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2. Quartal 2019

Ubersicht

Der Leistungsbilanziberschuss belief sich im 2. Quartal 2019 auf 21 Mrd. Franken. Er war
damit leicht tiefer als im VVorjahresquartal. Die Salden des Warenhandels und der
Priméareinkommen (Arbeits- und Kapitaleinkommen) nahmen geringfligig ab, die Salden des
Dienstleistungshandels sowie der Sekundareinkommen (laufende Ubertragungen) veranderten
sich hingegen kaum.

Die in der Kapitalbilanz ausgewiesenen Transaktionen zeigten sowohl auf der Aktiv- als auch
auf der Passivseite einen Nettozugang (11 Mrd. resp. 5 Mrd. Franken). Zum Nettozugang
trugen auf der Aktivseite vor allem die «Ubrigen Investitionen» bei, auf der Passivseite waren
es die Portfolioinvestitionen.

Zwei gegenlaufige Effekte prégten die Entwicklung des Auslandvermdgens: Einerseits
ergaben sich Bewertungsgewinne aufgrund gestiegener Preise an den Bérsen im In- und
Ausland, andererseits waren wechselkursbedingte Bewertungsverluste zu verzeichnen. Auf
der Aktivseite kompensierten sich die Wertveranderungen grosstenteils, und der Bestand stieg
um 6 Mrd. auf 4804 Mrd. Franken. Auf der Passivseite iberwogen die preisbedingten
Wertsteigerungen. Der Bestand erhdhte sich um 30 Mrd. auf 4008 Mrd. Franken. Somit sank
das Nettovermégen um 24 Mrd. auf 796 Mrd. Franken.

Neue Daten zur Zerlegung der Bestandesanderungen im
Auslandvermoégen verfugbar

Die SNB erweitert ihr Datenangebot zum Auslandvermdgen der Schweiz. Neu publiziert sie
nicht nur den Bestand des Auslandvermégens zu bestimmten Zeitpunkten, sondern stellt auch
Daten zur Veranderung des Auslandvermdgens nach Ursachen gegliedert zur Verfugung. Die
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Daten sind ab sofort auf dem Datenportal der SNB verfligbar ( , Tabellenangebot/
Aussenwirtschaft/Aussenwirtschaft der Schweiz/Auslandvermégen der Schweiz).

Leistungsbilanz

Einnahmen

Die Einnahmen aus dem gesamten Warenhandel waren mit 83 Mrd. Franken leicht tiefer als
im Vorjahresquartal. Wahrend die Einnahmen aus dem Warenhandel gemdss Aussenhandels-
statistik (Total 1) um 1 Mrd. auf 62 Mrd. Franken stiegen, sanken die Exporte von Gold zu
nicht-monetéren Zwecken um 2 Mrd. auf 12 Mrd. Franken. Die Einnahmen aus dem
Transithandel blieben mit 9 Mrd. Franken gleich hoch wie im Vorjahresquartal.

Im Dienstleistungshandel mit dem Ausland waren die Einnahmen mit 31 Mrd. Franken gleich
hoch wie im Vorjahresquartal. Eine leichte Zunahme bei den Einnahmen aus dem Tourismus
wurde durch einen Riickgang der Einnahmen aus Lizenzgebuhren kompensiert.

Die Einnahmen bei den Primareinkommen (Arbeits- und Kapitaleinkommen) fielen mit

40 Mrd. um 4 Mrd. Franken tiefer aus als im Vorjahresquartal. Dies war in erster Linie auf die
geringeren Ertrage aus Direktinvestitionen im Ausland zurtickzufuhren. Die Einnahmen bei
den Sekundareinkommen (laufende Ubertragungen) beliefen sich auf 11 Mrd. Franken, sie
lagen damit um 1 Mrd. Franken hoher als im Vorjahresquartal. Grund dafir waren vor allem
die hoheren Schadenzahlungen an Ruckversicherungen in der Schweiz fur
Schadensereignisse, die sie im Ausland riickversichert hatten.

Ausgaben

Die Ausgaben im gesamten Warenhandel beliefen sich auf 69 Mrd. Franken — das entspricht
dem Wert des Vorjahresquartals. Die Ausgaben im Warenhandel gemdss Aussenhandels-
statistik (Total 1) fielen um 1 Mrd. Franken auf knapp 52 Mrd. Franken. Diesem Riickgang
wirkten die tbrigen Komponenten entgegen.

Die Ausgaben fiir die gesamten Dienstleistungsimporte waren mit 26 Mrd. Franken gleich
hoch wie im Vorjahresquartal. Den grdssten Ausgabenzuwachs verzeichneten die
Geschaftsdienste. Die deutlichste Abnahme fiel bei den Telekommunikations-, Computer-
und Informationsdiensten an.

Die Ausgaben bei den Primareinkommen (Arbeits- und Kapitaleinkommen) gingen um

4 Mrd. auf 35 Mrd. Franken zuriick. Verantwortlich dafir waren tiefere Ertrdge aus
Direktinvestitionen in der Schweiz. Die Ausgaben bei den Sekundareinkommen (laufende
Ubertragungen) beliefen sich auf 13 Mrd. Franken. Sie lagen damit um 1 Mrd. Franken héher
als im Vorjahresquartal, was hauptsachlich auf gréssere Schadenzahlungen von Riickversi-
cherungen an das Ausland zurickzufuhren war.
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Saldo

Der Leistungsbilanziberschuss betrug 21 Mrd. Franken und lag damit leicht tiefer als im
Vorjahresquartal. Er ergab sich aus der Summe aller Einnahmen von 164 Mrd. Franken
abzuglich der Summe aller Ausgaben von 143 Mrd. Franken.

Kapitalbilanz

Nettozugang von Aktiven

Auf der Aktivseite der Kapitalbilanz resultierte insgesamt ein Nettozugang von 11 Mrd.
Franken (2. Quartal 2018: Nettoabbau von 30 Mrd. Franken). Die «Ubrigen Investitionen»
trugen 7 Mrd. Franken zum Nettozugang bei (2. Quartal 2018: Nettoabbau von 36 Mrd.
Franken). Dies unter anderem, weil die Nationalbank Forderungen im Zusammenhang mit
Repogeschéften gegenuber dem Ausland erhdhte. Bei den Direktinvestitionen zeigte sich ein
Nettozugang von 3 Mrd. Franken (2. Quartal 2018: Nettozugang von 19 Mrd. Franken):
Unternehmen im Inland reinvestierten Gewinne in ihren Tochtergesellschaften im Ausland, in
geringerem Umfang zogen sie aber Beteiligungskapital ab. Die Wahrungsreserven wiesen
ebenfalls einen Nettozugang von 3 Mrd. Franken aus (2. Quartal 2018: Nettozugang von

3 Mrd. Franken). Bei den Portfolioinvestitionen ergab sich hingegen ein Nettoabbau von

2 Mrd. Franken (2. Quartal 2018: Nettoabbau von 15 Mrd. Franken), hauptsachlich, weil sich
Investoren im Inland von Dividendenpapieren auslandischer Emittenten trennten.

Nettozugang von Passiven

Auf der Passivseite resultierte insgesamt ein Nettozugang von 5 Mrd. Franken (2. Quartal
2018: Nettoabbau von 31 Mrd. Franken). Der Nettozugang war auf die Portfolioinvestitionen
zuriickzufuhren. Ausléndische Investoren kauften Aktien inlandischer Emittenten im Wert
von 9 Mrd. Franken (2. Quartal 2018: Nettoabbau von 2 Mrd. Franken). Bei den Direktinves-
titionen resultierte ein Nettoabbau von 4 Mrd. Franken (2. Quartal 2018: Nettozugang von

3 Mrd. Franken). Wie bereits in den Vorquartalen zogen Muttergesellschaften im Ausland
Beteiligungskapital aus Tochtergesellschaften in der Schweiz ab. Diesem Abbau stand ein
Zugang von Mitteln gegeniber, der sich aus der Reinvestition von Ertrdgen und dem
konzerninternen Kreditverkehr ergab. Bei den «Ubrigen Investitionen» glichen sich die
Transaktionen aus (2. Quartal 2018: Nettoabbau von 32 Mrd. Franken). Die Nationalbank
erhohte ihre Verpflichtungen gegenliber dem Ausland, wahrend die Geschaftsbanken ihre
Verpflichtungen gegenliber Banken und Kunden abbauten.

Saldo

Die Kapitalbilanz wies einen Saldo von 6 Mrd. Franken aus (2. Quartal 2018: Saldo von
2 Mrd. Franken). Der Saldo errechnet sich aus der Summe aller Nettozugange von Aktiven
abziglich der Summe aller Nettozugénge von Passiven plus dem Saldo aus den Transaktionen
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mit Derivaten. Der Saldo der Kapitalbilanz entspricht der Veranderung des Nettoauslandver-
madgens aufgrund grenziberschreitender Investitionen.

Statistische Differenz

Die statistische Differenz enthalt alle Abweichungen, die sich in der Praxis aufgrund von
Fehlern und Licken in den statistischen Erhebungen ergeben. Sie errechnet sich aus dem
Saldo der Kapitalbilanz abziiglich der Summe aus den Salden der Leistungsbilanz und der
Bilanz der Vermdgenstibertragungen.

Im 2. Quartal 2019 belief sich die statistische Differenz auf —16 Mrd. Franken (2. Quartal
2018: —21 Mrd. Franken). Dieser negative Saldo deutet auf eine Uberschatzung der Leistungs-
bilanzeinnahmen bzw. des Nettozugangs von Passiven oder auf eine Unterschatzung der
Leistungsbilanzausgaben bzw. des Nettozugangs von Aktiven hin.

Auslandvermoégen

Aktiven

Der Bestand der Aktiven erhohte sich gegenuber dem Vorquartal leicht um 6 Mrd. auf

4804 Mrd. Franken. Preis- und wechselkursbedingte Wertverdnderungen waren gegenléufig
und kompensierten sich grdsstenteils: Einerseits ergaben sich bei allen Komponenten
Bewertungsverluste auf in Fremdwahrung denominierten Aktiven, andererseits stiegen die
Preise an auslandischen Borsen, was zu Bewertungsgewinnen bei den Portfolioinvestitionen
und Wahrungsreserven fuhrte. Die Portfolioinvestitionen stiegen in der Folge um 8 Mrd. auf
1379 Mrd. Franken und die W&hrungsreserven um 6 Mrd. auf 811 Mrd. Franken. Der Bestand
der Derivate erhohte sich um 3 Mrd. auf 92 Mrd. Franken. Der Bestand der «Ubrigen
Investitionen» blieb hingegen unveréndert bei 838 Mrd. Franken — den Wechselkursverlusten
standen die in der Kapitalbilanz verbuchten Transaktionen entgegen. Der Bestand der
Direktinvestitionen nahm um 10 Mrd. Franken auf 1683 Mrd. Franken ab.

Passiven

Der Bestand der Passiven stieg infolge der Wertverdnderungen um insgesamt 30 Mrd. auf
4008 Mrd. Franken. Dabei fielen die Wertgewinne aufgrund der Hausse an der Schweizer
Borse deutlich hoher aus als die Wechselkursverluste, da nur ein kleiner Teil der Passiven in
Fremdwahrungen gehalten wird. Die Bewertungsgewinne entfielen allesamt auf die Portfolio-
investitionen: Ihr Bestand erhthte sich um 34 Mrd. auf 1220 Mrd. Franken. Zu diesem
Anstieg trugen auch Transaktionen bei, da auslédndische Investoren Aktien inlandischer
Emittenten erwarben. Statistische Anderungen dampften hingegen den Anstieg: Meldepflich-
tige hatten in den Vorquartalen zu hohe Bestande rapportiert; dies wurde fiir das Berichtsquar-
tal korrigiert. Der Bestand der Direktinvestitionen stieg um 1 Mrd. auf 1513 Mrd. Franken,
hier glichen statistische Anderungen die Wechselkursverluste und den transaktionsbedingten
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Abbau aus. Der Bestand der «Ubrigen Investitionen» sank um 4 Mrd. auf 1182 Mrd. Franken,
derjenige der Derivate um 1 Mrd. auf 92 Mrd. Franken.

Nettovermaogen

Da der Bestand der Passiven (+30 Mrd. Franken) stéarker stieg als der Bestand der Aktiven
(+6 Mrd. Franken), sank das Nettoauslandvermdgen um 24 Mrd. auf 796 Mrd. Franken.

Hinweise

Die Zahlungsbilanz (Leistungsbilanz, Bilanz der Vermégenstbertragungen und Kapitalbilanz)
weist Transaktionen zwischen Akteuren im Inland und Akteuren im Ausland wahrend einer
bestimmten Periode aus. Das Auslandvermdgen weist den grenziberschreitenden Bestand der
finanziellen Vermdgenswerte aller Akteure zu einem bestimmten Stichtag am Periodenende
aus. Die Aktiven und Passiven des Auslandvermdgens werden zum einen durch die
Transaktionen der Kapitalbilanz veréndert. Zum anderen wirken auf die Bestande
Wertveranderungen infolge von Wechselkurs- und Preiseffekten sowie sonstige Anderungen
im Volumen (z.B. Reklassifizierungen oder andere statistische Anderungen).

Die Periodenvergleiche der Transaktionen im Kommentar zur Zahlungsbilanz beziehen sich
auf das entsprechende Quartal des VVorjahres, da vor allem in der Leistungsbilanz einzelne
Positionen durch Saisoneffekte beeinflusst werden (z.B. Tourismus). Saisonbereinigte Daten
sind nicht verfligbar. Die Periodenvergleiche der Bestdnde im Auslandvermdgen hingegen
beziehen sich auf den Bestand zum Ende des VVorquartals. Im Mittelpunkt steht dabei die
Verénderung des Bestandes wahrend des Berichtsquartals.

Ausfihrliche Tabellen zur Zahlungsbilanz und zum Auslandvermdégen finden sich auf dem
Datenportal der Schweizerischen Nationalbank ( , Tabellenangebot/Aussen-
wirtschaft).
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ZAHLUNGSBILANZ DER SCHWEIZ — UBERSICHT

In Millionen Franken

‘ 2018 Q2 ‘ 2018 Q3 ‘ 2018 Q4 ‘ 2019 Q1 ‘ 2019 Q2

Leistungsbilanz, Saldo 21'721 16'827 15'449 20'553 21'273
Einnahmen 167'760 158'548 159'145 149'890 163'872
Ausgaben 146'039 141'720 143'695 129'337 142'599
Waren und Dienste, Saldo 19'142 17215 19'774 23'119 18'959
Einnahmen 113'976 110'868 112'803 110'066 113'339
Ausgaben 94'834 93'653 93'029 86'947 94'380
Waren, Saldo 14'460 11'187 16'410 16'496 14'239
Einnahmen 83'455 79'296 82'121 79'644 82'853
Aussenhandel 78'332 74'156 75'159 73'629 77471

davon Aussenhandel Total 1* 59'958 54'853 60'819 60'671 61'456

davon Gold zu nicht-monetaren Zwecken 14'030 15'055 10'103 8'972 12'140
Erganzungen zum Aussenhandel? -3'486 -3'019 —2'858 -3'488 -3'495
Transithandel 8'609 8'159 9'820 9'503 8'877
Ausgaben 68'995 68'109 65'711 63'148 68'614
Aussenhandel 70'436 69'049 66'558 64'564 70'016

davon Aussenhandel Total 1* 52'399 48'107 50'586 51'634 51'658

davon Gold zu nicht-monetaren Zwecken 15'399 19'071 13'188 10'334 15'467
Erganzungen zum Aussenhandel? -1'440 -940 -847 -1'416 -1'402
Dienste, Saldo 4'682 6'028 3'364 6'624 4'721
Einnahmen 30'521 31572 30'682 30422 30'486
Ausgaben 25'839 25'544 27'318 23'799 25'765
Priméareinkommen, Saldo 4'865 1'956 -1'531 340 4'625
Einnahmen 43'494 36'435 34'823 28'928 39'501
Ausgaben 38'629 34'479 36'354 28'588 34'966
Arbeitseinkommen, Saldo -5'925 -5'899 -5'896 -5'994 -5'986
Einnahmen 627 627 627 627 627
Ausgaben 6'552 6'526 6'523 6'621 6'613
Kapitaleinkommen, Saldo 10'790 7'855 4'365 6'334 10'611
Einnahmen 42'867 35'808 34'196 28'301 38'964
Ausgaben 32'077 27'953 29'831 21'967 28'353
Sekundareinkommen, Saldo -2'287 -2'344 -2'793 -2'906 -2'312
Einnahmen 10'290 11'245 11'518 10'896 10'942
Ausgaben 12'577 13'588 14'312 13'802 13'254
Bilanz der Vermdgensiubertragungen, Saldo 1'358 4'986 -84 40 130
Einnahmen 1'726 6'697 194 145 214
Ausgaben 368 1711 278 105 84
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Kapitalbilanz (ohne Derivate), Saldo 899 37'471 20'972 -2'340 5'719
Nettozugang von Aktiven -29'970 -17'917 8'975 —40'908 10'974
Nettozugang von Passiven -30'869 -55'388 -11'996 -38'568 5'256
Direktinvestitionen, Saldo 15'871 26'906 24'268 -1'173 6'864
Nettozugang von Aktiven 18'855 10'709 3'443 -16'497 3241
Nettozugang von Passiven 2'984 -16'197 -20'826 -15'324 -3'623
Portfolioinvestitionen, Saldo -13'427 6'741 -5'145 7'232 -10'929
Nettozugang von Aktiven -15'153 -500 -11'229 2'500 -2'277
Nettozugang von Passiven -1'726 —7'241 -6'084 -4'732 8'653
Ubrige Investitionen, Saldo —4'174 -1'057 -941 -10'681 7'163
Nettozugang von Aktiven -36'301 -33'007 13'973 -29'193 7'389
Nettozugang von Passiven -32'127 -31'950 14'913 -18'512 226
Wahrungsreserven, Saldo 2'629 4'882 2'789 2'281 2'621
Derivate, Saldo 908 -339 271 172 -146
Statistische Differenz -21'273 15'319 5'877 -22'761 -15'831
1 Aussenhandel gemass Eidgendssischer Zollverwaltung (EZV)
2 Hinzuftigungen: unkontrollierter Warenverkehr, Kleinsendungen, Hafengtter. Verminderungen: grenziiberschreitender
Veredelungsverkehr, Retourwaren, CIF/FOB Bereinigung Importe.
Quelle: SNB
AUSLANDVERMOGEN DER SCHWEIZ — UBERSICHT
In Millionen Franken
‘ 2018 Q2 ‘ 2018 Q3 ‘ 2018 Q4 ‘ 2019 Q1 ‘ 2019 Q2
Aktiven 4'869'174 4'794'024 4'784'826 4'797'844 4'804'093
Direktinvestitionen 1'733'056 1'720'840 1'724'643 1'693'485 1'683'468
Portfolioinvestitionen 1'366'429 1'357'221 1'321'571 1371271 1'378'857
Derivate 98'940 98'790 106'779 89'300 92'269
Ubrige Investitionen 875'147 833'146 855'336 838'396 838'124
Wahrungsreserven 795'602 784'027 776'498 805'392 811'376
Passiven 4'014'588 3'979'346 3'900'667 3'978'181 4'007'887
Direktinvestitionen 1'569'513 1'546'578 1'527'097 1'512'761 1'513'404
Portfolioinvestitionen 1'111'898 1'152'225 1'070'345 1'186'167 1'220'330
Derivate 105'199 101'441 107'511 92'876 92'209
Ubrige Investitionen 1'227'978 1'179'102 1'195'715 1'186'377 1'181'943
Nettovermégen 854'586 814'678 884'159 819'663 796'206
Direktinvestitionen 163'543 174'262 197'546 180'724 170'063
Portfolioinvestitionen 254'531 204'996 251'226 185'104 158'527
Derivate —6'258 -2'651 -732 -3'576 60
Ubrige Investitionen -352'831 —345'956 —340'380 -347'981 —343'820
Wahrungsreserven 795'602 784'027 776'498 805'392 811'376
Quelle: SNB
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