sanken um ein Prozent und beliefen sich auf
16 Mrd. Franken.
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Grafik 20
Technologische Dienste, Einnahmen
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Grafik 21
Technologische Dienste, Ausgaben
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Arbeitseinkommen

Die Arbeitseinkommen aus dem Ausland (Ein-
nahmen) umfassen hauptsachlich die Lohnzahlungen
an Arbeitnehmer mit Wohnsitz in der Schweiz, die bei
internationalen Organisationen in der Schweiz arbei-
ten; Internationale Organisationen gelten als extraterri-
toriale Gebiete und zéhlen deshalb zum Ausland. Die
Arbeitseinkommen an das Ausland (Ausgaben) wer
den durch die Lohnzahlungen an die ausléandischen
Grenzganger bestimmt. Die Arbeitseinkommen aus
dem Ausland (Einnahmen) lagen zwischen 2001 und
2009 bei rund 2 Mrd. Franken. Da die Zahl der auslan-
dischen Grenzganger im betrachteten Zeitraum von
154000 auf 220000 zunahm, stiegen die entsprechen-
den Lohnzahlungen ans Ausland (Ausgaben) von
11 Mrd. auf 16 Mrd. Franken. Diese Entwicklung war
einerseits auf die konjunkturelle Lage in der Schweiz,
andererseits auf die Personenfreizligigkeit im Zusam-
menhang mit den bilateralen Vertragen mit der EU
zurlckzufihren.

Im Zuge der positiven Konjunkturentwicklung
stieg die Zahl der Grenzganger 2010 erneut; entspre-
chend nahmen die Lohnzahlungen ans Ausland um 6%
auf 17 Mrd. Franken zu.

Die Arbeitseinkommen aus dem Ausland gingen
um ein Prozent zurick und beliefen sich auf 2 Mrd.
Franken. Der Ausgabenulberschuss bei den Arbeitsein-
kommen erhéhte sich um eine Milliarde auf 15 Mrd.
Franken.

Grafik 22
Arbeitseinkommen
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Kapitaleinkommen

Die Entwicklung der Einnahmen aus Kapitalanla-
gen im Ausland und der Ausgaben auf Kapitalanlagen
in der Schweiz ist im Wesentlichen von der Hohe der
Kapitalbestéande, der Hohe der Zinssatze sowie der Er
tragslage der Unternehmen abhéngig. Bestimmend
sind in der Regel die Ertrage aus Direktinvestitionen.
Insgesamt stiegen die Einnahmen aus Kapitalanlagen
im Ausland von 86 Mrd. im Jahr 2001 auf 145 Mrd. im
Jahr 2007 In den zwei Folgejahren sanken sie beinahe
wieder auf das Niveau von 2001.

Die Ausgaben auf auslandischen Anlagen in der
Schweiz nahmen von 57 Mrd. (2001) auf rund 130 Mrd.
Franken (2007) zu. Im Unterschied zu den Einnahmen
gingen die Ausgaben 2008 nur leicht zurlick, verzeich-
neten jedoch 2009 einen starken Einbruch.

2010 nahmen die Einnahmen aus Kapitalanlagen
im Ausland wieder kraftig zu und zwar um 19 Mrd. auf
117 Mrd. Franken. Dies war vor allem auf die stark ge-
stiegenen Einnahmen aus Direktinvestitionen im Aus-
land zurlickzufUhren. Die Ausgaben auf Kapitalanlagen
in der Schweiz sanken um 5 Mrd. auf 68 Mrd. Franken,
hauptsachlich aufgrund tieferer Ertrdge der Finanz- und
Holdinggesellschaften aus Direktinvestitionen in der
Schweiz.
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Grafik 24
Kapitalertrage, Einnahmen
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Grafik 25
Kapitalertrage, Ausgaben
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Portfolioertrage

Die Investitionsstruktur der in- und auslandischen
Anleger in Wertpapiere (Portfolioanlagen) ist unter
schiedlich: Die inlandischen Investoren halten im
Ausland Uberwiegend Schuldtitel, die auslandischen
Investoren legen einen grossen Teil ihrer Gelder in der
Schweiz in Aktien an. Die Unterschiede in der Investi-
tionsstruktur widerspiegeln sich in der Zusammenset-
zung der Einnahmen und Ausgaben aus Portfolio-
anlagen. Der grosste Teil der Einnahmen aus den
Anlagen im Ausland fallt in der Form von Zinsertragen
an, bei den Ausgaben auf den Anlagen im Inland Uber
wiegen die Dividendenzahlungen auf den schweizeri-
schen Aktien.

Das Volumen der inlandischen Portfolioanlagen
im Ausland ist erheblich hoher als dasjenige der aus-
landischen Portfolioanlagen in der Schweiz. Dies hat
zur Folge, dass die Einnahmen auf Anlagen im Ausland
in der Regel héher ausfallen als die Ausgaben auf An-
lagen im Inland. Im Gegensatz zu den Ausgaben
werden die Einnahmen auch durch die Entwicklung
der Wechselkurse beeinflusst.

Die Einnahmen sanken Anfang der 2000er Jahre
infolge der Baisse auf den Finanzmarkten. Die Er
holung der Finanzmarkte liess in den Folgejahren die
Einnahmen kraftig ansteigen; sie erreichten im Jahr
2007 37 Mrd. Franken. Dabei erhdhte sich der Anteil
der Dividenden am Total der Einnahmen von rund ei-
nem Drittel auf Uber 40%. Die Finanzkrise fUhrte in
den Jahren 2008 und 2009 zu einem starken Ruck-
gang der Einnahmen. Sie erreichten im Jahr 2009 noch
29 Mrd. Franken; der Anteil der Dividenden fiel auf 37%.

Die Ausgaben gingen zwischen 2001 und 2003
ebenfalls zurlck. Sie stiegen anschliessend bis 2008
markant auf 21 Mrd. Franken. Die Finanzkrise zeigte
sich bei den Ausgaben erst 2009 in aller Deutlichkeit:
Die Ausgaben erreichten in jenem Jahr noch 16 Mrd.
Franken. Der Anteil der Dividenden am Total der Ausga-
ben erhohte sich im gesamten Zeitraum von rund 80%
auf 90%.

Die Ertrage aus Portfolioanlagen im Ausland
(Einnahmen) stiegen 2010 wieder leicht und erreichten
30 Mrd. Franken (plus eine Milliarde Franken); die
Zunahme war auf hohere Ertrdge aus Schuldtiteln zu-
rlckzufihren.

Auch die Ertrdge aus Portfolioanlagen in der
Schweiz (Ausgaben) nahmen zu. Sie erhdhten sich um
2 Mrd. auf 18 Mrd. Franken, was hauptsachlich auf
hohere Dividendenzahlungen zurlckzufihren war. Die
Nettoertrage waren mit 12 Mrd. eine Milliarde Franken
tiefer als im Vorjahr.

Grafik 26
Portfolioinvestitionen im Ausland
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Grafik 27
Portfolioinvestitionen in der Schweiz
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Direktinvestitionsertrage

Die Ertrage aus Direktinvestitionen sind der wich-

tigste Bestimmungsfaktor der Entwicklung des Saldos
der Ertragsbilanz. Da die Direktinvestitionsbestande
im Ausland diejenigen in der Schweiz deutlich Uber
steigen, resultiert in der Regel ein EinnahmenUtber
schuss. Bei den Ertragen aus Direktinvestitionen im
Ausland (Einnahmen) flihrten die Verluste der auslan-
dischen Tochtergesellschaften der Banken 2002 und
vor allem 2008 zu ausserordentlich tiefen Einnahmen:
Die Gesamteinnahmen sanken 2008 auf 8 Mrd. Fran-
ken. 2005 hatte dagegen dank der hohen Ertrage der
Finanz- und Holdinggesellschaften ein Hochstwert von
77 Mrd. Franken resultiert. Die Ertrdge der Ubrigen
Branchen entwickelten sich stabiler und wirkten aus-
gleichend. Obwonhl die Banken 2009 immer noch leich-
te Verluste auswiesen, erreichten die Einnahmen mit
insgesamt 53 Mrd. Franken beinahe wieder das Ni-
veau von 2007 Die Ertrage aus den Direktinvestitionen
in der Schweiz (Ausgaben) wurden vor allem durch die
Finanz- und Holdinggesellschaften bestimmt. Da die
Ausgaben 2008 mit 46 Mrd. Franken im Vergleich zu
den Einnahmen immer noch relativ hoch ausfielen,
resultierte in jenem Jahr erstmals seit Bestehen der
Ertragsbilanzstatistik ein Ausgabenlberschuss; dieser
belief sich auf 38 Mrd. Franken. Im Folgejahr ergab
sich jedoch bereits wieder ein Einnahmenutberschuss
von 15 Mrd. Franken.

Die Ertrage auf Direktinvestitionen im Ausland
(Einnahmen) stiegen 2010 um 19 Mrd. auf 72 Mrd.
Franken. Der Anstieg war darauf zurlckzuflhren, dass
die Gewinne der Tochterunternehmen im Ausland in den
meisten Branchen hoher ausfielen als im Vorjahr. Auch
die Tochtergesellschaften der Banken wiesen positive
Ertrage aus, nachdem sie in den drei Vorjahren massive
Verluste verzeichnet hatten.

Dagegen sanken die Ertrdge aus den Direktinves-
titionen in der Schweiz (Ausgaben) um 4 Mrd. auf
35 Mrd. Franken. Ausschlaggebend waren die tieferen
Ertrdge der Finanz- und Holdinggesellschaften in der
Schweiz, jedoch trugen auch die tieferen Ertrage der
Chemieunternehmen zum Ergebnis bei. Insgesamt
erhohte sich bei den Ertrdgen aus Direktinvestitionen
der Einnahmentiberschuss um 22 Mrd. auf 37 Mrd.
Franken.
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Grafik 28
Direktinvestitionen im Ausland
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Grafik 29
Direktinvestitionen in der Schweiz
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Ertrage aus Ubrigen Anlagen

Die Entwicklung der Ertrage aus Ubrigen Anlagen
wurde zwischen 2001 und 2009 durch das Zinsenge-
schaft der Banken bestimmt. Deren Kreditforderungen
und -verpflichtungen gegentiber dem Ausland wiesen
starke Schwankungen auf, entsprechend schwankten
auch die Einnahmen und Ausgaben stark. Die Schwan-
kungen der Kreditforderungen und -verpflichtungen
verliefen dabei weitgehend synchron. Die Ubrigen
Kapitalertrage enthalten weiter folgende Positionen:
Ertrage aus Treuhandanlagen, Ertrage aus dem Kredit-
geschaft der Unternehmen, Ertrdge der SNB auf den
Devisenreserven, Kapitalertrdge der Versicherungen
auf den technischen Reserven, Veranderung der An-
spriiche der auslandischen Grenzganger auf die Reser
ven der Pensionskassen. Der Saldo der Ertrage aus
Ubrigen Kapitalanlagen bewegte sich zwischen einer
Milliarde und 4 Mrd. Franken.

Die Einnahmen der Ertrdge aus Ubrigen Anlagen
nahmen 2010 um eine Milliarde auf 15 Mrd. Franken ab.
Tiefere Zinssatze und tiefere Kapitalbestande pragten
die Entwicklung des Zinsengeschafts der Banken: die
Zinseinnahmen gingen um 3 Mrd. auf 5 Mrd. Franken
zurtck. Dagegen stiegen die Ertrage aus Anlagen der
SNB um 2 Mrd. auf 5 Mrd. Franken. Die Ertrdge aus
dem Kreditgeschaft der Unternehmen waren mit 4 Mrd.
Franken gleich hoch wie vor Jahresfrist.

Auf der Ausgabenseite bestimmten nach wie vor
die Ertrage aus dem Zinsengeschaft der Banken die Ent-
wicklung; diese sanken um 3 Mrd. auf 6 Mrd. Franken.
Die Veranderung der Anspriiche der auslandischen
Grenzgénger auf die Reserven der Pensionskassen, die
in den Ertrdgen aus Ubrigen Anlagen enthalten sind, be-
trugen wie im Vorjahr 3 Mrd. Franken. Per Saldo waren
die Einnahmen und Ausgaben bei den Ertrdgen aus
Ubrigen Anlagen praktisch ausgeglichen, im Vorjahr hatte
ein AusgabenUberschuss von 3 Mrd. Franken resultiert.

Grafik 30
Ertrage aus Ubrigen Anlagen
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Laufende Ubertragungen

Die Entwicklung der laufenden Ubertragungen
wird sowohl auf der Einnahmen- als auch auf der
Ausgabenseite von den privaten Versicherungen (priva-
te Ubertragungen) bestimmt. Die Pramieneinnahmen
(ohne den Dienstleistungsanteil) werden unter den
Einnahmen und die Schadenzahlungen unter den Aus-
gaben verbucht. Eine weitere bedeutende Position der
Ausgaben bei den privaten Ubertragungen sind die
Uberweisungen der Immigranten an ihre Heimatlan-
der. Die 6ffentlichen Ubertragungen beinhalten die Ein-
nahmen der schweizerischen Sozialversicherungen
aus dem Ausland (Beitrage), die Rentenzahlungen ans
Ausland sowie die Einnahmen und Ausgaben der
Offentlichen Hand. Diese bestehen auf der Einnah-
menseite hauptsachlich aus Steuern und Gebdihren,
auf der Ausgabenseite dominieren die Uberweisun-
gen an Internationale Organisationen. Traditionell resul-
tiert bei den laufenden Ubertragungen ein Ausgaben-
Uberschuss, der sich im Zeitraum 2001 bis 2009
zwischen 8 Mrd. und 14 Mrd. Franken bewegte.

Im Berichtsjahr sanken die laufenden Ubertragun-
gen aus dem Ausland (Einnahmen) insgesamt um
3 Mrd. auf 25 Mrd. Franken. Bestimmend waren die tie-
feren Pramieneinnahmen der privaten Versicherungen.
Bei den offentlichen Ubertragungen filhrten hohere
Beitragszahlungen an die Sozialversicherungen, in Form
von AHV-Zahlungen der ausldndischen Grenzganger, zu
héheren Einnahmen aus dem Ausland.

Die laufenden Ubertragungen an das Ausland
sanken um 4 Mrd. auf 38 Mrd. Franken, hauptsachlich
aufgrund tieferer Schadenzahlungen der Privatversiche-
rungen. Bei den 6ffentlichen Ubertragungen waren fr
die héheren Ausgaben die Rentenzahlungen der Sozial-
versicherungen massgebend, aber auch die hdheren
Zahlungen an Internationale Organisationen trugen dazu
bei. Insgesamt belief sich der Ausgabenlberschuss bei
den laufenden Ubertragungen auf 13 Mrd. Franken und
war damit gleich hoch wie im Vorjahr.

Grafik 31
Laufende Ubertragungen
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Kapitalverkehr

Der Saldo des Kapitalverkehrs wies in den letzten
zwanzig Jahren einen Nettokapitalexport (Nettoinvesti-
tionen im Ausland) aus und bildete damit das Spiegel-
bild des traditionellen Einnahmenuberschusses der
schweizerischen Ertragsbilanz. Letzterer resultierte aus
dem Sparlberschuss der schweizerischen Volkswirt-
schaft. Wie der Ertragsbilanziiberschuss weist auch
der Saldo des Kapitalverkehrs einen steigenden Trend
auf, der jedoch namentlich durch die Finanzkrise von
2008 unterbrochen wurde.

Der Saldo des Kapitalverkehrs wird in der Regel
durch Kapitalexporte bei Direkt- und Portfolioinvestitio-
nen bestimmt. Besonders hohe Direkt- und Portfolioin-
vestitionen wurden 2005 und 2006 getatigt, als die
Finanzmarkte boomten und die Wirtschaft im In- und
Ausland expandierte. Die Ubrigen Investitionen wei-
sen erhebliche Schwankungen auf, sowohl vom Volu-
men als auch von der Richtung her. Sie werden in der
Regel durch das Kredit- und Einlagengeschéft der Ge-
schaftsbanken mit dem Ausland gepragt. Gelegentlich
kénnen jedoch auch der Kreditverkehr der Unterneh-
men, Treuhandanlagen oder die Kredite der National-
bank von grosser Bedeutung sein. Die ausserordent-
lich hohen Nettokapitalimporte bei den Ubrigen
Investitionen in den Jahren 2008 und 2009 wurden
durch den Kapitalverkehr der Banken sowie durch den
Abbau von Treuhandforderungen im Ausland ver
ursacht. Die Wahrungsreserven hatten in den letzten
20 Jahren in der Regel keinen grossen Einfluss auf den
Kapitalverkehr. Einzig Ende der 2000er Jahre, als die
Nationalbank hohe Devisenkaufe tatigte, trugen diese
Transaktionen wesentlich zum Nettokapitalexport bei.

Grafik 32
Saldo des Kapitalverkehrs

Im Kapitalverkehr nahmen 2010 die Mittelfliisse
im Vergleich zum Vorjahr deutlich zu, sie lagen jedoch
noch unter dem Niveau der Jahre 2005 bis 2007 Netto
ergab sich ein Kapitalexport von 92 Mrd. Franken, vergli-
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Direktinvestitionen

Direktinvestitionen im Ausland

Das Hauptmotiv fir die schweizerischen Direkt-
investitionen im Ausland ist die Erschliessung von
Markten. Ebenfalls von Bedeutung ist der Zugang zu
Ressourcen (Arbeit, Kapital, Boden). Zudem spielt die
Ertragslage der schweizerischen Unternehmen eine
wichtige Rolle. Die Investitionen kénnen in Form von
Beteiligungskapital (Neugrindung, Akquisition, Kapi-
talaufstockungen in bestehenden Tochterunterneh-
men), von einbehaltenen Gewinnen (reinvestierten
Ertragen) sowie von Krediten getatigt werden.

Zwischen 2001 und 2004 fielen die Direktinvesti-
tionen im Ausland infolge der konjunkturellen Schwa-
che und der geopolitischen Spannungen bescheiden
aus. In den folgenden zwei Jahren stiegen sie kraftig
und erreichten 2006 vor allem dank der hohen Akquisi-
tionen der Industrie mit 95 Mrd. Franken einen Rekord-
wert. Zwischen 2007 und 2009 ging die Investitions-
tatigkeit der Schweizer Unternehmen infolge der
Finanzkrise deutlich zurtick. Vor allem die Verluste der
Banken und Versicherungen flhrten zu diesem Ruick-
gang. In einzelnen Jahren trugen auch die Direktinves-
titionen der Finanz- und Holdinggesellschaften mass-
geblich zum Resultat bei. Die wichtigsten Zielregionen
der Direktinvestitionen waren die EU, gefolgt von
Nordamerika; in diese Regionen flossen zwei Drittel
bis drei Viertel der Direktinvestitionen. Ab Mitte der
2000er Jahre gewann jedoch auch Asien zunehmen an
Bedeutung.

Im Berichtsjahr nahmen die Direktinvestitionen im
Ausland von 30 Mrd. auf 40 Mrd. Franken zu. Wie be-
reits im Vorjahr entfiel ein grosser Teil der Investitionen
auf Gewinne, die in Tochterunternehmen im Ausland
einbehalten wurden: Diese reinvestierten Ertrdge nah-
men von 28 Mrd. auf 32 Mrd. Franken zu. Zudem ge-
wahrten die schweizerischen Unternehmen netto 6 Mrd.
Franken in Form von Konzernkrediten an Tochterunter
nehmen im Ausland; vor Jahresfrist hatten sie im kon-
zerninternen Kreditverkehr per Saldo 7 Mrd. Franken
aus Tochterunternehmen im Ausland abgezogen. Akqui-
sitionen im Ausland tatigten die schweizerischen Unter-
nehmen 2010 dagegen kaum, die Kapitalexporte in Form
von Beteiligungskapital betrugen nur 2 Mrd. Franken
(Vorjahr 10 Mrd. Franken).
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Die Investitionstatigkeit der Branchen war erneut
sehr uneinheitlich. Die Versicherungen investierten mit
13 Mrd. Franken deutlich mehr als im Vorjahr (6 Mrd.
Franken); die Investitionen erfolgten mehrheitlich in
Form einbehaltener Gewinne. Die Direktinvestitionen
der Finanz- und Holdinggesellschaften beliefen sich auf
11 Mrd. Franken. Im Vorjahr hatte diese Branchengruppe
per Saldo 6 Mrd. Franken aus Tochterunternehmen im
Ausland abgezogen. Die Banken steigerten ihre Investi-
tionen im Ausland um eine Milliarde auf 5 Mrd. Franken.
Die Handelsunternehmen hingegen halbierten ihre
Direktinvestitionen (von 12 Mrd. auf 5 Mrd. Franken),
ebenso die Branchengruppe «Ubrige Dienste» (von
4 Mrd. auf 2 Mrd. Franken). Auch die Industrie tatigte mit
3 Mrd. Franken deutlich weniger Direktinvestitionen im
Ausland als im Vorjahr. Zwar reinvestierte die Industrie
Ertrage von 16 Mrd. Franken in Tochterunternehmen im
Ausland. Gleichzeitig flhrte der Verkauf von Beteili-
gungen und der konzerninterne Kreditverkehr aber zu
Desinvestitionen von 13 Mrd. Franken.

Grafik 33
Direktinvestitionen im Ausland
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Grafik 34
Direktinvestitionen im Ausland
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Die schweizerischen Unternehmen investierten
2010 vor allem in Ubersee, aus Europa zogen sie per
Saldo Mittel ab. Am meisten investierten die Unterneh-
men mit 21 Mrd. Franken in den Vereinigten Staaten
(Vorjahr: 5 Mrd. Franken). Der grésste Teil davon entfiel
auf reinvestierte Ertrdge. Die Direktinvestitionen in
Mittel- und Stidamerika stiegen mit einer Zunahme von
9 Mrd. auf 15 Mrd. Franken ebenfalls stark an. Ein gros-
serTeil dieser Mittel entfiel auf den konzerninternen Kre-
ditverkehr mit Tochtergesellschaften in Brasilien und
Mexiko. Die Direktinvestitionen in Asien fielen mit
7 Mrd. Franken leicht tiefer aus als im Vorjahr (8 Mrd.

Franken). Die Hauptempfénger in Asien waren Indien
(2 Mrd. Franken) sowie China und Singapur (je eine Mil-
liarde Franken). Aus den Vereinigten Arabischen Emira-
ten zogen die schweizerischen Unternehmen dagegen
2 Mrd. Franken ab. Die Mittelrlickflisse aus Tochter-
gesellschaften in der EU von netto 9 Mrd. Franken (Des-
investitionen) resultierten aus dem konzerninternen
Kreditverkehr. Im Vorjahr hatten die schweizerischen
Unternehmen 10 Mrd. Franken in der EU investiert. Die
Desinvestitionen 2010 betrafen grosstenteils die beiden
Holdingstandorte Niederlande und Luxemburg. In die
europaischen Offshore-Finanzzentren flossen 6 Mrd.
Franken.

Direktinvestitionen Tabelle 3
In Milliarden Franken
2006 2007 2008 2009 2010

Schweizerische Direktinvestitionen im Ausland 95.1 61.2 491 30.3 39.9
Beteiligungskapital 62.7 46.5 48.6 10.0 2.2
Reinvestierte Ertrage 26.4 6.3 -25.9 277 316
Kredite 6.0 8.5 26.4 -75 6.2
Auslandische Direktinvestitionen in der Schweiz 54.8 38.9 16.4 29.9 45
Beteiligungskapital 35.4 12.5 -0.9 19.7 -73
Reinvestierte Ertrage 16.2 36.1 -1.4 24.5 8.4
Kredite 3.2 -9.7 18.6 -14.4 3.4

Zahlungsbilanz der Schweiz 2010 25 SNB



Direktinvestitionen in der Schweiz

Die auslandischen Direktinvestitionen in der

Schweiz (Kapitalimporte) wurden in den letzten zehn
Jahren von den Finanz- und Holdinggesellschaften ge-
pragt. Zwischen 2001 und 2003 war die Investitionsta-
tigkeit der auslandischen Unternehmen in der Schweiz
relativ gering. 2004 schrumpfte sie auf fast Null und
2005 resultierte sogar ein geringer Kapitalabfluss. Die
Entwicklung in diesen beiden Jahren war auf die Kapi-
talrlickzlige der Finanz- und Holdinggesellschaften zu-
rlckzuflhren, die von einer zeitlich befristeten Steuer
amnestie in den Vereinigten Staaten profitierten. 2006
erreichten die Investitionen mit 55 Mrd. Franken einen
Rekordwert. Zu diesem hohen Wert trugen sowohl die
Industrie als auch die Dienstleistungsbranche bei.
2007 schwachten sich die Investitionen ab und im
Krisenjahr 2008 gingen sie auf 16 Mrd. Franken zurtck.
2009 stiegen die Investitionen wieder auf 30 Mrd.
Franken an. Die wichtigsten Herkunftsregionen fir
Investitionen in der Schweiz waren die EU und Nord-
amerika. Zum Teil fanden aufgrund von Anderungen in
der Gruppenstruktur auslandischer Konzerne grosse
Umschichtungen zwischen diesen Regionen statt.

Im Berichtsjahr betrugen die auslédndischen Direk-
tinvestitionen in der Schweiz 5 Mrd. Franken. Sie ver
zeichneten damit im Vergleich mit dem Vorjahr (30 Mrd.
Franken) einen markanten Rickgang. Beim Beteili-
gungskapital resultierten netto Desinvestitionen von
7 Mrd. Franken (Vorjahr: Investitionen von 20 Mrd. Fran-
ken). Die Desinvestitionen Uberstiegen die Investitionen
im Zusammenhang mit Unternehmenskaufen und Kapi-
talerhdhungen in bestehenden Unternehmen deutlich.
Dies war insbesondere auf die schwache grenziber
schreitende Fusions- und Ubernahmeaktivitat zuriickzu-
flhren. Die reinvestierten Ertrdge sanken im Vergleich
zum Vorjahr von 25 Mrd. auf 8 Mrd. Franken und trugen
ebenfalls zur Abnahme des Totals bei. Stitzend wirkte
einzig der konzerninterne Kreditverkehr, in welchem den
Tochterunternehmen in der Schweiz 3 Mrd. Franken zu-
flossen, verglichen mit Abfllissen von 14 Mrd. Franken
vor Jahresfrist.

Die Handelsunternehmen waren mit 4 Mrd. Fran-
ken Hauptempfanger ausléandischer Direktinvestitionen
(Vorjahr 3 Mrd. Franken). Den Versicherungen flossen
2 Mrd. Franken zu. Die Finanz- und Holdinggesellschaf-
ten sowie die Industrie verzeichneten dagegen Des-
investitionen von je einer halben Milliarde Franken. Im
Vorjahr hatten die ausldndischen Investoren 16 Mrd.
Franken in die Finanz- und Holdinggesellschaften und
9 Mrd. Franken in die Industrie investiert.
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Investoren aus der EU zogen per Saldo 6 Mrd.
Franken aus der Schweiz ab, nachdem sie im Vorjahr den
Rekordwert von 77 Mrd. Franken in der Schweiz inves-
tiert hatten. Die Desinvestitionen betrafen vor allem
Unternehmen mit Investoren aus den Niederlanden
(=7 Mrd. Franken) und aus Danemark (-5 Mrd. Franken).
Auch Investoren aus ltalien, Deutschland und dem Ver
einigten Konigreich zogen je eine Milliarde Franken aus
der Schweiz ab. Aus Belgien, Frankreich und Osterreich
flossen den Unternehmen in der Schweiz dagegen je
2 Mrd. Franken zu. Am meisten Direktinvestitionen in
der Schweiz tatigten 2010 jedoch Investoren aus Mittel-
und Stdamerika mit 10 Mrd. Franken. Diese Zuflisse
erfolgten hauptsachlich im konzerninternen Kredit-
verkehr.

Grafik 35
Direktinvestitionen in der Schweiz
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Direktinvestitionen in der Schweiz

M Total — Finanz- und Holdinggesellschaften
Ubrige Unternehmen
Mrd. CHF

L 1 1 1 1 1 1 |
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Zahlungsbilanz der Schweiz 2010



Portfolioinvestitionen

Die schweizerischen Portfolioinvestitionen im
Ausland sind insgesamt erheblich hdher als die auslan-
dischen Portfolioinvestitionen in der Schweiz. Dies
hangt einerseits mit dem Sparlberschuss der Schweiz
und andererseits mit den geringen Volumen des inlan-
dischen Kapitalmarktes zusammen.

Die inlandischen Investoren erwarben in den letz-
ten zehn Jahren mehrheitlich Schuldtitel auslandischer
Emittenten (Anleihen und Geldmarktpapiere). Die In-
vestitionen in Dividendenpapiere (Aktien und Anteile
an Kollektivanlagen) beliefen sich meistens auf weni-
ger als einen Drittel. 2001 und 2008 erreichten die In-
vestitionen mit Uber 70 Mrd. Franken sehr hohe Werte.
In beiden Jahren herrschten auf den Finanzmarkten
ausserordentliche Bedingungen: 2001 waren die ho-
hen Investitionen auf Wertpapierkdufe des Banken-
sektors zurlickzufuhren, 2008 auf Massnahmen zur
Starkung des Finanzsystems wahrend der Finanzkrise.

Im Gegensatz zu den inlandischen Anlegern le-
gen die auslandischen Investoren ihre Mittel in der
Schweiz groésstenteils in Aktien an. Die Hohe der Port-
folioinvestitionen in der Schweiz schwankte in den letz-
ten zehn Jahren betrachtlich. Der hohe Wert von
33 Mrd. Franken im Jahr 2008 hing mit der Mittelbe-
schaffung der Schweizer Grossbanken zusammen: Sie
verkauften eigene Aktien aus ihren Bestdnden und tétig-
ten Kapitalerhdhungen durch die Emission von Aktien.

Im Berichtsjahr verkauften schweizerische Inves-

toren erstmals in grésserem Umfang mehr Wertpapiere
auslandischer Emittenten (Portfolioinvestitionen im Aus-
land) als sie erwarben; netto ergab sich daraus ein Kapi-
talzufluss von 8 Mrd. Franken. Im Vorjahr hatten die
Kéaufe die Verkdufe um 40 Mrd. Franken Ubertroffen. Die
Verkaufe 2010 betrafen mit 19 Mrd. Franken priméar
Geldmarktpapiere auslédndischer Emittenten in Euro. In
Anleihen und Aktien investierten die schweizerischen
Anleger je 5 Mrd. Franken und in Kollektivanlagen eine
Milliarde Franken.

Ausléndische Investoren kauften netto fir

23 Mrd. Franken Wertpapiere schweizerischer Emitten-
ten (Portfolioinvestitionen in der Schweiz). Sie kauften
fir 30 Mrd. Franken Geldmarktpapiere, namentlich
durch die Nationalbank emittierte SNB-Bills. Aktien hin-
gegen stiessen die ausldndischen Anleger fir rund
8 Mrd. Franken ab. Im Vorjahr hatten die auslandischen
Investoren per Saldo schweizerische Wertpapiere flr
8 Mrd. Franken gekauft.

Grafik 37
Portfolioinvestitionen im Ausland
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Grafik 38
Portfolioinvestitionen in der Schweiz
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Derivate und Strukturierte Produkte

Die Position Derivate und Strukturierte Produkte
zeigt die geleisteten und empfangenen Nettozahlun-
gen fir Derivate sowie die Kdufe und Verkdufe von
Strukturierten Produkten. Derivate sind vertraglich ge-
regelte Terminkontrakte, deren Bewertung von der
Entwicklung einer oder mehrerer zugrunde liegender
Variablen (Underlying oder Basiswert) abgeleitet wird.
Erfasst werden die geleisteten und empfangenen Net-
tozahlungen flr Derivate der Unternehmen und Versi-
cherungen, diejenigen der Banken werden jedoch nicht
erfasst. Strukturierte Produkte sind Schuldverschrei-
bungen, die durch die Kombination von zwei oder
mehreren Finanzinstrumenten gebildet werden; ne-
ben Basisanlagen wie Aktien oder Obligationen bilden
Derivate einen Bestandteil von Strukturierten Produk-
ten. Ebenfalls zu den Strukturierten Produkten zahlen
reine Zertifikate, welche die Kursentwicklung eines
Basiswertes abbilden.

Die Position wird seit 2006 in der Zahlungsbilanz
ausgewiesen. 2008 nahmen die Volumen bei den Deri-
vatgeschaften stark zu: Dies war vor allem auf die Aus-
dehnung des Erhebungskreises zurlckzufiihren. Im
Folgejahr gingen die Mittelflisse um rund zwei Drittel
zurlick. Bei den strukturierten Produkten bewegten
sich die Umsétze seit 2006 auf tiefem Niveau.

2010 ergab sich in der Position Derivate und Struk-
turierte Produkte ein Kapitalimport von einer Milliarde
Franken gegentber 3 Mrd. Franken im Vorjahr. Dieser
Kapitalimport war im Wesentlichen auf Kéaufe Struktu-
rierter Produkte inlandischer Emittenten durch Anleger
im Ausland zurickzufthren.

Derivate und Strukturierte Produkte’ Tabelle 4
In Milliarden Franken

2006 2007 2008 2009 2010
Derivate?
Nettozahlungen an das Ausland -5.1 -5.6 -58.8 -20.2 -23.0
Nettozahlungen aus dem Ausland 4.1 4.5 62.8 18.6 22.7
Saldo -1.0 -1.1 4.0 -1.7 -0.3
Strukturierte Produkte
Schweizerische Investitionen in Papiere auslandischer Emittenten -6.9 -93 8.5 0.7 0.4
Auslandische Investitionen in Papiere schweizerischer Emittenten 4.1 -2.3 -5.1 3.5 1.2
Saldo -2.7 -11.6 3.3 4.2 1.6
Derivate und Strukturierte Produkte, Saldo -3.7 -12.8 74 25 1.3

T Minus (-) bedeutet einen Kapitalexport.
2 Bis 2007 nur Derivate der Versicherungen. Ab 2008 Derivate aller Unternehmen.
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Ubrige Investitionen

Kredite der Geschéaftsbanken

Im Kreditverkehr der Geschéaftsbanken werden
die Geschafte mit Banken und Kunden im Ausland aus-
gewiesen. Er wird vom Interbankengeschaft domi-
niert. Das Kredit- und Einlagengeschéft mit Kunden im
Ausland macht normalerweise nur einen geringen
Anteil an den gesamten Volumen aus. Insgesamt re-
sultierten in den letzten zehn Jahren Uberwiegend Mit-
telzufliisse. Zwischen 2001 und 2006 waren die Trans-
aktionen relativ gering. 2007 weiteten die Banken die
Kredite an das Ausland (Kapitalexporte) und die Kredite
aus dem Ausland (Kapitalimporte) massiv aus. In den
zwei Folgejahren wurden diese jedoch im Zusammen-
hang mit der Finanzkrise stark abgebaut, was zu einer
Umkehr der Flisse flhrte. Im Kredit- und Einlagenge-
schaft mit Kunden im Ausland fanden 2008 und vor
allem 2009 markante Entwicklungen statt: Die auslan-
dischen Kunden schichteten Treuhandanlagen im Aus-
land in Bankeinlagen in der Schweiz um.

2010 bauten die Geschaftsbanken im Interbanken-
geschaft ihre Positionen gegeniber dem Ausland weiter
ab. Da die Forderungen starker zurlckgingen als die
Verpflichtungen, resultierte ein Nettokapitalimport von
19 Mrd. Franken (Vorjahr: Nettokapitalexport von
87 Mrd. Franken). Seit 2007 gingen die Bestdnde im
grenzliberschreitenden Interbankgeschéaft um Uber die
Halfte zurlick. Im Kundengeschaft wurden netto 3 Mrd.
Franken exportiert. Im Vorjahr hatte ein Nettokapital-
import von 130 Mrd. Franken resultiert: Dies war teil-
weise auf die Umschichtung von Treuhandgeldern im
Ausland in Bankeinlagen in der Schweiz zuriickzufihren
gewesen.

Per Saldo ergab sich 2010 aus dem gesamten
Interbanken- und Kundengeschaft der Banken ein Mittel-
zufluss von 15 Mrd. Franken gegenlber 43 Mrd. Fran-
ken im Vorjahr.

Grafik 39
Kredite der Geschaftsbanken
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Grafik 40
Kredite der Geschaftsbanken
Kredite Kunden

M Kredite an das Ausland B Kredite aus dem Ausland - Saldo
Mrd. CHF

150

125

100 |

75

50

25

0 —-——.—.!T_. | B
-25 N = :l

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Zahlungsbilanz der Schweiz 2010 29 SNB



Kredite der Unternehmen

Diese Position ist ein Sammelposten. Sie enthalt
jene Finanzstrome der Unternehmen, die weder zu
den Direkt- noch zu den Portfolioinvestitionen gehéren.
EinTeil davon entfallt auf Geldanlagen und Geldaufnah-
men von inldndischen Unternehmen bei Banken im
Ausland. Von Bedeutung sind auch konzerninterne Kre-
ditgeschéfte von Finanzgesellschaften, die nicht zu den
Direktinvestitionen gehoren. Ausserdem enthalten die
Unternehmenskredite die Forderungen und Verpflich-
tungen der Versicherungen aus dem grenziberschrei-
tenden Versicherungsgeschaft.

Der Kreditverkehr der Unternehmen wies mit
Ausnahme von 2007 eher geringe Volumen auf. Die
hohen Kapitalexporte und -importe 2007 waren vor
allem auf die Finanz- und Holdinggesellschaften sowie
auf Handelsunternehmen zurlickzufihren.

2010 gewahrten die Unternehmen in der Schweiz
netto Kredite von 15 Mrd. Franken (Forderungen) an das
Ausland; gleichzeitig nahmen die Unternehmen netto
fir 10 Mrd. Franken Kredite aus dem Ausland entgegen
(Verpflichtungen). Per Saldo resultierte 2010 wie im Vor-
jahr ein Kapitalexport von 5 Mrd. Franken. Der Anstieg
der Kreditforderungen entfiel grésstenteils auf Finanz-
und Holdinggesellschaften (10 Mrd. Franken), jener der
Kreditverpflichtungen verteilte sich auf Finanz- und
Holdinggesellschaften (7 Mrd. Franken), Handelsunter-
nehmen (7 Mrd. Franken) und Versicherungen (5 Mrd.
Franken). Die Industrie baute dagegen Kreditverpflich-
tungen gegendber dem Ausland ab (-7 Mrd. Franken).

Grafik 41
Kredite der Unternehmen

Kredite der Nationalbank

Die Kredite der Nationalbank umfassen die Forde-
rungen und Verpflichtungen im Zusammenhang mit
den Swap- und Repogeschaften sowie die Ubrigen,
nicht zu den Wahrungsreserven zahlenden Forderun-
gen und Verpflichtungen gegeniber Zentralbanken und
Geschaftsbanken im Ausland. Bis 2006 wiesen diese
Geschéfte nur einen geringen Umfang auf. Als Folge
der Finanzkrise in der zweiten Halfte 2007 und vor
allem 2008 versorgte die Nationalbank die Markte im
Rahmen von Swap- und Repogeschaften grosszlgig
mit Liquiditat, was zu hohen Kapitalexporten fihrte.
Im Folgejahr wurde der Umfang der Swap- und Repo-
geschafte reduziert, wodurch per Saldo Kapitalimporte
resultierten.

Die Nationalbank baute 2010 ihre Swap- und Repo-
geschafte mit Zentralbanken und Geschaftsbanken im
Ausland ab. Per Saldo ergab sich ein Kapitalimport von
31 Mrd. Franken, gegeniber 18 Mrd. Franken vor
Jahresfrist.

Grafik 42
Kredite der Nationalbank
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Sonstige Investitionen

Diese Position enthalt verschiedene Investitionen
im Ausland bzw. auslandische Investitionen in der
Schweiz, die sich keiner anderen Kategorie des Kapi-
talverkehrs zuordnen lassen. Die sonstigen Investitio-
nen umfassen unter anderem die Anlage von Treu-
handgeldern im Ausland (Forderungen) sowie die in
der Schweiz angelegten Treuhandgelder (Verpflichtun-
gen). Zudem werden auch die Einfuhr (Kapitalexporte)
und Ausfuhr von Edelmetallen (Kapitalimporte) in der
Position sonstige Investitionen verbucht. Ferner wer
den eine Reihe anderer Investitionen, die sich nicht
eindeutig einer bestimmten Kategorie des Kapitalver
kehrs zuordnen lassen, in der Position sonstige Inves-
titionen bertcksichtigt. Das Volumen der Ein- und Aus-
fuhr von Edelmetallen hat in den letzten zehn Jahren
stark zugenommen. Die tiefen Werte bei den Investi-
tionen im Ausland Anfang und Ende der 2000er Jahre
waren vor allem auf den Abbau von treuhdnderischen
Forderungen zurlickzufiihren. Zwischen 2001 und 2009
resultierten bei den sonstigen Investitionen per Saldo
Uberwiegend Nettokapitalimporte.

2010 waren die Volumen im Handel mit Edelmetal-
len erneut hoher, per Saldo ergaben sich Nettokapital-
exporte von 6 Mrd. Franken. Kapitalimporte resultierten
aus dem weiteren Abbau von treuhanderischen Forde-
rungen; der Abbau erreichte jedoch nicht mehr das Aus-
mass der beiden Vorjahre. Insgesamt ergaben sich bei
den Sonstigen Investitionen Nettokapitalimporte von
8 Mrd. Franken, gegenlber Kapitalexporten von 4 Mrd.
Franken im Vorjahr.

Grafik 43
Sonstige Investitionen
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Wahrungsreserven

Die Wahrungsreserven bestehen zur Hauptsache
aus Gold und Devisenanlagen. 2005 wurde der Erlos
aus den Goldverkaufen der Nationalbank an Bund und
Kantone ausgeschuttet. Dies flhrte zu einem Abbau
der Wahrungsreserven. 2009 tatigte die Nationalbank
umfangreiche Devisenkaufe, woraus hohe Kapital-
exporte resultierten. Dadurch stiegen die Wahrungs-

Grafik 44
Wahrungsreserven
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Wahrungsreserven'’ Tabelle 5
In Milliarden Franken
2006 2007 2008 2009 2010

Total -0.4 -4.1 -4.1 -46.8 -137.8
Gold - - - - -
Devisenguthaben -0.6 -4.2 -35 -46.2 -138.2
Reserveposition beim IWF 0.5 0.1 -04 -0.5 0.0
Internationale Zahlungsmittel -0.2 0.0 0.0 0.0 0.3
Ubrige Wahrungsreserven 0.0 0.0 -0.3 -0.1 0.0

" Minus (-) bedeutet einen Kapitalexport.
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Restposten

Die Zahlungsbilanz ist theoretisch ausgeglichen,
da sie nach dem Grundsatz der doppelten Buchhaltung
erstellt wird. Alle Transaktionen missen einmal auf der
Einnahmenseite (Einnahmen der Ertragsbilanz, Vermo-
genstlbertragungen aus dem Ausland, Kapitalimporte)
und einmal auf der Ausgabenseite (Ausgaben der
Ertragsbilanz, Vermdgensibertragungen an das Aus-
land, Kapitalexporte) verbucht werden. In der Praxis
resultiert jedoch eine Differenz zwischen der Einnah-
men- und Ausgabenseite, die auf Fehler und Liicken in
den Erhebungen zurickzuflhren ist. Wird beispiels-
weise der Kauf einer Unternehmung im Ausland bei
den Direktinvestitionen ausgewiesen, wahrend der
entsprechende Zahlungsfluss nicht erfasst wird, er
scheint der fehlende Wert im Restposten.

In den letzten 20 Jahren wies der Restposten
mehrheitlich ein positives Vorzeichen auf. Dies deutet
auf eine Unterschatzung der Ertragsbilanzeinnahmen/
Kapitalimporte oder auf eine Uberschatzung der
Ertragsbilanzausgaben/Kapitalexporte hin.

Grafik 45
Restposten in Prozent der Zahlungsbilanzumsatze
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Langfristige Entwicklung
der Handelsbilanz

Ubersicht

Die Schweiz importierte traditionell mehr Waren
als sie exportierte. Seit dem Ende des 20. Jahrhunderts
gilt dies jedoch nicht mehr. Wie die Grafik 46 zeigt, wies
die Handelsbilanz seit den 1990er Jahren steigende Net-
toexporte aus. War 1990 noch ein Handelsbilanzdefizit
von rund 4% des BIP verzeichnet worden, wurde 2010
ein Handelsbilanztberschuss von 3% des BIP regist-
riert.

In der gleichen Zeit stiegen die Handelsvolumen
markant. Die Entwicklung des Saldos der Handelsbilanz
lasst sich dabei auf die Entwicklung der Warenexporte
zurlckfihren (Grafik 47). Diese wiesen seit den 1990er
Jahren deutlich héhere Wachstumsraten auf als die
Warenimporte. In den folgenden Ausflihrungen werden
Ursachen des Wachstums der Exporte und Importe
diskutiert.

Strukturbriiche im Aussenhandel der Schweiz

und ihre Ursachen

Strukturbriiche lassen sich mit gdngigen statis-
tischen Methoden identifizieren. Ein Strukturbruch liegt
dann vor, wenn sich eine Entwicklung vor einem be-
stimmten Zeitpunkt signifikant von der Entwicklung
nach diesem Zeitpunkt unterscheidet.? Um Strukturbri-
che im Aussenhandel der Schweiz zu identifizieren, wird
der Anteil der Exporte und Importe am BIP verwendet.
Die Analysen zeigen, dass die aggregierten Schweizer
Exporte gegen Ende der 1990er Jahre einen Struktur
bruch erfuhren, die aggregierten Importe dagegen
keinen derartigen Bruch aufwiesen (Grafik 47). Ent-
sprechende Tests auf der Ebene der einzelnen Waren-
kategorien zeigen, dass der Strukturbruch der aggregier
ten Exporte auf einzelne spezielle Warenkategorien
zurlickgeht. Die gréssten Briche erscheinen kurz vor
der Jahrtausendwende. Auch bei den Importen treten
Strukturbriiche einiger Warenkategorien auf, diese Bri-
che sind aber seltener und deutlich weniger ausgepragt
als bei den Exporten.

Tabelle 6 zeigt die 20 Warenkategorien mit den
grossten strukturellen Briichen. Die Spalte 3 (Jahr Bruch)
zeigt das Jahr des Strukturbruchs, wahrend Spalte 4
(Groésse Bruch) angibt, um wie viel mehr die entspre-
chenden Handelsanteile seitdem pro Jahr gestiegen
sind. Beispielsweise stieg seit 2000 der BIP-Anteil der
Exporte von Antisera und Impfstoffe jéhrlich um rund
Y4 Prozentpunkt mehr als vor dem Jahr 2000. Acht Jahre
nach dem Bruch betrug der gesamte zusatzliche Anstieg
der Exporte somit 2% des BIP. Bei den Exporten von
Arzneiwaren stellt sich die Lage ahnlich dar; seit 1995

2 Technische Angaben und weitere Ausflihrungen finden sich in
der SNB Note Structural Breaks in the Swiss Trade Balance,
welche auf Anfrage erhaltlich ist.
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betrug die jahrliche Zunahme des BIP-Anteils ebenfalls
etwa % Prozentpunkt.

Strukturbriiche von geringerem Ausmass lassen
sich auch bei den Importen dieser beiden Kategorien er-
kennen. Rechnet man die Effekte der Strukturbriiche bei
den Exporten und Importen gegeneinander auf, so zeigt
sich, dass die BIP-Anteile der Nettoexporte der beiden
Warenkategorien Antisera und Impfstoffe sowie Arznei-
waren pro Jahr seit 2000 zusatzlich um Uber Y3 Prozent-
punkt des BIP zugenommen haben.

Die Grafiken 48-53 zeigen die sechs Warenkate-
gorien mit den grdssten strukturellen Brichen: Antisera
und Impfstoffe (Jahr des Bruchs: 2000), Arzneiwaren
(1995), Verbindungen mit Stickstofffunktion (1999), Uhr
macherwaren (1983), Gerdte Nachrichtentechnik (2000)
und Bekleidung aus Spinnstoffen (1987).2 Die vertikale
rote Linie gibt das Datum des strukturellen Bruchs der
Exporte an (der Importe bei Bekleidung aus Spinnstof-
fen und Geréate Nachrichtentechnik).

Aufféllig ist die Grosse des Strukturbruchs der ers-
ten beiden Warenkategorien. Die Exporte von Arznei-
waren stiegen von 1% des BIP in den 1990er Jahren auf
rund 5% in den Jahren 2007/08. Die Exporte von Antise-
ra und Impfstoffe entwickelten sich dhnlich: Im Jahr
2008 standen sie bei fast 3% des BIP wahrend sie noch
im Jahr 1980 praktisch vernachlassigbar gewesen wa-
ren. Da zudem die Importe dieser Warenkategorien
nach wie vor geringer sind, betrug der Exportliberschuss
beider Kategorien zusammen im Jahr 2008 3,7% des
BIP — und erreichte damit etwa die Hohe des Handels-
bilanziberschusses.

Besonderheiten der Pharmabranche

Auf der Suche nach den Ursachen fir den rasan-
ten Anstieg des Handels der Pharmawaren liegt es
nahe, einen Blick auf die weltweiten Entwicklungen zu
werfen. Die Grafiken 54 und 55 zeigen die Entwicklung
der Schweizer sowie der weltweiten Exporte fir die bei-
den Warenkategorien Arzneiwaren sowie Antisera und
Impfstoffe. Dabei wird deutlich, dass nicht nur der
Schweizer, sondern auch der globale Aussenhandel in
diesen Warenkategorien stark zugenommen hat. Beide
Kurven weisen sowohl in Bezug auf den Verlauf wie
auch auf den Umfang des Anstiegs erstaunliche Paralle-
len auf.

Die Grafiken 54 und 55 legen daher nahe, dass
globale und nicht spezifisch schweizerische Faktoren
den Anstieg der Exporte pharmazeutischer Produkte in
den letzen beiden Jahrzehnten beeinflusst haben.* Zu
diesen Faktoren gehdéren die weltweit zunehmenden
Ausgaben flr medizinische Waren und Dienstleis-
tungen. So sind gemass Hagist und Kotlikoff (2005) die
realen Gesundheitsausgaben von zehn der grossen

3 Siehe Tabelle 6 fur die zugehorigen Standard International Trade
Classification (SITC) Codes.

4 Der Anteil der beiden Warenkategorien an den Exporten ist
deutlich gestiegen. In den Jahren zwischen 1998 und 2008
nahmen die weltweiten Exporte von Arzneiwaren von 0,69%
auf 2,01% der gesamten weltweiten Exporte zu, wahrend ihr
Anteil im schweizerischen Exportwarenkorb von 4,25% auf
12,82% anstieg. Bei Antisera und Impfstoffe lauten die
entsprechenden Exportdaten: von 0,1% auf 0,42% weltweit
und von 0,51% auf 6,98% in der Schweiz.
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OECD-Staaten in den Jahren 1970 bis 2002 jahrlich um
4,9% gestiegen.®

Wie die Grafiken 54 und 55 weiter zeigen, ist der
Schweizer BIP-Anteil der beiden Warenkategorien im
Vergleich zum weltweiten Anteil um einen Faktor von
10 bis 30 grosser. Zum Teil widerspiegelt dies den Sta-
tus der Schweiz als kleine offene Volkswirtschaft, vor
allem aber zeigt sich darin der Wettbewerbsvorteil der
Schweiz in der Pharmabranche. So haben hiesige
Pharmaunternehmen eine Reihe von Medikamenten
mit hoher Marktwirkung entwickelt, die im erwahnten
Zeitraum lizenziert wurden.

Die Verbindung zwischen stark gestiegener Nach-
frage bei Pharmawaren einerseits und Schweizer Wett-
bewerbsvorteil in dieser Branche andererseits erzeugt
eine aussergewohnlich hohe Exportnachfrage und kann
somit einen Teil des Exportlberschusses erklaren.

Eine weitere Ursache des Anstiegs der weltwei-
ten Handelsvolumen ist die internationale vertikale Spe-
zialisierung: Wenn die einzelnen Phasen einer Produkti-
onskette in verschiedenen Landern ausgefiihrt werden,
blahen die hiermit verbundenen mehrfachen Waren-
exporte und -importe die statistisch erfassten Handels-
volumen auf.

Erfolgt die vertikale Spezialisierung innerhalb ei-
nes Konzerns, geht sie mit Direktinvestitionen Hand in
Hand. Statistische Analysen der Korrelation zwischen
den Exporten und den Direktinvestitionen der Schwei-
zer Pharmabranche zeigen zwar eine positive Bezie-
hung; die Korrelation ist jedoch schwach. Dieses EFr
gebnis lasst vermuten, dass vertikale Spezialisierung
zwar ein relevanter, aber nicht der einzig massgebliche
Faktor flr die beobachtete Entwicklung bei den beiden
Warenkategorien Arzneiwaren sowie Antisera und Impf-
stoffe ist.

Fazit

Die Aussenhandelsdaten der Schweiz fir die Jah-
re 1962 bis 2008 deuten darauf hin, dass der Anstieg
des Handelsbilanzlberschusses der Schweiz seit Ende
der 1990erJahre zu einem Grossteil auf einen struktu-
rellen Bruch bei den Exporten zurlickgeht. Zwei pharma-
zeutische Warenkategorien — Arzneiwaren sowie Anti-
sera und Impfstoffe — trugen markant zum erwéahnten
Anstieg bei. Ihr rapides Exportwachstum ist eher globa-
ler und weniger schweizerischer Natur. Zudem durfte
eher die weltweit gestiegene Nachfrage als die Interna-
tionalisierung der Produktionskette der Grund fir den
Anstieg gewesen sein. Abschliessend ist festzustellen,
dass einige Determinanten des Exportwachstums der
Schweiz identifiziert werden konnten. Offen bleibt je-
doch die Frage, warum nicht auch bei Importen ein ent-
sprechender Anstieg zu beobachten war.

5 «Who's going broke? Comparing health care costs in ten OECD
countries» NBER WP 11833

Grafik 46

Aussenhandel der Schweiz
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Grafik 47

Aussenhandel der Schweiz
in Prozent des Bruttoinlandproduktes
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Grafik 48

Aussenhandel der Schweiz - Ausgewahlte
Warenklassen in % des BIP

Grafik b1

Aussenhandel der Schweiz - Ausgewahlte
Warenklassen in % des BIP
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Grafik 49

Aussenhandel der Schweiz - Ausgewahlte
Warenklassen in % des BIP
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Grafik 52

Aussenhandel der Schweiz - Ausgewahlte
Warenklassen in % des BIP
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Grafik b4

Exporte von Arzneiwaren
in % des BIP

Grafik 56
Chemische Erzeugnisse der Schweiz
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Grafik 55
Exporte von Antisera und Impfstoffen
in % des BIP
— Schweiz (linke Skala) — Welt ohne Schweiz (rechte Skala)
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Grafiken 46 bis 56:
Quelle: EZV
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20 Warenklassen mit grossten geschatzten Strukturbriichen
Strukturbriiche signifikant auf 1% Konfidenzniveau

Tabelle 6

Warenklasse SITC Code Jahr Bruch Grosse Bruch
Exporte

Antisera und Impfstoffe S1-5416 2000 0.279
Arzneiwaren S1-6417 1995 0.253
Uhrmacherwaren S1-8641 1983 0.116
Verbindungen mit Stickstofffunktion S1-5127 1999 0.089
Schwerhorigengeréte, Prothesen etc. S1-8996 1996 0.062
Nicht-alkoholische Getrénke S1-1110 2000 0.027
Zigaretten S1-1222 1970 -0.048
Garne aus synthetischen Filamenten S1-6516 1970 -0.029
Biromaschinen S1-7149 2000 -0.026
Alkaloide S1-56414 1975 -0.023
Importe

Arzneiwaren S1-6417 1996 0.126
Antisera und Impfstoffe S1-5416 1998 0.068
Kohle, bituminds S1-3214 1969 0.037
Schwerhorigengeréate, Prothesen etc. S1-8996 1996 0.018
Geréte Nachrichtentechnik S1-7249 2000 -0.066
Bekleidung aus Spinnstoffen S1-8411 1987 -0.043
Tontréger S1-8912 2000 -0.040
Biromaschinen S1-7149 2000 -0.038
Synthetische organische Farbmittel S1-6310 1997 -0.023
Rechenmaschinen etc. S1-7142 1970 -0.018

Quelle: EZV, Gliederung nach Standard International Trade Classification (SITC), Revision 1, 4-stellig)
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Erlauterungen

Anderungen gegeniiber dem Vorjahr

Ubriger Warenverkehr:

Unkontrollierter Warenverkehr

Daten zum unkontrollierten Warenverkehr werden
von der Oberzolldirektion der Eidgendssischen Zollver
waltung geschatzt. Die Schatzung wurde 2010 mittels
einer neuen Methode vorgenommen. Im Vergleich zum
alten Schéatzverfahren resultieren hohere Ausgaben.
Weitere Informationen zur Schdtzmethode sind bei der
Eidgendssischen Zollverwaltung FCA verflgbar.

Ertragsbilanz

Spezialhandel

Exporte fob, Importe cif, geméass Aussenhandels-
statistik der Eidgendssischen Zollverwaltung (FCA),
ohne Edelmetalle, Edel- und Schmucksteine sowie
Kunstgegenstéande und Antiquitaten (Total 1); ab 1995
enthalt der Spezialhandel auch das Flugbenzin; ab 2002
auch die elektrische Energie, die Lohnveredelung und
die Retourwaren.

Ubriger Warenverkehr

Edelmetalle, Edel- und Schmucksteine sowie
Kunstgegenstande und Antiquitaten, Reparaturwaren,
Kauf und Verkauf von Rheinschiffen, Transportkosten
und Versicherungspramien auf Einfuhren, unkontrollier
ter Warenverkehr, Kleinsendungen, Einfuhr von Indust-
riegold und -silber, Hafenguter.

Fremdenverkehr

Geschéfts- und Ferienreisen, Kur, Spital- und
Studienaufenthalte, Tages- und Transitreisen, Umsatze
der Taxfree-Shops, Konsumausgaben der auslandischen
Grenzgénger und Kurzaufenthalter.

Andere Dienstleistungen

Dienstleistungsanteil des Auslandgeschaftes der
«privaten Sozialversicherungen» und der Ubrigen Privat-
versicherungen, Transithandel (Nettoertrdge aus dem
internationalen Warenhandelsgeschaft, ohne die in der
Aussenhandelsstatistik erfassten Exporte und Importe),
Transporte, Post-, Kurier und Fernmeldeverkehr, Finanz-
dienstleistungen (Bankkommissionen und Finanzdiens-
te, die indirekt lber die Zinsen vergltet werden: FISIM,
Financial Intermediation Services, Indirectly Measured),
technologische Dienstleistungen (Bauleistungen, kauf-
mannische und technische Beratung, Lizenz- und Patent-

ertrage inkl. Regiespesen), Regierungsdienste (Kdufe
von Waren und Diensten durch auslandische Vertretun-
gen in der Schweiz, durch schweizerische Vertretungen
im Ausland sowie durch internationale Organisationen in
der Schweiz, Geblhren der Botschaften und Konsulate),
Verwaltung von Domizilgesellschaften, Anwalts- und
Treuhandbdiros, kulturelle Dienste, Einnahmen des Staa-
tes aus der Stempelsteuer.

Arbeitseinkommen

Bruttoléhne schweizerischer Grenzganger und
Bruttolohne von Inlandern mit auslandischen Arbeit-
gebern (internationale Organisationen und konsulari-
sche Vertretungen in der Schweiz); Bruttolohne der
auslandischen Grenzganger inkl. Arbeitgeber und
Arbeitnehmerbeitrdge an die AHV, IV, EO und an die
Arbeitslosenversicherung (ALV) sowie an die SUVA und
die Pensionskassen; Bruttolohne der Kurzaufenthalter
(<4 Monate) inkl. Arbeitgeber- und Arbeitnehmerbeitra-
ge an die AHV, IV, EO und die ALV.

Kapitaleinkommen

Portfolioinvestitionen: Einkommen aus Dividen-
denpapieren und festverzinslichen Wertschriften; Direkt-
investitionen: transferierte und reinvestierte Ertrage aus
Direktinvestitionen; lbrige Anlagen: Zinsengeschaft der
Banken nach Verrechnung der Finanzdienste, die indi-
rekt Uber die Zinsen vergltet werden (FISIM, Financial
Intermediation Services, Indirectly Measured), Pro Me-
moria Zinsengeschaft der Banken vor Verrechnung der
FISIM, Ertrage aus Treuhandanlagen, Zinsen auf den
Guthaben und Verpflichtungen der Unternehmen gegen-
Uber Dritten, Ertrage aus Anlagen der Nationalbank und
des Bundes sowie Ubrige Kapitaleinkommen (Finanzlea-
singgeblihren etc.), Zunahme der Anspruche der priva-
ten Haushalte im Ausland auf die Reserven der Pensi-
onskassen. Nicht erfasst sind die Zinsertrage fur Kredite
von Nichtbanken.

Laufende Ubertragungen von Privaten

Ubertragungen von Emigranten an die Schweiz,
von auslandischen Versicherungseinrichtungen usw.;
Ubertragungen von Immigranten an das Ausland,
Renten und Abfindungen, Pensionen, Unterstiitzungen,
Auslandhilfe privater Hilfswerke, Pramieneinnahmen
und Zahlungen (ohne Dienstleistungsanteil) der privaten
Sozialversicherungen und der Ubrigen privaten Versiche-
rungsunternehmen.
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Laufende Ubertragungen

der offentlichen Hand

Beitrdge von Emigranten und auslandischen
Grenzgéngern an die Sozialversicherungen (AHV/IV/EQ),
Einnahmen des Staates aus der Quellensteuer der
Grenzgéanger und aus anderen Steuern und GebUhren
inkl. Einnahmen aus den Verkehrsabgaben, EU-Steuer
rickbehalt. Leistungen der Sozialversicherungen an das
Ausland, Beitrage der Schweiz an internationale Organi-
sationen und dbrige Uberweisungen an das Ausland,
Ruckvergltungen von Steuern an die Wohnsitzstaaten
der Grenzganger sowie staatliche Hilfeleistungen ans
Ausland.

Statistische Grundlagen der Ertragsbilanz

Die Daten stammen aus Erhebungen, von Bun-
desbehoérden und der Nationalbank; teilweise sind es
Schatzungen.

Vermogensubertragungen

Schuldenerlass und Finanzhilfegeschenke durch
den Bund, private Vermodgensubertragungen sowie Kau-
fe und Verkaufe von immateriellen Vermdgensgutern.

Kapitalverkehr

Direktinvestitionen

Eine Direktinvestition liegt normalerweise dann
vor, wenn sich ein Investor mit mindestens 10% am
stimmberechtigten Kapital eines Unternehmens im
Ausland beziehungsweise in der Schweiz beteiligt, oder
eine Tochtergesellschaft oder eine Filiale griindet. Aus-
gewiesen werden die Finanzbewegungen auf dem
Beteiligungskapital (Kapitaleinzahlungen; Griindung, Er
werb oder Liquidation und Verausserung von Tochterge-
sellschaften und Beteiligungen; Ausstattung von Filialen
mit Dotations- und Betriebskapital), die reinvestierten
Ertrage sowie die Zu- und Abflisse von Krediten. Statis-
tische Grundlage bilden quartalsweise und jahrliche
Meldungen der Unternehmen an die Nationalbank.

Portfolioinvestitionen

Portfolioinvestitionen im Ausland: Anlagen von
Inlandern in Schuldtitel und Dividendenpapiere auslandi-
scher Emittenten, die nicht zu den Direktinvestitionen
oder Wahrungsreserven gehoren (Geldmarktpapiere,
Obligationen, Aktien, Partizipationsscheine, Genuss-
scheine, Anteile an Kollektivanlagen). Ausgewiesen
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werden Nettozugédnge, d.h. Kdufe von Schuldtiteln und
Dividendenpapieren abzlglich Verkdufe und Riickzah-
lung von Anlagen. Statistische Grundlage sind Meldun-
gen der Banken Uber die Wertpapierkaufe inlandischer
Kunden. Die Kéufe der Banken und Unternehmen
werden aus den Meldungen Uber die Auslandaktiven
entnommen. Die Kaufe der SNB stammen aus den An-
gaben der SNB. Portfolioinvestitionen in der Schweiz:
Ausléndische Anlagen in Schuldtitel und Dividenden-
papiere inlandischer Emittenten, die nicht zu den Direkt-
investitionen gehoren (Geldmarktpapiere, Obligationen,
Kassenobligationen, Aktien, Partizipationsscheine, Ge-
nussscheine, Anteile an Kollektivanlagen). Ausgewiesen
werden Nettozugédnge, d.h. Kdufe von Schuldtiteln und
Dividendenpapieren abzlglich Verkdufe und Ruckzah-
lung von Anlagen. Statistische Grundlage sind Meldun-
gen der Banken Uber die Wertpapierkaufe ausléandischer
Kunden. Von inlandischen Unternehmen im Ausland
emittierte Anleihen werden der Statistik Uber die Aus-
landpassiven der Unternehmen entnommen.

Derivate und Strukturierte Produkte

Derivate beinhalten unbedingte Termingeschéfte
(Forwards, Futures, Swaps) und bedingte Termin-
geschéafte (Optionen). Kapitalexporte: Zahlungen an
Gegenparteien im Ausland im Zusammenhang mit Deri-
vatgeschaften. Kapitalimporte: Einnahmen von Gegen-
parteien im Ausland im Zusammenhang mit Derivatge-
schéaften. Statistische Grundlage bilden die Meldungen
der Unternehmen an die Nationalbank.

Strukturierte Produkte umfassen standardisierte
Schuldverschreibungen, bei denen die Eigenschaften
von zwei oder mehreren Finanzinstrumenten zu einem
neuen Anlageprodukt kombiniert sind. Sie werden auf
dem Markt in einer Vielzahl von Varianten angeboten.
Eine haufig verwendete Gliederung unterteilt die Struk-
turierten Produkte in Partizipationsprodukte (Zertifikate),
Renditeoptimierungsprodukte (Zertifikate, Convertibles)
und Kapitalschutzprodukte (mit und ohne Cap). Anlagen
im Ausland: Anlagen von Inldndern in Strukturierte Pro-
dukte auslédndischer Emittenten. Anlagen im Inland: An-
lagen von Auslandern in Strukturierte Produkte inlandi-
scher Emittenten. Ausgewiesen werden Nettozugange,
d.h. Kaufe abzlglich Verkdufe und Rickzahlungen. Sta-
tistische Grundlage sind Meldungen der Banken Uber
die Nettokaufe der in- und auslandischen Bankkunden.

Ubrige Investitionen:

Kredite der Geschaftsbanken

Kredite an das Ausland: Aktives Interbankgeschaft,
d.h. Nettoverdnderung von kurz- und langfristigen Kredi-
ten an Banken, inkl. Edelmetallforderungen; Nettover
anderung von Krediten an Kunden und Hypothekarfor-
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derungen sowie Edelmetallforderungen. Kredite aus
dem Ausland: Passives Interbankgeschéaft, d.h. kurz-
und langfristige Einlagen von Banken, inkl. Edelmetall-
verpflichtungen; langfristige Einlagen von Kunden sowie
Einlagen in Spar und Anlageform, kurzfristige Einlagen
von Kunden inkl. Edelmetallverpflichtungen. Die ver
buchten Transaktionswerte geben Auskunft Uber die
Nettoveranderung der einzelnen Positionen, d.h. die
Entgegennahme von neuen Geldern abzlglich der Riick-
zahlung von ausstehenden Verpflichtungen. Statistische
Grundlage sind Meldungen der inldndischen Geschéfts-
stellen Uber die Auslandaktiven und -passiven.

Ubrige Investitionen:

Kredite der Unternehmen

Kredite an das Ausland: Nettoveranderung kurz-
und langfristiger Kredite von inléndischen privaten und
staatlichen Unternehmen an Personen, Banken und Un-
ternehmen im Ausland, ohne Konzernkredite, d.h. ohne
Kredite an Tochtergesellschaften, Filialen oder Beteili-
gungen im Ausland. Kredite aus dem Ausland: Nettover
anderung kurz- und langfristiger Kredite von natirlichen
Personen, Banken und Unternehmen im Ausland an in-
ldndische private und staatliche Unternehmen, ohne
Konzernkredite, d.h. ohne Kredite an Tochtergesellschaf-
ten, Filialen oder Beteiligungen im Inland. Statistische
Grundlage bilden Meldungen der Unternehmen an die
Nationalbank.

Ubrige Investitionen:

Kredite der offentlichen Hand

Kurz- und langfristige Kredite der offentlichen
Hand (Bund, Kantone, Gemeinden, Sozialversicherun-
gen) an das Ausland. Kurz- und langfristige Kredite der
offentlichen Hand aus dem Ausland.

Ubrige Investitionen: Kredite der Nationalbank

Veranderung der Wahrungshilfekredite, der Forde-
rungen und Verpflichtungen aus Repo-Geschaften mit
Wahrungsbehorden und Banken im Ausland, der Gut-
haben aus Swapgeschaften mit Wahrungsbehorden und
Banken im Ausland sowie die Veranderung der Ubrigen
Forderungen und Verpflichtungen gegenliber dem
Ausland.

Sonstige Investitionen

Treuhanderische Forderungen und Verpflichtun-
gen: Die Forderungen enthalten den Abfluss von Treu-
handgeldern von Inlandern, die im Ausland angelegt
werden, die Verpflichtungen enthalten den Zufluss von
Treuhandgeldern von Ausléandern, die im Inland angelegt
werden. Statistische Grundlage sind die Meldungen der
inlandischen Geschaftsstellen der Banken. Veranderung

der Forderungen und Verpflichtungen der Anlagefonds
gegenlber dem Ausland: Statistische Grundlage sind
die Meldungen der Anlagefonds. Ein- und Ausfuhr von
Edelmetallen: Die Ein- und Ausfuhr von Gold und Silber
in Rohformen und von Miinzen gemass Handelsstatistik
sowie die Goldverkdufe der Nationalbank an den priva-
ten Sektor. Die in der Ertragsbilanz verbuchten Einfuh-
ren von Edelmetallen fir industrielle und gewerbliche
Zwecke sind abgezogen. Veranderung der Beteiligung
der Nationalbank an der Bank fir Internationalen Zah-
lungsausgleich (BlZ). Veranderung der Beteiligungen
des Bundes an Kapitalerhéhungen internationaler Orga-
nisationen. Verkauf von Grundstlicken im Inland an Per
sonen im Ausland abzlglich Verkaufe von Grundstlcken
im Inland durch Auslander an Inlander. Berlcksichtigt
sind die effektiven Handanderungen gemass der Statis-
tik des Bundesamtes flr Justiz Uber Grundstlckverkau-
fe an Ausléander. Kaufe von Grundstlcken im Ausland
durch Personen im Inland. Kapitalverkehr der Nichtban-
ken mit Banken im Ausland. Verdnderung des Bestan-
des von Schweizer Franken Banknoten im Ausland. Als
Korrekturposten wird beim Ubrigen Kapitalverkehr der
Kapitalverkehr der Banken mit internationalen Organisa-
tionen mit Sitz in der Schweiz aufgeflhrt.

Wahrungsreserven

Veranderung des Goldbestandes, der Devisenan-
lagen, der Reserveposition beim Internationalen Wah-
rungsfonds (ab 1992) und der internationalen Zahlungs-
mittel (SZR). Mit dem Inkrafttreten des Wahrungs- und
Zahlungsmittelgesetzes am 1. Mai 2000 &anderte die
Nationalbank die Bewirtschaftung der Goldbesténde. In
der Folge verkaufte die Nationalbank im Rahmen des
Zentralbankabkommens 1300 Tonnen Gold. Diese Ver
kdufe wurden Ende Mérz 2005 abgeschlossen. Im Rah-
men des zweiten Zentralbankabkommens von 2004
verkaufte die Nationalbank 2007/2008 weitere 250 Ton-
nen Gold an den privaten Sektor im Ausland. Diese
Goldverkéaufe an den privaten Sektor im Ausland werden
nicht unter den Wahrungsreserven verbucht. In der
Kategorie Wahrungsreserven sind ausschliesslich Gold-
geschafte mit anderen Zentralbanken zu verbuchen. Die
Goldverkaufe an den privaten Sektor werden in der Zah-
lungsbilanz als zweistufiger Vorgang betrachtet: eine
Umklassierung von Wahrungsreserven zu nichtmoneta-
rem Gold (Demonetarisierung) und der anschliessende
Verkauf des nicht monetaren Goldes an den privaten
Sektor im Ausland. Die Umklassierung hat keinen Ein-
trag in der Zahlungsbilanz zur Folge. Der Verkauf des
nichtmonetaren Goldes wird in der Zahlungsbilanz als
Kapitalimport in der Kategorie «Sonstige Investitionen»
verbucht. Der Erlds aus diesen Goldverkdufen wird in
Devisenreserven angelegt.
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Restposten

Saldo der nicht erfassten Transaktionen
und statistischen Fehler
Siehe methodische Grundlagen.

Gesetzliche Grundlagen

Gesetzliche Grundlagen fir die Erhebungen der
Zahlungsbilanz und des Auslandvermdégens

Die Schweizerische Nationalbank ist durch das
Bundesgesetz Uber die Schweizerische Nationalbank
(Nationalbankgesetz) vom 3. Oktober 2003 und die Ver-
ordnung zum Nationalbankgesetz vom 18. Marz 2004
ermdchtigt, die erforderlichen statistischen Erhebungen
far die Erstellung der Zahlungsbilanz und der Statistik
Uber das Auslandvermogen durchzufiihren. Gemass
Anhang zur Verordnung des Nationalbankgesetzes sind
juristische Personen und Gesellschaften zur Auskunft
verpflichtet, wenn der Transaktionswert im Quartal
100000 Franken je Erhebungsgegenstand (1 Million
Franken je Erhebungsgegenstand im Bereich des Kapi-
talverkehrs) Uberschreitet; wenn deren finanzielle For-
derungen oder Verpflichtungen gegenliber dem Ausland
zum Erhebungszeitpunkt 10 Millionen Franken Uberstei-
gen; wenn deren Direktinvestitionen im Ausland bzw.
deren Direktinvestitionen aus dem Ausland zum Er
hebungszeitpunkt 10 Millionen Franken Ubersteigen.

Methodische Grundlagen

Definition

Die Zahlungsbilanz ist eine systematische Aufstel-
lung der wirtschaftlichen Transaktionen zwischen In- und
Auslandern wahrend einer bestimmten Periode. Unter
Transaktion versteht man den Fluss von Waren, Dienst-
leistungen, Einkommen und Ubertragungen (vgl. unten)
sowie die Entstehung und Tilgung von finanziellen
Forderungen und Verpflichtungen einschliesslich der Zu-
und Abfliisse von Beteiligungskapital. Die methodischen
Grundlagen der Zahlungsbilanz sind im Zahlungsbilanz-
handbuch (Balance of Payments Manual, 5" Edition) des
IWF enthalten.

Ertragsbilanz

Die Ertragsbilanz enthalt den Waren- und Dienst-
leistungsverkehr mit dem Ausland, die grenziberschrei-
tenden Arbeits- und Kapitaleinkommen sowie die lau-
fenden Ubertragungen.
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Ubertragungen

Ubertragungen sind Gegenbuchungen zu einsei-
tigen Transaktionen, die ohne entsprechende Gegenleis-
tung — z.B. im Rahmen der Entwicklungshilfe — erbracht
werden. Damit kann das in der Zahlungsbilanzstatistik
angewandte System der doppelten Buchhaltung einge-
halten werden. Dabei unterscheidet man zwischen lau-
fenden Ubertragungen in der Ertragsbilanz und in den
VermdgensUbertragungen, die eine eigene Kategorie
bilden. Gegenbuchungen fir unentgeltliche Waren,
Dienstleistungen und Einkommen werden vor allem bei
den laufenden Ubertragungen klassiert, wahrend Ge-
genbuchungen fir unentgeltliche Kapitalleistungen vor
allem bei den VermdgensUbertragungen ausgewiesen
werden.

Kapitalverkehr

Im Kapitalverkehr werden die Entstehung und
Tilgung von grenzlberschreitenden finanziellen Forde-
rungen und Verpflichtungen aufgezeichnet. Nach dem
Investitionsmotiv unterscheidet man Direktinvestitionen
(Investitionen in Unternehmen mit Beteiligungscharak-
ter), Portfolioinvestitionen (Investitionen in Wertpapiere
ohne Beteiligungscharakter), Derivate und Strukturierte
Produkte, Ubrige Investitionen (zur Hauptsache Kredite
der Geschaftsbanken und Unternehmen) sowie die
internationalen Reserven.

Restposten (Saldo der nicht erfassten

Transaktionen und statistischen Fehler)

Theoretisch werden in der Zahlungsbilanz zwar
alle Transaktionen doppelt verbucht, so dass sie rechne-
risch ausgeglichen sein sollte. In der Praxis ldsst sich
dieser Grundsatz jedoch nicht vollstédndig verwirklichen.
Der Restposten ist die Differenz zwischen dem Total der
Zuflisse aus dem Ausland (Ertragsbilanzeinnahmen,
Vermdgenslbertragungen aus dem Ausland, Kapitalim-
porte) und dem Total der Abflisse an das Ausland (Er
tragsbilanzausgaben, Vermogensibertragungen an das
Ausland, Kapitalexporte). Diese Differenz entsteht durch
Licken und Fehler in den statistischen Erhebungen.

Grundsatzlich kénnen alle Komponenten der Zah-
lungsbilanz zur Bildung des Restpostens beitragen. Ein
Restposten mit einem positiven Vorzeichen deutet auf
nicht erfasste Einnahmen bzw. Kapitalimporte hin. ein
Restposten mit negativem Vorzeichen auf nicht erfasste
Ausgaben bzw. Kapitalexporte.
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Zusammenhang der Teilbilanzen

in der Zahlungsbilanz

Die schweizerische Zahlungsbilanz besteht aus
dreiTeilbilanzen: der Ertragsbilanz, der Bilanz der Vermo-
genstibertragungen und der Kapitalverkehrsbilanz. Zwi-
schen den Teilbilanzen gibt es einen Zusammenhang.
Theoretisch (d.h. ohne Berlcksichtigung der statisti-
schen Fehler im Restposten) entspricht der Saldo aus

Ertragsbilanz und Bilanz der Vermdgenslbertragungen
dem Saldo der Kapitalverkehrsbilanz mit umgekehrtem
Vorzeichen. Die Summe dieser drei Teilbilanzen ergibt
folglich Null.

Der Finanzierungssaldo der VGR entspricht gleich-
zeitig der transaktionsbedingten Veranderung des Netto-
auslandvermogens.

Zahlungsbilanz VGR

Saldo der
inlandischen
Investitionen

Finanzierungs-
saldo

und Dienste

+ Einkommen

= Saldo Waren, Dienste Einkommen

+ Waren Aussenbeitrag Aussenbeitrag
zum Bruttoinland- | zum Brutto-
+ Dienste produkt national-
einkommen
= Saldo Waren

und Ersparnisse

+ Laufende Ubertragungen

= Saldo der Ertragsbilanz

+ Vermogensiibertragungen

= Saldo Ertragsbilanz und Vermégensiibertragungen

Saldo Kapitalverkehr einschliesslich Wahrungsreserven

Finanzierungs-
saldo
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Definition der Branchengruppen’

Textilien und Bekleidung

17: Herstellung von Textilien; 18: Herstellung von Bekleidung; 19: Herstellung
von Leder und Lederwaren

Chemie und Kunststoffe

23: Kokerei; Mineral6lverarbeitung; Herstellung und Verarbeitung von Spalt- und
Brutstoffen; 24: Herstellung von chemischen Erzeugnissen; 25: Herstellung von
Gummi- und Kunststoffwaren

Metalle und Maschinen

27: Metallerzeugung und -bearbeitung; 28: Herstellung von Metallerzeugnissen;
29: Maschinenbau; 30: Herstellung von Bliromaschinen, Datenverarbeitungsge-
raten und -einrichtungen; 34: Herstellung von Automobilen und Automobilteilen;
35: Sonstiger Fahrzeugbau

Elektronik, Energie, Optik und
Uhren

31: Herstellung von Geraten der Elektrizitdtserzeugung, -verteilung u.a.;

32: Herstellung von Geraten der Radio-, Fernseh- und Nachrichtentechnik;

33: Herstellung von medizinischen Geraten, Prazisionsinstrumenten; optischen
Geraten und Uhren; 40: Energieversorgung; 41: Wasserversorgung

Ubrige Industrien und Bau

01: Landwirtschaft, Jagd und damit verbundene Dienstleistungen; 02: Forst-
wirtschaft; 05: Fischerei und Fischzucht; 10: Kohlenbergbau, Torfgewinnung;
11: Gewinnung von Erddl und Erdgas, Erbringung damit verbundener Dienst-
leistungen; 12: Bergbau auf Uran- und Thoriumerze; 13: Erzbergbau;

14: Gewinnung von Steinen und Erden, sonstiger Bergbau; 15: Herstellung von
Nahrungs- und Futtermitteln sowie Getranken; 16: Tabakverarbeitung;

20: Herstellung von Holz sowie Holz-, Kork- und Flechtwaren (ohne Herstellung
von Mobeln); 21: Herstellung von Papier, Pappe und Waren daraus;

22: Herstellung von Verlags- und Druckerzeugnissen, Vervielfaltigung von
bespielten Ton-, Bild- und Datentragern; 26: Herstellung von Glas und Glas-
waren, Keramik, Verarbeitung von Steinen und Erden; 36: Herstellung von
Mabeln, Schmuck, Musikinstrumenten, Sportgeraten, Spielwaren und sonstigen
Erzeugnissen; 37: Rickgewinnung; 45: Baugewerbe

Handel 50: Automobilhandel, Instandhaltung und Reparatur von Automobilen; Tankstel-
len; 51: Handelsvermittlung und Grosshandel (ohne Handel mit Automobilen);
52: Detailhandel (ohne Handel mit Automobilen und ohne Tankstellen);
Reparatur von Gebrauchsgltern

Finanz- und 65.2: Sonstige Finanzierungsinstitutionen (inkl. Managementtétigkeiten von

Holdinggesellschaften

Holdinggesellschaften 74.15); 67: Mit den Kreditinstituten und Versicherungen
verbundene Tatigkeiten

Banken

65.1: Kreditinstitute (dem Bankengesetz unterstellt)

Versicherungen

66: Versicherungen (ohne Sozialversicherung)

Transporte und Kommunikation

60: Landverkehr; Transport in Rohrfernleitungen; 61: Schiffahrt; 62: Luftfahrt;
63: Hilfs- und Nebentétigkeiten fir den Verkehr; Reiseblros; 64: Nachrichten-
Ubermittlung

Ubrige Dienste
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b5: Beherbergungs- und Gaststatten; 70: Grundstiicks- und Wohnungswesen;
71: Vermietung beweglicher Sachen ohne Bedienungspersonal; 72: Datenver-
arbeitung und Datenbanken; 73: Forschung und Entwicklung; 74: Erbringung
von unternehmensbezogenen Dienstleistungen (ohne Managementtatigkeit
von Holdinggesellschaften 74.15); 75: Offentliche Verwaltung, Verteidigung,
Sozialversicherung; 80: Erziehung und Unterricht; 85: Gesundheits-, Veterinar
und Sozialwesen; 90: Abwasser- und Abfallbeseitigung und sonstige Entsor
gung; 91: Interessenvertretungen sowie kirchliche und sonstige Vereinigungen;
92: Kultur, Sport und Unterhaltung; 93: Erbringung von sonstigen Dienstleistun-
gen; 95: Private Haushalte mit Hauspersonal ; 99: Exterritoriale Organisationen
und Koérperschaften

" Die Definition der Branchen entspricht dem NOGA-Code 2002 (Nomenclature Générale
des Activités économiques) des Bundesamtes flr Statistik.
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Definition der Lander und Regionen in der Direktinvestitionsstatistik’

Definition der Lander

Frankreich inkl. Franzésisch Guyana, Guadeloupe, Martinique, Mayotte, Monaco, Réunion,
Saint-Pierre und Miquelon.

Portugal inkl. Azoren und Madeira.

Spanien inkl. Ceuta, Melilla, Balearen, Kanarische Inseln.

Vereinigtes Konigreich Umfasst England, Schottland, Wales und Nordirland.

Norwegen inkl. Svalbard und Jan Mayen.

Vereinigte Staaten inkl. Puerto Rico und Navassa.

Neuseeland inkl. der Inseln Chatham, Kermadec, Three Kings, Auckland, Campbell,
Antipodes, Bounty und Snares. Ohne Ross-Nebengebiet (Antarktis).

Malaysia Halbinsel Malaysia und Ostmalaysia (Sarawak, Sabah und Labuan).

Taiwan Zollgebiet Taiwan, Penghu, Kinmen und Matsu.

Indien inkl. der Lakkadiven, Minicoy, Aminiven und der Andaman- und NicobarInseln.

Vereinigte Arabische Emirate

Abu Dhabi, Dubai, Schardscha, Adschman, Umm al Kaiwain, Ras al Chaima und
Fudschaira.

Marokko

inkl. Westsahara.
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Definition der Regionen

EU

Belgien, Danemark, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich, Griechenland,
Irland, Italien, Lettland, Litauen, Luxemburg, Malta, Niederlande, Osterreich,
Polen, Portugal, Schweden, Slowakei, Slowenien, Spanien, Tschechische
Republik, Ungarn, Vereinigtes Kénigreich und Zypern; ab 2007 inkl. Bulgarien
und Rumanien.

Ubriges Europa

Albanien, Andorra, Belarus, Bosnien und Herzegowina, Faroer, Heiliger Stuhl,
Island, Kroatien, Mazedonien, Moldau, Montenegro, Norwegen, Offshore
Finanzzentren Europa, Russische Foderation, San Marino, Serbien, Tlrkei,
Ukraine. Exkl. Firstentum Liechtenstein, das statistisch zum Inland gehort.

Offshore-Finanzzentren Europa

Gibraltar, Guernsey, Jersey und die Insel Man.

Nordamerika

Umfasst neben den publizierten Landern Gronland.

Asien

Umfasst neben den publizierten Landern: Afghanistan, Armenien, Aserbaid-
schan, Bahrain, Bhutan, Brunei, besetzte palastinensische Gebiete, Georgien,
Irak, Iran, Jemen, Jordanien, Kambodscha, Kasachstan, Katar, Kirgisistan,
Korea Dem. Volksrepublik (Nord-), Kuwait, Laos, Libanon, Macau, Malediven,
Mongolei, Myanmar, Nepal, Oman, Syrien, Tadschikistan, TimorLeste,
Turkmenistan und Usbekistan.

Mittel- und Siidamerika

Umfasst neben den publizierten Landern: Aruba, Kuba, Dominikanische
Republik, Falkland-Inseln, Guyana, Honduras, Haiti, Nicaragua, Paraguay,
Surinam, El Salvador, Trinidad und Tobago.

Offshore-Finanzzentren
Mittel- und Siidamerika

Amerikanische Jungferninseln, Anguilla, Antigua und Barbuda, Bahamas,
Barbados, Belize, Bermuda, Britische Jungferninseln, Dominica, Grenada,
Jamaica, Kaimaninseln, Montserrat, Niederlandische Antillen, Panama, St. Kitts
und Nevis, St.Lucia, St. Vincent und die Grenadinen, Turks- und Caicos-Inseln.

Afrika

Umfasst neben den publizierten Landern: Algerien, Angola, Aquatorialguinea,
Athiopien, Benin, Botsuana, Britisches Uberseeterritorium, Burkina Faso,
Burundi, Dschibuti, Eritrea, Gabun, Gambia, Ghana, Guinea, Guinea-Bissau,
Kamerun, Kap Verde, Komoren, Kongo, Kongo demokratische Republik,
Lesotho, Liberia, Libyen, Madagaskar, Malawi, Mali, Mauretanien, Mauritius,
Mosambik, Namibia, Niger, Ruanda, Sambia, Sao Tomé und Principe, Senegal,
Seychellen, Sierra Leone, Simbabwe, Somalia, St. Helena, Sudan, Swasiland,
Tansania, Togo, Tschad, Uganda, Zentralafrikanische Republik.

Ozeanien (und Polargebiete)
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Umfasst neben den publizierten Landern: Antarktis, Amerikanisch-Samoa,
Bouvetinsel, Kokosinseln (Keelinginseln), Cookinseln, Weihnachtsinsel, Fidschi,
Foderierte Staaten von Mikronesien, Stdgeorgien und die Stdlichen Sandwich-
inseln, Guam, Heard und die McDonaldinseln, Kiribati, Marshallinseln, Nérdliche
Marianen, Neukaledonien, Norfolkinsel, Nauru, Niue, Franzdsisch-Polynesien,
Papua-Neuguinea, Pitcairn, Palau, Salomonen, Franzosische Siidgebiete,
Tokelauinseln, Tonga, Tuvalu, Kleinere amerikanische Uberseeinseln, Vanuatu,
Wallis und Futuna, Samoa.

" Die Definition der Lander und Regionen entspricht der Geonomenklatur Eurostat.
Die Definition der Lander und Regionen vor 2006 ist in der Dokumentation zu den langen
Reihen enthalten, zu finden auf der Website der SNB (www.snb.ch) unter Publikationen
als XLS-Dokument.
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1.1 Ubersicht Zahlungsbilanz der Schweiz’

In Milliarden Franken

2006 2007 2008 2009 2010
1 2 3 4 5
Ertragsbilanz
Ertragsbilanz, Saldo 72.9 46.6 12.6 61.2 85.9
Waren, Saldo 5.1 9.4 15.1 16.7 135
Spezialhandel 2, Saldo 121 14.0 19.4 20.3 19.5
Einnahmen 177.5 197.5 206.3 180.5 193.5
Ausgaben -165.4 —-183.6 -186.9 -160.2 -174.0
Sonstiger Warenverkehr, Saldo -7.0 -4.6 -4.3 -3.6 -6.0
Dienste, Saldo 39.3 45.5 50.2 45.8 50.9
Fremdenverkehr, Saldo 2.0 25 3.8 35 4.0
Einnahmen 13.5 14.6 15.6 15.4 15.6
Ausgaben -11.6 -121 -11.8 -11.8 -11.6
Finanzdienste der Banken, Saldo 18.0 21.0 18.5 15.5 14.6
Einnahmen 19.6 23.2 20.8 17.6 16.4
Ausgaben -16 -2.1 -23 -2.1 -18
Sonstige Dienste, Saldo 19.4 22.0 27.9 26.8 32.2
Arbeits- und Kapitaleinkommen, Saldo 40.2 3.1 -38.7 1.8 34.3
Arbeitseinkommen, Saldo -11.2 -125 -13.2 -13.7 -14.6
Einnahmen 23 2.2 2.4 25 25
Ausgaben -13.4 -14.7 -15.6 -16.2 -171
Kapitaleinkommen, Saldo 51.3 15.6 -254 25.5 48.9
Einnahmen 134.1 144.6 90.3 97.9 116.7
Portfolioanlagen 30.8 37.1 35.6 28.9 30.0
Direktinvestitionen 69.0 55.2 7.9 53.4 72.0
Ubrige Anlagen 34.3 52.3 46.8 15.7 14.7
Ausgaben -82.8 -128.9 -115.7 -72.4 -67.8
Portfolioanlagen -16.9 -20.5 -21.4 -15.9 -17.9
Direktinvestitionen -30.0 -54.1 -46.2 -38.2 -34.7
Ubrige Anlagen -35.9 -54.3 -48.1 -18.3 -15.2
Laufende Ubertragungen, Saldo -11.7 -11.4 -14.1 -13.2 -12.8
Vermogensubertragungen
Vermodgensilibertragungen, Saldo -54 -5.0 -3.8 -38 -45
Kapitalverkehr
Kapitalverkehr, Saldo -75.8 -57.4 -9.0 -24.8 -91.6
Direktinvestitionen, Saldo -40.3 -223 -32.7 -04 -354
Schweizerische Direktinvestitionen im Ausland -95.1 -61.2 -49.1 -30.3 -39.9
Beteiligungskapital -62.7 -46.5 -48.6 -10.0 -22
Reinvestierte Ertrage -26.4 -6.3 25.9 -27.7 -31.6
Kredite -6.0 -85 -26.4 7.5 -6.2
Auslandische Direktinvestitionen in der Schweiz 54.8 38.9 16.4 29.9 4.5
Beteiligungskapital 35.4 12,5 -09 19.7 -73
Reinvestierte Ertrage 16.2 36.1 -14 245 8.4
Kredite 3.2 -9.7 18.6 -14.4 34
Portfolioinvestitionen, Saldo -53.5 -233 -38.5 -321 309
Schweizerische Portfolioinvestitionen
im Ausland -53.6 -25.0 -71.3 -40.3 7.9
Schuldtitel -36.1 -18.7 -67.4 -38.4 14.1
Anleihen und Notes -46.4 -33.8 -70.7 -452 -5.1
Geldmarktpapiere 10.3 15.1 3.3 6.8 19.2
Dividendenpapiere -17.5 -6.3 -4.0 -2.0 -6.3
Auslandische Portfolioinvestitionen
in der Schweiz 0.1 1.7 32.8 8.3 23.0
Schuldtitel -0.6 1.1 6.0 -2.2 30.2
Anleihen und Notes -1.0 -0.6 5.3 0.0 0.6
Geldmarktpapiere 0.3 1.7 0.6 -2.3 29.7
Dividendenpapiere 0.7 0.6 26.9 10.5 -7.2
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2006 2007 2008 2009 2010

1 2 3 4 5

Kapitalverkehr (Fortsetzung)
Derivate und Strukturierte Produkte, Saldo -3.7 -12.8 7.4 25 1.3
Ubrige Investitionen, Saldo 221 5.0 59.0 51.9 49.4
Kredite der Geschaftsbanken, Saldo 23.2 5.7 62.8 43.2 15.3
Kredite an das Ausland -33.4 -290.9 362.8 53.8 44.2
Ifredite an Banken -145 -2415 336.6 321 59.8
Ubrige Kredite -18.8 -49.4 26.1 21.7 -15.6
Kredite aus dem Ausland 56.6 296.6 -299.9 -10.6 -29.0
lfredite von Banken 53.6 292.3 —346.1 -1194 -413
Ubrige Kredite 3.0 4.3 46.2 108.7 12.3
Kredite der Unternehmen 2, Saldo 15.6 6.6 -12.3 -5.2 -4.7
Kredite an das Ausland 3.8 -40.4 3.0 -8.0 -14.6
Kredite aus dem Ausland 11.9 47.0 -15.3 2.8 9.9
Kredite der 6ffentlichen Hand, Saldo 0.5 3.1 5.4 0.0 0.1
Kredite der Nationalbank, Saldo 0.7 0.0 -35.1 17.9 30.6
Sonstige Investitionen, Saldo -18.0 -10.3 38.2 -4.0 8.1
Wahrungsreserven total -04 -4.1 -4.1 -46.8 -137.8

Restposten

Restposten 8.3 15.9 0.2 -32.6 10.3

' Ein Minus bedeutet in der Ertragsbilanz einen Uberschuss der Importe Gber die Exporte,
bei den Ubrigen Positionen einen Kapitalexport.

2 Ab 2002 enthalt der Spezialhandel auch die elektrische Energie sowie die Lohnveredelung
und die Retourwaren, die bis 2001 im sonstigen Warenverkehr enthalten sind.

3 Konzernkredite sind unter Direktinvestitionen ausgewiesen.
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2.1 Waren

In Millionen Franken

2006 2007 2008 2009 2010 Verénderung
zum Vorjahr
in Prozent

1 2 3 4 5 6
Spezialhandel '
Einnahmen 177475 197533 206 330 180534 193480 7.2
Ausgaben 165410 183578 186 884 160187 173991 8.6
Saldo 12065 13955 19447 20347 19489
davon
Elektrische Energie

Einnahmen 3953 4197 5456 4714 5060 7.3

Ausgaben 2912 2892 3366 3167 3736 18.0

Saldo 1041 1305 2090 1547 1323
Ubriger Warenverkehr 2
Einnahmen 8174 9500 10667 7912 10775 36.2
Ausgaben 15174 14082 15005 11535 16767 45.3
Saldo —-7000 - 4582 -4339 -3623 -5991
Total
Einnahmen 185649 207033 216997 188446 204 255 8.4
Ausgaben 180584 197660 201889 171722 190757 111
Saldo 5065 9373 15108 16724 13498

T Ohne den Handel mit Edelmetallen, Edel- und Schmucksteinen sowie Kunstgegenstanden und Antiquitaten,
welche im Gbrigen Warenverkehr enthalten sind. Ab 2002 enthalt der Spezialhandel auch die elektrische Energie

sowie die Lohnveredelung und die Retourwaren.

2 Die Lohnveredelung und die Retourwaren sind ab 2002 im Spezialhandel enthalten.

SNB A4
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3.1 Dienste

In Millionen Franken

2006 2007 2008 2009 2010 Veranderung
zum Vorjahr
in Prozent

1 2 3 4 5 6
Fremdenverkehr total
Einnahmen 13544 14621 15598 15377 15607 15
Ausgaben 11556 12120 11782 11847 11625 -1.9
Saldo 1988 2501 3816 3530 3981
Ferien- und Geschéftsaufenthalte
Einnahmen 8910 9866 10584 10134 10218 0.8
Ausgaben 9006 9647 9362 9455 9037 -4.4
Saldo -95 219 1222 679 1181
Tages-, Transit- und
tibriger Fremdenverkehr
Einnahmen 3019 3081 3261 3510 3520 0.3
Ausgaben 2528 2449 2396 2367 2563 8.3
Saldo 491 632 865 1143 957
Konsumausgaben der
auslandischen Arbeitskrafte
Einnahmen 1615 1674 1753 1733 1870 7.9
Ausgaben 22 24 24 25 25 29
Saldo 1593 1650 1728 1708 1844
Privatversicherungen
Einnahmen 4679 5853 6415 6052 5112 -155
Ausgaben 537 684 725 913 889 -2.6
Saldo 4142 5169 5690 5139 4223
Transithandel
Einnahmen 8811 10716 14225 14422 19827 375
Transporte total
Einnahmen 5671 6687 7195 5995 5876 -20
Ausgaben 3892 4359 4542 3941 4027 2.2
Saldo 1779 2328 2653 2053 1849
Personen
Einnahmen 2558 3046 3364 2736 2983 9.1
Ausgaben 2440 2620 2630 2090 2243 7.3
Saldo 118 427 734 645 741
Waren
Einnahmen 1036 1179 1214 961 1040 8.2
Ausgaben’ — — — — —
Saldo 1036 1179 1214 961 1040
Ubrige Transportdienste
Einnahmen 2077 2462 2617 2298 1853 -19.4
Ausgaben 1452 1740 1912 1851 1785 -3.6
Saldo 625 722 706 447 68
Post-, Kurier- und Fernmeldeverkehr
Einnahmen 1380 1281 1329 1443 1487 3.1
Ausgaben 1005 959 1053 1133 1096 -33
Saldo 375 322 276 310 391
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3.1 Dienste (Fortsetzung)

2006 2007 2008 2009 2010 Veranderung
zum Vorjahr
in Prozent
1 2 3 4 5 6
Sonstige Dienste total
Einnahmen 34673 39851 38823 39371 39014 -0.9
Ausgaben 12430 15420 15280 19011 18422 -31
Saldo 22243 24430 23542 20361 20592
Finanzdienste der Banken
Einnahmen 19582 23156 20808 17558 16444 -6.3
Ausgaben 1605 2143 2304 2056 1795 -12.7
Saldo 17977 21014 18504 15502 14650
Technologische Dienste
Einnahmen 10383 11583 12818 16 698 17564 5.2
Ausgaben 9495 11911 11547 16 056 15828 -1.4
Saldo 889 -328 1271 642 1736
davon
Lizenz- und Patentertrage
Einnahmen 10024 11184 12334 16164 17109 5.8
Ausgaben 9251 11640 11250 15714 15550 -1.0
Saldo 773 - 457 1084 450 1560
Ubrige Dienste
Einnahmen 4707 5112 5197 5115 5006 -21
Ausgaben 1330 1367 1430 899 800 -11.0
Saldo 3377 3745 3767 4216 4206
Total
Einnahmen 68758 79008 83583 82659 86923 5.2
Ausgaben 29420 33542 33382 36845 36060 -21
Saldo 39338 45466 50202 45814 50864

' Die Ausgaben fur Gutertransporte sind zum grossten Teil bei den Warenimporten enthalten.

SNB A6
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4.1 Arbeits- und Kapitaleinkommen

In Millionen Franken

2006 2007 2008 2009 2010 Veranderung
zum Vorjahr
in Prozent

1 2 3 4 5 6
Arbeitseinkommen
Einnahmen 2250 2154 2394 2511 2493 -0.7
Ausgaben 13412 14 685 15632 16182 17118 5.8
Saldo -11162 -12532 -13237 -13671 -14624
Kapitaleinkommen total
Einnahmen 134129 144580 90292 97894 116748 19.3
Ausgaben 82792 128931 115707 72396 67813 -6.3
Saldo 51338 15649 -25415 25498 48936
Portfolioanlagen
Einnahmen 30820 37074 35557 28865 30036 4.1
Ausgaben 16901 20538 21433 15891 17924 12.8
Saldo 13919 16536 14124 12974 12112
Direktinvestitionen
Einnahmen 68983 55221 7901 53371 72034 35.0
Ausgaben 29969 54064 46169 38239 34731 -9.2
Saldo 39015 1158 -38268 15133 37303
Ubrige Anlagen
Einnahmen 34326 52284 46834 15658 14678 -6.3
Ausgaben 35922 54329 48105 18267 15157 -17.0
Saldo -1597 -2045 -1271 -2609 -480
davon
Zinsengeschaft der Banken,
nach Verrechnung der FISIM '
Einnahmen 30495 47501 35002 8126 5078 -375
Ausgaben 31149 48637 36961 9066 5932 -34.6
Saldo - 654 -1136 -1959 -940 - 854
Pro Memoria: Zinsengeschaft der
Banken, vor Verrechnung der FISIM '
Einnahmen 32766 49981 37548 9945 6568 -34.0
Ausgaben 29503 47072 35378 6293 3248 -484
Saldo 3263 2909 2170 3651 3320
Total
Einnahmen 136380 146733 92686 100405 119242 18.8
Ausgaben 96 204 143616 131339 88578 84930 -4.1
Saldo 40175 3117 -38653 11827 34312
' FISIM (Financial Intermediation Services Indirectly Measured): Dabei handelt es sich um Finanzdienste der Banken,
welche indirekt Uber die Zinsen vergltet werden. Die FISIM werden zusammen mit den Bankkommissionen
unter den Finanzdiensten der Banken ausgewiesen.
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5.1 Laufende Ubertragungen

In Millionen Franken

2006 2007 2008 2009 2010 Verénderung
zum Vorjahr
in Prozent

1 2 3 4 5 6
Private Ubertragungen total
Einnahmen 18214 23250 25848 23655 20116 -15.0
Ausgaben 26504 31260 36569 33501 29413 -12.2
davon
Uberweisungen Immigranten 4639 4953 5075 5351 5367 0.3
Saldo -8291 -8010 -10721 -9846 -9298
Offentliche Ubertragungen total
Einnahmen 3999 4308 4616 5064 5316 5.0
Ausgaben 7372 7675 7976 8387 8780 4.7
Saldo -3373 -3368 -3360 -3323 -3464
Sozialversicherungen
Einnahmen 1505 1606 1670 1990 2256 134
Ausgaben 4694 4994 5066 5416 5618 3.7
Saldo -3190 -3387 -3396 -3427 -3363
Staat
Einnahmen 2495 2701 2946 3074 3060 -04
Ausgaben 2678 2682 2910 2970 3161 6.4
Saldo -183 19 37 104 -101
Total
Einnahmen 22213 27558 30464 28719 25432 -11.4
Ausgaben 33877 38936 44544 41887 38193 -8.8
Saldo -11663 -11378 -14080 -13169 -12761
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6.1 Schweizerische Direktinvestitionen im Ausland — Branchen und Sektoren’

Kapitalexporte % 3-4
In Millionen Franken

2006 2007 2008 2009 2010
1 2 3 4 5
Industrie 55798 27184 28320 10436 2912
Textilien und Bekleidung ® ¢ 2485 4656 38 -3145 80
Chemie und Kunststoffe 23253 9795 6022 1574 -10111
Metalle und Maschinen 9889 5079 4186 374 -6
Elektronik, Energie, Optik und Uhren 3402 677 9053 6384 6874
Ubrige Industrien und Bau’ 16769 6977 9022 5250 6074
Dienste 39273 34059 20780 19831 36985
Handel -2232 - 381 6445 11620 5343
Finanz- und Holdinggesellschaften 9020 12779 20701 -5599 11470
davon
schweizerisch beherrscht® 3649 1659 14912 -6797 170
auslandisch beherrscht?® 5371 11120 5789 1199 11300
Banken 21907 12187 1095 3310 4535
Versicherungen 8942 -3444 -799%4 6374 13306
Transporte und Kommunikation '© 1197 7531 955 85 597
Ubrige Dienste ' 440 5387 -423 4041 1735
Total 95071 61242 49100 30267 39897
Total ohne auslandisch beherrschte
Finanz- und Holdinggesellschaften® 89700 50122 43312 29068 28596
' Die Sektoren- und Branchengliederung bezieht sich auf die Haupttatigkeit des Unternehmens in der Schweiz.
Bis 2003 Klassierung gemass ASWZ 1985 (Allgemeine Systematik der Wirtschaftszweige), ab 2004 Klassierung
gemass NOGA 2002 (Nomenclature générale des activités économiques).
2 Minus (-) bedeutet einen Kapitalriickfluss in die Schweiz (Desinvestition).
¢ Erweiterung des Erhebungskreises in den Jahren 1993 und 2004.
* Bis 1985 ohne Banken.
5 Bis 1992 in Ubrige Industrien und Bau.
6 Erweiterung des Erhebungskreises im Jahr 2003.
7 Bis 1992 inkl. Textilien und Bekleidung.
8 Als schweizerisch beherrscht gelten Unternehmen, deren Kapital sich mehrheitlich in der Hand von Direktinvestoren
mit Sitz im Inland oder im Streubesitz befindet..
¢ Als auslandisch beherrscht gelten Unternehmen, deren Kapital sich mehrheitlich in der Hand von Direktinvestoren
mit Sitz im Ausland befindet.
0 Bis 1992 in Ubrige Dienste.
" Bis 1992 inkl. Transporte und Kommunikation.
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6.2 Schweizerische Direktinvestitionen im Ausland - Lander’

Kapitalexporte % 3-4
In Millionen Franken

2006 2007 2008 2009
1 2 3 4 5
Europa 38397 44621 26728 4956 -2045
EUS 36248 36866 16 199 9671 -9163
Ubriges Europa® 2149 7755 10530 -4715 7118
Ausgewahlte Lander
Baltische Lander” 75 62 -7 42 -21
Belgien 138 1269 292 -1588 1249
Bulgarien 57 89 -9 - 146 7
Danemark 570 336 -842 3 21
Deutschland 8855 4314 5392 4471 463
Finnland 406 407 664 476 114
Frankreich 8 1705 6185 3083 -92 224
Griechenland 536 938 672 -785 -478
Irland 9331 - 5563 -3782 49 2418
Italien 1736 8270 919 -681 -389
Kroatien 71 194 178 37 -53
Luxemburg 7603 11283 14718 -4998 -9195
Niederlande -6189 -574 4641 6040 -3383
Norwegen 204 -15 303 168 121
Osterreich 1730 671 -2763 685 -50
Polen 431 684 329 289 -433
Portugal 1853 —948 —44 - 165 38
Rumaénien 320 295 468 -126 -27
Russische Foderation 1381 1089 456 -740 889
Schweden —493 104 2182 725 1369
Slowakei 88 85 23 45 -46
Spanien 971 -2288 -313 1224 159
Tschechische Republik - 251 689 124 210 122
Turkei 49 456 474 37 19
Ukraine 683 255 465 348 159
Ungarn 284 - 8563 189 -262 -152
Vereinigtes Konigreich ® 6784 7490 -11679 5794 1950
Offshore-Finanzzentren 10 - 765 5433 8529 -4304 5844
Nordamerika 23008 1529 26 352 8460 19129
Kanada 1907 2460 -2692 3305 -1674
Vereinigte Staaten 21102 -931 29044 5155 20804
Mittel- und Stidamerika 21346 8549 -10574 6280 15245
davon
Argentinien 10 221 192 507 -25
Bolivien 0 44 0 36 -43
Brasilien 3784 3423 778 157 8543
Chile 152 -108 437 174 201
Costa Rica 646 752 124 33 - 407
Ecuador -38 47 - 64 19 -32
Guatemala 14 7 -27 18 76
Kolumbien -99 65 53 220 215
Mexiko 757 418 398 -560 3317
Peru -26 -173 358 347 0
Uruguay 746 78 323 -177 188
Venezuela 181 -99 315 399 143
Offshore-Finanzzentren ' 15683 2956 -13493 4526 2340
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2006 2007 2008 2009 2010

1 2 3 4 5
Asien 10318 3994 -232 8192 6683
davon
Bangladesch 13 -13 65 10 -4
China 920 776 1401 1195 1495
Hongkong 1154 278 63 833 193
Indien 370 630 1207 879 1872
Indonesien 25 156 643 317 725
Israel 154 40 358 184 402
Japan 644 2420 1371 1948 195
Korea (Std-) 498 794 839 629 260
Malaysia 109 101 95 82 109
Pakistan 296 279 42 329 14
Philippinen 584 -128 11 79 222
Saudi-Arabien 69 15 479 124 -100
Singapur 4442 -1528 -16376 1472 1347
Sri Lanka 6 14 12 2 25
Taiwan 116 67 111 121 46
Thailand 509 460 5 63 262
Vereinigte Arabische Emirate 178 -214 7967 -811 -1770
Vietham 48 14 158 8 28
Afrika 810 1591 3797 2626 1718
davon
Agypten 161 141 171 1759 119
Cote d'lvoire 77 79 3 14 118
Kenia 20 18 5 -9 10
Marokko 34 45 63 107 66
Nigeria 19 22 59 62 83
Sldafrika 431 978 3739 -245 49
Tunesien -5 0 7 28 10
Ozeanien 1192 958 3030 -247 - 833
davon
Australien 1126 819 2870 -127 -771
Neuseeland 38 114 178 -9 -64
Alle Léander 95071 61242 49100 30267 39897

Die Landerdefinition entspricht der Geonomenklatur Eurostat.

Minus (-) bedeutet einen Kapitalrtickfluss in die Schweiz (Desinvestition).

Erweiterung des Erhebungskreises im Jahr 2004.

Bis 1985 ohne Banken.

Bis 1994 EU12, ab 1995 EU15, ab 2004 EU25, ab 2007 EU27.

Bis 1994 inkl. Finnland, Osterreich und Schweden: ab 2000 inkl. Guernsey, Jersey und Insel Man, exkl. Monaco;

bis 2003 inkl. Baltische Staaten, Malta, Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechische Republik, Ungarn und Zypern;

bis 2006 inkl. Bulgarien und Ruméanien.

7 Estland, Lettland, Litauen.

8 Ab 2000 inkl. Monaco, Réunion, Franzosisch Guyana, Guadeloupe und Martinique.

9 Bis 1999 inkl. Guernsey, Jersey und Insel Man.

Gibraltar, Guernsey, Jersey und Insel Man.

Anguilla, Bahamas, Barbados, Bermuda, Britische Jungferninseln, Jamaica, Kaimaninseln, Montserrat, Niederlandische Antillen,
Panama, St. Kitts und Nevis; ab 2000 zusé&tzlich Amerikanische Jungferninseln, Antigua und Barbuda, Belize, Dominica, Grenada,
St. Lucia, St. Vincent und die Grenadinen, Turks- und Caicos-Inseln.

> o A W N =
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Kapitalimporte 23
In Millionen Franken

2006

2007

2008

2009

2010

Auslandische Direktinvestitionen in der Schweiz — Branchen und Sektoren’

1 2 3 4 5

Industrie 28257 14075 2444 9299 -505
Chemie und Kunststoffe 19308 3404 944 2883 1297
Metalle und Maschinen 7668 6375 1041 754 -1676
Elektronik, Energie, Optik und Uhren 1480 3636 - 705 4038 118
Ubrige Industrien und Bau -198 660 1165 1624 -244
Dienste 26558 24859 13958 20552 5032
Handel 1410 2403 -5319 3051 3710
Finanz- und Holdinggesellschaften 14668 9423 14723 15715 -494
Banken* 1553 3417 2518 2287 303
Versicherungen 13370 1615 1267 1288 1497
Transporte und Kommunikation ® -3953 6498 -187 -520 380
Ubrige Dienste © -490 1503 957 -1269 - 364
Total 54815 38934 16403 29851 45238

1

o o B W N

Die Sektoren- und Branchengliederung bezieht sich auf die Haupttatigkeit des Unternehmens in der Schweiz.

Bis 2003 Klassierung gemass ASWZ 1985 (Allgemeine Systematik der Wirtschaftszweige), ab 2004 Klassierung

gemass NOGA 2002 (Nomenclature générale des activités économiques).
Minus (-) bedeutet einen Kapitalabfluss aus der Schweiz (Desinvestition).

Erweiterung des Erhebungskreises in den Jahren 1993 und 2004.

Quelle bis 1992: Bankenstatistik (SNB).
Bis 1992 in Ubrige Dienste.

Bis 1992 inkl. Transporte und Kommunikation.
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7.2 Auslandische Direktinvestitionen in der Schweiz - Lander’

Kapitalimporte 23
In Millionen Franken

2006 2007 2008 2009 2010
1 2 3 4 5
Europa 45553 42970 -9604 78456 -6053
EU* 45485 44082 -8442 77493 -5929
Ubriges Europa’ 68 -1112 -1162 963 -124
Ausgewahlte Lander
Belgien 69 1057 -2289 -3412 2440
Danemark 933 460 511 -611 -5053
Deutschland 15299 2310 180 1313 -704
Frankreich © 13895 1919 -2925 3796 2249
Italien 428 778 1191 -144 -907
Luxemburg 3414 833 4011 23349 - 380
Niederlande 10274 21331 -16077 34147 —-7046
Osterreich 2534 13031 7465 6727 1771
Schweden 73 1273 666 1518 -106
Spanien 68 - 263 74 - 765 164
Vereinigtes Konigreich” - 1896 - 460 -3947 6515 -569
Nordamerika 8953 4825 21094 - 37037 -22
Kanada 5372 1055 - 661 -125 45
Vereinigte Staaten 3581 3770 21755 -36912 -67
Mittel- und Stidamerika 162 -8816 5143 -11058 10177
davon
Offshore-Finanzzentren ® 113 -180 5134 -7221 -4009
Asien, Afrika, Ozeanien 147 -45 -231 -510 425
davon
Israel 54 45 34 21 36
Japan -90 -44 - 498 87 21
Alle Lander 54815 38934 16403 29851 4528
' Die Landerdefinition entspricht der Geonomenklatur Eurostat.
2 Minus (-) bedeutet einen Kapitalabfluss aus der Schweiz (Desinvestition).
¢ Erweiterung des Erhebungskreises im Jahr 2004.
* Bis 1994 EU12, ab 1995 EU15, ab 2004 EU25; ab 2007 EU27.
5 Bis 1994 inkl. Finnland, Osterreich und Schweden; ab 2000 inkl. Guernsey, Jersey und Insel Man, exkl. Monaco;
bis 2003 inkl. Baltische Staaten, Malta, Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechische Republik, Ungarn und Zypern;
bis 2006 inkl. Bulgarien und Rumanien.
6 Ab 2000 inkl. Monaco, Réunion, Franzdsisch Guyana, Guadeloupe und Martinique.
7 Bis 1999 inkl. Guernsey, Jersey und Insel Man.
8 Amerikanische Jungferninseln, Anguilla, Antigua und Barbuda, Bahamas, Barbados, Belize, Bermuda, Britische Jungferninseln,
Dominica, Grenada, Jamaica, Kaimaninseln, Montserrat, Niederldndische Antillen, Panama, St. Kitts und Nevis, St. Lucia,
St. Vincent und die Grenadinen, Turks- und Caicos-Inseln.
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8.1

In Millionen Franken

2006

2007

Portfolioinvestitionen — Gliederung nach Titeln’

2008

2009

2010

1 2 3 4 5

Schweizerische Portfolioinvestitionen
im Ausland -53610 -25008 -71345 -40340 7850
Schuldtitel -36073 -187156 —-67369 - 38384 14128
Anleihen und Notes -46377 -33804 -70692 - 45220 -5092
Geldmarktpapiere 10304 15089 3324 6836 19221
Dividendenpapiere - 17537 -6293 -3976 - 1956 -6278
Aktien 5411 7279 -19323 -8636 -5083
Kollektivanlagen —22948 -13572 15347 6680 -1195

Auslandische Portfolioinvestitionen

in der Schweiz 72 1700 32832 8275 23015
Schuldtitel -618 1116 5958 -2231 30205
Anleihen und Notes - 953 -612 5347 44 552
Offentliche Hand —-1583 — 466 2334 -2471 107
Ubrige 631 - 146 3013 2515 445
Geldmarktpapiere 334 1729 611 -2275 29653
Dividendenpapiere 690 584 26874 10506 -7190
Aktien -5549 -9040 12413 8873 -7595
Kollektivanlagen 6239 9624 14461 1633 405
Saldo -53538 -23308 -38513 -32066 30865

T Minus (-) bedeutet einen Kapitalexport.
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8.2 Portfolioinvestitionen — Gliederung nach Wahrungen'

In Millionen Franken

2006 2007 2008 2010
1 2 3 4 5
Schweizerische Portfolioinvestitionen
im Ausland -53610 —-25008 -71345 -40340 73850
Schuldtitel -36073 -18715 - 67369 -38384 14128
CHF -12649 -5912 -11428 -27270 -3322
EUR -18363 -9401 —33598 -8758 20727
Usb -1046 767 - 18469 -3163 9637
Ubrige -4015 -4168 - 3866 799 -12911
Dividendenpapiere -17537 -6293 -3976 - 1956 -6278
CHF - 6655 -2416 5393 5691 31
EUR -1147 -1518 3952 - 6524 706
Usb -10060 -2855 - 6091 559 -3282
Ubrige 325 495 -7226 -1687 -3722
Auslandische Portfolioinvestitionen
in der Schweiz 72 1700 32832 8275 23015
Schuldtitel -618 1116 5958 -2231 30205
CHF - 688 529 4101 -3645 30833
EUR -50 452 1548 158 1614
Usb 82 89 2452 -30 -2150
Ubrige 37 46 -2143 1278 -94
Dividendenpapiere 690 584 26874 10506 -7190
CHF -7254 -9882 14132 6153 -7772
EUR 2409 2602 7563 192 -2408
Usb 5627 8182 4742 3538 2286
Ubrige -93 -319 437 620 706
Saldo -53538 -23308 -38513 -32066 30865
' Minus (-) bedeutet einen Kapitalexport.
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9.1 Kredite der Geschaftsbanken — Gliederung nach Wahrungen'
In Millionen Franken
2006 2007 2008 2009 2010
1 2 3 4 5
Kredite an das Ausland - 33352 —-290896 362780 53826 44249
CHF -2429 - 13757 17683 7169 2679
usb -31920 44260 116832 -4555 19377
EUR 13200 - 36493 28541 -18139 29177
Ubrige Wahrungen -10450 -285928 191353 70796 -7353
Alle Wahrungen -31599 -291918 354408 55272 43881
Edelmetalle - 1753 1022 8371 - 1446 368
Kredite aus dem Ausland 56566 296587 —299949 -10645 -28977
CHF 1150 7331 -5679 2834 4382
usSD -11607 117390 - 134639 -2202 -16322
EUR 45198 -38037 3195 6355 -13382
Ubrige Wahrungen 17494 210655 - 154984 -18821 -4538
Alle Wahrungen 52235 297 338 -292106 -11834 -29860
Edelmetalle 4330 - 751 -7843 1190 883
Saldo 23213 5691 62831 43181 15272
CHF -1279 - 6426 12004 10003 7061
usD - 43527 161650 -17807 -6757 3056
EUR 58398 -74530 31737 -11783 15795
Ubrige Wahrungen 7044 -75273 36369 51975 -11891
Alle Wahrungen 20636 5420 62302 43438 14021
Edelmetalle 2578 271 529 - 256 1251

T Minus (-) bedeutet einen Kapitalexport.
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10.1 Kredite der Unternehmen - Gliederung nach Branchen 23

In Millionen Franken

2006 2007 2008 2009 2010
1 2 3 4 5
Kredite an das Ausland 3767 -40403 3010 -7953 -14576
Industrie 166 -1669 -1611 2486 -818
Chemie und Kunststoffe - 537 -982 - 255 954 - 356
Metalle und Maschinen 237 -36 190 412 -97
Elektronik, Energie, Optik und Uhren 405 — 645 - 1580 1484 -769
Ubrige Industrien und Bau 61 -6 34 - 365 404
Dienste 3602 -38734 4621 -10439 -13758
Handel -1273 -10254 3211 -6137 -3095
Finanz- und Holdinggesellschaften 773 -24710 - 4635 -1437 -10269
Versicherungen 3996 -3331 4741 -3457 - 388
Transporte und Kommunikation -107 -228 -134 475 -353
Ubrige Dienste 213 -212 1438 118 347
Kredite aus dem Ausland 11871 46970 -15303 2795 9861
Industrie -51 2316 4281 -3892 —-7446
Chemie und Kunststoffe 714 -1196 65 - 1557 1307
Metalle und Maschinen 286 1962 1342 -109 -1064
Elektronik, Energie, Optik und Uhren —-983 609 1588 -1172 - 253
Ubrige Industrien und Bau -68 940 1286 - 1055 -7435
Dienste 11921 44653 -19583 66838 17307
Handel 176 17503 -8622 7568 6801
Finanz- und Holdinggesellschaften 11414 14103 6456 1876 7126
Versicherungen -490 8135 -16197 1923 5011
Transporte und Kommunikation 12 2944 -1222 - 4530 -1605
Ubrige Dienste 809 1969 2 -150 -25
Saldo 15638 6566 -12293 -5158 -4714
Industrie 115 647 2669 -1407 -8263
Dienste 15523 5919 - 14962 -3751 3549
' Die Sektoren- und Branchengliederung bezieht sich auf die Haupttatigkeit des Unternehmens in der Schweiz.
Bis 2003 Klassierung gemass ASWZ 1985 (Allgemeine Systematik der Wirtschaftszweige), ab 2004 Klassierung
gemass NOGA 2002 (Nomenclature générale des activités économiques).
2 Ohne die bei den Direktinvestitionen klassierten Kredite an verbundene Unternehmen.
2 Minus (-) bedeutet einen Kapitalexport.
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Weitere Publikationen der SNB
im Bereich Zahlungsbilanz

Die SNB veroffentlicht Daten zur Zahlungsbilanz
in zwei weiteren Publikationen. Sie sind auf der Web-
seite der SNB unter www.snb.ch, Publikationen als
PDF-Dokument zu finden. Zuséatzlich kann auf lange
Zeitreihen zugegriffen werden.

Zahlungsbilanz der Schweiz
(Quartalsschéatzung)
Erscheint drei Monate nach Quartalsende.

Statistisches Monatsheft
Das statistische Monatsheft (Internetversion) ent-

halt die aktuellsten Zahlungsbilanzdaten.

Auskunft
bop@snb.ch
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