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1

Apercu des investissements directs en 2024

Désinvestissements en Suisse et a |'étranger a
la suite de la réduction des bilans des sociétés
financieres et holdings controlées par des
non-résidents — Expansion des investissements
directs des entreprises multinationales
contrdlées par des résidents — Hausse des
revenus des investissements directs suisses a
I"étranger — Stagnation des chiffres d'affaires
et des effectifs a I'étranger

INVESTISSEMENTS DIRECTS SUISSES A L'ETRANGER

En 2024, les entreprises dont le siége est en Suisse ou

au Liechtenstein (entreprises résidentes) ont rapatrié

11 milliards de francs de leurs filiales non résidentes en
termes nets. Cette évolution résulte, d’une part, de
désinvestissements a hauteur de 52 milliards de francs
effectués par les sociétés financicres et holdings contrdlées
par des non-résidents, qui ont poursuivi les réductions

de bilans observées ces derniéres années en réduisant leurs
participations dans leurs filiales non résidentes dans le
cadre de restructurations et de liquidations, et d’autre part,
d’investissements de 41 milliards réalisés par les entreprises
de I’industrie et des autres branches des services. Les
investissements ont surtout été le fait des banques

(23 milliards de francs), qui ont procédé a un accroissement
des fonds propres de leurs filiales, et des groupes de
branches Autres industries et construction (9 milliards,
principalement en raison d’un réinvestissement des
bénéfices) et Transports et communications (5 milliards,
notamment suite a des acquisitions).

En termes nets, les entreprises résidentes ont investi

8 milliards de francs en Asie, 6 milliards en Amérique
centrale et du Sud, et également 6 milliards aux Etats-
Unis. En Europe, elles ont investi 7 milliards de francs en
Italie et 6 milliards au Royaume-Uni, mais ont désinvesti
35 milliards en termes nets, principalement de leurs
filiales domiciliées dans des pays accueillant des holdings
(37 milliards de Hongrie et 20 milliards en tout du
Luxembourg, des Pays-Bas et d’Irlande).

Fin 2024, les stocks d’investissements directs suisses a
1’étranger se sont inscrits a 1340 milliards de francs, dont
notamment 412 milliards (31%) pour le groupe de branches
Sociétés financieres et holdings, 190 milliards (14%)

pour Chimie et plastique et 187 milliards (14%) pour le
commerce.
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Les revenus des investissements directs a I’étranger ont
fortement progressé (+11 milliards, soit +12%; total:

108 milliards de francs). Si on rapporte ces revenus au total
des stocks d’investissements directs, le taux de rendement
s’établissait a 8% en 2024 (2023: 7,4%).

INVESTISSEMENTS DIRECTS ETRANGERS EN SUISSE

En 2024, les entités non résidentes ont a nouveau rapatrié
des capitaux d’entreprises résidentes. En termes nets,

ces désinvestissements se sont €levés a 83 milliards de
francs, contre 70 milliards en 2023. IIs ont a nouveau
principalement concerné les sociétés financieres et
holdings (81 milliards de francs), groupe de branches qui
enregistre des désinvestissements depuis 2018! (pour
environ 660 milliards sur la période 2018-2024).

Les entités non résidentes ont également réduit leurs
investissements directs dans les autres branches des
services, notamment dans le groupe de branches
Transports et communications (—5 milliards de francs),
mais les ont globalement accrus dans I’industrie, en
particulier dans le groupe de branches Chimie et plastique
(+3 milliards).

Fin 2024, les stocks d’investissements directs étrangers
en Suisse se sont inscrits a 926 milliards de francs. Si

I’on prend en compte le pays de I’investisseur immédiat,
les entités domiciliées dans I’Union européenne (UE)
détenaient 62% des stocks d’investissements directs, et
celles domiciliées aux Etats-Unis, 18%. Toutefois, ce
critére de ventilation ne permet pas systématiquement de
connaitre la domiciliation des entités qui contrdlent
effectivement les entreprises résidentes. En effet, les
stocks d’investissements directs étrangers en Suisse
sont majoritairement détenus au moyen de sociétés
intermédiaires contrdlées par des groupes établis dans des
pays tiers. C’est pourquoi la Banque nationale suisse
(BNS) publie également des données ventilées selon le
pays de I’investisseur ultime. Celles-ci indiquent que les
investisseurs ultimes domiciliés aux Etats-Unis détenaient
40% des stocks, et ceux domiciliés dans I’UE, 30%.

Les revenus des investissements directs étrangers en Suisse
ont fléchi de 10 milliards (—9%), passant a 92 milliards

de francs. Si on rapporte ces revenus au total des stocks
d’investissements directs, le taux de rendement
s’établissait 2 9,9% (2023:10,8%).

1 Voir le théme spécial «Evolution actuelle des capitaux en transit dans la
statistique suisse des investissements directs», dans le rapport /nvestissements
directs 2021, pages 25 ss.



DONNEES OPERATIONNELLES SUR LES FILIALES
NON RESIDENTES ET LEURS SOCIETES MERES
RESIDENTES

En 2024, les entreprises controlées par des entités
résidentes et fournissant des données a la Banque
nationale possédaient 21300 filiales non résidentes,
lesquelles employaient 2484 000 personnes et ont réalisé
un chiffre d’affaires de 868 milliards de francs, ces valeurs
étant comparables a celles de 2023. Ces entreprises sont
également des employeurs importants en Suisse et au
Liechtenstein, ou elles comptaient 561 000 personnes
salariées.

DISPONIBILITE ET REVISIONS DES DONNEES

Des informations détaillées sur les investissements directs
et les données opérationnelles des entreprises
multinationales sont présentées sur le portail de données
de la BNS (data.snb.ch), dans le menu Sections, sous
Relations économiques internationales, Données,
Investissements directs. Les données peuvent étre utilisées
sous forme de graphiques et de tableaux paramétrables.
Des séries chronologiques sont disponibles sous Relations
économiques internationales, Données complémentaires,
Investissements directs. La section Relations économiques
internationales, sous Commentaires, révision des données
et changements, présente des éléments relatifs aux
méthodes utilisées pour la statistique des investissements
directs.

Tableau 1

INVESTISSEMENTS DIRECTS 2024: APERCU

La publication du présent rapport s’accompagne de la
révision des chiffres des années précédentes. Cette
révision porte sur la période 2015-2023. Elle permet en
outre d’harmoniser les données avec les séries déja
publiées de la balance des paiements. Ce rapport présente
deux nouveaux sous-totaux pour les investissements
directs suisses a I’étranger: le total pour les entreprises
contrdlées par des entités non résidentes et celui pour les
entreprises controlées par des entités résidentes. Ces
nouvelles séries sont présentées a la section «Ventilation
en fonction de la domiciliation de 1’entité exergant le
controley.

Les données sur les effectifs des sociétés meres résidentes
sont publiées par I’Office fédéral de la statistique (OFS)
dans la statistique des groupes d’entreprises (STAGRE).
La Banque nationale publie des données sur les effectifs
des sociétés méres résidentes qui participent a ses enquétes
statistiques.

2023 2024
Investissements directs suisses a I'étranger, en milliards de francs
Flux d'investissements directs 42,1 =111
Stocks d'investissements directs 1308,0 1340,1
Revenus d'investissements directs 96,6 107,8
Investissements directs étrangers en Suisse, en milliards de francs
Flux d'investissements directs -69,9 -83,4
Stocks d'investissements directs 936,3 925,7
Revenus d'investissements directs 101,3 91,7
Données opérationnelles sur les filiales non résidentes et leurs sociétés méres résidentes’
Effectifs des filiales non résidentes
d'entreprises résidentes en milliers de personnes 24749 2483,5
Chiffre d'affaires des filiales non résidentes
d’entreprises résidentes en milliards de francs 869,3 868, 1
Nombre de filiales non résidentes 21251 21265
Effectifs des sociétés méres résidentes en milliers de personnes 556,3 561,0
1 Comprend uniquement les entreprises entrant dans la statistique des investissements directs.
Source: BNS.
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Investissements directs suisses a |I'étranger

FLUX D'INVESTISSEMENTS DIRECTS

En 2024, les entreprises dont le siége est en Suisse ou

au Liechtenstein (entreprises résidentes) ont rapatrié

11 milliards de francs de leurs filiales non résidentes en
termes nets. Cette évolution résulte de deux mouvements
opposés: des désinvestissements a hauteur de 22 milliards
de francs pour les préts intragroupes et de 13 milliards
pour les participations, et des investissements sous la
forme de bénéfices réinvestis, a hauteur de 24 milliards
(voir graphique 1).

Les désinvestissements ont été le fait des sociétés
financiéres et holdings contrélées par des non-résidents,
qui ont rapatrié 52 milliards de francs de leurs filiales non
résidentes. Comme les années précédentes, ces entités ont
principalement réduit leurs participations en procédant

a des restructurations au sein de leur groupe et en liquidant
des filiales non résidentes. Les autres entreprises, de leur
cOté, ont investi 41 milliards de francs dans des entités non
résidentes, en particulier 23 milliards pour les banques,
qui ont notamment renforcé les fonds propres de leurs
filiales non résidentes, 5 milliards pour le groupe Transports
et communications, principalement sous la forme
d’acquisitions, et 10 milliards pour I’industrie, dont

9 milliards du groupe de branches Autres industries

et construction (voir graphique 2).

Les données de 2024 font apparaitre deux mouvements
contraires: les entreprises résidentes ont rapatrié des
capitaux des filiales qu’elles détiennent dans les pays
accueillant de nombreuses holdings et ont réalisé des
investissements dans les filiales qu’elles posseédent dans
le reste du monde. Les premicres sont principalement
domiciliées en Hongrie (37 milliards de francs), au
Luxembourg (7 milliards), aux Pays-Bas (également
7 milliards), en Irlande (6 milliards) et a Singapour

(4 milliards). Les secondes sont présentes dans la plupart
des aires géographiques. En Europe, ces filiales étaient
principalement domiciliées en Italie (7 milliards de
francs), au Royaume-Uni (6 milliards) et en Allemagne
(4 milliards).

Les investissements ont essentiellement pris la forme de
participations, mais les acquisitions ont joué un role
important pour ce qui est de 1’Italie et de I’ Allemagne.
Concernant 1’ Asie, les entreprises résidentes ont investi
8 milliards de francs, principalement sous la forme de
préts intragroupes aux Emirats arabes unis et en Chine
(4 milliards de francs dans les deux cas). En Amérique
centrale et du Sud, les investissements directs suisses se
sont élevés a 6 milliards de francs en termes nets, portés
par le Pérou (5 milliards) et le Chili (2 milliards).
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Graphique 1
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Graphique 2
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I1s ont principalement résulté de préts intragroupes. Aux
Etats-Unis, les investissements directs suisses se sont
établis a 6 milliards de francs et étaient en grande partie
constitués de bénéfices réinvestis.

STOCKS D'INVESTISSEMENTS DIRECTS

Fin 2024, les stocks d’investissements directs suisses a
I’étranger s’établissaient a 1340 milliards de francs, en
hausse de 32 milliards en un an (+2%). Ce développement
était imputable a des réévaluations découlant de
restructurations au sein de groupes. Dans la statistique
suisse des investissements directs, les réévaluations

sont comptabilisées non pas comme des flux, mais comme
d’autres changements, lesquels entrent dans les stocks.
Un autre élément qui a également eu un effet positif sur les
stocks d’investissements directs se rapporte aux gains

de change résultant de I’appréciation du dollar des Etats-
Unis. Les stocks d’investissements directs se composent
des participations, lesquelles se sont élevées en 2024
41303 milliards de francs (97%) et des préts, qui se sont
établis a 37 milliards (3%). Les préts intragroupes
représentent un montant net égal a la différence entre ceux
octroyés par les entreprises résidentes a leurs sociétés
sceurs et filiales non résidentes (actifs: 355 milliards de
francs) et ceux qui leur ont été accordés par ces derniéres
(passifs: 318 milliards; voir graphique 3)".

La Suisse détient des stocks d’investissements directs a
I’étranger relativement élevés. Elle compte ainsi parmi les
principaux investisseurs directs du monde (source: FMI,
https://data.imf.org/CDIS). Cette situation s’explique
notamment par l'implantation de nombreux siéges de
grands groupes multinationaux sur le territoire helvétique,
et par l'attait que celui-ci exerce sur les holdings
contrdlées par des non-résidents.

Les stocks d’investissements directs que le secteur

des services détenait dans les filiales non résidentes ont
diminué de 13 milliards de francs pour s’inscrire a

832 milliards (—2%). Les sociétés financieres et holdings
(—56 milliards; total: 412 milliards de francs) ont joué un
role majeur dans ce recul. La plupart des autres groupes de
branches du secteur des services ont quant a eux affiché
une hausse: les banques ont enregistré 1’augmentation la
plus forte, a savoir 27 milliards de francs (total:

66 milliards), et le commerce a progressé de 11 milliards
(total: 187 milliards). Quant aux stocks détenus par les
entreprises de I’industrie, ils se sont accrus de 45 milliards
(+10%) pour atteindre 508 milliards de francs. Cette
évolution est essentiellement due au groupe de branches
Autres industries et construction (+42 milliards de francs;
total: 170 milliards).

1 Les préts accordés a et par des sociétés sceurs non résidentes sont pris
en compte si le siege du groupe se trouve en Suisse.

Graphique 3

INVESTISSEMENTS DIRECTS A L'ETRANGER
Stocks ventilés par types de capitaux
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Le graphique 4 présente 1’évolution des stocks
d’investissements directs depuis 1985. Au milieu des
années 1980, la part de I’industrie s’établissait encore a
plus de 70%, mais elle n’a cessé de reculer jusqu’au début
des années 2000, avant de se stabiliser (2024: 38%)).

La part des services a, quant a elle, présenté une évolution
inverse. En particulier, le groupe de branches Sociétés
financieres et holdings a affiché une forte hausse de 1985
a 2010, sa part dans le total des stocks d’investissements
directs passant de 12% a 40%. A la suite des
désinvestissements observés depuis 2018 dans les sociétés
financieres et holdings, la part de ces derniéres a diminué
et s’inscrit actuellement a 31%. Les banques et les
assurances ont connu une évolution différente. Leur part
dans le total des stocks d’investissements directs durant
I’année sous revue a été de 13%, valeur proche de celles
enregistrées au milieu des années 1980. Cette part avait
atteint un niveau significativement plus ¢élevé dans
I’intervalle (par exemple 37% en 2001).

Le graphique 5 présente les pays ou étaient localisés
les principaux stocks d’investissements directs suisses
fin 2024 (la surface des cercles est proportionnelle

a ces derniers). L’axe des abscisses indique la variation
moyenne des stocks entre 2014 et 2024, et celui des
ordonnées, la variation enregistrée entre fin 2023 et
fin 2024.

Ces dix derniéres années, les stocks détenus a Singapour
ont connu une croissance annuelle moyenne de 13%,

de loin la plus forte parmi les principaux sites en termes
de stocks. A I’inverse, le Luxembourg et les centres
financiers offshore d’ Amérique centrale et du Sud ont
beaucoup perdu de leur attractivité en tant que plaques
tournantes pour les investissements directs suisses.
Aussi les stocks d’investissements directs ont-ils diminué
ces dix derniéres années de 45% au Luxembourg et

de 60% dans les centres financiers offshore d’ Amérique
centrale et du Sud.

Les Etats-Unis, principale destination des investissements
directs suisses ces dix dernicres années, ont enregistré en
2024 le taux de croissance le plus élevé en ce qui concerne
les stocks (+16%; total: 335 milliards de francs). Sur le
long terme également, ils affichent une progression
supérieure a la moyenne: les stocks détenus aux Etats-Unis
sont ainsi passés de 18% du total il y a dix ans a 25%
aujourd’hui. Les stocks d’investissements directs se sont
accrus en 2024 de 9% en Amérique centrale et du Sud

(+8 milliards; total: 100 milliards de francs), de 5% en
Asie (+7 milliards; total: 160 milliards), de 12% en Afrique
(+1 milliard; total: 10 milliards), et ont reculé de 4% en
Europe (—31 milliards; total: 711 milliards).
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Graphique 4

INVESTISSEMENTS DIRECTS A L'ETRANGER
Stocks ventilés par groupes de branches (en %)
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Graphique 5

INVESTISSEMENTS DIRECTS A L'ETRANGER
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REVENUS D'INVESTISSEMENTS DIRECTS

Les revenus découlant des investissements directs suisses
a I’étranger ont augmenté de 11 milliards de francs (+12%;
total: 108 milliards). Si I’on rapporte ces revenus au total
des stocks d’investissements directs, le taux de rendement
s’établissait a 8% en 2024 (2023: 7,4%). On distingue trois
types de revenus d’investissements directs: les dividendes
versés par les filiales non résidentes a leurs sociétés meres
résidentes (+10 milliards en 2024; total: 82 milliards

de francs), les bénéfices réinvestis par celles-ci dans leurs
filiales non résidentes (+1 milliard; total: 24 milliards) et
les intéréts des préts intragroupes, inchangés, a 1 milliard
(voir graphique 6).

Le secteur de I’industrie a affiché une hausse notable
des revenus d’investissements directs dans ses filiales non
résidentes (+8 milliards; total: 47 milliards de francs).
Tous les groupes de branches de ce secteur ont connu
une augmentation, la plus importante ayant été celle
enregistrée par le groupe de branches Chimie et plastique
(+5 milliards; total: 19 milliards de francs). Des revenus
plus élevés ont aussi été engrangés par le secteur des
services dans son ensemble (+3 milliards; total: 61 milliards
de francs). Cette hausse a été portée par les sociétés
financiéres et holdings (+6 milliards; total: 23 milliards
de francs), ainsi que par les banques et assurances

(+4 milliards; total: 20 milliards), et a été freinée par

le commerce (—6 milliards; total: 10 milliards; voir
graphique 7).

Le graphique 8 présente la ventilation géographique des
revenus d’investissements directs a I’étranger. Ces
revenus se sont accrus dans toutes les aires géographiques
sauf en Asie: ils ont été de 28 milliards de francs

en Amérique du Nord (+8 milliards), de 48 milliards

en Europe (+4 milliards), de 22 milliards en Asie

(—2 milliards) et de 10 milliards dans le reste du monde
(+1 milliard).

VENTILATION SELON LA DOMICILIATION DE
L'ENTITE EXERCANT LE CONTROLE

CONTEXTE

Pour la premiére fois, la Banque nationale publie une
ventilation des données sur les investissements directs
suisses a 1’étranger selon la domiciliation de 1’entité
exercant le controle?. Ainsi, les tableaux sur la ventilation
par branches comprennent deux nouveaux sous-totaux,

a savoir un «total des entreprises contrdlées par des entités
non résidentes» (ECNR) et un total des entreprises
contrdlées par des entités résidentes (ECR), publi¢ en tant
que «total hors entreprises contrdlées par des entités non
résidentesy.

2 Cette ventilation supplémentaire n'est pas adoptée pour les investissements
directs étrangers en Suisse car les entreprises concernées sont presque
exclusivement controlées par des non-résidents.

Graphique 6

INVESTISSEMENTS DIRECTS A L'ETRANGER
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Graphique 7

INVESTISSEMENTS DIRECTS A L'ETRANGER
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Graphique 8

INVESTISSEMENTS DIRECTS A L'ETRANGER
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En proposant cette ventilation, la Banque nationale met

en ceuvre de nouvelles recommandations de I’OCDE?

et du FMI* en matiére d’établissement des statistiques
macroéconomiques. Il s’agit de publier des données
complémentaires permettant d’estimer le plus précisément
possible les capitaux en transit, c’est-a-dire:

(1) des statistiques sur les investissements directs réalisés
par les entités a vocation spéciale (EVS), afin de disposer
d’une estimation basse des capitaux en transit; et

(2) des statistiques sur les investissements directs des
ECNR, en vue d’obtenir une estimation haute des
capitaux en transit.

En publiant des séries chronologiques sur les
investissements directs des EVS depuis 2015, 1a Banque
nationale mettait déja en application la premiére
recommandation®. Avec le présent rapport, elle met

en ceuvre la seconde.

Dans une précédente édition®, la Banque nationale avait
indiqué qu’en ce qui concerne la Suisse, les investissements
directs des sociétés financicres et holdings contrdlées

par des non-résidents (FHCNR) constituaient une bonne
approximation des capitaux en transit effectifs. Cette
observation reste valable. Les entreprises de ce groupe de
branches comptent peu d’activités opérationnelles en
Suisse et au Liechtenstein, et servent avant tout de plaques
tournantes pour la circulation des capitaux au sein des
multinationales.

Le graphique 9 figure les trois approximations des
capitaux en transit (EVS, FHCNR, ECNR). L’estimation
haute, représentée par les ECNR, intégre les capitaux en
transit de tous les groupes contrdlés par des entités non
résidentes, et comprend donc les FHCNR'. Le graphique
montre par ailleurs que tous les investissements directs
des ECNR ne sont pas considérés comme des capitaux en
transit effectifs, notamment dans le cas des groupes
contrdlés par des entités non résidentes qui se financent
aussi en partie en Suisse — chose courante en dehors du
groupe de branches Sociétés financiéres et holdings.
L’estimation haute établie sur la base des ECNR s’inscrit
donc a un niveau supérieur a celui des capitaux en transit
effectifs.

3 OCDE (2025), Définition de référence de I'OCDE des investissements directs
Iinternationaux (cinquieme édition), p.149-50.

4 FMI (2025), Integrated Balance of Payments and International Investment
Position Manual, Seventh Edition (BPM7), White cover version, p.767-68.

5 Voir le theme spécial «Nouvelle définition des entités a vocation spéciale
(EVS)» dans le rapport /nvestissements directs 2021, p.29 ss.

6 En ce qui concerne le concept et la délimitation des capitaux en transit, voir
le theme spécial «Estimation des capitaux en transit dans la statistique suisse des
investissements directs» dans le rapport /nvestissements directs 2076, p.21 ss.
7 L'estimation haute n’intégre pas les capitaux en transit des ECR. Comme
ceux-ci jouent un réle négligeable en pratique, et sont par ailleurs difficiles a
mesurer, les capitaux en transit des ECNR peuvent servir de limite supérieure.
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Graphique 9
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Source: BNS.

L’intérét analytique de la ventilation des investissements
directs suisses a 1’étranger selon la domiciliation de
I’entité exergant le contrdle ne se limite pas aux capitaux
en transit. Cette ventilation améliore notamment la
comparaison entre la statistique des investissements
directs et celle relative aux activités opérationnelles des
entreprises multinationales (AEMN/FATS). Cette derniére
ne contient que des données sur les groupes contrdlés

par des entités résidentes, c’est-a-dire les mémes groupes
que ceux compris dans le total des ECR?.

Les sections suivantes présentent les investissements
directs suisses a I’étranger de 2000 a 2024, ventilés en
fonction de la domiciliation de I’entité exergant le
contrdle, et mettent en regard les concepts jusqu’ici
utilisés concernant les capitaux en transit.

8 Pour une présentation des méthodes utilisées dans la statistique des
investissements directs et dans celle sur les activités opérationnelles des
entreprises multinationales, voir https://data.snb.ch, Relations économiques
internationales/Commentaires, révision des données et changements/
Investissements directs.


https://data.snb.ch/fr

FLUX D'INVESTISSEMENTS DIRECTS

Le graphique 10 montre que les flux d’investissements
directs des ECNR ont été fortement déterminés par ceux
des FHCNR. Les deux séries de données ont connu une
évolution trés comparable. Que I’on s’appuie sur I’une ou
sur I’autre, la conclusion pour les capitaux en transit

est donc la méme: 1’augmentation des bilans des ECNR
en 2015 et 2016 s’est traduite par des niveaux record
d’investissements directs a I’étranger. La situation change
en 2019: les ECNR se sont mises a rapatrier des fonds
détenus par leurs filiales non résidentes, réduisant ainsi
les capitaux en transit. Entre 2019 et 2024, ces
désinvestissements ont totalisé environ 340 milliards

de francs.

STOCKS D'INVESTISSEMENTS DIRECTS

Il ressort du graphique 11 que les stocks d’investissements
directs des ECNR et ceux des FHCNR ont également
connu une évolution similaire. Les observations relatives
a I’évolution des capitaux en transit des FHCNR valent
donc également pour les ECNR. Néanmoins, les stocks
d’investissements directs des secondes ont augmenté plus
fortement que ceux des premicres. En d’autres termes,

la part des entreprises exergant une activité opérationnelle
dans les capitaux en transit observés s’est accrue. Entre
2017 et 2021, la valeur des stocks d’investissements directs
des ECNR a méme dépassé celle des ECR. Elle a atteint
un pic en 2020, avec 815 milliards de francs, puis a reculé
de 30% pour s’établir & 568 milliards en 2024. Cette
diminution a concerné non seulement les FHCNR, mais
aussi d’autres groupes de branches. A I’inverse, les stocks
d’investissements directs des ECR se sont accrus de

11% depuis 2020, s’inscrivant a 772 milliards de francs.

REVENUS D'INVESTISSEMENTS DIRECTS

Comme le montre le graphique 12, les séries des ECNR
et celles des FHCNR ont également enregistré une
évolution similaire pour ce qui concerne les revenus
d’investissements directs. A I’instar de ce qui a été
observé pour les stocks d’investissements directs,
I’importance des ECNR hors FHCNR s’est accrue dans
les revenus d’investissements directs. En outre, il apparait
que les revenus d’investissements directs des ECNR
n’ont pas évolué de la méme fagon que ceux des ECR.
Cette divergence a été particuliérement notable durant la
crise financiére de 2008: les revenus d’investissements
directs des ECNR ne se sont pas effondrés, contrairement
a ceux des ECR.

Graphique 10
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Graphique 11
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Graphique 12
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Revenus d'investissements directs selon I'entité exercant le contréle

Milliards de francs

80
60
40
| \
\
\ \
o FerR LR EEERTREREREEEER
-20
2000 2005 2010 2015 2020
B ECNR ——— FHCNR  eeeeeeeee EVS ECR
Source: BNS.
Investissements directs 2024 11 SNB BNS ¢



3

Investissements directs étrangers en Suisse

FLUX D'INVESTISSEMENTS DIRECTS

En 2024, les entités non résidentes ont poursuivi

leurs désinvestissements et ont rapatrié en termes nets
83 milliards de francs des filiales qu’elles détiennent
en Suisse (70 milliards en 2023): elles ont réduit leurs
participations de 75 milliards, leurs bénéfices réinvestis
de 6 milliards et leurs préts intragroupes de 2 milliards
(voir graphique 13).

Les rapatriements de capitaux ont surtout concerné les
sociétés financiéres et holdings (81 milliards de francs),
lesquelles ont réduit les bilans et liquidé des filiales
résidentes dans le cadre de restructurations. Plus d’un
quart de ces désinvestissements a porté sur des EVS
(entités a vocation spéciale), qui n’ont pas d’activité
opérationnelle significative'. Les désinvestissements ont
également englobé d’autres entités du secteur des
services, en particulier les filiales du groupe de branches
Transports et communications (5 milliards de francs).
Dans I’industrie, par contre, les non-résidents ont accru
leurs investissements directs en Suisse (+5 milliards de
francs). Cette évolution a découlé de 1’octroi de préts
intragroupes, principalement dans le groupe de branches
Chimie et plastique (3 milliards de francs au total; voir
graphique 14).

Pour procéder a des investissements directs en Suisse

ou au Liechtenstein (ci-apres investissements directs en
Suisse), les sociétés meres non résidentes recourent
majoritairement a des sociétés intermédiaires domiciliées
dans des pays européens ou sont implantées des
holdings (voir aussi la ventilation par pays des stocks
d’investissements directs, page 14). Par conséquent,

les désinvestissements enregistrés durant I’année sous
revue ont d’abord été le fait d’entités domiciliées dans de
tels pays, essentiellement au Luxembourg (71 milliards
de francs), aux Pays-Bas (30 milliards) et en Irlande

(12 milliards), mais également en Asie (14 milliards),
notamment a Singapour et 8 Hong-Kong, sites
d’implantation de holdings.

1 Voir le théme spécial «Evolution actuelle des capitaux en transit dans la
statistique suisse des investissements directs», dans le rapport /nvestissements
directs 2021, pages 25 ss.
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Graphique 13
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Graphique 14
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Dans le méme temps, les filiales résidentes ont bénéficié
d’investissements directs de 18 milliards de francs en
termes nets en provenance de pays du reste de I’Europe qui
accueillent de nombreuses holdings. Les investissements
directs réalisés par des entreprises domiciliées aux Etats-
Unis (13 milliards de francs) et en Allemagne (5 milliards)
englobaient surtout des préts intragroupes. Les entités
domiciliées au Japon ont essentiellement accru les
participations détenues dans des filiales existantes

(5 milliards de francs), tandis que les entités domiciliées
en France ont acquis de nouvelles participations

(3 milliards).

STOCKS D'INVESTISSEMENTS DIRECTS

Fin 2024, les stocks d’investissements directs étrangers
en Suisse se sont inscrits a 926 milliards de francs, en recul
de 11 milliards (—1%) par rapport & I’année précédente. Le
repli s’est révEélé moins important que ce a quoi ’on aurait
pu s’attendre a la suite des désinvestissements observés
dans les flux. Deux facteurs notamment ont joué un réle.
Le premier se rapporte au fait que certaines entreprises ont
déplacé leurs siéges hors de Suisse ou du Liechtenstein,

de sorte que les sociétés du groupe qui y sont restées entrent
désormais dans la statistique des investissements directs
étrangers en Suisse. Le second concerne des revenus
extraordinaires non opérationnels, qui, dans certains cas,
ont eu des effets positifs sur les participations. Dans la
statistique suisse des investissements directs, ces deux
¢léments sont comptabilisés non pas comme des flux, mais
comme d’autres changements qui entrent dans les stocks.
Les stocks d’investissements directs détenus dans les
entreprises résidentes se composent des participations,
lesquelles se sont élevées a 887 milliards de francs (96%),
et des préts intragroupes, qui se sont établis a 39 milliards
(4%). Les préts intragroupes représentent un montant net
égal a la différence entre les préts accordés a des entités
résidentes par leurs sociétés meres et sociétés sceurs non
résidentes (passif: 269 milliards de francs) et ceux
octroyés a ces derniéres par les entités résidentes (actif:
230 milliards; voir graphique 15)°.

Dans les services, les stocks d’investissements directs
étrangers en Suisse ont fléchi de 3% en un an (—25 milliards;
total: 718 milliards de francs), principalement du fait des
sociétés financieres et holdings (—5%, soit —20 milliards;
total: 373 milliards) et plus particulierement de celles d’entre
elles qui sont des EVS. Les stocks ont stagné ou reculé

dans tous les groupes de branches des services. A I’inverse,
I’industrie a enregistré une augmentation de 7% des stocks
d’investissements directs étrangers (+14 milliards; total

208 milliards de francs), la croissance la plus forte ayant été
observée dans le groupe de branches Chimie et plastique
(+10 milliards; total: 110 milliards de francs).

2 Voir le théme spécial «Présentation des investissements directs selon le
principe directionnel et selon le principe des actifs et des passifs» dans le rapport
Investissements directs 2013, pages 25 ss.

3 Les préts accordés a et par des sociétés sceurs non résidentes sont pris

en compte si le siege du groupe se trouve a |'étranger.

Graphique 15
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Le graphique 16 présente I’évolution des stocks
d’investissements directs depuis 1985. La part de
I’industrie a généralement fluctué entre 10% et 20% et
s’est située en 2024 a 22%. Quant a la part des services,
elle est elle aussi demeurée relativement stable dans
I’ensemble (2024: 78%), mais la répartition entre groupes
de branches a fortement changé. Ainsi, la part des stocks
détenus dans les sociétés financieres et holdings, qui était
d’environ 30% au milieu des années 1980, a augmenté
jusqu’a dépasser 60% en 2016, puis a de nouveau fléchi,
s’inscrivant a 40% fin 2024, soit & peu prés au méme
niveau qu’il y a 30 ans. Sur la période, la part des banques
et des assurances a accusé un net repli: elle est ainsi passée
d’environ 30% au début des années 1990 a 4% fin 2024.
L’importance des autres groupes de branches du secteur
des services s’est en revanche fortement accrue entre 2010
et 2024, passant de 17% a 33%, principalement portée

par le commerce.

La BNS publie les stocks d’investissements directs
étrangers en Suisse selon la domiciliation de I’investisseur
immédiat et de I’investisseur ultime. Fin 2024, les
investisseurs immédiats domiciliés dans I’UE détenaient
une grande part de ces stocks, a savoir 62%, pour un
montant de 572 milliards de francs, dont 433 milliards
revenaient aux trois principaux pays européens accueillant
des holdings: les Pays-Bas, le Luxembourg et I’Irlande.
Les investissements réalisés depuis des pays d’implantation
de holdings sont en majorité le fait de sociétés intermédiaires
controlées par des groupes établis dans des pays tiers. La
part des participations détenues dans des filiales résidentes
par I’entremise de sociétés intermédiaires a atteint un pic
de 75% en 2018 (voir graphique 17). Elle a ensuite baissé
pour s’inscrire a 53% en 2024. Ce tournant est 1i€¢ aux
désinvestissements observés dans les sociétés financicres
et holdings.

Etant donné la proportion significative des participations
dans des entreprises résidentes détenues par I’entremise
de sociétés intermédiaires, la Banque nationale dresse
également une ventilation des stocks selon la domiciliation
de I’investisseur ultime. Dans le cas des Etats-Unis en
particulier, les stocks d’investissements directs étaient
beaucoup plus élevés selon le critére de I’investisseur ultime
(371 milliards de francs) que selon celui de I’investisseur
immeédiat (voir graphique 18). Cette situation montre que
les entreprises établies aux Etats-Unis continuent de
passer majoritairement par des pays tiers pour acquérir des
participations dans des entreprises domiciliées en Suisse.
Les entreprises établies en Amérique centrale et du Sud,
dans le reste de I’Europe et en Chine font de méme.
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Graphique 16

INVESTISSEMENTS DIRECTS EN SUISSE
Stocks ventilés par groupes de branches (en %)

70
60
50
40
30 7
20~ A S\ “v\/_/
10 ~ v N
0
1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
—— Industrie Sociétés financiéres et holdings
Banques et assurances Services, autres
Source: BNS.

Graphique 17
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Graphique 18
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Pour ce qui est des pays accueillant de nombreuses
holdings, la ventilation selon I’investisseur ultime

fait généralement apparaitre des stocks plus faibles que
celle selon I’investisseur immédiat. Ainsi, les stocks
d’investissements directs détenus par des investisseurs
ultimes domiciliés au Luxembourg s’inscrivaient a

21 milliards de francs, soit a un niveau trés bas par rapport
a celui des stocks ventilés en fonction de I’investisseur
immeédiat (141 milliards). Pour les Pays-Bas, les valeurs
correspondantes étaient respectivement de 37 milliards et
de 244 milliards de francs. L’Irlande par contre affichait
des stocks d’investissements directs plus importants selon
le critére de I’investisseur ultime (75 milliards de francs)
que selon celui de I’investisseur immédiat (48 milliards).
En effet, I’Irlande accueille un grand nombre de holdings,
mais elle compte aussi quantité de si¢ges de groupes
multinationaux.

Tableau 2

La Suisse figure, elle aussi, parmi les pays de domiciliation
de I’investisseur ultime. Cela signifie que des entités
résidentes passent par des sociétés intermédiaires situées
dans des pays tiers pour acquérir des participations dans
des entreprises résidentes. L’ expression round tripping

est couramment utilisée en anglais pour désigner ce type
d’opérations, a I’issue desquelles les fonds investis
retournent & leur point de départ. En 2024, les stocks
d’investissements directs ayant fait I’objet d’opérations de
round tripping s’¢élevaient a 36 milliards de francs, contre
46 milliards I’année précédente.

STOCKS D'INVESTISSEMENTS DIRECTS EN SUISSE EN 2024, REPARTIS SELON LA DOMICILIATION
DE L'INVESTISSEUR IMMEDIAT ET DE L'INVESTISSEUR ULTIME

Répartition selon Répartition selon Ecart
I'investisseur immédiat I'investisseur ultime
en milliards en % en milliards en % en milliards
de francs de francs de francs
Europe 673,5 73% 387,9 42% -285,7
UE 572,3 62% 281,6 30% -290,7
Reste de I'Europe 101,2 11% 106,3 11% 5,1
Pays sélectionnés
Allemagne 27,4 3% 50,0 5% 22,6
France 17,4 2% 25,2 3% 7.8
Irlande 48,1 5% 75,2 8% 27,1
Luxembourg 140,9 15% 20,8 2% -120,0
Pays-Bas 2441 26% 37.1 4% -206,9
Suisse 36,3 4% 36,3
Royaume-Uni 711 8% 33,7 4% -37,4
Amérique du Nord 165,5 18% 389,2 42% 223,7
dont Etats-Unis 168,8 18% 370,7 40% 201,9
Amérique centrale et du Sud 27,7 3% 55,4 6% 27,8
Asie, Afrique, Océanie 59,0 6% 93,2 10% 34,2
Japon 36,8 4% 41,6 4% 4,8
Ensemble des pays 925,7 100% 925,7 100% 0,0
- Pas de données possibles.
Source: BNS.
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REVENUS D'INVESTISSEMENTS DIRECTS

Les revenus des investissements directs étrangers en
Suisse ont fléchi de 10 milliards (—9%), passant a

92 milliards de francs. Si 1’on rapporte ces revenus au total
des stocks d’investissements directs, le taux de rendement
s’établissait a 9,9% (2023:10,8%). Les dividendes

(97 milliards de francs) se sont révélés supérieurs aux
bénéfices tirés des filiales résidentes, ce qui a donné lieu

a des bénéfices réinvestis négatifs (6 milliards de francs).
Quant aux intéréts des préts intragroupes, ils sont restés
stables, a I milliard de francs (voir graphique 19).

Le repli des revenus d’investissements directs a concerné
en premier lieu les filiales du secteur des services

(—10 milliards; total: 72 milliards de francs), surtout les
sociétés financiéres et holdings (—8 milliards; total:

26 milliards de francs). Dans les autres groupes de branches
du secteur des services, les revenus d’investissements
directs ont également fléchi ou, au mieux, stagné. Dans le
secteur de I’industrie, ils ont en revanche légérement
progressé en un an (+1 milliard; total: 20 milliards de
francs). Ils ont augmenté dans le groupe de branches Chimie
et plastique (+2 milliards; total: 14 milliards de francs),
mais ont diminué de moitié¢ dans le groupe de branches
Electronique, énergie, optique et horlogerie (—2 milliards;
total: 2 milliards; voir graphique 20).

La Banque nationale publie les revenus d’investissements
directs étrangers en Suisse — comme elle le fait pour

les stocks — avec une ventilation selon la domiciliation de
I’investisseur immédiat et selon celle de I’investisseur
ultime. Le graphique 21 présente 1’évolution des revenus
depuis 2015 pour les deux ventilations. On observe des
similitudes avec I’évolution des stocks d’investissements
directs (voir graphique 18). Dans la ventilation selon
I’investisseur immédiat, les entités domiciliées dans ’'UE
dominent, avec des revenus d’investissements directs

de 58 milliards de francs, soit deux tiers du total. Dans

la ventilation selon I’investisseur ultime, les entités
domiciliées aux Etats-Unis ont une nouvelle fois enregistré
des revenus d’investissements directs plus élevés

(45 milliards de francs) que ceux des entités domiciliées
dans I’'UE (28 milliards).
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Graphique 19
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Graphique 20
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Données opérationnelles sur les filiales non residentes
et leurs sociétes meres résidentes

EFFECTIFS DES FILIALES NON RESIDENTES

En 2024, les entreprises contrdlées par des entités
résidentes employaient 2484 000 personnes dans leurs
filiales non résidentes': 1418 000 dans I’industrie
(+20000) et 1065000 dans les services (—12 000)>.

Dans I’industrie, la quasi-totalité des groupes de branches
a enregistré une légére progression des effectifs a
I’étranger. Les effectifs se sont ainsi accrus de 8 000 (soit
+2%; total: 522 000 personnes) pour le groupe Autres
industries et construction, ils sont restés stables pour
Meétallurgie et machines (total: 355000 personnes), ils ont
progressé de 8 000 (soit +3%; total: 300 000 personnes)
pour le groupe de branches Chimie et plastique et ils ont
augmenté de 4 000 (soit +2%; total 241 000 personnes)
pour le groupe de branches Electronique, énergie, optique
et horlogerie.

1 Comprend uniquement les entreprises entrant dans la statistique des
investissements directs. Le nombre de personnes employées a I'étranger
par les autres entreprises résidentes n’est pas connu.

2 Le critére de répartition par branches est |'activité principale du groupe
a I'échelle mondiale.

Graphique 22
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Dans les services, 1’évolution des effectifs a été
différente d’un groupe de branches a 1’autre. Le groupe
de branches Sociétés financieres et holdings employait
162 000 personnes en 2024, soit une baisse de

29000 personnes (—15%) par rapport a 2023, due en
grande partie aux transferts de siéges a 1’étranger

(les effectifs concernés ne figurant alors plus dans la
statistique de la Suisse). Les autres services totalisaient
157000 personnes, soit un léger repli (—4 000, soit —2%).
Les banques — qui constituent le groupe de branches le
plus petit en termes d’effectifs a 1’étranger — ont, elles
aussi, vu leur personnel diminuer (—3 000, soit —3%), a
91000 personnes. Dans les autres groupes de branches,
les effectifs ont au contraire augmenté. Le commerce était
le premier employeur dans les services, avec un effectif
de 282 000 personnes (+3 000, soit +1%). De leur c6té, les
assurances employaient 134 000 personnes hors de
Suisse, soit une augmentation de 5% (7 000 personnes),
liée aux acquisitions. Le groupe de branches Transports
et communications a vu ses effectifs croitre de

15000 personnes (+6%), a 239 000 au total (voir
graphique 22).
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Les groupes d’entreprises contrdlés par des entités
résidentes employaient 1206 000 personnes en Europe,
soit 49% de leurs effectifs a 1’étranger, 557 000 personnes
(22%) en Asie, 359 000 (14%) en Amérique du Nord et
361000 (15%) dans le reste du monde (voir graphique 23).

Le graphique 24 présente les dix pays ou les groupes
controlés par des entités résidentes comptent le plus de
personnes salariées. La taille des cercles est proportionnelle
au nombre de personnes employées. L’axe des abscisses
indique la variation moyenne des effectifs entre 2014

et 2024, et celui des ordonnées, leur variation entre 2023
et 2024.

En 2024, six des dix principaux sites d’implantation se
trouvaient en Europe. L’ Allemagne comptait les effectifs
les plus nombreux (304 000), suivie de la France
(129000); dans ces deux pays, le nombre de personnes
employées a peu changé entre 2023 et 2024. Le Royaume-
Uni arrivait en troisiéme position (92 000 personnes;
+4%). Venaient ensuite ’Italie (87 000 personnes; +13%)
et ’Espagne (66 000 personnes; +6%), deux pays ou
I’augmentation des effectifs s’explique avant tout par des
acquisitions. Quant aux Pays-Bas, au Luxembourg et a
I’Irlande, ou sont implantées de nombreuses holdings qui
jouent un réle important pour les investissements directs,
ils ne réunissaient que 47 000 employés d’entités
domiciliées en Suisse ou au Liechtenstein, soit 2%

des effectifs engagés a I’échelle mondiale.

Les Etats-Unis sont le premier site d’implantation des
entreprises résidentes hors d’Europe. Celles-ci y faisaient
travailler 322 000 personnes (—5%, en raison de transferts
de siéges de sociétés meres hors de Suisse, qui ont
entrainé la sortie de leurs effectifs de la statistique). Sur le
continent asiatique, la Chine occupait le premier rang avec
pres de 170 000 personnes (—1%), devant I’Inde (110 000),
ou les effectifs affichaient une hausse de 6% a la suite
d’acquisitions, notamment. Au Brésil, 97 000 personnes
travaillaient pour des filiales de groupes domiciliés en
Suisse ou au Liechtenstein (+4%).

NOMBRE DE FILIALES NON RESIDENTES

En 2024, les sociétés méres résidentes possédaient
21300 filiales non résidentes: 8 900 dans I’industrie

et 12400 dans les services. Le groupe de branches
Autres services regroupait a lui seul plus de 5800 filiales.
Ce nombre s’explique par le modeéle économique
d’entreprises importantes de ce groupe, qui repose sur
un réseau dense de trés petites implantations a 1’échelle
mondiale.
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Le graphique 25 présente les dix aires géographiques qui
regroupent le plus grand nombre de filiales d’entreprises
résidentes. La taille des cercles est proportionnelle au
nombre de filiales. L’axe des abscisses indique la variation
moyenne de ce chiffre entre 2014 et 2024, et celui des
ordonnées, sa variation entre 2023 et 2024. La majorité
des filiales non résidentes des entreprises résidentes
étaient établies en Europe (61%), notamment dans les pays
limitrophes: en France (2700 filiales, soit 13% du total),
en Allemagne (2100, soit 10%) et en Italie (1200, soit 6%).
L’Espagne comptait, quant a elle, 1100 filiales d’entreprises
résidentes. Avec 2100 filiales (10% du total), les Etats-Unis,
étaient le principal site d’implantation hors d’Europe.
Quant a la Chine, elle en regroupait 800.

Le nombre moyen de personnes employées dans les filiales
non résidentes était de 117 (160 dans I’industrie et 86 dans
les services). 11 était le plus élevé dans les groupes de
branches Autres industries et construction (214 personnes)
et Chimie et plastique (181), et le plus faible dans le groupe
de branches Autres services (27) et parmi les banques (101).

Le graphique 26 présente les effectifs moyens par région.
L’ Asie occupe la premicére place, avec 175 personnes
employées par filiale en moyenne, mais 424 en Inde et 326
au Pakistan. L’Europe arrive derniére, avec 94 personnes
en moyenne et une taille des filiales trés variable selon les
pays. Cela tient au grand nombre de pays ou sont implantées
des holdings ayant une faible présence physique. Ainsi,

les filiales domiciliées dans les centres financiers offshore
d’Europe n’employaient en moyenne que dix personnes
(20 au Luxembourg).

Graphique 26

EFFECTIFS MOYENS DES ENTREPRISES
Par pays (2024)
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CHIFFRE D'AFFAIRES REALISE PAR LES FILIALES
NON RESIDENTES DE GROUPES RESIDENTS

Le chiffre d’affaires se compose des biens et des services
vendus a des tiers par les filiales non résidentes de groupes
résidents. En 2024, il a atteint 868 milliards de francs.

L’industrie a contribué a ce chiffre d’affaires a hauteur de
501 milliards de francs (soit 58% du total). Ce montant

se compose, par ordre d’importance, des chiffres d’affaires
des groupes de branches suivants: Autres industries et
construction (172 milliards de francs, soit un niveau stable
par rapport a 2023), Chimie et plastique (152 milliards;
+6%), Electronique, énergie, optique et horlogerie

(99 milliards; +2%) et Métallurgie et machines

(78 milliards; —1%).

De leur coté, les services ont réalisé un chiffre d’affaires
de 367 milliards de francs, avec une évolution variable
selon les branches. Le chiffre d’affaires le plus important
a été enregistré par les assurances: il a atteint 126 milliards
au total, alors que les primes brutes encaissées par les
filiales non résidentes ont augmenté de 7%, sous 1’effet
notamment d’acquisitions. Apres avoir baissé en 2023,

le chiffre d’affaires des banques s’est 1égérement redressé
(+7%, a 21 milliards de francs au total). Le chiffre d’affaires
du groupe de branches Transports et communications s’est
établi a 40 milliards de francs (+6%). Quant au commerce,
sa contribution a été de 94 milliards de francs, en baisse
de 5%, dans un environnement peu porteur. Les filiales non
résidentes du groupe de branche Sociétés financieres et
holdings ont enregistré une baisse d’environ un cinqui¢me
de leur chiffre d’affaires, a 53 milliards de francs au total,
du fait que des siéges ont été transférés vers I’étranger et
que les données correspondantes ont été sorties de la
statistique. Enfin, le groupe de branches Autres services

a vu son chiffre d’affaires reculer de 13%, a 33 milliards,

a cause de I’évolution défavorable du marché (voir
graphique 28).
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Graphique 27
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Graphique 28
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Le graphique 29 présente les dix principaux sites
d’implantation des filiales non résidentes d’entreprises
résidentes en fonction de leur chiffre d’affaires. La taille
des cercles est proportionnelle au chiffre d’affaires réalisé.
L’axe des abscisses indique la variation moyenne entre
2014 et 2024, et celui des ordonnées, la variation entre
2023 et 2024.

L’Europe prise comme un tout concentre 42% du

chiffre d’affaires total réalisé par les filiales non résidentes
d’entreprises résidentes, soit 364 milliards de francs.

L’ Allemagne se place en téte avec un chiffre d’affaires de
82 milliards de francs, suivie par la France (51 milliards),
I’Italie (34 milliards) et le Royaume-Uni (33 milliards).
Les filiales domiciliées aux Etats-Unis ont réalisé, quant &
elles, un chiffre d’affaires de 243 milliards, soit 28% du
total. Deux pays d’Asie, la Chine (46 milliards de francs)
et le Japon (18 milliards), faisaient également partie des
principaux sites d’implantation en termes de chiffre
d’affaires. Le Brésil, enfin, a pu maintenir la croissance
enregistrée ces derniéres années, réalisant un chiffre
d’affaires de 23 milliards de francs.

Le chiffre d’affaires moyen par personne employée
dans les filiales des entreprises résidentes s’est établi a
350 000 francs (353 000 dans I’industrie et 345000
dans les services). Dans 1’industrie, ¢’est le groupe de
branches Chimie et plastique qui affichait la valeur

la plus élevée, avec 507 000 francs. Dans les services,
ce sont les assurances, avec 940 000 francs.

Graphique 29
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Graphique 30

CHIFFRE D'AFFAIRES MOYEN PAR PERSONNE EMPLOYEE
Par pays, en milliards de francs (2024)
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Le graphique 30 présente la répartition géographique du
chiffre d’affaires par personne employée. Les filiales
implantées en Amérique du Nord ont enregistré les chiffres
les plus élevés, avec 722 000 francs par personne. En
Europe, en Asie, ainsi qu’en Amérique centrale et du Sud,
le chiffre d’affaires par personne employée s’est établi

a environ 300 000 francs. D’importants écarts s’observent
cependant entre pays. Ainsi, les valeurs pour les sites
d’implantation de holdings, tels que le Luxembourg et les
centres financiers offshore d’Amérique centrale et du

Sud (plus de 2,8 millions de francs dans les deux cas), ont
été respectivement neuf et dix fois plus élevées que la
moyenne de leur aire géographique. En Asie, les chiffres
d’affaires les plus faibles par personne ont été enregistrés
par les filiales implantées en Inde (86 000 francs), ou

les industries de main-d’ceuvre jouent un réle important.
A I’inverse, la Corée du Sud et Singapour ont occupé

le haut du classement, avec respectivement 786 000 et
550000 francs.
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EFFECTIFS DES SOCIETES MERES RESIDENTES

Les entreprises résidentes qui investissent a I’étranger
sont aussi d’importants employeurs en Suisse et au
Liechtenstein. Leurs effectifs s’y élevaient en 2024 a
1037 000 personnes?, soit 18% de I’emploi total dans
ces pays, dont 561000 (soit 54%) travaillaient dans des
entreprises entrant dans la statistique de la Banque
nationale parce que leurs stocks d’investissements
directs sont supérieurs a 10 millions de francs.

Toutes implantations confondues, les groupes résidents
tenus de fournir des données a la Banque nationale
employaient 3 045000 personnes (voir tableau 3), dont

Graphique 31
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Dans les services, les disparités étaient trés prononcées:
cette part était la plus élevée (97%) dans les sociétés
financiéres et holdings, et la plus basse dans les banques
(57%; voir graphique 31).
3 Source: OFS, Statistique des groupes d'entreprises (STAGRE).
Tableau 3
EFFECTIFS DES GROUPES EN MAINS SUISSES, VENTILES PAR SECTEUR'
En milliers de personnes
2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024 ‘ en % ‘
Effectifs en Suisse et au Liechtenstein 535,5 539,0 538,7 556,3 561,0 18,4
dont industrie 210,3 210,7 210,6 218,65 222,6 7,2
dont services 325,2 328,3 328,1 337,8 338,4 11,1
Effectifs a |'étranger 2099,1 2238,4 2358,0 2474,9 2483,5 81,6
dont industrie 1335,6 1360,8 1382,3 1398,1 1418,3 46,6
dont services 763,5 877,65 975,7 1076,8 1065,2 35,0
Total des effectifs 2634,6 2777,4 2896,7 3031,2 3044,5 100,0
dont industrie 1545,9 1571,5 15692,9 1616,6 1640,9 53,9
dont services 1088,7 1205,8 1303,9 14146 1403,6 46,1
1 Comprend uniquement les entreprises entrant dans la statistique des investissements directs.
Source: BNS.
Investissements directs 2024 23 SNB BNS =



Editeur

Banque nationale suisse
Statistique

Case postale, CH-8022 Zurich
Téléphone +41 58 631 00 00

Renseignements
publications@snb.ch

Langues
Francgais, allemand, anglais

Conception
Interbrand Ltd, Zurich

Composition et impression
Neidhart+ Schon Group AG, Zurich

Date de publication
Décembre 2025

ISSN 1662-4319 (version imprimée)
ISSN 1661-156X (version électronique)

Acceés aux publications

Les publications de la Banque nationale
suisse peuvent étre consultées sur
Internet, a I'adresse www.snb.ch,
News et publications.

Le calendrier des publications figure
a l'adresse www.snb.ch, Calendrier.

Une grande partie des publications
peuvent étre obtenues sur papier,
individuellement ou par abonnement,
a I'adresse suivante:

Banqgue nationale suisse, Bibliothéque
Case postale, CH-8022 Zurich
Téléphone +41 58 631 11 50

E-mail: library@snb.ch

®
o RECYCLE

Papler falt & partir
F de matérlaux recyclés

wwiscog  FSC® C016003

SNB BNS <+

Droits d’auteur/copyright

La Banque nationale suisse (BNS) respecte tous les droits de
tiers, en particulier ceux qui concernent des ceuvres susceptibles
de bénéficier de la protection du droit d'auteur (informations

ou données, libellés et présentations, dans la mesure ou ils ont
un caractére individuel).

L'utilisation, relevant du droit d’auteur (reproduction, utilisation
par Internet, etc.), de publications de la BNS munies d'un
copyright (© Banque nationale suisse/BNS, Zurich/année, etc.)
nécessite I'indication de la source, si elle est faite a des fins
non commerciales. Si elle est faite a des fins commerciales, elle
exige |'autorisation expresse de la BNS.

Les informations et données d'ordre général publiées par la
BNS sans copyright peuvent étre utilisées sans indication
de la source.

Dans la mesure ou les informations et les données proviennent
manifestement de sources tierces, il appartient a |'utilisateur

de ces informations et de ces données de respecter d'éventuels
droits d'auteur et de se procurer lui-méme, auprés des sources
tierces, les autorisations en vue de leur utilisation.

Limitation de la responsabilité

Les informations que la BNS met a disposition ne sauraient
engager sa responsabilité. La BNS ne répond en aucun cas de
pertes ni de dommages pouvant survenir a la suite de I'utilisation
des informations gu’elle met a disposition. La limitation de la
responsabilité porte en particulier sur I'actualité, I'exactitude, la
validité et la disponibilité des informations.

© Banque nationale suisse, Zurich/Berne 2025


mailto:publications%40snb.ch?subject=
https://www.snb.ch/fr/news-publications
https://www.snb.ch/fr/news-publications
https://www.snb.ch/fr/services-events/digital-services/event-schedule
mailto:library%40snb.ch?subject=




—_———_——_—,,_,—,—————
-

s
— .

=

|

|




	Table des matières
	1 Aperçu des investissements directs en 2024
	2 Investissements directs suisses à l’étranger
	Flux d’investissements directs
	Stocks d’investissements directs
	Revenus d’investissements directs
	Ventilation selon la domiciliation de l’entité exerçant le contrôle

	3 Investissements directs étrangers en Suisse
	Flux d’investissements directs
	Stocks d’investissements directs
	Revenus d’investissements directs

	4 Données opérationnelles sur les filiales non résidentes et leurs sociétés mères résidentes
	Effectifs des filiales non résidentes
	Nombre de filiales non résidentes
	Chiffre d’affaires réalisé par les filiales non résidentes de groupes résidents
	Effectifs des sociétés mères résidentes




