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1
Uberblick Direktinvestitionen

Desinvestitionen im In- und Ausland infolge
Bilanzverkurzungen bei auslandisch
beherrschten Finanz- und Holdinggesell-
schaften — Schweizerisch beherrschte
multinationale Unternehmen bauen Direkt-
investitionen im Ausland aus — Hohere
Kapitalertrage aus Direktinvestitionen im
Ausland — Umsatze und Personalbestand
im Ausland stagnieren

SCHWEIZERISCHE DIREKTINVESTITIONEN
IM AUSLAND

Unternehmen mit Sitz in der Schweiz zogen im Berichts-
jahr insgesamt 11 Mrd. Franken aus Tochtergesellschaften
im Ausland ab. Verantwortlich fiir den Abbau waren die
ausléndisch beherrschten Finanz- und Holdinggesellschaf-
ten, die Mittel im Umfang von 52 Mrd. Franken aus dem
Ausland abzogen. Diese Desinvestitionen waren eine Folge
von Konzernumstrukturierungen und Liquidationen von
Tochtergesellschaften im Ausland. Damit setzten sich die
bereits in den Vorjahren beobachteten Bilanzkiirzungen
fort. Unternehmen aus der Industrie und aus dem iibrigen
Dienstleistungssektor (ohne ausldndisch beherrschte
Finanz- und Holdinggesellschaften) investierten hingegen
per Saldo 41 Mrd. Franken im Ausland. Am meisten inves-
tierten die Banken (23 Mrd. Franken), indem sie die
Eigenkapitalbasis ihrer Tochtergesellschaften im Ausland
stirkten. Unternehmen aus der Branchengruppe Ubrige
Industrien und Bau investierten 9 Mrd. Franken, iiberwie-
gend in Form von reinvestierten Ertrdgen. Bei den Inves-
titionen der Branchengruppe Transporte und Kommunika-
tion (5 Mrd. Franken) spielten Akquisitionen eine
wichtige Rolle.

Mehr Investitionen als Desinvestitionen titigten die Unter-
nehmen aus der Schweiz mit 8 Mrd. Franken in Asien
sowie mit je 6 Mrd. Franken in Mittel- und Stidamerika
sowie in den Vereinigten Staaten. Innerhalb Europas
investierten Unternehmen aus der Schweiz vor allem in
Italien (7 Mrd. Franken) und dem Vereinigten Konigreich
(6 Mrd. Franken). In Europa insgesamt reduzierten
inldndische Unternehmen ihre Investitionen jedoch um
35 Mrd. Franken. Ausschlaggebend waren Kapitalriick-
ziige aus Holdingstandorten, in erster Linie aus Ungarn
(37 Mrd. Franken), gefolgt von Luxemburg, den Nieder-
landen und Irland (insgesamt 20 Mrd. Franken).

Der Bestand an Direktinvestitionen im Ausland betrug
1340 Mrd. Franken. Mit 412 Mrd. Franken (31% des Totals)
verfiigten die Finanz- und Holdinggesellschaften iiber
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den grossten Kapitalbestand im Ausland. Es folgen die
Branchengruppen Chemie und Kunststoffe mit 190 Mrd.
Franken (14%) sowie der Handel mit 187 Mrd. Franken
(14%).

Die Ertrdge aus Direktinvestitionen nahmen gegeniiber
dem Vorjahr deutlich um 11 Mrd. auf 108 Mrd. Franken zu
(+12%). Bezogen auf den Kapitalbestand entspricht dies
einem Ertragssatz von 8,0% (2023: 7,4%).

AUSLANDISCHE DIREKTINVESTITIONEN
IN DER SCHWEIZ

Investoren aus dem Ausland zogen im Berichtsjahr erneut
Kapital aus Unternehmen in der Schweiz ab: Die Des-
investitionen beliefen sich per Saldo auf 83 Mrd. Franken
(2023: 70 Mrd. Franken). Die Mittelriickziige erfolgten
wiederum grosstenteils aus Finanz- und Holdinggesell-
schaften (81 Mrd. Franken). Mittelriickziige aus Finanz-
und Holdinggesellschaften lassen sich seit 2018 beobach-
ten.! Kumuliert belaufen sie sich im Zeitraum 2018—-2024
aufrund 660 Mrd. Franken.

Auch im restlichen Dienstleistungssektor reduzierten aus-
landische Investoren die Direktinvestitionen, mit 5 Mrd.
Franken am meisten bei Unternehmen der Branchengruppe
Transporte und Kommunikation. Die Industrie hingegen
verzeichnete per Saldo einen Zufluss an ausldandischen
Direktinvestitionen. Am meisten Kapital investierte das
Ausland in Unternehmen der Branchengruppe Chemie
und Kunststoffe (3 Mrd. Franken).

Der Bestand ausldndischer Direktinvestitionen betrug

926 Mrd. Franken. Gegliedert nach dem unmittelbaren
Investor entfielen 62% des Kapitalbestands auf Investoren
aus der EU und 18% auf Investoren aus den Vereinigten
Staaten. Die Gliederung nach dem unmittelbaren Investor
zeigt allerdings nur bedingt das Domizil der letztlich
Berechtigten auf, welche die Unternehmen in der Schweiz
kontrollieren. Der Grund dafiir liegt darin, dass der
Bestand auslindischer Direktinvestitionen in der Schweiz
mehrheitlich {iber Zwischengesellschaften gehalten wird,
die ihrerseits von Konzernen aus einem Drittland kontrol-
liert werden. Deshalb veroffentlicht die Nationalbank eine
alternative Léndergliederung des Kapitalbestands nach
dem Land des letztlich Berechtigten. Gemaéss dieser Glie-
derung kontrollierten Investoren aus den Vereinigten
Staaten 40% und solche aus der EU 30% des Kapital-
bestands.

1 Siehe Spezialthema Durchlaufkapital in der schweizerischen Direktinvestitions-
statistik — aktuelle Entwicklungen im Bericht Direktinvestitionen 2021, S. 25 ff.



Die Ertrage aus Direktinvestitionen in der Schweiz gingen
gegeniiber dem Vorjahr um 10 Mrd. auf 92 Mrd. Franken
zuriick (—-9%). Bezogen auf den Kapitalbestand entspricht
dies einem Ertragssatz von 9,9% (2023: 10,8%).

OPERATIVE ANGABEN ZU TOCHTERUNTERNEHMEN
IM AUSLAND UND IHREN MUTTERKONZERNEN
IN DER SCHWEIZ

Die von der Nationalbank befragten schweizerisch
beherrschten Unternehmen kontrollierten 21 300 Tochter-
gesellschaften im Ausland. In diesen Auslandsgesell-
schaften beschiftigten sie 2 484 000 Personen und erwirt-
schafteten einen Jahresumsatz von 868 Mrd. Franken.
Damit lagen alle operativen Angaben in etwa auf der Hohe
des Vorjahres. Die von der Nationalbank befragten
schweizerisch beherrschten Unternehmen, die iiber Aus-
landsbeteiligungen verfiigen, sind auch in der Schweiz
bedeutende Arbeitgeber: Sie beschéftigten im Inland

561 000 Personen.

DATENVERFUGBARKEIT UND DATENREVISIONEN

Ausfiihrliche Tabellen zu den Direktinvestitionen und den

operativen Angaben zu multinationalen Unternehmen sind
auf dem Datenportal der Nationalbank (data.snb.ch) unter

«Themen/Aussenwirtschaft/Daten/Direktinvestitionen»

Tabelle 1

DIREKTINVESTITIONEN 2024: UBERSICHT

zu finden. Die Daten konnen dort in Form konfigurierbarer
Tabellen und Webgrafiken genutzt werden. Unter « Themen/
Aussenwirtschaft/Ergdnzende Daten/Direktinvestitionen»
finden sich weitere Zeitreihen. Methodische Hinweise zur
Direktinvestitionsstatistik finden sich unter «Aussen-
wirtschaft/Erlduterungen, Anderungen und Revisionen».

Mit der Publikation des Berichts Direktinvestitionen
werden Vorjahreszahlen revidiert. Betroffen ist das Inter-
vall 2015 bis 2023. Mit der Revision erfolgt zugleich
eine Harmonisierung mit bereits publizierten Reihen aus
der Zahlungsbilanz. Bei den schweizerischen Direkt-
investitionen im Ausland stehen mit dieser Publikation
zwei neue Subtotale zur Verfiigung: «Total ausldndisch
beherrschte Unternehmen» und «Total ohne ausldndisch
beherrschte Unternehmen». Die neuen Reihen werden
in einem separaten Abschnitt «Neu: Schweizerische
Direktinvestitionen im Ausland nach Beherrschung»
vorgestellt.

Der Personalbestand von Mutterkonzernen in der Schweiz
wird vom Bundesamt fiir Statistik (BFS) als Teil der
Statistik der Unternehmensgruppen (STAGRE) publiziert.
Die Nationalbank veréffentlicht den Personalbestand
derjenigen Mutterkonzerne in der Schweiz, die von ihr
befragt werden.

2023 2024
Schweizerische Direktinvestitionen im Ausland
Kapitaltransaktionen in Mrd. Franken 42,1 =111
Kapitalbestand in Mrd. Franken 1308,0 1.340,1
Kapitalertrage in Mrd. Franken 96,6 107,8
Auslandische Direktinvestitionen in der Schweiz
Kapitaltransaktionen in Mrd. Franken -69,9 -83,4
Kapitalbestand in Mrd. Franken 936,3 925,7
Kapitalertrage in Mrd. Franken 101,3 91,7
Operative Angaben zu Tochterunternehmen im Ausland und ihren Mutterkonzernen in der Schweiz'
Personalbestand von schweizerischen
Tochterunternehmen im Ausland in 1000 24749 2 483,5
Umsatz von schweizerischen
Tochterunternehmen im Ausland in Mrd. Franken 869,3 868, 1
Anzahl Tochterunternehmen im Ausland 21 251 21 265
Personalbestand von Mutterkonzernen
in der Schweiz in 1000 556,3 561,0
1 Umfasst nur Unternehmen, die in der Erhebung der Direktinvestitionen erfasst werden.
Quelle: SNB
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Schweizerische Direktinvestitionen im Ausland

KAPITALTRANSAKTIONEN

In der Schweiz domizilierte Unternehmen zogen im
Berichtsjahr Mittel in der Héhe von 11 Mrd. Franken aus
Tochtergesellschaften im Ausland ab. Die Kapitalriick-
ziige erfolgten im konzerninternen Kreditverkehr (22 Mrd.
Franken) sowie beim Beteiligungskapital (13 Mrd. Fran-
ken). Abgeschwicht wurden die Kapitalriickziige durch
Investitionen in Form von reinvestierten Ertrdgen

(24 Mrd. Franken) (siehe Grafik I).

Fiir die Mittelriickziige verantwortlich waren auslédndisch
beherrschte Finanz- und Holdinggesellschaften. Die Mit-
telriickziige durch Unternehmen dieser Branchengruppe
summierten sich auf 52 Mrd. Franken. Wie schon in den
vorangegangenen Jahren bauten sie im Rahmen von Kon-
zernumstrukturierungen und Liquidationen von Tochter-
gesellschaften im Ausland vor allem Beteiligungskapital
ab. Unternehmen ausserhalb der Finanz- und Holding-
gesellschaften hingegen investierten 41 Mrd. Franken im
Ausland.Am meisten investierten die Banken (23 Mrd.
Franken), sie starkten dabei hauptsichlich die Eigenkapi-
talbasis ihrer Tochtergesellschaften im Ausland. Unter-
nehmen aus der Branchengruppe Transporte und Kommu-
nikation investierten 5 Mrd. Franken im Ausland, insbe-
sondere auch in Form von Akquisitionen. Weitere 10 Mrd.
Franken investierte die Industrie, wovon 9 Mrd. von
Investoren aus der Branchengruppe Ubrige Industrien
und Bau stammten (siche Grafik 2).

Bei der geographischen Betrachtung zeigt sich 2024 eine
deutliche Zweiteilung: Aus Tochtergesellschaften in
Holdingstandorten zogen die in der Schweiz domizilierten
Unternehmen Mittel ab, in Tochtergesellschaften im Rest
der Welt investierten sie hingegen mehrheitlich. Zu den
Holdingstandorten mit einem Abbau von Direktinvestitio-
nen zdhlten Ungarn (37 Mrd. Franken), Luxemburg, die
Niederlande (je 7 Mrd. Franken) und Irland (6 Mrd. Fran-
ken). Ausserhalb Europas war vor allem Singapur von
einem Abbau betroffen (4 Mrd. Franken).

Die Standorte mit einem Zufluss an schweizerischen
Direktinvestitionen waren geographisch breit abgestiitzt:
Innerhalb Europas waren Italien (7 Mrd. Franken), das
Vereinigte Konigreich (6 Mrd. Franken) und Deutschland
(4 Mrd. Franken) die wichtigsten Zielldnder. Diese Inves-

titionen erfolgten vor allem in Form von Beteiligungskapi-

tal, wobei in Italien und Deutschland Akquisitionen eine
wichtige Rolle spielten. In Asien investierten inldndische
Unternehmen 8 Mrd. Franken, vorwiegend in Form von

Konzernkrediten. Die wichtigsten Ziele in Asien waren die

Vereinigten Arabischen Emirate und China (je 4 Mrd.
Franken). Nach Mittel- und Siidamerika flossen 6 Mrd.
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Grafik 1

DIREKTINVESTITIONEN IM AUSLAND
Kapitaltransaktionen nach Kapitalarten
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Grafik 2

DIREKTINVESTITIONEN IM AUSLAND
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Franken, wobei Peru (5 Mrd.) und Chile (2 Mrd.) die
grossten Zufliisse verzeichneten. Auch hier stammten die
Mittel vorwiegend aus dem konzerninternen Kreditver-
kehr. In den Vereinigten Staaten investierten inldndische
Unternehmen 6 Mrd. Franken, dort vorwiegend in Form
von reinvestierten Ertrdgen.

KAPITALBESTAND

Der Bestand an Direktinvestitionen im Ausland betrug
1340 Mrd. Franken. Gegeniiber dem Vorjahr entspricht
dies einer Zunahme um 32 Mrd. Franken (+2%). Grund
fiir den Anstieg des Kapitalbestands waren Neubewer-
tungen in Folge von Konzernumstrukturierungen. Diese
werden in der schweizerischen Direktinvestitionsstatistik
nicht als Transaktion erfasst, sondern fliessen als «sons-
tige Anderungen» in die Bestiinde ein. Positiv auf den
Kapitalbestand wirkten sich liberdies Wechselkursgewinne
infolge der Aufwertung des US-Dollars aus. Der Kapital-
bestand an Direktinvestitionen setzt sich aus Beteiligungs-
kapital und Krediten zusammen. Das Beteiligungskapital
belief sich auf 1303 Mrd. Franken (97%) und die Kredite
auf 37 Mrd. Franken (3%). Bei den Krediten erfolgt eine
Nettobetrachtung: Von den an Tochter- und Schwesterge-
sellschaften im Ausland gewéhrten Krediten von 355 Mrd.

Franken (Aktiven) werden die bei Tochter- und Schwester-

gesellschaften im Ausland aufgenommenen Kredite von
318 Mrd. Franken (Passiven) abgezogen (siehe Grafik 3).!

Im Vergleich mit anderen Landern weist die Schweiz
hohe Direktinvestitionen im Ausland auf. Gemessen am
Kapitalbestand an Direktinvestitionen zéhlt die Schweiz
zu den weltweit grossten Direktinvestoren (Quelle: IWF,
http://data.imf.org/CDIS). Griinde dafiir sind unter ande-
rem die zahlreichen Hauptsitze grosser multinationaler
Konzerne und die Attraktivitéit der Schweiz als Standort
fiir auslédndisch beherrschte Holdinggesellschaften.

Der Kapitalbestand des Dienstleistungssektors in Tochter-
gesellschaften im Ausland reduzierte sich um 13 Mrd.
auf 832 Mrd. Franken (—2%). Ausschlaggebend war der
Riickgang des Kapitalbestands bei Finanz- und Holding-
gesellschaften um 56 Mrd. auf 412 Mrd. Franken. Die
iibrigen Branchengruppen der Dienste verzeichneten hin-
gegen mehrheitlich hohere Kapitalbestinde: Mit Abstand
am stérksten war der Zuwachs bei den Banken (+27 Mrd.
auf 66 Mrd. Franken), gefolgt vom Handel (+11 Mrd.

auf 187 Mrd. Franken). In der Industrie erhohte sich der
Direktinvestitionsbestand von Tochtergesellschaften

im Ausland um 45 Mrd. Franken auf 508 Mrd. Franken
(+10%). Fiir die Zunahme verantwortlich war in erster
Linie die Branchengruppe Ubrige Industrien und Bau
(+42 Mrd. auf 170 Mrd. Franken).

1 Kredite gegeniiber Schwestergesellschaften im Ausland werden berlck-
sichtigt, sofern sich der Hauptsitz der Gruppe in der Schweiz befindet.

Grafik 3

DIREKTINVESTITIONEN IM AUSLAND
Kapitalbestand nach Kapitalarten
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Grafik 4 zeigt die Entwicklung des Kapitalbestands seit
1985. Mitte der 1980er-Jahre lag der Anteil des Industrie-
sektors noch bei iiber 70%. Bis zu Beginn der 2000er-
Jahre reduzierte er sich kontinuierlich und blieb danach
relativ konstant (2024: 38%). Der Anteil des Dienstleis-
tungssektors entwickelte sich spiegelbildlich. Innerhalb
des Dienstleistungssektors wiesen insbesondere die
Finanz- und Holdinggesellschaften zwischen 1985 und
2010 eine starke Zunahme auf, wobei sich deren Anteil
am Total des Bestands an Direktinvestitionen von 12% auf
40% erhohte. In Folge der seit 2018 zu beobachtenden
Mittelriickziige von Finanz- und Holdinggesellschaften
ging deren Anteil seither wieder zuriick und liegt aktuell
bei 31%. Eine andere Entwicklung verzeichneten die
Banken und Versicherungen. Thr Anteil am Total des Kapi-
talbestands betrug im Berichtsjahr 13%, eine &dhnliche
Grossenordnung wie schon Mitte der 1980er Jahre. Zwi-
schenzeitlich hatte der auf Banken und Versicherungen
entfallende Anteil der Direktinvestitionen jedoch bedeu-
tend hoher gelegen (2001: 37%).

Grafik 5 zeigt fiir Ende 2024 die gemiss Kapitalbestand
bedeutendsten Ziellander fiir schweizerische Direkt-
investitionen (Kreisflichen sind proportional zum Kapital-
bestand). Auf der X-Achse ist die durchschnittliche
Wachstumsrate des Kapitalbestands zwischen 2014 und
2024 abgebildet und auf der Y-Achse dessen prozentuale
Veranderung gegeniiber 2023.

In den letzten zehn Jahren wies Singapur mit einer durch-
schnittlichen jéhrlichen Zunahme von 13% mit Abstand
das stirkste Wachstum aller Top-Standorte auf. Auf der
anderen Seite finden sich Luxemburg sowie die Offshore-
Zentren Mittel- und Stidamerikas. Beide Standorte haben
in den letzten Jahren als Drehscheibe fiir schweizerische
Direktinvestitionen deutlich an Attraktivitét eingebiisst.
Entsprechend hat der Kapitalbestand dort in den letzten
zehn Jahren um 45% (LU), resp. sogar um 60% (OZMS)
abgenommen.

Die Vereinigten Staaten verzeichneten im Berichtsjahr
beim Kapitalbestand mit einem Plus von 16% das stirkste
Wachstum aller Top-Standorte (+45 Mrd. auf 335 Mrd.
Franken). Sie weisen aber auch im langfristigen Vergleich
eine liberdurchschnittliche Zunahme auf. Vor zehn Jahren
entfielen auf'sie, als schon damals wichtigste Destination
schweizerischer Direktinvestitionen, 18% des gesamten
Bestands schweizerischer Direktinvestitionen. Aktuell
sind es 25%. Ausserhalb der Vereinigten Staaten nahm der
Kapitalbestand im Berichtsjahr in Mittel- und Stidamerika
um 9% (+8 Mrd. auf 100 Mrd. Franken) und in Asien um
5% zu (+7 Mrd. auf 160 Mrd. Franken). In Afrika betrug
die Zunahme 12% (+1 Mrd. auf 10 Mrd. Franken). Hin-
gegen verzeichnete Europa eine Abnahme beim Kapital-
bestand schweizerischer Direktinvestitionen um 4%

(=31 Mrd. auf 711 Mrd. Franken).
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Grafik 4

DIREKTINVESTITIONEN IM AUSLAND
Kapitalbestand nach Branchengruppen (in %)
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DIREKTINVESTITIONEN IM AUSLAND
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KAPITALERTRAGE

Die Kapitalertrige aus Direktinvestitionen im Ausland
stiegen um 11 Mrd. auf 108 Mrd. Franken (+12%). Bezogen
auf den Kapitalbestand entspricht dies einem Ertragssatz
von 8,0% (2023: 7,4%). Die Tochtergesellschaften im Aus-
land schiitteten deutlich hohere Dividenden an ihre Mutter-
gesellschaften in der Schweiz aus (+10 Mrd. auf 82 Mrd.
Franken). Die Kapitalertrage, die als reinvestierte Ertridge
in den Tochtergesellschaften im Ausland verblieben,
waren hingegen nur leicht hoher als im Vorjahr (+1 Mrd.
auf 24 Mrd. Franken). Die Zinsen aus Konzernkrediten
betrugen unverdndert 1 Mrd. Franken (siehe Grafik 6).

Hohere Kapitalertrdge bei Tochtergesellschaften im Aus-
land erzielte in erster Linie die Industrie (+8 Mrd. auf

47 Mrd. Franken). Alle Branchengruppen der Industrie
verzeichneten einen Anstieg, am deutlichsten fiel dieser
bei Chemie und Kunststoffen aus (+5 Mrd. auf 19 Mrd.
Franken). Auch der Dienstleistungssektor insgesamt
erzielte hohere Kapitalertridge (+3 Mrd. auf 61 Mrd. Fran-
ken). Eine Zunahme der Ertrdge erzielten insbesondere
die Finanz- und Holdinggesellschaften (+6 Mrd. auf

23 Mrd. Franken) sowie die Banken und Versicherungen
(+4 Mrd. auf 20 Mrd. Franken). Der Handel verbuchte
hingegen eine deutliche Abnahme der Kapitalertrage bei
Tochtergesellschaften im Ausland (-6 Mrd. auf 10 Mrd.
Franken) (siehe Grafik 7).

Grafik 8 zeigt die geographische Zusammensetzung der
Kapitalertrage aus Direktinvestitionen im Ausland.
Hohere Kapitalertrage erzielten Investoren im Inland vor
allem in Tochtergesellschaften in Nordamerika (+8 Mrd.
auf 28 Mrd. Franken). Gestiegen sind sie aber auch in
Europa (+4 Mrd. auf 48 Mrd. Franken) sowie in der iibri-
gen Welt (+1 Mrd. auf 10 Mrd. Franken). Einzig in Asien
lagen die Kapitalertridge unter dem Vorjahresniveau

(=2 Mrd. auf 22 Mrd. Franken).

NEU: SCHWEIZERISCHE DIREKTINVESTITIONEN
IM AUSLAND NACH BEHERRSCHUNG

EINORDNUNG UND ABGRENZUNG

Mit dem vorliegenden Bericht verdffentlicht die National-
bank erstmals Angaben zur Beherrschung bei den schwei-
zerischen Direktinvestitionen im Ausland.? Neu enthalten
die Tabellen zur Branchengliederung zwei zusétzliche
Subtotale: ein «Total auslédndisch beherrschte Unterneh-
men» (FC MNE) und ein «Total ohne ausléndisch
beherrschte Unternehmen»® (DC MNE).*

2 Beiden auslandischen Direktinvestitionen in der Schweiz wird auf die zusatz-
liche Gliederung verzichtet, weil es sich fast ausschliesslich um Investitionen in
auslandisch beherrschte Unternehmensgruppen handelt.

3 Entspricht dem Total inlandisch beherrschte Unternehmen.

4 Die Abklrzungen beziehen sich hier auf die englische Bezeichnung:
domestically controlled multinational enterprises (DC MNE); foreign-controlled
multinational enterprises (FC MNE).

Grafik 6

DIREKTINVESTITIONEN IM AUSLAND
Kapitalertrage nach Kapitalarten
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Damit setzt die Nationalbank eine Empfehlung der neuen
Statistikstandards der OECD? und des IWF® um. In den
neuen Standards wird vorgeschlagen, erginzende Daten
zu den Direktinvestitionen zu publizieren, die als Ober-
und Untergrenze fiir das Durchlaufkapital gelten konnen:

(1) Publikation von Direktinvestitionen der «Special
Purpose Entities (SPE)» zur Schitzung einer Unter-
grenze fiir das Durchlaufkapital.

(2) Publikation von Direktinvestitionen auslédndisch
beherrschter Unternehmen zur Schitzung einer Ober-
grenze fiir das Durchlaufkapital.

Der Empfehlung zur Untergrenze fiir das Durchlaufkapital
folgt die Nationalbank bereits seit 2015 mit der Verof-
fentlichung von Zeitreihen zu den Direktinvestitionen der
SPE.” Mit dem vorliegenden Bericht setzt die National-
bank nun auch die zweite Empfehlung um. Das neu verdf-
fentlichte «Total auslédndisch beherrschte Unternehmen»
(FC MNE) entspricht der Obergrenze fiir das Durchlauf-
kapital.

In einer fritheren Publikation hatte die Nationalbank auf-
gezeigt, dass im schweizerischen Kontext die Direktinves-
titionen von ausldndisch beherrschten Finanz- und Hol-
dinggesellschaften (AFH) als gute Ndherung fiir das effek-
tive Durchlaufkapital betrachtet werden konnen.? Diese
Einschétzung bleibt unverdndert. Unternehmen aus dieser
Branchengruppe verfiigen iiber wenige operative Aktivita-
ten im Inland und dienen primér als Drehscheibe fiir Kapi-
tal innerhalb von multinationalen Unternehmensgruppen.

Grafik 9 veranschaulicht die Abgrenzung der drei ver-
schiedenen Schitzungen fiir das Durchlaufkapital (SPE,
AFH, FC MNE). Die Obergrenze, approximiert anhand
der FC MNE, umfasst auch das Durchlaufkapital aus-
landisch beherrschter Konzerne ausserhalb der Finanz-
und Holdinggesellschaften.’ Andererseits zeigt die Grafik
auch, dass es sich nicht bei allen Direktinvestitionen
von ausléndisch beherrschten Unternehmen effektiv um
Durchlaufkapital handelt. Das ist insbesondere dann der
Fall, wenn sich auslidndisch beherrschte Konzerne teil-
weise auch im Inland finanzieren, was gerade ausserhalb
der Finanz- und Holdinggesellschaften durchaus vor-
kommt. Insofern ist davon auszugehen, dass die Ober-
grenze anhand der FC MNE das effektive Durchlauf-
kapital tendenziell {iberschétzt.

5 OECD (2025): Benchmark Definition of Foreign Direct Investment, 5. Ausgabe
(BD5), S.131.

6 IWF (2025): Integrated Balance of Payments and International Investment
Position Manual, 7. Ausgabe (BPM7). White cover version. S. 767 f.

7 Siehe Spezialthema Neue Definition von Special Purpose Entities (SPEs) im
Bericht Direktinvestitionen 2021, S.29ff.

8 Zum Begriff und zur konzeptionellen Abgrenzung von Durchlaufkapital siehe
das Spezialthema Durchlaufkapital in der schweizerischen Direktinvestitionsstatistik
im Bericht Direktinvestitionen 2016, S. 21 ff.

9 Die Obergrenze umfasst allerdings nicht das Durchlaufkapital von DC MNE.
Da solche Falle in der Praxis i.d.R. keine grosse Rolle spielen und zudem
schwierig zu messen sind, ist es dennoch zulassig, vom Durchlaufkapital der

FC MNE als Obergrenze zu sprechen.
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Eine Gliederung der Direktinvestitionen nach Beherr-
schung bringt aber auch ausserhalb des Durchlaufkapitals
einen analytischen Mehrwert. Insbesondere lésst sich die
Direktinvestitionsstatistik dadurch besser mit den Statisti-
ken zur operativen Aktivitdt multinationaler Unternehmen
(FATS/AMNE) vergleichen. Letztere enthalten nur Daten
von inlédndisch beherrschten Konzernen und umfassen
somit dieselben Unternehmensgruppen wie die im Total
DC MNE ausgewiesenen Direktinvestitionen.!

Die folgenden Abschnitte zeigen die schweizerischen
Direktinvestitionen im Ausland von 2000 bis 2024 nach
Beherrschung und stellen diese den bisherigen Konzepten
von Durchlaufkapital gegeniiber.

10 Zur unterschiedlichen Methode der Direktinvestitionsstatistik und der
Statistiken zu den operativen Aktivitaten multinationaler Unternehmen siehe:
https://data.snb.ch, Aussenwirtschaft/Erlauterungen, Anderungen und
Revisionen/Direktinvestitionen.


https://data.snb.ch/de

KAPITALTRANSAKTIONEN

Grafik 10 zeigt, dass die AFH die Kapitaltransaktionen der
FC MNE insgesamt pragten. Die Entwicklung beider Zeit-
reihen ist sehr dhnlich. Entsprechend fiihrt eine Betrach-
tung des Durchlaufkapitals anhand der FC MNE zur selben
Interpretation wie eine Betrachtung anhand der AFH:
Bilanzverldngerungen bei den FC MNE fiihrten 2015 und
2016 zu rekordhohen Direktinvestitionen im Ausland.
Doch bereits 2019 drehte das Vorzeichen. FC MNE gingen
dazu iiber, Kapital aus Tochtergesellschaften im Ausland
abzuziehen und auf diese Weise Durchlaufkapital abzu-
bauen. Von 2019 bis 2024 beliefen sich die kumulativen
Mittelriickziige der FC MNE bei den Direktinvestitionen
im Ausland auf rund 340 Mrd. Franken.

KAPITALBESTAND

In Grafik 11 ldsst sich erkennen, dass die Zeitreihen der
FC MNE und der AFH auch beim Kapitalbestand eine
dhnliche Entwicklung durchliefen. Insofern sind die vor
dem Hintergrund der AFH gemachten Aussagen zur
Entwicklung des Durchlaufkapitals auch fiir die FC MNE
giiltig. Es fallt jedoch auf, dass der Kapitalbestand der
FC MNEs iiber die Jahre stirker zunahm als jener der
AFH. Das bedeutet, dass Durchlaufkapital vermehrt auch
durch operativ titige Unternehmen floss. Das Total der
Direktinvestitionen der FC MNE iiberstieg 2017 bis 2021
sogar dasjenige der DC MNE. Danach énderte sich das
Bild: 2024 lag der Kapitalbestand der Direktinvestitionen
von FC MNE mit 568 Mrd. Franken um 30% unter dem
Hochststand von 2020 (815 Mrd. Franken). Dabei betraf
der Abbau nicht nur die AFH, sondern auch FC MNEs
anderer Branchengruppen. Im Gegensatz dazu verzeich-
nete der Kapitalbestand von DC MNE seit 2020 ein

Plus von 11% (auf 772 Mrd. Franken).

KAPITALERTRAGE

Grafik 12 zeigt, dass die Zeitreihen der FC MNE und der
AFH auch bei den Kapitalertrdgen einen sehr dhnlichen
Verlauf aufweisen. Wie beim Kapitalbestand l4sst sich
erkennen, dass auch bei den Kapitalertrigen die Bedeu-
tung der FC MNEs ausserhalb der AFH tendenziell zuge-
nommen hat. Im Weiteren zeigt die Grafik, dass die Kapi-
talertrdge der FC MNE einer anderen Dynamik folgen als
diejenigen der DC MNE. Gut sichtbar war dies beispiels-
weise wihrend der Finanzkrise 2008, als die Kapital-
ertrdge der FC MNE im Unterschied zu den DC MNE
keinen Einbruch erlitten.

Grafik 10

DIREKTINVESTITIONEN IM AUSLAND
Kapitaltransaktionen nach Beherrschung

Mrd. CHF
100

50 /;
A :
M 5

0 &.—-‘—f-l+."d l\_ 7/ O

< R K
_50 ™ -
\\ ¥
1
U

-100

-150

2000 2005 2010 2015 2020

B FC MNE

Quelle: SNB

—-=—= AFH DC MNE
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3

Auslandische Direktinvestitionen in der Schweiz

KAPITALTRANSAKTIONEN

Investoren im Ausland setzten die Kapitalriickziige aus
Tochtergesellschaften in der Schweiz fort: die Desinvesti-
tionen beliefen sich im Berichtsjahr auf 83 Mrd. Franken
(2023: 70 Mrd. Franken). Sie bauten dabei in erster Linie
das Beteiligungskapital ab (75 Mrd. Franken). Weitere
Kapitalriickziige resultierten aus negativen reinvestierten
Ertragen (6 Mrd. Franken) sowie beim konzerninternen
Kreditverkehr (2 Mrd. Franken) (siehe Grafik 13).

Die Mittelriickziige betrafen grosstenteils die Finanz- und
Holdinggesellschaften (81 Mrd. Franken): Im Rahmen
von Konzernumstrukturierungen kam es zu Bilanzverkiir-
zungen und Liquidationen von Tochtergesellschaften in
der Schweiz. Bei mehr als einem Viertel dieser Mittelriick-
ziige handelte es sich bei den betroffenen Tochtergesell-
schaften um SPE, also um Zweckgesellschaften ohne
bedeutende realwirtschaftliche Aktivititen.' Die Mittel-
riickziige beschréinkten sich jedoch nicht auf Finanz-
und Holdinggesellschaften, sondern betrafen auch andere
Branchen im Dienstleistungssektor, namentlich Tochter-
gesellschaften der Branchengruppe Transporte und Kom-
munikation (5 Mrd. Franken). Im Gegensatz zum Dienst-
leistungssektor verzeichnete die Industrie einen Zufluss
ausldndischer Direktinvestitionen (5 Mrd. Franken).
Urséchlich fiir die Investitionen in der Industrie waren
zusitzliche Konzernkredite. Davon profitierten in erster
Linie Unternehmen der Branchengruppe Chemie und
Kunststoffe (Total 3 Mrd. Franken) (sieche Grafik 14).

Mutterkonzerne im Ausland titigen Direktinvestitionen in
der Schweiz iiberwiegend iiber Zwischengesellschaften in
europdischen Holdingstandorten (sieche auch Abschnitt zur
Landergliederung des Kapitalbestands auf Seite 14). Ent-
sprechend erfolgten die Mittelriickziige im Berichtsjahr in
erster Linie durch Investoren, die an diesen Holdingstand-
orten anséssig sind: Am meisten Direktinvestitionskapital
zogen Investoren aus Luxemburg aus der Schweiz ab

(71 Mrd. Franken), gefolgt von solchen aus den Nieder-
landen (30 Mrd. Franken) und Irland (12 Mrd. Franken).
Mittelriickziige nahmen ferner auch Investoren aus Asien
vor (14 Mrd. Franken); auch dort betrafen sie in erster
Linie Investoren aus den Holdingstandorten Singapur
und Hongkong.

1 Siehe Spezialthema Durchlaufkapital in der schweizerischen Direktinvestitions-
statistik — aktuelle Entwicklungen im Bericht Direktinvestitionen 2021, S. 25ff.
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Grafik 13
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Wiéhrend Investoren aus den genannten Holdingstandorten
Kapital aus der Schweiz abzogen, flossen ihr aus Holding-
standorten im Ubrigen Europa netto Direktinvestitionen
zu (18 Mrd. Franken). Bei Investitionen aus den Vereinig-
ten Staaten (13 Mrd. Franken) und aus Deutschland

(5 Mrd. Franken) handelte es sich vorwiegend um Mittel-
zufllisse aus dem konzerninternen Kreditverkehr. Investo-
ren aus Japan (5 Mrd. Franken) erhdhten in erster Linie
das Eigenkapital bei bestehenden Beteiligungen, wahrend
solche aus Frankreich (3 Mrd. Franken) neue Beteiligun-
gen erwarben.

KAPITALBESTAND

Der Bestand auslédndischer Direktinvestitionen betrug

926 Mrd. Franken. Gegeniiber dem Vorjahr entspricht dies
einer Abnahme um 11 Mrd. Franken (—1%). Die Abnahme
war weniger stark, als aufgrund der Mittelriickziige (Kapi-
taltransaktionen) zu erwarten gewesen wére. Insbesondere
zweli Effekte wirkten den Mittelriickzligen entgegen:
Einerseits verlegten Unternehmen ihren Hauptsitz von der
Schweiz ins Ausland, wodurch die in der Schweiz verblie-
benen Konzerngesellschaften neu in der Statistik der
ausldndischen Direktinvestitionen erfasst wurden. Ande-
rerseits wirkten sich in einigen Féllen ausserordentliche,
nicht operative Ertrége positiv auf den Bestand an Beteili-
gungskapital aus. Beides wird in der Direktinvestitions-
statistik nicht als Transaktion erfasst, sondern fliesst als
«sonstige Anderungen» in die Bestiinde ein. Der Kapital-
bestand der Direktinvestitionsunternehmen im Inland
setzt sich zusammen aus Beteiligungskapital und Krediten.
Beim Beteiligungskapital belief sich der Bestand auf

887 Mrd. Franken (96%) und bei den Krediten auf 39 Mrd.
Franken (4%). Bei den Krediten erfolgt eine Nettobetrach-
tung?: Von den bei Mutter- und Schwestergesellschaften
im Ausland aufgenommenen Krediten von 269 Mrd. Fran-
ken (Passiven) werden die an Mutter- und Schwesterge-
sellschaften im Ausland gewéhrten Kredite von 230 Mrd.
Franken (Aktiven) abgezogen (siehe Grafik 15).}

Im Dienstleistungssektor ging der Kapitalbestand aus-
landischer Direktinvestitionen gegeniiber dem Vorjahr um
3% zuriick (—25 Mrd. auf 718 Mrd. Franken). Obschon
alle Branchengruppen der Dienste stagnierende oder riick-
laufige Kapitalbestdnde verzeichneten, war der Riickgang
vor allem eine Folge der Abnahme bei den Finanz- und
Holdinggesellschaften (—5% resp. —20 Mrd. auf 373 Mrd.
Franken). Betroffen waren namentlich SPE dieser Branchen-
gruppe. Im Gegensatz zu den Diensten nahm der Kapital-
bestand auslandischer Direktinvestitionen in der Industrie
um 7% zu (+14 Mrd. auf 208 Mrd. Franken), am starksten
bei der Branchengruppe Chemie und Kunststoffe

(+10 Mrd. auf 110 Mrd. Franken).

2 Siehe Spezialthema Dije Darstellung der Direktinvestitionen gemass Richtungs-
prinzip und Asset/Liability-Prinzip im Bericht Direktinvestitionen 2013, S. 25 ff.

3 Kredite gegeniiber Schwestergesellschaften im Ausland werden bericksich-
tigt, sofern der Hauptsitz der Gruppe im Ausland liegt.
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Grafik 16 zeigt die Entwicklung des Kapitalbestands

seit 1985. Der auf die Industrie entfallende Anteil auslédn-
discher Direktinvestitionen bewegte sich die meiste

Zeit zwischen 10% und 20%. Im Jahr 2024 lag er mit 22%
etwas oberhalb dieser Spanne. Spiegelbildlich war der
Anteil des Dienstleistungssektors insgesamt relativ kons-
tant (2024: 78%); innerhalb dieses Sektors kam es jedoch
zu deutlichen Verschiebungen. Hatte Mitte der 1980er-
Jahre der auf die Finanz- und Holdinggesellschaften ent-
fallende Anteil am Kapitalbestand auslédndischer Direkt-
investitionen noch rund 30% betragen, stieg er bis 2016
aufliber 60%. Danach ging er wieder zuriick. 2024 lag er
mit 40% ungefdhr auf demselben Stand wie vor 30 Jahren.
Im langfristigen Vergleich stark abnehmend war der Anteil
der auf Banken und Versicherungen entfallenden Direkt-
investitionen. Anfang der 1990er-Jahre lag dieser bei rund
30%. In der Folge ging er jedoch stark zuriick und betrug
im Berichtsjahr noch 4%. Die Bedeutung der weiteren
Branchengruppen des Dienstleistungssektors nahm hinge-
gen zwischen 2010 und 2024 stark zu (von 17% auf 33%),
was vor allem auf das Wachstum der Branchengruppe
Handel zuriickzufiihren war.

Die Nationalbank verdffentlicht zwei Landergliederungen
des Kapitalbestands im Inland: nach dem Domizil des
unmittelbaren Investors und nach dem Domizil des letzt-
lich Berechtigten. Gegliedert nach dem Land des unmittel-
baren Investors wurde ein grosser Teil des Kapitalbestands
im Inland durch Investoren mit Domizil in der EU gehal-
ten. Dieser Teil belief sich auf 572 Mrd. Franken, was 62%
des ausléndischen Kapitalbestands in der Schweiz ent-
sprach. Davon entfielen wiederum 433 Mrd. Franken auf
Investoren aus den drei grossten européischen Holding-
standorten: die Niederlande, Luxemburg und Irland.
Investitionen aus Holdingstandorten stammen mehrheitlich
von Zwischengesellschaften, die ihrerseits von Konzernen
aus einem Drittland kontrolliert werden. Der Anteil des
Beteiligungskapitals bei Tochtergesellschaften in der
Schweiz, der iiber Zwischengesellschaften gehalten wurde,
erreichte 2018 mit 75% einen Hohepunkt (siche Grafik 17).
Mit dem Kapitalabbau bei den Finanz- und Holdinggesell-
schaften drehte der Trend. Bis 2024 ging der Anteil des
tiber Zwischengesellschaften in Drittlindern gehaltenen
Kapitalbestandes im Inland wieder auf 53% zuriick.

Aufgrund des bedeutenden Anteils von Zwischengesell-
schaften erstellt die Nationalbank auch eine Gliederung
des Kapitalbestands nach dem Domizilland des letztlich
Berechtigten. Gemiss dieser Betrachtungsweise verfiigten
insbesondere die Vereinigten Staaten mit 371 Mrd. Franken
iiber einen deutlich hoheren Kapitalbestand als geméss
der Betrachtung nach dem unmittelbaren Investor (siche
Grafik 18). Dies zeigt, dass sich US-Investoren weiterhin
mehrheitlich tiber Drittstaaten an Unternehmen in der
Schweiz beteiligten. Dasselbe gilt fiir Investoren aus Mit-
tel- und Siidamerika, aus dem Ubrigen Europa sowie

aus China.
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Holdingstandorte weisen bei einer Betrachtung nach dem
letztlich berechtigten Investor in der Regel tiefere Kapital-
bestdnde aus als nach dem unmittelbaren Investor. So
betrug der von luxemburgischen Investoren letztlich kon-
trollierte Kapitalbestand mit 21 Mrd. Franken nur einen
Bruchteil des Werts geméss der Betrachtung nach dem
unmittelbaren Investor (141 Mrd. Franken). Fiir die Nieder-
lande waren es 37 Mrd. gegeniiber 244 Mrd. Franken.
Irische Investoren hingegen kontrollierten als letztlich
Berechtigte (75 Mrd. Franken) einen hoheren Kapitalbe-
stand als unmittelbar (48 Mrd. Franken). Dies liegt daran,
dass Irland nicht nur Holdingstandort, sondern auch
Hauptsitz zahlreicher multinationaler Konzerne ist.

Tabelle 2

Auch die Schweiz wird als Domizilland des letztlich
Berechtigten aufgefiihrt. Dies bedeutet, dass Direktinves-
toren aus der Schweiz iiber Zwischengesellschaften in
Drittldndern wiederum an Unternehmen in der Schweiz
beteiligt sind. Fiir solche Verflechtungen hat sich im
englischen Sprachraum der Begriff «Round-Tripping»
eingebiirgert, da die Mittel wieder an ihren Ausgangs-
punkt zurlickkehren. 2024 betrug der davon betroffene
Kapitalbestand 36 Mrd. Franken (2023: 46 Mrd. Franken).

KAPITALBESTAND 2024 — DOMIZILLAND DES UNMITTELBAR UND DES LETZTLICH BERECHTIGTEN

unmittelbarem Investor
in Mrd. Franken

gegliedert nach gegliedert nach letztlich Differenz

berechtigtem Investor
in Mrd. Franken ‘ Anteil in Prozent

Anteil in Prozent in Mrd. Franken

Europa 673,5 73% 387,9 42% -285,7
EU 572,3 62% 281,6 30% -290,7
Ubriges Europa 101,2 11% 106,3 11% 5,1
Ausgewahlte Lander
Deutschland 27,4 3% 50,0 5% 22,6
Frankreich 17,4 2% 25,2 3% 7.8
Irland 48,1 5% 75,2 8% 27,1
Luxemburg 140,9 15% 20,8 2% -120,0
Niederlande 2441 26% 37,1 4% -206,9
Schweiz . . 36,3 4% 36,3
Vereinigtes Konigreich 71,1 8% 33,7 4% -37,4

Nordamerika 165,5 18% 389,2 42% 223,7
davon Vereinigte Staaten 168,8 18% 370,7 40% 201,9

Mittel- und Stiidamerika 27,7 3% 55,4 6% 27,8

Asien, Afrika, Ozeanien 59,0 6% 93,2 10% 34,2
Japan 36,8 4% 41,6 4% 4.8

Alle Lander 925,7 100% 925,7 100% 0,0

- Position nicht moglich.

Quelle: SNB
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KAPITALERTRAGE

Die Ertrage aus Direktinvestitionen in der Schweiz gingen
gegeniiber dem Vorjahr um 10 Mrd. auf 92 Mrd. Franken
zuriick (—-9%). Bezogen auf den Kapitalbestand entspricht
dies einem Ertragssatz von 9,9% (2023: 10,8%). Da die
Dividenden mit 97 Mrd. Franken die Gewinne bei Tochter-
gesellschaften im Inland {iberstiegen, resultierten negative
reinvestierte Ertrdge von 6 Mrd. Franken. Die Ertrége aus
Zinsen auf Konzernkrediten beliefen sich wie im Vorjahr
auf'l Mrd. Franken (siehe Grafik 19).

Von einem Riickgang der Kapitalertrige betroffen waren
vor allem Tochtergesellschaften aus dem Dienstleistungs-
sektor (—10 Mrd. auf 72 Mrd. Franken), in erster Linie
Finanz- und Holdinggesellschaften (—8 Mrd. auf 26 Mrd.
Franken). Die iibrigen Branchen der Dienste verzeich-
neten ebenfalls riickldufige oder bestenfalls stagnierende
Kapitalertrdge. Im Gegensatz dazu lagen die Kapitalertrige
von Tochtergesellschaften der Industrie leicht hoher als
im Vorjahr (+1 Mrd. auf 20 Mrd. Franken). Wahrend die
Ertrage in der Branchengruppe Chemie und Kunststoffe
um 2 Mrd. Franken zulegten (auf 14 Mrd. Franken), halbier-
ten sie sich in der Branchengruppe Elektronik, Energie,
Optik und Uhren (-2 Mrd. auf 2 Mrd. Franken) (siche
Grafik 20).

Bei den Kapitalertrdgen aus Direktinvestitionen in der
Schweiz veroffentlicht die Nationalbank wie bei den Kapi-
talbestdnden zwei Landergliederungen: Einerseits nach
dem Domizilland des unmittelbaren Investors und ande-
rerseits nach dem Domizilland des letztlich Berechtigten.
Grafik 21 zeigt fiir beide Gliederungen die Entwicklung
der Kapitalertrige seit 2015. Dabei zeigt sich das von den
Kapitalbestdnden her vertraute Bild (siehe Grafik 18).
Gemiss Gliederung nach unmittelbarem Investor domi-
nieren Investoren aus der EU: Aufsie entfielen 2024 mit
58 Mrd. Franken knapp zwei Drittel des Totals. Gemaéss
Gliederung nach dem letztlich Berechtigten erzielten
US-Investoren mit 45 Mrd. Franken jedoch hohere Kapi-
talertrige als letztlich berechtigte Investoren aus der

EU mit 28 Mrd. Franken.
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Grafik 19

DIREKTINVESTITIONEN IM INLAND
Kapitalertrage nach Kapitalarten
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Grafik 20

DIREKTINVESTITIONEN IM INLAND
Kapitalertrage nach Branchengruppen (in Mrd. CHF)
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Grafik 21

DIREKTINVESTITIONEN IM INLAND
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Berechtigten
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Operative Angaben zu Tochterunternenmen im Ausland
und ihren Mutterkonzernen in der Schwelz

PERSONALBESTAND VON SCHWEIZERISCHEN
TOCHTERUNTERNEHMEN IM AUSLAND

Schweizerisch beherrschte Unternehmen beschiftigten in
ihren Tochtergesellschaften im Ausland 2 484 000 Perso-
nen.! Der Industriesektor wies 1 418 000 Beschéiftigte aus

(+20 000). Auf den Dienstleistungssektor entfielen

1065 000 Beschiftigte (—12 000).?

In der Industrie verzeichneten fast alle Branchengruppen
geringe Zunahmen bei der Auslandsbeschiftigung. Die
Branchengruppe Ubrige Industrien und Bau wies mit
522 000 Personen den hochsten Personalbestand aus
(+8000 bzw. +2%). Unternehmen der Branchengruppe
Metalle und Maschinen vereinten wie im Vorjahr

355 000 Personen auf sich. In ausldndischen Tochterge-
sellschaften der Branchengruppe Chemie und Kunst-
stoffe arbeiteten 300 000 Personen (+8000 bzw. +3%).
Die Zahl der Beschéftigten in der Branchengruppe
Elektronik, Energie, Optik und Uhren stieg um 4000
bzw. 2% auf 241 000.

1 Nur von Unternehmen, die in der Erhebung der Direktinvestitionsstatistik
erfasst werden. Die Auslandsbesché&ftigung der nicht in der Erhebung erfassten
schweizerischen Unternehmen ist nicht bekannt.

2 Die Branchengliederung bezieht sich auf die Haupttatigkeit der Unter-
nehmensgruppe weltweit.

Grafik 22

PERSONALBESTAND IM AUSLAND
Nach Branchengruppen (in 1000 Personen)
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Mit 1206 000 Personen waren 49% der weltweit Beschaf-
tigten der schweizerisch beherrschten Unternehmens-
gruppen in Europa titig. In Asien beschiftigten schweize-
rische Konzerne 557 000 Personen, was 22% des Totals
der Auslandsbeschéftigung entsprach. In Nordamerika
waren es 359 000 Personen bzw. 14% des Totals. Auf die
iibrigen Regionen der Welt entfielen 361 000 Personen
bzw. 15% (siche Grafik 23).

Grafik 24 zeigt die zehn bedeutendsten Standorte schwei-
zerisch beherrschter Unternehmen geméss dem Personal-
bestand im Ausland. Die Kreisflachen sind dabei pro-
portional zum Personalbestand. Auf der X-Achse ist die
durchschnittliche Wachstumsrate des Personalbestands
zwischen 2014 und 2024 abgebildet und auf der Y-Achse

dessen prozentuale Verdnderung zwischen 2023 und 2024.

Sechs der zehn wichtigsten operativen Standorte der
schweizerischen Konzernen befanden sich in Europa:
Deutschland war mit 304 000 Beschéftigten am bedeu-
tendsten. In Frankreich arbeiteten 129 000 Personen. An
beiden Standorten verdnderten sich die Beschiftigungs-
zahlen gegeniiber dem Vorjahr kaum. An dritter Stelle
folgte das Vereinigte Konigreich mit 92 000 Personen
(+4%). In Italien nahm der Personalbestand um 13% auf
87 000 zu und in Spanien um 6% auf 66 000 Personen.
Hinter den Zunahmen standen in erster Linie Akquisitio-
nen. Die Holdingstandorte Niederlande, Luxemburg
und Irland, die bei den Direktinvestitionen eine wichtige
Rolle spielen, vereinigten insgesamt nur 47 000 Beschaf-
tigte resp. 2% des gesamten Personalbestands im Aus-
land aufsich.

Ausserhalb Europas waren die Vereinigten Staaten mit
322 000 Beschiftigten (—5%) Hauptstandort der operati-
ven Tétigkeit von schweizerischen Unternehmen. Der
Riickgang war auf Sitzverlegungen von Mutterkonzernen
von der Schweiz ins Ausland zurilickzufiihren. Auf dem
asiatischen Kontinent war China Spitzenreiter mit rund
170 000 Personen (—1%) vor Indien mit 110 000 Personen,
wo der Personalbestand unter anderem in Folge von
Akquisitionen um 6% zunahm. In Brasilien arbeiteten

97 000 Personen fiir Tochtergesellschaften schweizeri-
scher Konzerne (+4%).

ANZAHL DER SCHWEIZERISCHEN TOCHTER-
UNTERNEHMEN IM AUSLAND

Im Berichtsjahr kontrollierten die schweizerischen Mut-
terkonzerne 21 300 Mehrheitsbeteiligungen im Ausland.
Auf die Industrie entfielen 8900 Tochtergesellschaften,
auf den Dienstleistungssektor 12 400. Auffillig ist hier die
Branchengruppe Ubrige Dienste mit 5800 Tochtergesell-
schaften. Hintergrund ist das Geschiftsmodell von
gewichtigen Unternehmen dieser Branchengruppe, das
auf einer engmaschigen weltweiten Prasenz von Kleinst-
vertretungen basiert.
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Grafik 23

PERSONALBESTAND IM AUSLAND
Regionale Gliederung
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PERSONALBESTAND IM AUSLAND
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Grafik 25 zeigt die zehn Standorte mit der grossten Anzahl
Tochtergesellschaften im Ausland. Die Kreisflachen sind
dabei proportional zur Anzahl der Tochtergesellschaften.
Auf der X-Achse ist das durchschnittliche Wachstum zwi-
schen 2014 und 2024 abgebildet und auf der Y-Achse die
prozentuale Verdnderung zwischen 2023 und 2024. Die
Mehrheit der Tochtergesellschaften befand sich in Europa
(61%). Uber die meisten Tochtergesellschaften verfiigten
die Schweizer Konzerne in den Nachbarldndern: in Frank-
reich waren es 2700 (13% des Totals), in Deutschland 2100
(10%) und in Italien 1200 (6%). In Spanien kontrollierten
schweizerische Mutterkonzerne 1100 Tochtergesellschaften.
Wichtigster aussereuropdischer Standort waren die Ver-
einigten Staaten, wo 2100 bzw. 10% der Tochtergesell-
schaften ihren Sitz hatten. In China waren 800 Tochterge-
sellschaften von Schweizer Unternehmen angesiedelt.

Tochtergesellschaften im Ausland beschéftigten im Durch-
schnitt 117 Personen. In der Industrie lag der Wert bei 160
und damit anndhernd doppelt so hoch wie bei den Diensten
mit 86 Beschiftigen pro Tochtergesellschaft. Am hdchsten
war der Wert in der Branchengruppe Ubrige Industrien und
Bau mit 214 Personen, gefolgt von der Branchengruppe
Chemie und Kunststoffe mit 181 Personen. Am kleinsten
war der Wert in der Branchengruppe Ubrige Dienste

(27 Personen) und bei den Banken (101 Personen).

Grafik 26 zeigt die mittlere Unternechmensgrosse nach
Landern. Mit durchschnittlich 175 Personen waren die
Tochtergesellschaften in Asien am grossten. Spitzenreiter
waren Indien und Pakistan mit 424 resp. 326 Personen.
Am anderen Ende des Spektrums lag Europa (94 Personen).
Die europdischen Lander weisen eine grosse Streuung der
Unternehmensgrosse auf. Dies liegt unter anderem daran,
dass es dort viele Standorte mit einer hohen Dichte an Hol-
dinggesellschaften mit wenigen Beschéftigten gibt. So lag
beispielsweise die durchschnittliche Unternehmensgrosse
in den europdischen Offshore-Finanzzentren bei nur zehn
und in Luxemburg bei zwanzig Personen.

Grafik 26

MITTLERE UNTERNEHMENSGROSSE
Nach Landern (2024)

Grafik 25

ANZAHL TOCHTERUNTERNEHMEN IM AUSLAND
Top 10 Standorte (2024)
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UMSATZ DER SCHWEIZERISCHEN TOCHTER-
UNTERNEHMEN IM AUSLAND

Der Umsatz umfasst Verkdufe von Waren und Dienst-
leistungen, die in der Berichtsperiode von den Tochter-
gesellschaften an Dritte in Rechnung gestellt wurden.
Im Berichtsjahr erzielten die Tochtergesellschaften der
Schweizer Konzerne im Ausland gesamthaft einen
Umsatz in der Hohe von 868 Mrd. Franken.

Die Tochtergesellschaften der Industrie erwirtschafteten im
Berichtsjahr einen Umsatz von 501 Mrd. Franken, was 58%
des Totals entsprach. Die umsatzstérkste Branchengruppe
der Industrie, Ubrige Industrien und Bau, erzielte wie im
Vorjahr einen Umsatz in der Hohe von 172 Mrd. Franken.
Ausléndische Tochtergesellschaften der Branchengruppe
Chemie und Kunststoffe erzielten 152 Mrd. Franken
Umsatz (+6%) und jene der Branchengruppe Elektronik,
Energie, Optik und Uhren 99 Mrd. Franken (+2%). Auslan-
dische Tochterunternehmen der Branchengruppe Metalle
und Maschinen setzten 78 Mrd. Franken um (—1%).

Der Dienstleistungssektor erzielte einen Umsatz von

367 Mrd. Franken. Die Entwicklungen der einzelnen Bran-
chen verliefen unterschiedlich. An der Spitze lagen die
Versicherungen, mit 126 Mrd. Franken. Thre von Tochter-
gesellschaften im Ausland eingenommenen Bruttopramien
lagen 7% tiber dem Vorjahr, was u. a. auf Akquisitionen

im Ausland zuriickzufiihren war. Die Umsétze der Banken
erholten sich nach den Einbussen im Vorjahr leicht; sie
beliefen sich auf 21 Mrd. Franken (+7%). Auslandsgesell-
schaften der Branchengruppe Transporte und Kommuni-
kation erzielten Umsatzerlose von 40 Mrd. Franken (+6%).
Der Handel setzte 94 Mrd. Franken um (-5 %). Der
Riickgang beim Handel war auf das Marktumfeld zuriick-
zufiihren. Die auslédndischen Tochtergesellschaften der
Finanz- und Holdinggesellschaften setzten 53 Mrd. Fran-
ken um; ihre Umsatzerlose lagen nach Sitzverlegungen
von Mutterkonzernen von der Schweiz ins Ausland rund
ein Fiinftel tiefer als im Vorjahr, da diese nicht mehr in

der Statistik erfasst werden. Bei den Ubrigen Diensten lag
der Umsatz mit 33 Mrd. Franken um 13% tiefer als im
Vorjahr; hier war die Marktlage ausschlaggebend (siche
Grafik 28).
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Grafik 27

UMSATZ IM AUSLAND
Sektorale Gliederung
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Grafik 28
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Grafik 29 zeigt die zehn bedeutendsten Standorte schwei-
zerisch beherrschter Unternehmen gemessen am Umsatz
im Ausland. Die Kreisflichen sind dabei proportional zum
Umsatz. Auf der X-Achse ist das durchschnittliche Umsatz-
wachstum zwischen 2014 und 2024 abgebildet und auf
der Y-Achse dessen prozentuale Verdnderung zwischen
2023 und 2024.

Am meisten Umsatz erwirtschafteten schweizerisch
beherrschte Unternehmen in ihren Tochtergesellschaften
in Europa (42% bzw. 364 Mrd. Franken). Innerhalb
Europas war Deutschland (82 Mrd. Franken) das umsatz-
stirkste Land vor Frankreich (51 Mrd. Franken), Italien
(34 Mrd. Franken) und dem Vereinigten Koénigreich

(33 Mrd. Franken). Ausserhalb Europas wurden in den
Vereinigten Staaten die hochsten Umsétze erzielt (28%
bzw. 243 Mrd. Franken). Mit China (46 Mrd. Franken) und
Japan (18 Mrd. Franken) zéhlten auch zwei Lander in
Asien zu den umsatzstirksten Standorten. Brasilien konnte
das Umsatzwachstum der letzten Jahre fortsetzen; in den
dort anséssigen Tochtergesellschaften wurden 23 Mrd.
Franken erzielt.

Pro im Ausland beschéftigte Person erzielten schwei-
zerisch beherrschte Unternehmen durchschnittlich

350 000 Franken Umsatz. In der Industrie entfielen auf
jeden Beschéftigten 353 000 Franken, bei den Diensten
betrug der entsprechende Wert 345 000 Franken. Inner-
halb der Industrie war die Branchengruppe Chemie
und Kunststoffe Spitzenreiterin mit 507 000 Franken
Umsatz pro beschéftigte Person. Bei den Diensten
waren es die Versicherungen mit 940 000 Franken.

Grafik 29

UMSATZ IM AUSLAND
Top 10 umsatzstarkste Standorte (2024)
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Grafik 30

UMSATZ PRO BESCHAFTIGTE PERSON
Nach Landern, in 1000 CHF (2024)

Quelle: SNB

Grafik 30 zeigt den Umsatz pro beschéftigte Person nach
Landern. In den nordamerikanischen Tochtergesellschaf-
ten wurde mit 722 000 Franken der hochste Umsatz pro
beschiftigte Person erwirtschaftet. In Europa, Asien sowie
in Mittel- und Stidamerika waren es rund 300 000 Franken.
Zwischen den einzelnen Landern in den Regionen beste-
hen jedoch grosse Unterschiede. An Standorten mit vielen
Holdinggesellschaften wie Luxemburg und den Offshore-
Finanzzentren in Mittel- und Siidamerika wurde mit je
iiber 2,8 Mio. Franken neun- respektive zehnmal mehr
umgesetzt als im jeweiligen regionalen Durchschnitt. In
Asien lag Indien, wo die beschiftigungsintensive Pro-
duktion bedeutend ist, mit 86 000 Franken am unteren
Ende des Spektrums. Am oberen Rand lagen Siidkorea
und Singapur (786 000 resp. 550 000 Franken).
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PERSONALBESTAND VON MUTTERKONZERNEN
IN DER SCHWEIZ

Schweizerische Unternehmen, die im Ausland investieren,
sind auch in der Schweiz bedeutende Arbeitgeber. Sie
beschéftigten 2024 im Inland 1 037 000 Personen?®, was
18% der Gesamtbeschiftigung entspricht. Davon wurden
561 000 Personen resp. 54% durch die Erhebungen der
Nationalbank erfasst. Die iibrigen Beschiftigten waren in
schweizerisch beherrschten Unternehmen mit Auslands-
beteiligungen angestellt, die in der Erhebung der National-
bank nicht beriicksichtigt wurden, da sie einen grenz-
iiberschreitenden Kapitalbestand von weniger als 10 Mio.
Franken aufweisen.

Grafik 31

PERSONALBESTAND IM IN- UND AUSLAND
In % nach Branchengruppen (2024)
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ten die von der Nationalbank befragten schweizerisch
beherrschten Konzerne 3 045 000 Personen (siehe Quelle: SNB
Tabelle 3). Damit belief sich der auf das Ausland entfal-
lende Anteil an der Gesamtbeschéftigung der Konzerne
auf 82%. In der Industrie lag der Anteil bei 86%, im
Dienstleistungssektor bei 76%. Innerhalb der Industrie
wies die Branchengruppe Ubrige Industrien und Bau mit
92% den hochsten Anteil an Auslandsbeschéftigung aus;
am kleinsten war er in der Branchengruppe Elektronik,
Energie, Optik und Uhren mit 75%. Im Dienstleistungs-
sektor fallen die Anteile sehr unterschiedlich aus: Schwei-
zerisch beherrschte Finanz- und Holdinggesellschaften
beschéftigten 97% ihres Personals im Ausland. Mit 57%
waren die Banken die Branchengruppe mit dem kleinsten
Anteil an Auslandsbeschiftigung (siche Grafik 31).
3 Quelle: BFS, Statistik der Unternehmensgruppen (STAGRE).
Tabelle 3
PERSONALBESTAND VON SCHWEIZERISCH BEHERRSCHTEN KONZERNEN NACH BRANCHEN'
In 1000
2020 2021 2022 2023 2024 Anteil
in Prozent
Beschaftigte in der Schweiz 535,56 539,0 538,7 556,3 561,0 18,4
davon Industrie 210,3 210,7 210,6 218,65 222,6 7,2
davon Dienste 325,2 328,3 328,1 337.8 338,4 111
Beschaftigte im Ausland 2 099,1 2 238,4 2 358,0 24749 2 483,5 81,6
davon Industrie 1335,6 1360,8 1382,3 1398,1 14183 46,6
davon Dienste 763,5 877,5 975,7 1076,8 1065,2 35,0
Beschaftigte Total 2634,6 2777.4 2896,7 3031,2 30445 100,0
davon Industrie 1545,9 15715 1592,9 1616,6 1640,9 53,9
davon Dienste 1088,7 1205,8 1303,9 14146 1403,6 46,1
1 Umfasst nur Unternehmen, die in der Erhebung der Direktinvestitionen erfasst werden.
Quelle: SNB
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