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Zusammenfassung

Die Zahlungsbilanz 2006 stand im Zeichen des kraf-
tigen Wirtschaftswachstums im In- und Ausland. Der
Waren- und Dienstleistungshandel der Schweiz expan-
dierte stark. Die anhaltend guten Konjunkturaussichten
und die hohen Gewinne der Unternehmen forderten die
Direktinvestitionen, insbesondere in Form von Firmen-
Ubernahmen.

Ertragsbilanz

Der Uberschuss der Ertragsbilanz war mit 74 Mrd.
um 11 Mrd. Franken hoher als vor Jahresfrist. Im Verhalt-
nis zum Bruttoinlandprodukt betrug er 16% (Vorjahr
14%). Entscheidend flir den Anstieg des Saldos der
Ertragsbilanz war der hdhere Exportliiberschuss aus dem
Waren- und Dienstleistungshandel.

Dank der guten Konjunktur in den wichtigen
Absatzmarkten stiegen die Warenexporte kraftig; samt-
liche Branchengruppen erzielten eine Umsatzsteige-
rung. Auch die Warenimporte legten beachtlich zu, wenn
auch nicht so stark wie die Exporte. Die Einnahmen aus
dem Dienstleistungshandel wurden durch den hohen
Zuwachs bei Banken und Versicherungen sowie beim
Transithandel (Merchanting) gepréagt. Auch die Einnah-
men aus dem Fremdenverkehr nahmen stark zu. Der
Anstieg der Dienstleistungsimporte wurde in erster Linie
durch hohere Ausgaben im Fremdenverkehr bestimmt.
Zudem waren auch die Ausgaben flir Transporte und
Finanzdienstleistungen deutlich héher als im Vorjahr.

Hohere Dividenden und Zinssatze sowie hohere
Wertschriftenbestande flhrten zu einer kraftigen Zunah-
me der Ertrdge aus Portfolioanlagen (Wertschriften).
Sowohl die Einnahmen aus Portfolioanlagen im Ausland
als auch die Ausgaben fir Portfolioanlagen in der
Schweiz stiegen markant. Die Ertrage auf Direktinvesti-
tionen im Ausland (Einnahmen) gingen zurlck. Diese
Entwicklung wurde durch die Finanz- und Holdinggesell-
schaften bestimmt, deren Ertrdge im Vorjahr ausseror-
dentlich hoch ausgefallen waren. Die Direktinvestitions-
ertrdge der meisten anderen Branchen waren wesent-
lich hoher als im Vorjahr. Die Ertrage auf Direktinvestitio-
nen in der Schweiz (Ausgaben) sanken ebenfalls auf-
grund des Rickgangs bei Finanz- und Holdinggesell-
schaften.
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Kapitalverkehr

Im Kapitalverkehr flossen per Saldo 91 Mrd. Fran-
ken ins Ausland. Sowohl bei den Direkt- als auch bei den
Portfolioinvestitionen betrug der Nettokapitalexport
54 Mrd. Franken.

Die Direktinvestitionen im Ausland beliefen sich
auf 73 Mrd. Franken. Sie waren damit fast gleich hoch
wie im Jahr 2000, als eine Welle von Fusionen und Uber-
nahmen zu einem Hochstwert geflihrt hatte. Die schwei-
zerischen Unternehmen verwendeten die Mittel haupt-
sachlich fur Firmenkdufe in den traditionellen Zielldn-
dern: sie investierten je 22 Mrd. Franken in den USA und
in der EU (EU25). Der dritte Schwerpunkt lag in den Off-
shore Finanzzentren. In die Offshore-Finanzzentren
Mittel- und Stdamerikas flossen 14 Mrd. und nach Sin-
gapur 5 Mrd. Franken.

Die auslandischen Direktinvestitionen in der
Schweiz erreichten 19 Mrd. Franken. Vor allem die Uber-
nahme eines grossen Versicherungsunternehmens trug
zu diesem hohen Betrag bei. Insgesamt wurden 13 Mrd.
Franken in die Versicherungsbranche investiert, wobei
Frankreich der mit Abstand grdsste Investor war.

Die schweizerischen Anleger erwarben netto flr
54 Mrd. Franken Wertpapiere auslandischer Emittenten,
verglichen mit 66 Mrd. Franken im Vorjahr. Wie Ublich
wurden vor allem Schuldtitel gekauft. Fast zwei Drittel
der Kaufe wurden von Banken getatigt. In Anlagefonds
flossen 23 Mrd. Franken; auslandische Aktien wurden
erneut verkauft.

Die auslandischen Anleger tatigten netto keine
Investitionen in schweizerische Wertpapiere. lhren
Aktienbestand bauten sie um 6 Mrd. Franken ab. Im
Gegenzug kauften die auslandischen Investoren flr
6 Mrd. Franken Anteile an Anlagefonds.

Erstmals werden in der Zahlungsbilanz Derivate
und strukturierte Produkte ausgewiesen. Die Mittelab-
flisse fur diese beiden Finanzinstrumente zusammen
beliefen sich per Saldo auf 4 Mrd. Franken.

Bei den Ubrigen Investitionen resultierte ein Kapi-
talimport von 21 Mrd. Franken. Er wurde durch Kredit-
aufnahmen der Geschéaftsbanken und Unternehmen
bestimmt.

Die Nationalbank erhéhte 2006 die Wahrungsre-
serven leicht durch Wertpapierkdufe. Im Vorjahr hatte sie
die Wahrungsreserven um 23 Mrd. Franken abgebaut.
Der grosste Teil des Abbaus war damals auf Guthaben
entfallen, die fUr die Ausschittung an Bund und Kanto-
ne reserviert waren.
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Saldi der Zahlungsbilanz
In Milliarden Franken

Tabelle 1

2002 2003 2004 2005 2006
Ertragsbilanz 36.2 56.3 58.3 62.8 73.6
Waren 5.1 4.3 6.7 3.0 5.1
Dienste 24.0 24.6 25.6 28.3 33.2
Arbeitseinkommen -9.2 -9.7 -10.1 -10.4 -11.0
Kapitaleinkommen 25.6 44.5 44.0 56.9 59.2
Laufende Ubertragungen -9.2 -7.5 -7.9 -15.0 -12.9
Vermdgensiibertragungen -1.8 -0.9 -1.8 -0.8 -3.4
Kapitalverkehr -36.7 -35.2 -69.6 -84.1 -90.9
Direktinvestitionen -3.0 1.4 -315 -63.9 -54.4
Portfolioinvestitionen -36.2 -47.0 -49.7 -59.2 -53.5
Derivate und strukturierte Produkte -3.7
Ubrige Investitionen, 5.2 14.9 13.4 16.3 21.2
davon

Kredite der Geschaftsbanken -26.8 -6.8 16.9 1.9 23.5

Kredite der Unternehmen -8.7 6.1 -12.7 16.7 15.1
Wahrungsreserven -3.7 -4.5 -1.9 22.7 -0.4
Restposten 2.3 -20.2 13.1 221 20.7
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Ertragsbilanz

Die gute Konjunktur im In- und Ausland setzte sich
2006 fort. Der Waren- und Dienstleistungshandel expan-
dierte deshalb kraftig: die Exporte stiegen um 13% und
die Importe um 11%. Zum Anstieg des Exportlber-
schusses um 7 Mrd. auf 38 Mrd. Franken trugen vor
allem die hohen Nettoeinnahmen aus dem Dienstleis-
tungshandel bei. Die hoheren Dividenden und das
gestiegene Zinsniveau pragten die Ertrdge aus Portfo-
lioanlagen. Die Ertrdge aus Direktinvestitionen sanken;
im Vorjahr waren sie aussergewohnlich hoch ausgefal-
len. Insgesamt stiegen die Nettokapitalertrdge um
2 Mrd. auf 59 Mrd. Franken. Der Ausgabeniberschuss
der laufenden Ubertragungen ging zurdck. Insgesamt
stieg der Uberschuss der Ertragsbilanz um 11 Mrd. auf
74 Mrd. Franken. Sowohl absolut als auch im Verhaltnis
zum Bruttoinlandprodukt stellte der Saldo der Ertragsbi-
lanz 2006 einen Hochstwert dar.

Grafik 1
Saldo der Ertragsbilanz

B Ertragsbilanz — Waren und Dienste Arbeitseinkommen — Kapitaleinkommen Ubertragungen
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Grafik 2
Saldo der Ertragsbilanz in Prozent des Bruttoinlandproduktes

— Saldo Ertragsbilanz in % des BIP
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Waren

Aussenhandel (Spezialhandel)

Der schweizerische Aussenhandel wuchs im Zuge
des robusten Wirtschaftswachstums kréaftig. Vergleich-
bar hohe Zuwachsraten waren letztmals im Jahr 2000
ausgewiesen worden. Der Uberschuss der Handelsbi-
lanz erreichte 2006 den Hochstwert von 12 Mrd. Fran-
ken.

Die nominellen Ausfuhren nahmen um 13% zu.
Samtliche Exportbranchen verzeichneten eine Absatz-
steigerung. Die wichtigste Exportbranche, die Chemie-
industrie, steigerte ihren Absatz um 15%. Diese Zunah-
me wurde durch den Pharmabereich bestimmt. Die Aus-
fuhren der Metallindustrie sowie der Maschinen- und
Elektroindustrie nahmen um 15% bzw. 10% zu. Die
Exporte von Prazisionsinstrumenten und Uhren (inklusi-
ve Bijouterie) wuchsen um 13%. Hohere Stromexporte
flhrten zu einem Uberdurchschnittlichen Anstieg der
Ausfuhren von Energietragern um rund einen Drittel.
Dieser Anstieg war je etwa zur Halfte auf Preis- und Men-
gensteigerungen zurlickzufihren.

Die Lieferungen in die EU (EU25) stiegen um 12%.
Deutlich mehr Waren (+15%) bezog Deutschland — der
nach wie vor wichtigste Handelspartner der Schweiz.
Nach Frankreich und Italien wurden 13% bzw. 10% mehr
Waren geliefert. Pharmaexporte nach Russland
bestimmten die starke Zunahme der Exporte in die
Transformationslander (+27%). Die Exporte in die USA
stiegen um 12%.

Grafik 3
Aussenhandel nominal, Exporte

Die nominellen Einfuhren nahmen um 11% zu. Am
kraftigsten stiegen die Importe von Energietragern
(+25%); der Zuwachs war fast ausschliesslich auf Preis-
steigerungen zurlckzufihren. Die Importe von Rohstof-
fen und Halbfabrikaten stiegen um 12%, die Investitions-
und Konsumgdter legten um 10% bzw. 8% zu.

Aus der EU (EU25) wurden 10% mehr Waren bezo-
gen. Dabei nahmen die Importe aus Deutschland um
13% zu. Die gestiegene Einfuhr von Energietragern aus
Russland flhrte bei den Importen aus den Transforma-
tionslandern zu einer Zuwachsrate von 30%. Die Einfuh-
ren aus den Schwellen- und Entwicklungslandern erhoh-
ten sich ebenfalls kraftig (+11% bzw. +14%).

Grafik 4
Aussenhandel nominal, Importe

Exporte nach Warenarten

Importe nach Verwendungszweck

M Rohstoffe und Halbfabrikate
M Investitionsgiter

Energietrager
B Konsumgiiter

B Chemikalien Metalle, Maschinen und Elektronik
B Prazisionsinstrumente, Uhren und Bijouterie I Ubrige
Mrd. CHF

70

Mrd. CHF

2002 2003 2004 2005 2006

SNB 8

2002 2003 2004 2005 2006

Zahlungsbilanz der Schweiz 2006



Ubriger Warenverkehr

Die Entwicklung des Ubrigen Warenverkehrs wird
durch den Handel mit Edelmetallen, Edel- und Schmuck-
steinen bestimmt. Diese Komponente des Waren-
verkehrs kann grossen Mengen- und Preisschwankun-
gen unterliegen. Im Jahr 2006 pragte vor allem der Han-
del mit Palladium die Umsatze. Insgesamt legten sowohl
die Exporte als auch die Importe mit 26% bzw. 37%

kraftig zu.
Aussenhandel (Spezialhandel) nach Wirtschaftsraumen 2006 Tabelle 2
In Milliarden Franken
Exporte Importe Exporte Importe
in Mrd. in Mrd. Verdnderung Verdnderung
CHF CHF zum Vorjahr zum Vorjahr
in Prozent in Prozent
EU25 110.1 135.0 11.6 10.0
davon
Deutschland 35.8 55.1 14.9 12.7
Frankreich 15.2 17.1 12.8 14.5
Italien 15.9 18.4 9.6 12.3
USA 18.3 8.3 11.8 18.9
Transformationslander 7.5 5.4 27.3 29.7
davon
China 3.8 3.9 15.4 16.4
Schwellenléander 16.5 5.5 14.9 111
Entwicklungslander 12.4 6.6 17.1 13.8
Ubrige 12.7 4.6 14.5 3.3
Total 177.5 165.4 13.1 10.9
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Dienste

Fremdenverkehr

Die Einnahmen aus dem Fremdenverkehr nahmen
im Vergleich zum Vorjahr um 6% auf 13 Mrd. Franken zu.
Im Jahr 2006 Ubernachteten erneut deutlich mehr aus-
landische Géaste in der Schweiz. Auch die ausléandischen
Tagestouristen und die Durchreisenden gaben in der
Schweiz mehr Geld aus. Der schwachere Franken sowie
die hoheren Einkommen in den Herkunftsldandern be-
gunstigten diese Entwicklung.

Die Ausgaben der Schweizer fir Reisen im Aus-
land erhohten sich um 12% auf 12 Mrd. Franken. Die
Ausgaben flr Ferien und Geschaftsaufenthalte stiegen
deutlich (+14%). Insbesondere Reisen nach Italien und
Spanien nahmen stark zu. Die Tagestouristen gaben im
Ausland 7% mehr aus.

Versicherungen

Die Dienstleistungen der Versicherungen werden
Uber die Pramieneinnahmen entgolten. Ein Teil der Pra-
mieneinnahmen wird deshalb bei den Diensten ver-
bucht. Die restlichen Pramien sowie die Schadenzahlun-
gen werden bei den laufenden Ubertragungen beriick-
sichtigt.

Die Nachfrage nach Versicherungsdienstleistun-
gen nahm weiter zu, getragen in erster Linie durch den
Bereich der Lebensversicherungen. Durch diese Ent-
wicklung ergaben sich héhere Einnahmen im Rickversi-
cherungsgeschaft, der wichtigsten Sparte des interna-
tionalen Versicherungsgeschéftes. Entsprechend stie-
gen die Exporte von Versicherungsdienstleistungen um
fast einen Funftel auf 7 Mrd. Franken.

SNB 10

Grafik b
Fremdenverkehr, Einnahmen

— Einnahmen in Mrd. Franken B % Verénderung
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Grafik 6
Fremdenverkehr, Ausgaben
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Transithandel

Die Einnahmen aus dem Transithandel (Merchan-
ting) stiegen um 3 Mrd. auf 9 Mrd. Franken. Rund die
Hélfte der gehandelten Glter waren Energietrager, ein
Finftel entfiel auf die Warengruppe Steine, Erden und
Metalle. Diese Glter verzeichneten 2006 starke Preis-
steigerungen. Der Anstieg der Ertrage aus dem Transit-
handel war deshalb zu einem guten Teil auf hohere Roh-
stoffpreise zurlckzufihren.

Transporte

Die Einnahmen aus Transporten stiegen kréaftig
(+13%). Die grosste Zunahme verzeichneten mit fast
einem Flnftel die Einnahmen flr Wartung, Abfertigungs-
dienste und Landetaxen, welche mit dem Luftverkehr
zusammenhangen (Ubrige Transportdienstleistungen).
Die Einnahmen aus den Personentransporten erhohten
sichum 12%. Die Ertrage aus den GUtertransporten nah-
men um 3% zu.

Die Ausgaben fir Transporte stiegen aufgrund des
kraftigen Zuwachses der Personentransporte um 9%.
Die Entwicklung der Gutertransporte wird hier nicht
abgebildet, da diese Ausgaben in den Warenimporten
enthalten sind.

Grafik 7
Transithandel, Einnahmen

— Einnahmen in Mrd. Franken B % Veréanderung
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Grafik 8
Rohstoffe Preisindex

— HWWA Index (USD-Basis)
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Bankkommissionen

Die Kommissionsertrdge der Banken werden
hauptsachlich durch Courtagen auf Bérsengeschéfte
und die Entgelte flir Vermogensverwaltung und Emis-
sionsgeschafte bestimmt. Diese Geschéaftszweige leg-
ten 2006 markant zu. Entsprechend erwirtschafteten die
Banken deutlich hohere Kommissionsertrage als im Vor-
jahr (+13%). Die Ertrage erreichten 15 Mrd. Franken und
lagen damit auf dem gleichen Niveau wie im bisherigen
Rekordjahr 2000.

Technologische Dienstleistungen

Die Entwicklung im Handel mit technologischen
Dienstleistungen wird hauptsachlich durch die Lizenz-
und Patentertrage bestimmt. Vor allem in der Maschi-
nenindustrie und in der Chemie fielen die Umsétze im
Vergleich zu 2005 tiefer aus. Die Erlése aus dem Export
von technologischen Dienstleistungen sanken deshalb
um eine Milliarde auf 10 Mrd. Franken. Auch die Impor-
te nahmen um eine Milliarde auf 11 Mrd. Franken ab. Der
Importlberschuss belief sich wie im Vorjahr auf eine
Milliarde Franken.

SNB 12

Grafik 9
Bankkommissionen, Einnahmen

— Einnahmen in Mrd. Franken B % Verénderung
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Grafik 10
Swiss Market Index

— Swiss Market Index
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Arbeitseinkommen

Die Arbeitseinkommen aus dem Ausland umfas-
sen hauptsachlich die Lohnzahlungen an Personen, die
bei internationalen Organisationen in der Schweiz arbei-
ten. Internationale Organisationen gelten als extraterrito-
riale Gebiete und zahlen deshalb zum Ausland. Die
Arbeitseinkommen aus dem Ausland nahmen um 2%
Zu.

Grafik 11
Arbeitseinkommen

Die Lohnzahlungen an das Ausland umfassen vor
allem die Lohne der auslandischen Grenzganger. Dank
der ginstigen Konjunkturentwicklung in der Schweiz
stieg die Zahl der beschaftigen Grenzganger. Entspre-
chend nahmen auch die Lohnzahlungen ans Ausland
weiter zu.

Der Ausgabenlberschuss bei den Arbeitseinkom-
men erhéhte sich von 10 Mrd. auf 11 Mrd. Franken.

Grafik 12
Grenzganger
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Kapitaleinkommen

Portfolioertrage

Die Ertrdge aus den Portfolioanlagen nahmen auf-
grund hoherer Dividenden und Zinssatze sowie hdherer
Wertschriftenbestande kraftig zu. Schweizerische Inves-
toren erzielten mit auslandischen Portfolioanlagen Ertra-
ge im Umfang von 31 Mrd. Franken. Die Ertrdge aus den
Dividendenpapieren auslandischer Emittenten (Aktien
und Anlagefonds) nahmen um 2 Mrd. auf 13 Mrd. Fran-
ken zu. Auch die Ertradge aus den Schuldtiteln stiegen um
2 Mrd. und beliefen sich auf 18 Mrd. Franken.

Die Dividenden auf schweizerischen Aktien und
die Ertrage auf schweizerischen Anlagefonds erreichten
2006 einen Hochstwert. Entsprechend wurden hohere
Dividenden ans Ausland bezahlt; die auslandischen Anle-
ger erzielten zudem hohere Ertrdge auf den Anlage-
fonds. Insgesamt stiegen die Ertrdge der ausldndischen
Investoren auf ihren Anlagen in der Schweiz um einen
Finftel auf 17 Mrd. Franken.

Die Nettoertrage nahmen um eine Milliarde auf
14 Mrd. Franken zu. Bei der Interpretation der Ergeb-
nisse ist zu berlcksichtigen, dass die schweizerischen
Wertschriftenbestande im Ausland hoher sind als die
auslandischen Wertschriftenbestande in der Schweiz.
Dies hat zur Folge, dass die Einnahmen auf Anlagen im
Ausland in der Regel hoher ausfallen als die Ausgaben
auf Anlagen im Inland. Zudem widerspiegeln die Einnah-
men und Ausgaben die unterschiedliche Investitions-
struktur der In-und Auslander. Die Auslander halten gros-
stenteils schweizerische Aktien. Im Gegensatz dazu hal-
ten die inlandischen Investoren etwa zu gleichen Teilen
Dividendenpapiere und Schuldtitel auslandischer Emit-
tenten.

Portfolioertrage Tabelle 3
In Milliarden Franken
2005 2006
Einnahmen total 26.5 30.7
Schuldtitel 15.7 17.7
Dividendenpapiere 10.8 13.0
Aktien 5.1 5.6
Anlagefonds 5.7 7.5
Ausgaben total 13.8 16.9
Schuldtitel 2.5 3.0
Dividendenpapiere 1.3 13.9
Aktien 8.9 1.1
Anlagefonds 2.4 2.7
Saldo total 12.6 13.8
SNB 14 Zahlungsbilanz der Schweiz 2006



Direktinvestitionsertrage

Bei den Ertragen auf Direktinvestitionen im Aus-
land (Einnahmen) waren zwei unterschiedliche Entwick-
lungen auszumachen. Die meisten Branchen - allen
voran die Banken - erzielten aufgrund der guten
Geschéftslage wesentlich hohere Ertrdge auf ihren
Beteiligungen im Ausland als im Vorjahr. Dagegen ver-
minderten sich bei den in der Schweiz ansassigen, aber
auslandisch beherrschten Finanz- und Holdinggesell-
schaften die Ertrage auf Direktinvestitionen im Ausland
massiv. Im Vorjahr waren ihre Ertrage ausserordentlich
hoch ausgefallen. Grosse Schwankungen in den Ertra-
gen dieser Unternehmen sind nicht ungewodhnlich. Ins-
gesamt nahmen die Ertrdge auf Direktinvestitionen im
Ausland um 12 Mrd. auf 64 Mrd. Franken ab.

Die Ertrage auf den Direktinvestitionen in der
Schweiz (Ausgaben) waren ebenfalls riicklaufig: sie nah-
men um 13 Mrd. auf 23 Mrd. Franken ab. Dieser Riick-
gang war wie bei den Einnahmen hauptsachlich auf die
Finanz- und Holdinggesellschaften zurlckzufihren, die
deutlich weniger Ertrage verzeichneten. Die Ertrage der
Ubrigen Branchen insgesamt fielen mit 13 Mrd. Franken
gleich hoch aus wie im Vorjahr.

Die Nettoertrdge aus den Direktinvestitionen
waren mit41 Mrd. um 2 Mrd. Franken hdher als vor Jah-
resfrist.

Ubrige Kapitaleinkommen

Das Zinsengeschaft der Banken mit auslandischen
Banken und Kunden sowie die Ertrage aus den Devisen-
anlagen der SNB bestimmten die Gbrigen Kapitaleinkom-
men. Die Zinseinnahmen und -ausgaben der Banken
stiegen kréaftig. Hohere kurzfristige Zinssatze und héhe-
re Forderungen und Verpflichtungen gegentber Banken
im Ausland standen hinter dieser Entwicklung. Der Saldo
aus dem Zinsengeschaft der Banken fiel etwas tiefer
aus. Die Ertrage aus den Devisenanlagen der SNB gin-
gen leicht zurlck.

Grafik 13
Direktinvestitionen im Ausland
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Grafik 14

Direktinvestitionen in der Schweiz

Kapitalertrage, Ausgaben
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Direktinvestitionsertrage Tabelle 4
In Milliarden Franken
2005 2006

Einnahmen Total 75.8 64.4
Transferierte Ertrage 355 42.7
Reinvestierte Ertrage 40.3 21.7
Ausgaben Total 36.1 23.2
Transferierte Ertrage 38.9 13.5
Reinvestierte Ertrage -2.9 9.8
Saldo Total 39.7 41.2
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Laufende Ubertragungen

Die laufenden Ubertragungen aus dem Ausland
nahmen um 2 Mrd. auf 17 Mrd. Franken zu. Dabei stie-
gen die privaten Ubertragungen um 2 Mrd. auf 13 Mrd.
Franken — dies sind hauptsachlich Pramieneinnahmen
der privaten Versicherungen.

Die laufenden Ubertragungen an das Ausland
waren mit 30 Mrd. Franken gleich hoch wie vor Jahres-
frist. Die Schadenzahlungen der privaten Versicherun-
gen, auf welche (iber die Halfte der Ubertragungen ent-
fallt, verharrten auf dem hohen Niveau des Vorjahres. Die
hohere Anzahl der in der Schweiz wohnhaften auslandi-
schen Beschéftigten (Niedergelassene, Jahresaufent-
halter und Kurzaufenthalter) fiihrte zu einer Zunahme der
Uberweisungen ans Ausland. Die Zahlungen der 6ffent-
lichen Hand waren gleich hoch wie vor Jahresfrist. Sie
umfassen vor allem Zahlungen der Sozialversicherungen
ans Ausland und Uberweisungen an internationale Orga-
nisationen.

SNB 16

Grafik 15
Laufende Ubertragungen
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Kapitalverkehr

Im Kapitalverkehr flossen netto 91 Mrd. Franken
ins Ausland (Vorjahr: 84 Mrd. Franken). Bei den Direktin-
vestitionen nahmen aufgrund der verstarkten Akquisi-
tionstatigkeit sowohl die Kapitalexporte als auch die
Kapitalimporte markant zu. Netto ergab sich bei den
Direktinvestitionen ein Kapitalexport von 54 Mrd. Fran-
ken. Die Nettoabflisse bei den Portfolioinvestitionen
betrugen ebenfalls 54 Mrd. Franken. Bei den Ubrigen
Investitionen (inklusive Derivate und strukturierter Pro-
dukte) ergaben sich netto Kapitalimporte von 18 Mrd.
Franken.

Grafik 16
Saldo des Kapitalverkehrs
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Direktinvestitionen

Direktinvestitionen im Ausland

Die Direktinvestitionen im Ausland (Kapitalexpor-
te) stiegen 2006 erneut an, und zwar von 63 Mrd. auf
73 Mrd. Franken. Sie waren damit fast gleich hoch wie
im Jahr 2000, als eine Welle an Fusionen und Ubernah-
men zu einem Hochstwert bei den Direktinvestitionen
geflhrt hatte.

Besonders die Akquisitionen nahmen aufgrund der
weiterhin glnstigen Wirtschaftslage und der hohen
Liquiditat der Unternehmen von 22 Mrd. auf 46 Mrd.
Franken kréftig zu. Der Anstieg der Konzernkredite auf
5 Mrd. Franken hing ebenfalls grosstenteils mit der
Finanzierung von Akquisitionen zusammen. Die einbe-
haltenen Gewinne der Tochtergesellschaften im Ausland
(reinvestierte Ertrage) gingen dagegen von 40 Mrd. auf
22 Mrd. Franken zurlick. Dieser Riickgang war auf die
Finanz- und Holdinggesellschaften zurlickzufihren; die
reinvestierten Ertrage der Ubrigen Unternehmen insge-
samt nahmen deutlich zu.

Die meisten Branchengruppen investierten 2006
mehr im Ausland als im Vorjahr. Die Banken steigerten
ihre Investitionen von 8 Mrd. auf 22 Mrd. Franken
besonders stark. Mit 20 Mrd. Franken investierten die
Chemieunternehmen in gleich hohem Umfang im Aus-
land wie im Vorjahr. Die Branchengruppe Ubrige Industrie
und Bau tatigte mit 16 Mrd. Franken deutlich mehr Inve-
stitionen als vor Jahresfrist (7 Mrd. Franken). Grund dafur
waren Ubernahmen der beiden darin enthaltenen Bran-
chen Nahrungsmittel sowie Verarbeitung von Steinen
und Erden. Auch die Versicherungen steigerten ihre In-
vestitionen im Ausland um 3 Mrd. auf 9 Mrd. Franken.
Die Branchengruppen Handel sowie Finanz- und Hol-
dinggesellschaften zogen dagegen Mittel aus den Betei-
ligungen im Ausland ab, nachdem sie im Vorjahr grosse-
re Kapitalexporte getéatigt hatten.

Die geographischen Schwerpunkte waren im
Wesentlichen dieselben wie im Vorjahr. Die Unterneh-
men investierten 22 Mrd. Franken in den Vereinigten
Staaten (Vorjahr 17 Mrd. Franken). Sie tatigten dort meh-
rere grossere Ubernahmen, hauptséchlich im Industrie-
sektor. In die EU (EU25) flossen ebenfalls 22 Mrd. Fran-
ken (Vorjahr 20 Mrd. Franken). Den dritten Schwerpunkt
bildeten die Offshore Finanzzentren: Die Finanzzentren
Mittel- und Stdamerika erhielten 14 Mrd. und Singapur
5 Mrd. Franken. Die Aktivitat der Tochterunternehmen in
diesen Landern beschrankt sich oft auf das Halten von
Beteiligungen in Drittlandern (Holdingfunktion). Diese
Unternehmen dienen somit oft als Drehscheibe fir In-
vestitionen in Drittlandern.
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Grafik 17
Direktinvestitionen im Ausland
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Grafik 18
Direktinvestitionen im Ausland
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Auslandische Direktinvestitionen

in der Schweiz

Die auslandischen Direktinvestitionen in der
Schweiz (Kapitalimporte) betrugen per Saldo 19 Mrd.
Franken. Dies war deutlich mehr als in den beiden Vor-
jahren, als sie durch hohe Kapitalrlickziige aus Finanz-
und Holdinggesellschaften massiv nach unten gedrickt
worden waren.

Die Finanz- und Holdinggesellschaften verzeichne-
ten 2006 Zuflisse von 5 Mrd. Franken, verglichen mit
einem Kapitalabbau von 8 Mrd. Franken vor Jahresfrist.
Damals hatten amerikanisch beherrschte Finanz- und
Holdinggesellschaften von einer zeitlich befristeten
Steuererleichterung in den Vereinigten Staaten profitiert
und in den Vorjahren in der Schweiz zurlickbehaltene
Gewinne in die Vereinigten Staaten Uberwiesen.

Neben dieser Sonderentwicklung bei den Finanz-
und Holdinggesellschaften trug vor allem die Ubernah-
me eines grossen Versicherungsunternehmens zu den
hoheren Direktinvestitionen in der Schweiz bei. Insge-
samt flossen der Versicherungsbranche 14 Mrd. Franken
zu. Daneben erhielt die Branchengruppe Elektronik,
Energie, Optik und Uhren rund 3 Mrd. Franken aus dem
Ausland, hauptsachlich in Form von Konzernkrediten. Je
eine Milliarde Franken flossen den Chemieunternehmen
und den Banken zu. Hingegen kam es bei den Unterneh-
men der Branchengruppe Transporte und Kommunika-
tion sowie bei den Handelsunternehmen zu Desinvesti-
tionen von 4 Mrd. bzw. einer Milliarde Franken.

Die Mittel stammten wie im Vorjahr hauptsachlich
aus der EU (EU25), aus der den Unternehmen in der
Schweiz 16 Mrd. Franken zuflossen (Vorjahr 23 Mrd.
Franken). Der mit Abstand grosste Investor war dabei
Frankreich mit 12 Mrd. Franken. Dahinter folgten die
Niederlande (4 Mrd. Franken), die als Drehscheibe fir
Investitionen aus Drittlandern — vor allem aus Grossbri-
tannien, den USA und Japan — dienen. Der Mittelrlick-
fluss nach Belgien in der Hohe von 2 Mrd. Franken ging
auf die Rlckzahlung von Konzernkrediten zurlick. Ame-
rikanische Investoren stellten ihren Beteiligungen in der
Schweiz 2 Mrd. Franken zur Verfligung.

Grafik 19
Direktinvestitionen in der Schweiz

M Total — Industrie Dienste

Mrd. CHF

40

L 1 1 1 1 1 1
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Grafik 20
Direktinvestitionen in der Schweiz
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Direktinvestitionen Tabelle 5
In Milliarden Franken
2005 2006

Schweizerische Direktinvestitionen im Ausland 62.7 73.2
Beteiligungskapital 22.4 46.3
Reinvestierte Ertrage 40.3 21.7
Kredite 0.0 5.2
Auslandische Direktinvestitionen in der Schweiz -1.2 18.9
Beteiligungskapital -0.5 8.5
Reinvestierte Ertrage -2.9 9.8
Kredite 2.2 0.6
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Portfolioinvestitionen

Portfolioinvestitionen im Ausland

Die schweizerischen Investoren erwarben netto
fir 54 Mrd. Franken Wertpapiere auslandischer Emitten-
ten, verglichen mit 66 Mrd. Franken im Vorjahr. Die Anle-
ger investierten wie Ublich den grossten Teil ihrer Mittel
in Schuldtitel; deren Nettokaufe nahmen jedoch im Vor-
jahresvergleich um 8 Mrd. auf 36 Mrd. Franken ab. Fast
zwei Drittel der Investitionen wurden von Banken getéa-
tigt. Ausldndische Geldmarktpapiere wurden netto fur
10 Mrd. Franken verkauft. Dabei handelte es sich vor
allem um auf Franken lautende Titel.

Die Kaufe von Dividendenpapieren nahmen um
4 Mrd. auf 18 Mrd. Franken ab. Dabei flossen 23 Mrd.
Franken in Anlagefonds, verglichen mit einem Zufluss
von 28 Mrd. Franken im Vorjahr. Auslandische Aktien
wurden dagegen netto im Umfang von 5 Mrd. Franken
verkauft.

Die schweizerischen Anleger investierten zu je
einem Dirittel in Euro- und in Frankentitel. Ein Flnftel
wurde in auf US-Dollar lautende Wertpapiere investiert.

Portfolioinvestitionen in der Schweiz

Die Nettobeanspruchung auf dem schweizeri-
schen Kapitalmarkt durch inldndische Emittenten war
2006 erneut negativ: sowohl auf dem Aktien- als auch auf
dem Anleihenmarkt Ubertrafen die Riickkdufe und Rlck-
zahlungen die Neuemissionen. Diese Entwicklung fand
ihren Widerhall im Abbau von Aktien durch auslandische
Investoren; diese verkauften Aktien flr netto 6 Mrd.
Franken. Bei den Anleihen schweizerischer Emittenten
war ein Abfluss von einer Milliarde Franken zu verzeich-
nen. Im Gegenzug kauften auslandische Anleger flr
6 Mrd. Franken Anteile an Anlagefonds. Der grosste Teil
wurde in auf US-Dollar lautende Anteilscheine investiert.

Netto tatigten die auslandischen Anleger keine
Investitionen in schweizerische Wertpapiere.
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Grafik 21
Portfolioinvestitionen im Ausland
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Grafik 22
Portfolioinvestitionen in der Schweiz
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Grafik 23
Nettoemissionen schweizerischer Kapitalmarkt
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Derivate und strukturierte Produkte

Derivate und strukturierte Produkte werden auf-
grund neuer Quellen erstmals in der Zahlungsbilanz auf-
geflhrt. Die neue Position zeigt die Kaufe und Verkaufe
von strukturierten Produkten sowie die geleisteten und
empfangenen Nettozahlungen fiir Derivate.

Derivate sind Terminkontrakte, deren Bewertung
von der Entwicklung einer oder mehrerer zugrunde lie-
gender Variablen (Basiswert) abgeleitet wird. Strukturier-
te Produkte werden durch die Kombination verschiede-
ner Finanzinstrumente gebildet; neben Basisanlagen wie
Aktien oder Obligationen bilden Derivate einen Bestand-

teil von strukturierten Produkten. Ebenfalls zu den struk-
turierten Produkten zahlen Zertifikate, welche die Kurs-
entwicklung eines Basiswertes abbilden und keine Deri-
vate enthalten.

Die inlandischen Anleger kauften strukturierte Pro-
dukte ausléandischer Emittenten fir 7 Mrd. Franken. Die
Auslander investierten 4 Mrd. Franken in strukturierte
Produkte schweizerischer Emittenten. Bei den Deriva-
ten Ubertrafen die ans Ausland geleisteten Nettozahlun-
gen knapp die aus dem Ausland empfangenen Nettozah-
lungen. Insgesamt resultierte aus den Umsatzen bei den
Derivaten und strukturierten Produkten ein Nettokapital-
export von 4 Mrd. Franken.

Derivate und strukturierte Produkte Tabelle 6
In Milliarden Franken

2006
Derivate
Nettozahlungen an das Ausland -5.1
Nettozahlungen aus dem Ausland 4.2
Saldo -1.0
Strukturierte Produkte
Investitionen im Ausland -6.9
Investitionen in der Schweiz 4.1
Saldo -2.7
Derivate und strukturierte Produkte, Saldo -3.7
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Ubrige Investitionen

Kredite der Geschéaftsbanken

Die Banken gewahrten fir 33 Mrd. Franken Kredi-
te an das Ausland (Vorjahr 74 Mrd. Franken). Etwa je die
Halfte davon ging an Banken und an Kunden. Die Kredi-
te wurden hauptséchlich in US-Dollar gesprochen.

Aus dem Ausland nahmen die Banken fir 57 Mrd.
Franken Gelder entgegen (Vorjahr 75 Mrd. Franken).
Diese Zuflisse stammten fast ausschliesslich von Ban-
ken. Sie wurden vor allem in Euro entgegengenommen.

Per Saldo importierten die Banken Gelder fir
24 Mrd. Franken, gegentber 2 Mrd. Franken im Vorjahr.

Kredite der Unternehmen

Diese Position ist ein Sammelposten. Er enthalt
jene Finanzstrome der Unternehmen, die weder zu den
Direkt- noch zu den Portfolioinvestitionen gehdren. Ein
Teil davon entfallt auf Geldanlagen und Geldaufnahmen
von inlandischen Unternehmen bei Banken im Ausland.
Von Bedeutung sind auch Kapitalmarkttransaktionen von
Finanzgesellschaften. Ausserdem enthalten die Unter-
nehmenskredite die Verpflichtungen der Versicherungen
aus dem grenzlberschreitenden Versicherungsge-
schaft.

Im Jahr 2006 wies die Position Kredite der Unter-
nehmen einen Kapitalimport (netto) von 15 Mrd. Franken
aus (Vorjahr 17 Mrd. Franken). Die ZuflUsse ergaben sich
vor allem durch Tranksaktionen von Finanz- und Holding-
gesellschaften sowie von Versicherungen.

Kredite der Geschaftsbanken Tabelle 7
In Milliarden Franken

2005 2006
Kredite an das Ausland -73.5 -33.4
an Banken im Ausland -71.4 -14.5
an Kunden im Ausland -2.0 -18.8
Kredite aus dem Ausland 75.4 56.9
von Banken im Ausland 72.4 53.6
von Kunden im Ausland 3.0 3.3
Saldo aus dem Kreditgeschaft 1.9 235
mit Banken 0.9 39.1
mit Kunden 1.0 -15.5
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Wahrungsreserven

Die Nationalbank erhéhte 2006 die Wahrungsre-
serven leicht durch Wertpapierkaufe. Im Vorjahr hatte sie
die Wahrungsreserven um 23 Mrd. Franken abgebaut.
Der grosste Teil des Abbaus war damals auf Guthaben
entfallen, die fir die Ausschittung an Bund und Kanto-
ne reserviert waren.

Wahrungsreserven Tabelle 8
In Milliarden Franken
2005 2006

Total 22.7 -0.4
Gold - -
Devisenguthaben 0.7 -0.6
Reserveposition beim IWF 1.1 0.5
Internationale Zahlungsmittel 0.0 -0.2
Ubrige Wahrungsreserven 20.8 -0.0
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Restposten

Der Restposten belief sich 2006 auf +21 Mrd. Fran-
ken. Im Verhéltnis zu allen in der Zahlungsbilanz verbuch-
ten Transaktionen entspricht dies einem Anteil von rund
2%.

Die Zahlungsbilanz sollte theoretisch ausgeglichen
sein, da sie nach dem Grundsatz der doppelten Buchhal-
tung erstellt wird. Alle Transaktionen missen einmal auf
der Einnahmenseite (Einnahmen der Ertragsbilanz, Ver-
mogensibertragungen aus dem Ausland, Kapitalimpor-
te) und einmal auf der Ausgabenseite (Ausgaben der
Ertragsbilanz, Vermdgenslbertragungen an das Aus-
land, Kapitalexporte) verbucht werden. In der Praxis
resultiert jedoch eine Differenz zwischen der Einnah-
men- und Ausgabenseite, die durch Fehler und Licken

Grafik 24
Restposten in Prozent der Zahlungsbilanzumsatze

in den Erhebungen verursacht wird. Wird beispielsweise
der Kauf einer Unternehmung im Ausland bei den Direkt-
investitionen ausgewiesen, wahrend der entsprechende
Zahlungsfluss nicht erfasst wird, erscheint der fehlende
Wert im Restposten. Der Restposten entspricht also der
Differenz zwischen dem Total aller Buchungen auf der
Einnahmenseite und der Ausgabenseite. Weist der Rest-
posten ein positives Vorzeichen auf, deutet dies auf eine
Unterschatzung der Ertragsbilanzeinnahmen/Kapitalim-
porte oder auf eine Uberschatzung der Ertragsbilanzaus-
gaben/Kapitalexporte hin.

Die starken Fluktuationen des Restpostens in der
Zahlungsbilanz der Schweiz lassen den Schluss zu, dass
die Licken vor allem im Kapitalverkehr zu suchen sind.
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Welche Faktoren bestimmten
in jungster Zeit den Anstieg des
Ertragsbilanziberschusses?

Die Schweiz weist seit Jahren einen hohen
Ertragsbilanziiberschuss aus. In den letzten vier Jahren
ist dieser noch einmal kraftig angestiegen. Der folgende
Beitrag beschreibt die wichtigsten Faktoren, die zu die-
sem Anstieg geflhrt haben. Ausserdem wird gezeigt,
wie sich die unterschiedliche Berechnungsmethode der
Kapitalertrage aus Direkt- und aus Portfolioinvestitionen
auf den Saldo der Ertragsbilanz auswirkt.

Bedeutung der Kapitalertrage

Die schweizerischen Ersparnisse sind traditionell
hoher als die Investitionen im Inland. Als Folge davon
investiert die Schweiz im Ausland und erwirbt damit aus-
landische Vermdgenswerte. Die Kapitalertrage auf dem
Auslandvermogen bestimmen seit den 1990 Jahren den
Verlauf und die Hohe des Ertragsbilanzsaldos. In den letz-
ten vier Jahren war der Anstieg der Kapitalertrage
besonders ausgepragt. Dies flhrte zu einer deutlichen
Zunahme des Ertragsbilanziberschusses (vgl. Grafik 25).

Zusammensetzung der Kapitalertrage

nach Anlageformen

In der Zahlungsbilanz werden die Kapitalertrage
nach Ertragen aus Direktinvestitionen, aus Portfolio-
investitionen und aus den Ubrigen Investitionen unter-
schieden. Im wesentlichen bestimmen die Nettoertrage
aus den Direktinvestitionen die Entwicklung der Netto-
ertrédge aus den drei Anlageformen (vgl. Grafik 26).

Bestimmungsgriinde fiir die hohen

Kapitalertrage aus Direktinvestitionen

Die schweizerischen Unternehmen steigerten in
den 1990er Jahren die Direktinvestitionen im Ausland
massiv. Der Bestand an Direktinvestitionen im Ausland
stieg zwischen 1997 und 2006 von 241 Mrd. auf 660
Mrd. Franken. lhr Anteil an den schweizerischen Aus-
landaktiven erhohte sich dadurch von 16% auf 23%.
Dagegen blieb der Anteil der ausldndischen Direkt-
investitionen in der Schweiz an den Auslandpassiven mit
11% 2006 verhéltnismassig gering (1997: 8%). Noch
ausgepragter erhdhte sich das Gewicht der Direkt-
investitionen im Nettovermdégen: Der Anteil der Direkt-
investitionen verdoppelte sich zwischen 1997 und 2006
von 38% auf 74%.

Diese Entwicklung wurde durch die hohen Gewin-
ne der schweizerischen Unternehmenin den letzten Jah-
ren noch verstarkt. Nach dem Tiefpunkt von 2002 stie-
gen diese um ein Mehrfaches. Einen zunehmenden Teil
davon erwirtschaften die Unternehmen in auslandischen
Tochtergesellschaften. Diese Gewinne werden in der
Ertragsbilanz bei den Kapitalertragen aus Direktinvesti-
tionen verbucht.

Grafik 25
Saldo Ertragsbilanz und Kapitalertrage
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Grafik 26
Zusammensetzung der Nettokapitalertrage
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Die Uberschatzung des Ertragsbilanzsaldos
aufgrund der unterschiedlichen Berechnung
der Kapitalertrage aus Direkt- und aus
Portfolioinvestitionen

Die Berechnung der Kapitalertrage ist ggemass dem
Zahlungsbilanzhandbuch des Internationalen \Wahrungs-
fonds (IWF) abhangig von der Art der Investition.

Die Kapitalertrage aus Direktinvestitionen umfassen

— Dividenden der Tochtergesellschaften

—reinvestierte (zurlickbehaltene) Gewinne der

Tochtergesellschaften

— Zinszahlungen von und an Tochtergesellschaften

Zu den Kapitalertragen aus Portfolioinvestitionen
gehoren

—Zinsen auf Schuldtiteln

— Dividenden auf Aktien

—ausgeschuttete und reinvestierte (zurlickbehal-

tene) Kapitalertrage der Anlagefonds

Die Berechnung der Kapitalertrage aus Direkt-
investitionen und Portfolioinvestitionen unterscheidet
sich also dadurch, dass die reinvestierten (zurlickbehal-
tenen) Gewinne der Unternehmen bei Portfolioinvesti-
tionen in Aktien nicht berlcksichtigt werden.

Der Grund dafur liegt in der unterschiedlichen Stel-
lung des Investors: Im Fall von Direktinvestitionen hat
der Investor einen Einfluss auf das Management und
damit auf die Gewinnverteilung. Er muss dazu gemass
statistischer Definition mit einem Mindestanteil von
10% am Kapital des Unternehmens beteiligt sein. Typi-
sche Beispiele daflr sind die multinationalen Unterneh-
men, welche die Geschéftspolitik ihrer Beteiligungen
vollstandig bestimmen konnen. Betragt die Beteiligungs-
quote weniger als 10%, gilt die Investition als Portfolio-
investition.

Die unterschiedliche Berechnung der Kapitalertra-
ge auf den Direktinvestitionen und auf den Portfolio-
investitionen in Aktien hat aus zwei Griinden Auswirkun-
gen auf das Ergebnis der Nettokapitalertrage und des
Ertragsbilanzsaldos. Zum einen wird Ublicherweise nur
ein Teil der Gewinne an die Portfolioinvestoren (Aktiona-
re) ausgeschuttet. In die Berechnung der Kapitalertrage
fliessen nur die Dividenden. Die reinvestierten Gewinne
werden dagegen nicht berlcksichtigt. Zum andern ist
der Bestand der schweizerischen Aktien in der Hand von
Ausléandern betrachtlich. Ende 2006 betrug er 747 Mrd.
Franken. Die Beschrankung der Portfolioertrage auf die
Dividendenzahlungen wirkt sich deshalb stark auf die
Ertragsbilanzausgaben aus.
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Ausmass der reinvestierten Ertrage

auf Portfolioinvestitionen in Aktien

In Tabelle 9 wird der auf auslandische Portfolio-
investoren entfallende Anteil an den reinvestierten
Gewinnen der  schweizerischen Unternehmen
geschatzt. Grundlage fir die Schatzung bilden die Aus-
schittungsquoten der borsenkotierten schweizerischen
Firmen gemass Swiss Market Index (SMI). Sie betrugen
von 2003 bis 2006 etwas mehr als ein Drittel des
Gewinns.

Die geschatzte Differenz zwischen den Gewinnen
der Unternehmen und den an ausldndische Portfolioin-
vestoren bezahlten Dividenden verdoppelte sich zwi-
schen 2003 und 2006 von 10 Mrd. auf 20 Mrd. Franken.
Diese Differenz — die reinvestierten Gewinne der Unter-
nehmen — wird in der Ertragsbilanz nicht verbucht. Wiir-
den diese Kapitalertrage in der Ertragsbilanz auf die glei-
che Art verbucht wie die reinvestierten Gewinne aus
Direktinvestitionen, sénke der Uberschuss der Ertragsbi-
lanz um diesen Betrag.

Tabelle 9 zeigt den Saldo der Ertragsbilanz gemass
dem Zahlungsbilanzhandbuch des IWF (Saldo 1) und bei
BerUcksichtigung des Anteils der auslandischen Aktiona-
re an den reinvestierten Gewinnen bei den Ausgaben
(Saldo 2). Saldo 2 liegt deutlich tiefer. Trotzdem betragt
er immer noch rund 11% des Bruttoinlandproduktes
(BIP).

Auch die Kapitalertrage auf den von schweizeri-
schen Investoren gehaltenen auslandischen Aktien wer-
den unterschatzt. Dies bedeutet, dass die Einnahmen
bei Berlicksichtigung der reinvestierten Gewinne hoher
waren und Saldo 2 etwas hoher ausfallen wirde. Die
schweizerischen Portfolioinvestitionen in auslandischen
Aktien sind jedoch nur rund ein Drittel so hoch wie die
auslandischen Anlagen in schweizerischen Aktien.
Zudem sind die Ausschittungsquoten der Unternehmen
im Ausland in der Regel hoher als in der Schweiz. Die
Auswirkungen auf die Einnahmenseite der Ertragsbilanz
sind deshalb betrachtlich geringer.
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Zusammenfassung

Massgebend flur den Anstieg des Ertragsbilanz-
Uberschusses in den letzten Jahren war die starke
Zunahme der Bestédnde der schweizerischen Direkt-
investitionen im Ausland und der Kapitalertrage daraus.
Der Uberschuss wird allerdings aufgrund der unter-
schiedlichen Behandlung der Ertrage aus Direktinvesti-

tionen und aus Portfolioinvestitionen Uberschatzt. Dabei
zeigt eine alternative Berechnung des Ertragsbilanziber-
schusses, dass bei gleicher Behandlung der Kapitalertra-
ge der Ertragsbilanziiberschuss mit einem BIP-Anteil von
rund 11% deutlich tiefer liegt. Im internationalen Ver-
gleich ist er aber immer noch hoch.

Saldo der Ertragsbilanz gemass Zahlungsbilanzhandbuch des IWF (Saldo 1) und mit Beriicksichtigung
der reinvestierten Gewinne auf Portfolioinvestitionen in Aktien bei den Ertragsbilanzausgaben

(Saldo 2) Tabelle 9
In Milliarden Franken

2003 2004 2005 2006
Saldo Ertragsbilanz 1: berechnet gemass Zahlungsbilanzhandbuch
des IWF 56,3 58,3 62,8 73,6
Saldo 1 in Prozenten des BIP 12,9 13,0 13,8 15,6
Anteil der auslandischen Aktionare an den reinvestierten
Gewinnen der schweizerischen Unternehmen 9,9 12,0 15,2 19,5
Saldo der Ertragsbilanz 2: Saldo 1 abziglich des Anteils
der auslandischen Aktionére an den reinvestierten Gewinnen
der schweizerischen Unternehmen 46,4 46,3 47,6 54,1
Saldo 2 in Prozenten des BIP 10,7 10,4 10,4 11,4
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Erlauterungen
Anderungen gegeniiber dem Vorjahr

Fremdenverkehr

Das Bundesamt fur Statistik hat die Fremdenver-
kehrsbilanz aufgrund neuer Quellen und Schatzmetho-
denrevidiert. Dies hat zur Folge, dass die Einnahmen und
Ausgaben im Fremdenverkehr ein tieferes Niveau aus-
weisen. Der Verlauf entspricht in etwa den bisherigen
Schétzungen, das durchschnittliche Wachstum seit
2000 ist jedoch etwas hoher als bisher.

Laufende Ubertragungen:

Provisionen der privaten Versicherungen

Die Provisionen von und an auslandische Versiche-
rungen und Vermittler, welche seit 2005 erhoben wer-
den, wurden mitden verdienten Pramien verrechnet. Die
Einnahmenseite der laufenden Ubertragungen fallt
dadurch tiefer aus.

Derivate und strukturierte Produkte

Ab 2006 werden aufgrund neuer Quellen Derivate
und strukturierte Produkte als zuséatzliche Position des
Kapitalverkehrs ausgewiesen. Zurzeit werden in der
Position Derivate nur die Geschéfte der Versicherungen
erhoben. Die Derivate der Ubrigen Branchen werden ab
2008 verfligbar sein. Unter den strukturierten Produkten
werden die Umsatze der Bankkunden ausgewiesen.

Ubrige Investitionen:

Kredite der Nationalbank

Die Veranderungen der Forderungen und Verpflich-
tungen der Nationalbank, die nicht zu den Wahrungsre-
serven gehodren, werden neu als separate Position bei
den Ubrigen Investitionen ausgewiesen. Sie umfasst die
Veranderungen der Wahrungshilfekredite (bisher bei den
Wahrungsreserven verbucht), die Veranderung der Ubri-
gen Verpflichtungen der Nationalbank, (bisherin den son-
stigen Investitionen verbucht) sowie die Veranderung
der Forderungen und Verpflichtungen aus Repogeschaf-
ten mit Banken im Ausland (neu).
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Direktinvestitionen:

Erhebung bei Unternehmen

im Firstentum Liechtenstein

Neu erhebt die SNB auch Angaben zu den Direkt-
investitionen bei Unternehmen mit Sitz im Flrstentum
Liechtenstein. Bisher waren die Direktinvestitionsbezie-
hungen der Unternehmen mit Sitz im Flrstentum Liech-
tenstein nur dann Teil der Statistik, wenn ihre Mutterge-
sellschaft den Sitz in der Schweiz hatte.

Umstellung der Branchengliederung

auf NOGA 2002

Die Branchengliederung der Direktinvestitionen
und der Kredite der Unternehmen wurde auf die Klassie-
rung gemass NOGA 2002 (Nomenclature générale des
activités économiques) umgestellt. Die neue Gliederung
gilt ab dem Jahr 2004. Die Brancheneinteilung bis 2003
basiert auf der Klassierung geméass ASWZ 1985 (Allge-
meine Systematik der Wirtschaftszweige). Fir die Publi-
kation der Direktinvestitionen und der Kredite der Unter-
nehmen werden die Branchen zu Branchengruppen
zusammengefasst. Die bisherigen Bezeichnungen der
Branchengruppen dndern sich nicht. Dagegen kommt es
in der Zusammensetzung der Branchengruppen teil-
weise zu Anderungen. Die Definitionen der Branchen-
gruppen nach NOGA 2002 sind auf Seite 34 abgebildet.
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Ertragsbilanz

Spezialhandel

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

Ubriger Warenverkehr

Edelmetalle, Edel- und Schmucksteine sowie
Kunstgegenstdnde und Antiquitaten, Kauf und Verkauf
von Rheinschiffen, Transportkosten und Versicherungs-
pramien auf Einfuhren, unkontrollierter Warenverkehr,
Kleinsendungen, Einfuhr von Industriegold und -silber,
Hafenguter.

Fremdenverkehr

Geschafts- und Ferienreisen, Kur-, Spital- und Stu-
dienaufenthalte, Tages- und Transitreisen, Umsatze der
Taxfree-Shops, Konsumausgaben der auslandischen
Grenzganger und Kurzaufenthalter.

Andere Dienstleistungen

Dienstleistungsanteil des Auslandgeschaftes der
«privaten Sozialversicherungen» und der Ubrigen Privat-
versicherungen, Transithandel (Nettoertrage aus dem
internationalen Warenhandelsgeschaft, ohne die in der
Aussenhandelsstatistik erfassten Exporte und Importe),
Transporte, Post-, Kurier- und Fernmeldeverkehr, Finanz-
dienstleistungen (Bankkommissionen), technologische
Dienstleistungen (Bauleistungen, kaufmannische und
technische Beratung, Lizenz- und Patentertrage inkl.
Regiespesen), Regierungsdienste (Kdufe von Gltern
und Diensten durch auslandische Vertretungen in der
Schweiz, durch schweizerische Vertretungen im Aus-
land sowie durch internationale Organisationen in der
Schweiz, GebUhren der Botschaften und Konsulate), Ver-
waltung von Domizilgesellschaften, Anwalts- und Treu-
handbdros, kulturelle Dienste, Einnahmen des Staates
aus der Stempelsteuer.

Arbeitseinkommen

Bruttolohne schweizerischer Grenzganger und
Bruttoldhne von Inlandern mit ausldndischen Arbeitge-
bern (internationale Organisationen und konsularische
Vertretungen in der Schweiz); Bruttoléhne der auslandi-
schen Grenzgénger inkl. Arbeitgeber- und Arbeitnehmer-
beitrdge an die AHV, IV, EO und an die Arbeitslosenver-
sicherung (ALV) sowie an die SUVA und die Pensionskas-
sen; Bruttoléhne der Kurzaufenthalter (< 4 Monate) inkl.
Arbeitgeber- und Arbeitnehmerbeitrdge an die AHV, IV,
EO und die ALV.

Kapitaleinkommen

Portfolioinvestitionen: Einkommen aus Dividen-
denpapieren und festverzinslichen Wertschriften;
Direktinvestitionen: transferierte und reinvestierte Ertra-
ge aus Direktinvestitionen; Ubrige Anlagen: Zinsenge-
schaft der Banken, Ertrdge aus Treuhandanlagen, Zinsen
auf den Guthaben und Verpflichtungen der Unterneh-
men gegenuUber Dritten, Ertrage aus Anlagen der Natio-
nalbank und des Bundes sowie Ubrige Kapitaleinkom-
men (Finanzleasinggeblhren usw.), Zunahme der
Anspriche der privaten Haushalte im Ausland auf die
Reserven der Pensionskassen. Nicht erfasst sind die
Zinsertrage fur Kredite von Nichtbanken.

Laufende Ubertragungen von Privaten

Ubertragungen von Emigranten an die Schweiz,
von auslandischen Versicherungseinrichtungen usw.;
Ubertragungen von Immigranten an das Ausland, Ren-
ten und Abfindungen, Pensionen, Unterstltzungen, Aus-
landhilfe privater Hilfswerke, Pramieneinnahmen und
Zahlungen (ohne Dienstleistungsanteil) der privaten
Sozialversicherungen und der Ubrigen privaten Versiche-
rungsunternehmen.

Laufende Ubertragungen

der offentlichen Hand

Beitrdge von Emigranten und auslandischen
Grenzgangern an die Sozialversicherungen (AHV/IV/EQ),
Einnahmen des Staates aus der Quellensteuer der
Grenzganger und aus anderen Steuern und Gebihren
inkl. Einnahmen aus den Verkehrsabgaben, EU-Steuer-
rlckbehalt. Leistungen der Sozialversicherungen an das
Ausland, Beitrdge der Schweiz an internationale Organi-
sationen und (brige Uberweisungen an das Ausland,
Rickvergltungen von Steuern an die Wohnsitzstaaten
der Grenzgdnger sowie staatliche Hilfeleistungen ans
Ausland.

Statistische Grundlagen der Ertragsbilanz

Die Daten stammen aus Erhebungen von Bundes-
behorden und der Nationalbank; teilweise sind es Schat-
zungen.

Vermogensubertragungen

Schuldenerlass und Finanzhilfegeschenke durch
den Bund, private Vermdgenslbertragungen sowie
Kéufe und Verkaufe von immateriellen Vermogensgi-
tern.
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Kapitalverkehr

Direktinvestitionen

Eine Direktinvestition liegt normalerweise dann
vor, wenn ein Investor sich mit mindestens 10% am
stimmberechtigten Kapital eines Unternehmens im Aus-
land beziehungsweise in der Schweiz beteiligt, oder eine
Tochtergesellschaft oder eine Filiale griindet. Ausgewie-
sen werden die Finanzbewegungen auf dem Beteili-
gungskapital (Kapitaleinzahlungen; Grindung, Erwerb
oder Liquidation und Verausserung von Tochtergesell-
schaften und Beteiligungen; Ausstattung von Filialen mit
Dotations- und Betriebskapital), die reinvestierten Ertra-
ge sowie die Zu- und Abflisse von Krediten. Statistische
Grundlage bilden quartalsweise und jahrliche Meldun-
gen der Unternehmen an die Nationalbank.

Portfolioinvestitionen

Portfolioinvestitionen im Ausland: Anlagen von
Inlandern in Schuldtitel und Dividendenpapiere auslandi-
scher Emittenten (Geldmarktpapiere, Obligationen,
Aktien, Partizipationsscheine, Genussscheine, Anlage-
fondszertifikate). Ausgewiesen werden Nettozugange,
d. h. neue Anlagen abzuglich Liquidation und Rickzah-
lung von Anlagen. Statistische Grundlage sind Meldun-
gen der Banken Uber die Wertpapierkdufe inlandischer
Kunden. Die Kéufe der Banken und Unternehmen wer-
den aus den Meldungen Uber den Auslandstatus ent-
nommen. Portfolioinvestitionen in der Schweiz: auslan-
dische Anlagen in Schuldtitel und Dividendenpapiere
inlandischer Emittenten (Geldmarktpapiere, Obligatio-
nen, Kassenobligationen, Aktien, Partizipationsscheine,
Genussscheine, Anlagefondszertifikate). Ausgewiesen
werden Nettozugange, d. h. neue Anlagen abzuglich
Liguidation und Rulckzahlung von Anlagen. Statistische
Grundlage sind Meldungen der Banken Uber die Wertpa-
pierkdufe ausléandischer Kunden. Von inldndischen
Unternehmen im Ausland emittierte Anleihen werden
der Statistik Uber den Auslandstatus der Unternehmen
entnommen.

Derivate und strukturierte Produkte

Derivate beinhalten unbedingte Termingeschafte
(Forwards, Futures, Swaps) und bedingte Terminge-
schafte (Optionen). Kapitalexporte: Zahlungen an Gegen-
parteien im Ausland im Zusammenhang mit Derivatge-
schaften. Kapitalimporte: Einnahmen von Gegenpar-
teienim Ausland im Zusammenhang mit Derivatgeschaf-
ten. Statistische Grundlage bilden Meldungen der Versi-
cherungen an die Nationalbank.

Strukturierte Produkte werden auf dem Markt in
einer Vielzahl von Varianten angeboten. Eine haufig ver-
wendete Gliederung unterteilt die strukturierten Produk-
te in Partizipationsprodukte (Zertifikate), Renditeoptimie-
rungsprodukte (Zertifikate, Convertibles) und Kapital-
schutzprodukte (mit und ohne Cap). Anlagen im Ausland:
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Anlagen von Inlandern in strukturierte Produkte auslan-
discher Emittenten. Anlagen im Inland: Anlagen von Aus-
ldandern in strukturierte Produkte inlandischer Emitten-
ten. Ausgewiesen werden Nettozugange, d.h. Kaufe
abzlglich Verkaufe und Rickzahlungen. Statistische
Grundlage sind Meldungen der Banken Uber die Netto-
kaufe der in- und auslandischen Bankkunden.

Ubrige Investitionen:

Kredite der Geschéaftsbanken

Kredite an das Ausland: Aktives Interbankgeschéft,
d.h. Nettoveranderung von kurz- und langfristigen Kredi-
ten an Banken, inkl. Edelmetallforderungen; Nettoveran-
derung von Krediten an Kunden und Hypothekarforde-
rungen sowie Edelmetallforderungen. Kredite aus dem
Ausland: Passives Interbankgeschéaft, d.h. kurz- und
langfristige Einlagen von Banken, inkl. Edelmetallver-
pflichtungen; langfristige Einlagen von Kunden sowie
Einlagen in Spar- und Anlageform, kurzfristige Einlagen
von Kunden inkl. Edelmetallverpflichtungen. Die ver-
buchten Transaktionswerte geben Auskunft Uber die
Nettoveranderung der einzelnen Positionen, d.h. die Ent-
gegennahme von neuen Geldern abzUglich der Rlickzah-
lung von ausstehenden Verpflichtungen. Statistische
Grundlage sind Meldungen der inldndischen Geschafts-
stellen Uber den Auslandstatus.

Ubrige Investitionen:

Kredite der Unternehmen

Kredite an das Ausland: Nettoverdnderung kurz-
und langfristiger Kredite von inlandischen privaten und
staatlichen Unternehmen an Personen, Banken und
Unternehmen im Ausland, ohne Konzernkredite, d.h.
ohne Kredite an Tochtergesellschaften, Filialen oder
Beteiligungen im Ausland. Kredite aus dem Ausland:
Nettoveranderung kurz- und langfristiger Kredite von
natUrlichen Personen, Banken und Unternehmen im
Ausland an inléndische private und staatliche Unterneh-
men, ohne Konzernkredite, d.h. ohne Kredite an Tochter-
gesellschaften, Filialen oder Beteiligungen im Inland.
Statistische Grundlage bilden Meldungen der Unterneh-
men an die Nationalbank.

Ubrige Investitionen:

Kredite der 6ffentlichen Hand

Kurz-und langfristige Kredite der ¢ffentlichen Hand
(Bund, Kantone, Gemeinden, Sozialversicherungen) an
das Ausland. Kurz- und langfristige Kredite der &ffent-
lichen Hand aus dem Ausland.

Zahlungsbilanz der Schweiz 2006



Ubrige Investitionen:

Kredite der Nationalbank

Wahrungshilfekredite, Veranderung der Forderun-
gen und Verpflichtungen aus Repogeschaften mit Ban-
ken im Ausland sowie die Veranderung der tbrigen For-
derungen und Verpflichtungen gegentiber dem Ausland.

Sonstige Investitionen

Treuhdnderische Forderungen und Verpflichtun-
gen: Die Forderungen enthalten den Abfluss von Treu-
handgeldern von Inlandern, die im Ausland angelegt wer-
den, die Verpflichtungen enthalten den Zufluss von Treu-
handgeldern von Auslandern, die im Inland angelegt wer-
den. Statistische Grundlage sind die Meldungen der
inlandischen Geschéftsstellen der Banken Uber den Aus-
landstatus. Veranderung der Forderungen und Verpflich-
tungen der Anlagefonds gegenlber dem Ausland: Stati-
stische Grundlage sind die Meldungen der Anlagefonds.
Ein- und Ausfuhr von Edelmetallen: Die Ein- und Ausfuhr
von Gold und Silber in Rohformen und von Minzen
gemass Handelsstatistik sowie von 2000 bis 2005 die
grenzliberschreitenden Goldverkaufe der SNB. Die in der
Ertragsbilanz verbuchten Einfuhren von Edelmetallen fiir
industrielle und gewerbliche Zwecke sind abgezogen.
Verdnderung der Beteiligung der Nationalbank an der
Bank flr Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ). Betei-
ligungen des Bundes an Kapitalerh6hungen internationa-
ler Organisationen. Verkauf von Grundstlicken im Inland
an Personen im Ausland abzlglich Verkaufe von Grund-
stliicken im Inland durch Auslander an Inlander. Berlck-
sichtigt sind die effektiven Handédnderungen gemass der
Statistik des Bundesamtes flr Justiz Uber Grundsttck-
verkaufe an Auslander. Kaufe von Grundstlcken im Aus-
land durch Personen im Inland. Kapitalverkehr der Nicht-
banken mit Banken im Ausland. Veranderung des
Bestandes von Schweizer Franken Banknoten im Aus-
land. Als Korrekturposten wird beim Ubrigen Kapitalver-
kehr der Kapitalverkehr der Banken mit internationalen
Organisationen mit Sitz in der Schweiz aufgeflhrt.

Wahrungsreserven

Veranderung des Goldbestandes, der Devisenanla-
gen, der Reserveposition beim Internationalen Wah-
rungsfonds (ab 1992) und der internationalen Zahlungs-
mittel (SZR). Mit dem Inkrafttreten des Wahrungs- und
Zahlungsmittelgesetzes am 1. Mai 2000 anderte die
Nationalbank die Bewirtschaftung der Goldbestande. In
der Folge verkaufte die Nationalbank im Rahmen des
Zentralbankabkommens 1300 Tonnen Gold. Diese Ver-
kdufe wurden Ende Mérz 2005 abgeschlossen. Die Ver-
kdufe an den privaten Sektor werden in der Kategorie

Wahrungsreserven der Zahlungsbilanz nicht ausgewie-
sen. Bei den Goldverkaufen an den privaten Sektor han-
delt es sich um eine sogenannte Demonetarisierung von
Gold, die bei den Wahrungsreserven nicht aufgefiihrt
wird. In den Wahrungsreserven zu verbuchen sind aus-
schliesslich Goldgeschafte fir Wahrungsoperationen
mit Zentralbanken.

Restposten

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

Gesetzliche Grundlagen

Gesetzliche Grundlagen fir die Erhebungen der
Zahlungsbilanz und des Auslandvermdgens

Die Schweizerische Nationalbank ist durch das
Bundesgesetz Uber die Schweizerische Nationalbank
(Nationalbankgesetz) vom 3. Oktober 2003 und die Ver-
ordnung zum Nationalbankgesetz vom 18. Méarz 2004
ermachtigt, die erforderlichen statistischen Erhebungen
fir die Erstellung der Zahlungsbilanz und der Statistik
Uber das Auslandvermdgen durchzufihren. Gemass
Anhang zur Verordnung des Nationalbankgesetzes sind
juristische Personen und Gesellschaften zur Auskunft
verpflichtet, wenn der Transaktionswert im Quartal
100 000 Franken je Erhebungsgegenstand (1 Million
Franken je Erhebungsgegenstand im Bereich des Kapi-
talverkehrs) Uberschreitet; wenn deren finanzielle Forde-
rungen oder Verpflichtungen gegeniber dem Ausland
zum Erhebungszeitpunkt 10 Millionen Franken Uberstei-
gen; wenn deren Direktinvestitionen im Ausland bzw.
deren Direktinvestitionen aus dem Ausland zum Erhe-
bungszeitpunkt 10 Millionen Franken Ubersteigen.
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Methodische Grundlagen

Definition

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

Ertragsbilanz

Die Ertragsbilanz enthalt den Waren- und Dienstlei-
stungsverkehr mit dem Ausland, die grenziberschrei-
tenden Arbeits- und Kapitaleinkommen sowie die laufen-
den Ubertragungen.

Ubertragungen

Ubertragungen sind Gegenbuchungen zu einseiti-
gen Transaktionen, die ohne entsprechende Gegenleis-
tung — z.B. im Rahmen der Entwicklungshilfe — erbracht
werden. Damit kann das in der Zahlungsbilanzstatistik
angewandte System der doppelten Buchhaltung einge-
halten werden. Dabei unterscheidet man zwischen lau-
fenden Ubertragungen in der Ertragsbilanz und in den
Vermogensibertragungen, die eine eigene Kategorie bil-
den. Gegenbuchungen fir unentgeltliche Waren, Dienst-
leistungen und Einkommen werden vor allem bei den
laufenden Ubertragungen klassiert, wihrend Gegenbu-
chungen flr unentgeltliche Kapitalleistungen vor allem
beiden VermogensuUbertragungen ausgewiesen werden
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Kapitalverkehr

Im Kapitalverkehr werden die Entstehung und Til-
gung von grenziberschreitenden finanziellen Forderun-
gen und Verpflichtungen aufgezeichnet. Nach dem In-
vestitionsmotiv unterscheidet man Direktinvestitionen
(Investitionen in Unternehmen mit Beteiligungscharak-
ter), Portfolioinvestitionen (Investitionen in Wertpapiere
ohne Beteiligungscharakter), Derivate und strukturierte
Produkte, Ubrige Investitionen (zur Hauptsache Kredite
der Geschaftsbanken und Unternehmen) sowie die
Wahrungsreserven.

Restposten (Saldo der nicht erfassten

Transaktionen und statistischen Fehler)

Theoretisch werden in der Zahlungsbilanz zwar alle
Transaktionen doppelt verbucht, so dass sie rechnerisch
ausgeglichen sein sollte. In der Praxis lasst sich dieser
Grundsatz jedoch nicht vollstdndig verwirklichen. Der
Restposten ist die Differenz zwischen dem Total der
Zuflisse aus dem Ausland (Ertragsbilanzeinnahmen,
Vermogensibertragungen aus dem Ausland, Kapitalim-
porte) und dem Total der Abflisse an das Ausland
(Ertragsbilanzausgaben, VermogensUbertragungen an
das Ausland, Kapitalexporte). Diese Differenz entsteht
durch Licken und Fehler in den statistischen Erhebun-
gen.

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

in der Zahlungsbilanz

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

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

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

Zahlungsbilanz VGR

- Dienstleistungen

= Saldo Waren
und Dienste

+ Einkommen

= Saldo Waren, Dienste, Einkommen

Ertragsbilanz Aussenbeitrag Aussenbeitrag Saldo der Finanzierungs-
zum Brutto- zum Brutto- inlandischen saldo
- Waren inlandprodukt national- Investitionen

einkommen

und Ersparnisse

+ Laufende Ubertragungen

= Saldo der Ertragsbilanz

+ Vermogensiibertragungen

= Saldo Ertragsbilanz und Vermégensiibertragungen

Saldo Kapitalverkehr einschliesslich Wahrungsreserven

Finanzierungs-
saldo
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Definition der Branchengruppen’

Textilien und Bekleidung

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

Chemie und Kunststoffe

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

Metalle und Maschinen

27: Metallerzeugung und -bearbeitung; 28: Herstellung von Metallerzeugnis-

sen; 29: Maschinenbau; 30: Herstellung von Blromaschinen, Datenverarbei-

tungsgeraten und -einrichtungen; 34: Herstellung von Automobilen und Auto-
mobilteilen; 35: Sonstiger Fahrzeugbau

Elektronik, Energie,
Optik und Uhren

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

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

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

Ubrige Industrien und Bau

01: Landwirtschaft, Jagd und damit verbundene Dienstleistungen; 02: Forst-
wirtschaft; 05: Fischerei und Fischzucht; 10: Kohlenbergbau, Torfgewinnung;
11: Gewinnung von Erdél und Erdgas, Erbringung damit verbundener Dienst-
leistungen; 12: Bergbau auf Uran- und Thoriumerze; 13: Erzbergbau; 14:
Gewinnung von Steinen und Erden, sonstiger Bergbau; 15: Herstellung von
Nahrungs- und Futtermitteln sowie Getrdnken; 16: Tabakverarbeitung; 20: Her-
stellung von Holz sowie Holz-, Kork- und Flechtwaren (ohne Herstellung von
Mobeln); 21: Herstellung von Papier, Pappe und Waren daraus; 22: Herstellung
von Verlags- und Druckerzeugnissen, Vervielféaltigung von bespielten Ton-, Bild-
und Datentrdgern; 26: Herstellung von Glas und Glaswaren, Keramik, Verarbei-
tung von Steinen und Erden; 36: Herstellung von Mdbeln, Schmuck, Musikin-
strumenten, Sportgerédten, Spielwaren und sonstigen Erzeugnissen; 37: Rlck-
gewinnung; 45: Baugewerbe

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

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

Holdinggesellschaften

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

Banken

65.1: Kreditinstitute (dem Bankengesetz unterstellt)

Versicherungen

66: Versicherungen (ohne Sozialversicherung)

Transporte und Kommunikation

60: Landverkehr; Transport in Rohrfernleitungen; 61: Schifffahrt; 62: Luftfahrt;
63: Hilfs- und Nebentéatigkeiten flr den Verkehr; Reisebliros; 64: Nachrichten-
Ubermittlung

Ubrige Dienste

SNB 34

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

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

Definition der Lander

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

Portugal inkl. Azoren und Madeira.

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

Vereinigtes Konigreich

Umfasst England, Schottland, Wales und Nordirland.

Norwegen

inkl. Svélbard und Jan Mayen.

Vereinigte Staaten

inkl. Puerto Rico und Navassa.

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

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

Taiwan Zollgebiet Taiwan, Penghu, Kinmen und Matsu.

Indien inkl. der Lakkadiven, Minicoy, Aminiven und der Andaman- und Nicobar-Inseln.

Indonesien Bis 2003 inkl. Timor-Leste.

Vereinigte Arabische Emirate

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

Marokko inkl. Westsahara.
Definition der Regionen
EU Bis 2003 EU15, ab 2004 EU25. Umfasst neben den publizierten Landern ab

2004 Malta, Slowenien und Zypern.

Ubriges Europa

Umfasst neben den publizierten Landern: Albanien, Andorra, Belarus, Bosnien
und Herzegowina, Faroer, Island, Mazedonien, Moldau, San Marino, Serbien
und Montenegro sowie den Heiligen Stuhl. Bis 2003 inkl. Baltische Lander,
Malta, Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechische Republik, Ungarn und
Zypern.

Exkl. Liechtenstein, das statistisch zum Inland gehort.

Offshore-Finanzzentren Europa

Gibraltar, Guernsey, Jersey und die Insel Man.

Nordamerika

Umfasst neben den publizierten Landern Grénland.

Asien

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

Mittel- und Stidamerika

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

Offshore-Finanzzentren
Mittel- und Siidamerika

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

Afrika

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

Ozeanien (und Polargebiete)

Umfasst neben den publizierten Landern: Antarktis, Amerikanisch-Samoa, Bou-
vetinsel, Kokosinseln (Keelinginseln), Cookinseln, Weihnachtsinsel, Fidschi,
Foderierte Staaten von Mikronesien, Stidgeorgien und die Stdlichen Sandwich-
inseln, Guam, Heard und die McDonaldinseln, Kiribati, Marshallinseln, Nord-
liche Marianen, Neukaledonien, Norfolkinsel, Nauru, Niue, Franzésisch-Poly-
nesien, Papua-Neuguinea, Pitcairn, Palau, Salomonen, Franzosische
Stidgebiete, Tokelauinseln, Tonga, Tuvalu, Kleinere amerikanische Ubersee-
inseln, Vanuatu, Wallis und Futuna, Samoa.

' Die Definition der Lander und Regionen entspricht der Geonomenklatur Eurostat.
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Zeichenerklarung
Zahlenwert unbekannt, vertraulich, nicht sinnvoll, nicht langer erhoben oder keine
meldenden Institute oder Stellen (fehlender Wert).

Rundungsdifferenzen
Differenzen zwischen den Totalen und den Summen der Komponenten durch
das Runden der Zahlen.

Revisionspraxis

Revisionen im jahrlichen Turnus werden mit der Publikation des Zahlungsbilanzberichtes
im August durchgeflhrt. Zuséatzlich werden die Direktinvestitionsflisse und Ertrage
im Dezember mit der Publikation des Direktinvestitionsberichtes revidiert. Mit der
Publikation der provisorischen Daten flr das vorangegangene Berichtsjahr im August
werden in der Regel jeweils die Vorjahresdaten revidiert.

Im Rahmen dieser Revisionen werden nachtraglich eingegangene Meldungen und
neue Informationen aus Sekundarquellen berlcksichtigt sowie vorlaufige Schatzungen
revidiert oder ersetzt.

Wenn diese neuen Informationen auch weiter zurlckliegende Zeitraume betreffen,
werden diese Daten ebenfalls revidiert. Methodische Anderungen, Anderungen

in der Klassierung, neue Quellen auch fur weiter zurlickliegende Zeitrdume werden

im jeweiligen Bericht bei den Erlauterungen beschrieben.

Lange Datenreihen

Die Tabellen des Zahlungsbilanzberichtes sind im Internet unter www.snb.ch,
Publikationen, Zahlungsbilanz der Schweiz, auch fir langere Zeitrdume und in elektronisch
verarbeitbarer Form verfligbar.
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1.1 Ubersicht Zahlungsbilanz der Schweiz'

In Milliarden Franken

2002

2003

2004

2005

2006

1 2 3 4 5
Ertragsbilanz
Ertragsbilanz, Saldo 36.2 56.3 58.3 62.8 73.6
Waren, Saldo 5.1 4.3 6.7 3.0 5.1
Spezialhandel 2, Saldo 7.5 6.9 9.3 7.9 12.1
Einnahmen 135.7 135.5 146.3 157.0 177.5
Ausgaben -128.2 -128.6 -137.0 - 1491 -165.4
Sonstiger Warenverkehr, Saldo -24 -26 -26 -49 -7.0
Dienste, Saldo 24.0 24.6 25.6 28.3 33.2
Fremdenverkehr, Saldo 2.7 2.3 1.9 15 1.0
Einnahmen 1.3 11.6 11.9 12.5 13.3
Ausgaben -85 -93 -10.1 -11.1 -12.4
Bankkommissionen, Saldo 104 104 10.6 1.7 13.1
Einnahmen 1.3 11.3 1.7 13.0 14.7
Ausgaben -09 -09 -1.1 -1.3 -16
Sonstige Dienste, Saldo 10.9 1.9 131 15.1 19.2
Arbeits- und Kapitaleinkommen, Saldo 16.3 34.8 33.9 46.5 48.2
Arbeitseinkommen, Saldo -9.2 -9.7 -10.1 -10.4 -11.0
Einnahmen 1.9 2.1 2.1 2.0 2.1
Ausgaben -11.1 -11.8 -12.2 -12.5 -13.1
Kapitaleinkommen, Saldo 25.6 44.5 44.0 56.9 59.2
Einnahmen 63.6 83.5 87.9 126.5 131.6
Portfolioanlagen 22.9 22.0 23.2 26.5 30.8
Qirektinvestitionen 19.9 43.6 48.9 75.8 64.4
Ubrige Kapitaleinkommen 20.7 17.9 15.8 24.2 36.4
Ausgaben -38.0 -39.0 -43.9 -69.5 -72.4
Portfolioanlagen -11.6 -10.9 -11.9 -13.8 -16.9
Pirektinvestitionen -9.6 -14.5 -19.5 —-36.1 -23.2
Ubrige Kapitaleinkommen -16.8 -13.7 -125 -19.6 -32.2
Laufende Ubertragungen, Saldo -9.2 -75 -7.9 -15.0 -12.9
Vermaodgensiibertragungen
Vermogensiibertragungen, Saldo -1.8 -0.9 -1.8 -0.8 -34
Kapitalverkehr
Kapitalverkehr, Saldo -36.7 -35.2 -69.6 -84.1 -90.9
Direktinvestitionen, Saldo -3.0 1.4 -31.5 -63.9 -54.4
Schweizerische Direktinvestitionen im Ausland -12.8 -20.8 -32.7 -62.7 -73.2
Beteiligungskapital -246 -56 -11.6 -22.4 -46.3
Reinvestierte Ertrage 8.1 -16.1 -21.2 -40.3 -21.7
Kredite 3.7 0.9 0.1 0.0 -52
Auslandische Direktinvestitionen in der Schweiz 9.8 22.2 1.2 -12 18.9
Beteiligungskapital 4.0 11.7 -3.2 -05 8.5
Reinvestierte Ertrage 2.4 3.8 8.4 -29 9.8
Kredite 3.4 6.8 -4.0 2.2 0.6
Portfolioinvestitionen, Saldo -35.2 -47.0 -49.7 -59.2 -53.5
Schweizerische Portfolioinvestitionen im Ausland -46.6 -44.5 -53.3 -66.3 -53.6
Schuldtitel -34.7 -416 -39.2 -44.3 -36.1
Anleihen und Notes -29.6 -329 -48.5 -48.5 -46.4
Geldmarktpapiere -52 -87 9.3 4.2 10.3
Dividendenpapiere -11.9 -29 -14.1 -22.0 -17.5
Ausldndische Portfolioinvestitionen in der Schweiz 1.4 -25 3.6 7.2 0.1
Schuldtitel 2.6 3.7 7.0 2.1 -0.6
Anleihen und Notes -0.0 2.2 5.3 -15 -1.0
Geldmarktpapiere 2.6 1.5 1.8 3.5 0.3
Dividendenpapiere 8.8 -6.2 -34 5.1 0.7
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2002 2003 2006
1 2 3 4 5
Kapitalverkehr (Fortsetzung)
Derivate und strukturierte Produkte, Saldo -3.7
Ubrige Investitionen, Saldo 5.2 14.9 13.4 16.3 21.2
Kredite der Geschaftsbanken, Saldo -26.8 -6.8 16.9 1.9 235
Kredite an das Ausland -85.5 -14.0 -16.9 -73.5 -33.4
Ifredite an Banken -88.3 -4.3 19.6 -71.4 -14.5
Ubrige Kredite 2.8 -9.7 -36.5 -20 -18.8
Kredite aus dem Ausland 58.7 7.2 33.8 75.4 56.9
Iﬁredite von Banken 48.8 -12.9 29.2 72.4 53.6
Ubrige Kredite 9.9 20.1 4.7 3.0 3.3
Kredite der Unternehmen 3, Saldo -8.7 6.1 -12.7 16.7 15.1
Kredite an das Ausland -76 -28 -13.0 3.2 4.8
Kredite aus dem Ausland -1.1 8.9 0.3 13.5 10.3
Kredite der o6ffentlichen Hand, Saldo 0.3 -0.1 0.4 0.1 0.5
Kredite der Nationalbank, Saldo -1.4 -0.1 0.3 -15 0.5
Sonstige Investitionen, Saldo 41.9 15.8 8.5 -0.9 -18.5
Wahrungsreserven total -3.7 -4.5 -1.9 22.7 -0.4
Restposten
Restposten 2.3 -20.2 13.1 221 20.7
' Ein Minus bedeutet in der Ertragsbilanz einen Uberschuss der Importe tiber die Exporte,
bei den Ubrigen Positionen einen Kapitalexport.
2 Ab 2002 enthélt der Spezialhandel auch die elektrische Energie sowie die Lohnveredelung
und die Retourwaren, die bis 2001 im sonstigen Warenverkehr enthalten sind.
8 Konzernkredite sind unter Direktinvestitionen ausgewiesen.
Zahlungsbilanz der Schweiz 2006 A3 SNB



2.1 Waren

In Millionen Franken

2002 2003 2004 2005 2006 Verénderung
zum Vorjahr
in Prozent
1 2 3 4 5 6
Spezialhandel"
Einnahmen 135741 135472 146312 156977 177475 13.1
Ausgaben 128207 128596 136987 149094 165410 10.9
Saldo 7534 6877 9326 7883 12065
davon
Elektrische Energie

Einnahmen 2489 2412 2386 2897 3953 36.4

Ausgaben 1488 1357 1289 2183 2912 334

Saldo 1001 1055 1097 714 1041
Ubriger Warenverkehr?2
Einnahmen 7709 6150 6923 6490 8212 26.5
Ausgaben 10158 8708 9544 11369 15174 33.5
Saldo -2449 —-2558 -2621 -4879 -6962
Total
Einnahmen 143450 141622 163235 163468 185687 13.6
Ausgaben 138365 137304 146531 160463 180584 12.5
Saldo 5085 4318 6705 3004 5103

T Ohne den Handel mit Edelmetallen, Edel- und Schmucksteinen sowie Kunstgegenstanden und Antiquitaten,

welche im Ubrigen Warenverkehr enthalten sind. Ab 2002 enthalt der Spezialhandel auch die elektrische Energie
sowie die Lohnveredelung und die Retourwaren.
2 Die Lohnveredelung und die Retourwaren sind ab 2002 im Spezialhandel enthalten.

SNB
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3.1 Dienste

In Millionen Franken

2002 2003 2004 2005 2006 Veranderung
zum Vorjahr
in Prozent
1 2 3 4 5 6
Fremdenverkehr total
Einnahmen 11286 11613 11941 12549 13334 6.3
Ausgaben 8546 9268 10080 11056 12384 12.0
Saldo 2740 2346 1862 1493 951
Ferien- und
Geschaftsaufenthalte
Einnahmen 7734 7569 7849 8225 8805 7.1
Ausgaben 6383 6816 7668 8560 9720 13.5
Saldo 1352 752 180 -335 -914
Tages-, Transit- und
Ubriger Fremdenverkehr
Einnahmen 2507 2499 2546 2791 2959 6.0
Ausgaben 2145 2432 2391 2475 2642 6.7
Saldo 363 67 155 316 318
Konsumausgaben der
auslandischen Arbeitskréafte
Einnahmen 1045 1546 1547 1533 1569 2.4
Ausgaben 19 19 20 21 22 8.3
Saldo 1026 1526 1527 1513 1547
Privatversicherungen
Einnahmen 4280 4657 4844 5517 6542 18.6
Ausgaben 133 142 140 333 285 -143
Saldo 4148 4515 4705 5185 6256
Transithandel
Einnahmen 2028 2444 4552 5863 8805 50.2
Transporte total
Einnahmen 5160 4934 4991 5234 5886 12.5
Ausgaben 4099 3513 3649 3574 3895 9.0
Saldo 1061 1422 1341 1660 1991
Personen
Einnahmen 2872 2531 2249 2362 2647 121
Ausgaben 2596 2330 2262 2232 2440 9.3
Saldo 275 201 -13 130 207
Glter
Einnahmen 748 913 870 1005 1036 3.0
Ausgaben — — — — —
Saldo 748 913 870 1005 1036
Ubrige
Transportdienstleistungen
Einnahmen 1540 1490 1871 1867 2203 18.0
Ausgaben 1503 1183 1388 1342 1456 8.5
Saldo 38 307 483 525 748
Post-, Kurier- und Fernmeldeverkehr
Einnahmen 1301 1312 1521 1473 1380 -6.3
Ausgaben 1362 1307 1405 1163 1005 -13.6
Saldo -61 5 116 310 375
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3.1 Dienste (Fortsetzung)

2003 2004 2006 Veranderung
zum Vorjahr
in Prozent
1 2 3 4 5 6
Sonstige Dienstleistungen total
Einnahmen 21974 21608 24197 28179 29177 3.5
Ausgaben 7863 7711 11130 14381 14380 -0.0
Saldo 14112 13897 13067 13798 14798
Bankkommissionen
Einnahmen 11317 11281 11701 12975 14659 13.0
Ausgaben 924 898 1064 1276 1605 25.8
Saldo 10393 10383 10637 11700 13054
Technologische
Dienstleistungen
Einnahmen 6755 6140 8370 11030 9990 -9.4
Ausgaben 6624 6455 9185 12023 11353 -5.6
Saldo 131 -315 -815 -993 -1362
davon
Lizenz- und Patentertrage
Einnahmen 6570 5920 8117 10717 9631 -10.1
Ausgaben 6450 6275 8986 11798 11109 -5.8
Saldo 119 - 356 -869 -1082 -1478
Ubrige Dienstleistungen
Einnahmen 3902 4187 4126 4173 4528 8.5
Ausgaben 315 359 881 1082 1422 31.4
Saldo 3587 3828 3245 3091 3106
Total
Einnahmen 46029 46568 52 046 58815 65124 10.7
Ausgaben 22002 21941 26404 30507 31949 4.7
Saldo 24027 24627 25643 28308 33175

' Die Ausgaben fiir Gltertransporte sind zum grossten Teil bei den Warenimporten enthalten.
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4.1 Arbeits- und Kapitaleinkommen

In Millionen Franken

2003 2004 2005 2006 Veranderung
zum Vorjahr
in Prozent
1 2 3 4 5 6
Arbeitseinkommen
Einnahmen 1904 2064 2106 2022 2068 2.3
Ausgaben 11149 11779 12223 12468 13092 5.0
Saldo —-9245 -9715 -10117 - 10446 -11024
Kapitaleinkommen total
Einnahmen 63590 83514 87900 126464 131603 41
Ausgaben 38011 39015 43916 69530 72368 4.1
Saldo 25579 44499 43984 56 934 59236
Portfolioanlagen
Einnahmen 22942 22023 23193 26462 30757 16.2
Ausgaben 11578 10852 11858 13827 16901 22.2
Saldo 11365 1mn 11335 12636 13856
Direktinvestitionen
Einnahmen 19917 43577 48945 75805 64424 -15.0
Ausgaben 9634 14451 19533 36074 23242 -35.6
Saldo 10284 29126 29412 39731 41182
Ubrige Kapitaleinkommen
Einnahmen 20731 17914 15762 24198 36423 50.5
Ausgaben 16800 13713 12525 19630 32225 64.2
Saldo 3931 4201 3237 4568 4198
davon
Zinsengeschaft
der Banken
Einnahmen 17613 15114 12817 20803 32766 57.5
Ausgaben 15469 12065 10405 17199 29503 71.5
Saldo 2144 3048 2413 3604 3263
Total
Einnahmen 65494 85578 90006 128486 133671 4.0
Ausgaben 49160 50794 56139 81998 85460 4.2
Saldo 16334 34784 33868 46488 48212
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5.1 Laufende Ubertragungen

In Millionen Franken

2002 2003 2004 2005 2006 Verénderung
zum Vorjahr
in Prozent
1 2 3 4 5 6
Private Ubertragungen total
Einnahmen 13648 14649 14599 11828 13438 13.6
Ausgaben 19593 18874 18854 23198 22974 -1.0
davon
Uberweisungen Immigranten 3178 3582 3730 3945 4205 6.6
Saldo - 5945 - 4225 - 4254 -11370 - 9536
Offentliche Ubertragungen total
Einnahmen 2867 3108 3141 3516 3726 6.0
Ausgaben 6141 6340 6782 7138 7101 -05
Saldo -3273 -3231 -3641 -3622 -3376
Sozialversicherungen
Einnahmen 1175 1325 1371 1418 1474 3.9
Ausgaben 3970 4127 4301 4577 4573 -0.1
Saldo -2795 -2802 -2931 -3159 -3099
Staat
Einnahmen 1692 1783 1771 2098 2252 7.4
Ausgaben 2171 2213 2481 2561 2528 -1.3
Saldo -479 - 429 -7 - 463 -277
Total
Einnahmen 16516 17758 17740 15344 17164 11.9
Ausgaben 25734 25213 25636 30336 30075 -0.9
Saldo -9218 - 7456 -7896 -14992 -12911
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6.1 Schweizerische Direktinvestitionen

Kapitalexporte 23
In Millionen Franken

im Ausland - Branchen und Sektoren’

2002 2003 2004 2005 2006
1 2 3 4 5
Industrie 12502 6425 21543 26964 45052
Textilien und Bekleidung* 157 813 -56 -1683 2533
Chemie und Kunststoffe 2939 3238 11893 19881 19944
Metalle und Maschinen —-343 1433 2052 798 3170
Elektronik, Energie, Optik und Uhren 681 -3247 836 1048 2962
Ubrige Industrien und Bau 9067 4189 6818 6920 16443
Dienste 283 14369 11123 35747 28185
Handel 388 -617 1462 8820 -3915
Finanz- und Holdinggesellschaften 2635 7359 1941 9443 -1125
davon
schweizerisch beherrscht® -1901 2663 -241 1759 1906
auslandisch beherrscht® 4536 4696 2182 7684 -3031
Banken 437 6176 3225 8383 21903
Versicherungen -573 1414 3815 5893 8921
Transporte und Kommunikation -1383 - 540 -47 1317 1131
Ubrige Dienste -1220 576 726 1891 1269
Total 12785 20795 32666 62711 73237
Total ohne auslandisch beherrschte
Finanz- und Holdinggesellschaften © 8249 16 098 30484 55027 76268
' Die Sektoren- und Branchengliederung bezieht sich auf die Haupttatigkeit des Unternehmens in der Schweiz.
Bis 2003 Klassierung geméass ASWZ 1985 (Allgemeine Systematik der Wirtschaftszweige), ab 2004 Klassierung
geméass NOGA 2002 (Nomenclature générale des activités économiques).
2 Minus (-) bedeutet einen Kapitalrickfluss in die Schweiz (Desinvestition).
¢ Erweiterung des Erhebungskreises im Jahr 2004.
4 Erweiterung des Erhebungskreises im Jahr 2003.
5 Als schweizerisch beherrscht gelten Unternehmen, deren Kapital mehrheitlich in inldndischer Hand ist.
8 Als auslandisch beherrscht gelten Unternehmen, deren Kapital mehrheitlich in auslédndischer Hand ist.
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6.2 Schweizerische Direktinvestitionen im Ausland - Lander’

Kapitalexporte 2 3
In Millionen Franken

2002 2003 2004 2005 2006
1 2 3 4 5
Europa 10274 9437 14550 23490 22792
EU“ 7841 6524 14911 19818 21852
davon
Baltische Lander® 6 . . -14 79 73
Belgien 2036 2634 786 -4026 219
Danemark 69 485 220 -414 - 46
Deutschland 247 304 98 7585 6578
Finnland? -8 16 405 -24 368
Frankreich @ 985 -1873 3197 1907 1294
Griechenland 241 369 108 277 503
Irland 175 33 -511 1488 10956
Italien 773 -1877 154 897 966
Luxemburg —-2557 4352 -302 -2613 8422
Niederlande 1505 583 3785 8882 -14719
Osterreich? 455 595 627 604 1529
Polen® . . 340 466 —-206
Portugal 75 - 266 45 -73 682
Schweden’ 3002 401 737 -2023 -1121
Slowakei ® . . 93 31 74
Spanien 480 27 471 2687 1205
Tschechische Republik . . 366 823 - 295
Ungarn® . . -65 564 239
Vereinigtes Konigreich ® 363 741 4597 2646 5214
Ubriges Europa 2433 2912 - 361 3672 940
davon
Baltische Lander ' 79 7 . . .
Bulgarien 1 37 29 78 48
Kroatien 7 64 50 51 64
Norwegen . . -1975 259 220
Polen " - 152 117 . . .
Rumanien - 45 86 108 154 366
Russische Foderation 148 -21 294 881 227
Slowakei " 52 -4
Tschechische Republik 55 - 496 . . .
Turkei 249 51 213 715 100
Ukraine 39 69 180 192 715
Ungarn™ 28 132 . . .
Offshore Finanzzentren 2 - 246 2855 661 1212 -935
Nordamerika 3642 6769 8878 22658 21266
Kanada 307 353 3141 5999 -750
Vereinigte Staaten 3336 6416 5737 16659 22015
Mittel- und Stidamerika -1162 3753 3281 7508 19186
davon
Argentinien - 542 345 62 408 111
Bolivien 8 10 3 7 11
Brasilien -615 163 444 665 3549
Chile -8 -14 31 94 268
Costa Rica 17 85 38 476 640
Ecuador 42 14 15 50 -35
Guatemala -8 13 1 1 13
Kolumbien -214 -19 12 119 291
Mexiko 184 -61 155 105 665
Peru -42 -61 100 -33 -34
Uruguay 152 33 80 135 141
Venezuela -239 178 97 88 179
Offshore Finanzzentren '3 - 440 3943 2081 3413 14181
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2002 2003 2004

2005

2006

1 2 3 4 5
Asien 86 128 5180 6467 8873
davon
Bangladesch 0 -0 19 -2 8
China (Volksrepublik) - 64 —-188 196 854 438
Hongkong - 363 101 -144 603 1115
Indien 76 140 164 254 370
Indonesien 37 -32 2 106 67
Israel -23 44 47 80 145
Japan - 481 - 165 1045 111 526
Korea (Sud-) 26 6 22 660 432
Malaysia -34 209 -3 -75 78
Pakistan 18 21 220 184 149
Philippinen -272 -62 -212 773 173
Saudi-Arabien 7 -18 -19 109 68
Singapur 1050 -202 3687 2164 4585
Sri Lanka -2 -14 6 10 5
Taiwan 31 45 55 189 146
Thailand 167 180 124 285 118
Vereinigte Arabische Emirate -52 -22 4 -54 216
Vietham -40 25 8 -22 65
Afrika - 489 —-248 -372 1713 348
davon
Agypten 48 31 28 274 149
Cote d'Ivoire -93 4 -16 -1 59
Kenia -1 -2 11 14 20
Marokko 26 34 6 58 44
Nigeria 1 26 3 -7 20
Sldafrika -238 -243 -72 1094 9
Tunesien -10 -9 4 6 1
Ozeanien 433 957 1150 875 772
davon
Australien 437 992 1138 488 732
Neuseeland -7 -54 9 366 34
Alle Lander 12785 20795 32666 62711 73237
' Die Landerdefinition entspricht der Geonomenklatur Eurostat.
2 Minus () bedeutet einen Kapitalriickfluss in die Schweiz (Desinvestition).
3 Erweiterung des Erhebungskreises im Jahr 2004.
4 Bis 1994 EU12, ab 1995 EU15, ab 2004 EU25.
5 Estland, Lettland, Litauen.
6 Bis 2003 in Ubrigem Europa.
7 Bis 1994 in Ubrigem Europa.
8 Ab 2000 inkl. Monaco, Réunion, Franzdsisch Guyana, Guadeloupe und Martinique.
9 Bis 1999 inkl. Guernsey, Jersey und Insel Man.
10 Bis 1994 inkl. Finnland, Osterreich und Schweden; ab 2000 inkl. Guernsey, Jersey und Insel Man, exkl. Monaco;
bis 2003 inkl. Baltische Staaten, Malta, Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechische Republik, Ungarn und Zypern.
" Ab 2004 in der EU.
2 Gibraltar, Guernsey, Jersey und Insel Man.
'8 Anguilla, Bahamas, Barbados, Bermuda, Britische Jungferninseln, Jamaica, Kaimaninseln, Montserrat, Niederlandische Antillen,
Panama, St. Kitts und Nevis; ab 2000 zusatzlich Amerikanische Jungferninseln, Antigua und Barbuda, Belize, Dominica, Grenada,
St. Lucia, St. Vincent und die Grenadinen, Turks- und Caicos-Inseln.
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7.1 Auslandische Direktinvestitionen in der Schweiz - Branchen und Sektoren’

Kapitalimporte 23
In Millionen Franken

2002

2003

2004

2005

2006

1 2 3 4 5

Industrie 672 6650 3424 621 3820
Chemie und Kunststoffe 205 2522 2545 951 851
Metalle und Maschinen 165 1797 423 -122 468
I?Iektronik, Energie, Optik und Uhren 264 1953 730 - 397 2501
Ubrige Industrien und Bau 38 378 -274 189 0
Dienste 9111 15575 -2258 -1802 15043
Handel 1624 4409 1330 2027 - 670
Finanz- und Holdinggesellschaften 8090 9012 - 4531 -799%4 4749
Banken 502 733 204 1257 1542
Versicherungen - 1461 467 - 106 309 13668
Transporte und Kommunikation -57 807 —-280 1870 -3967
Ubrige Dienste 413 146 1125 730 —-280
Total 9783 22224 1166 -1181 18863

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

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

gemass NOGA 2002 (Nomenclature générale des activités économiques).

2 Minus (-) bedeutet einen Kapitalabfluss aus der Schweiz (Desinvestition).

3 Erweiterung des Erhebungskreises im Jahr 2004.
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7.2 Auslandische Direktinvestitionen in der Schweiz - Lander"

Kapitalimporte %3
In Millionen Franken

2002

2003

2004

2006

1 2 3 4 5
Europa 7198 14159 -3924 22772 16424
EU* 7984 14125 -4034 22803 16337
davon
Belgien - 266 4807 320 -1073 -2078
Déanemark -108 -33 314 1037 986
Deutschland -321 -21 -295 768 681
Frankreich ® 2685 939 784 2157 12117
[talien 410 -96 -2131 211 666
Luxemburg 314 314 574 -278 647
Niederlande 297 6025 —2437 9103 3829
Osterreich ® 105 -9 735 9826 21
Schweden @ 189 244 -25 -913 81
Spanien 34 29 122 500 56
Vereinigtes Konigreich’ 4726 1765 -1874 1370 - 1004
Ubriges Europa® -786 34 110 -31 87
Nordamerika 3075 7213 7007 -24812 2278
Kanada 193 290 NN - 455 17
Vereinigte Staaten 2883 6923 6896 - 24358 2261
Mittel- und Stiidamerika 24 932 -1393 874 106
davon
Offshore Finanzzentren® 35 941 -1967 653 76
Asien, Afrika, Ozeanien -515 -79 -524 -14 55
davon
Israel -310 26 33 62 53
Japan - 291 - 263 -229 -117 -82
Alle Lander 9783 22224 1166 -1181 18863
' Die Landerdefinition entspricht der Geonomenklatur Eurostat.
2 Minus (-) bedeutet einen Kapitalabfluss aus der Schweiz (Desinvestition).
3 Erweiterung des Erhebungskreises im Jahr 2004.
4 Bis 1994 EU 12, ab 1995 EU 15, ab 2004 EU 25.
5 Ab 2000 inkl. Monaco, Réunion, Franzdsisch Guyana, Guadeloupe und Martinique.
6 Bis 1994 in Ubrigem Europa.
7 Bis 1999 inkl. Guernsey, Jersey und Insel Man.
8 Bis 1994 inkl. Finnland, Osterreich und Schweden; ab 2000 inkl. Guernsey, Jersey und Insel Man, exkl. Monaco;
bis 2003 inkl. Baltische Staaten, Malta, Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechische Republik, Ungarn und Zypern.
2 Anguilla, Bahamas, Barbados, Bermuda, Britische Jungferninseln, Jamaica, Kaimaninseln, Montserrat, Niederlandische Antillen,
Panama, St. Kitts und Nevis; ab 2000 zusatzlich Amerikanische Jungferninseln, Antigua und Barbuda, Belize, Dominica, Grenada,
St. Lucia, St. Vincent und die Grenadinen, Turks- und Caicos-Inseln.
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8.1 Portfolioinvestitionen - Gliederung nach Titeln"

In Millionen Franken

2002 2003 2004 2005 2006

1 2 3 4 5

Schweizerische Portfolioinvestitionen
im Ausland - 46624 - 44495 -53270 - 66323 -53610
Schuldtitel -34750 -41623 -39160 - 44345 -36073
Anleihen und Notes —-29556 -32882 - 48509 —-48521 -46377
Geldmarktpapiere -5194 -8741 9349 4176 10304
Dividendenpapiere -11874 -2872 -14110 -21977 - 17537
Aktien -6847 556 -2395 6104 5411
Anlagefonds -5027 —-3428 -11715 —-28081 —22948

Auslandische Portfolioinvestitionen

in der Schweiz 11415 -2527 3597 7172 72
Schuldtitel 2623 3676 7031 2065 -618
Anuleihen und Notes -2 2180 5264 - 1466 - 953
foentliche Hand -209 509 2643 -1143 - 1583
Ubrige 206 1671 2620 -324 631
Geldmarktpapiere 2625 1496 1768 3532 334
Dividendenpapiere 8792 -6203 -3434 5106 690
Aktien 8935 -5635 -6731 -2794 -5549
Anlagefonds - 143 - 568 3296 7900 6239
Saldo -35209 -47022 -49673 -59151 -53538

' Minus (-) bedeutet einen Kapitalexport.
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8.2 Portfolioinvestitionen - Gliederung nach Wahrungen'

In Millionen Franken

2002 2006
1 2 3 4 5
Schweizerische Portfolioinvestitionen
im Ausland -46624 - 44495 -53270 -66323 -53610
Schuldtitel - 34750 -41623 -39160 — 44345 -36073
CHF -8301 -26370 -15702 -12241 -12649
EUR - 14350 -85628 -8429 -10405 -18363
usb -8438 -3194 -7314 - 14561 - 1046
Ubrige - 3661 -35632 -7715 -7139 -4015
Dividendenpapiere -11874 -2872 -14110 -21977 - 17537
CHF - 1567 319 -2207 -5514 - 6655
EUR -2336 2850 -3018 -9141 -1147
L:JSD -7524 -4414 —7493 - 4953 - 10060
Ubrige - 447 -1627 -1393 -2369 325
Auslandische Portfolioinvestitionen
in der Schweiz 11415 -2527 3597 7172 72
Schuldtitel 2623 3676 7031 2065 -618
CHF 3097 3277 5979 1775 - 688
EUR - 586 —-281 134 - 146 -50
L"JSD 35 475 731 349 82
Ubrige 77 206 186 87 37
Dividendenpapiere 8792 -6203 -3434 5106 690
CHF 8911 -5557 -5725 - 4660 - 7254
EUR -1238 188 2401 6381 2409
usb 1212 - 549 78 3225 5627
Ubrige -93 -285 -189 160 -93
Saldo -35209 - 47022 -49673 -59151 -53538
' Minus (-) bedeutet einen Kapitalexport.
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9.1 Kredite der Geschaftsbanken - Gliederung nach Wahrungen'

In Milliarden Franken

2002

2003

2006

1 2 3 4 5

Kredite an das Ausland —-85.5 -14.0 -16.9 -735 -33.4
CHF -49 -26 -1.0 0.4 -24
uUsSD -114.0 -259 -36.5 -69.3 -31.9
EUR -13.7 -11.6 17.5 -22 13.2
Ubrige Wahrungen 47.9 23.8 3.9 -0.8 -10.5
Alle Wahrungen -84.6 -16.3 -16.2 -71.9 -31.6
Edelmetalle -09 2.3 -0.8 -15 -1.8
Kredite aus dem Ausland 58.7 7.2 33.8 75.4 56.9
CHF -17.4 -0.8 -56 9.1 1.7
usb 83.6 -13.6 61.9 40.2 -11.6
EUR 20.4 35.7 1.0 2.9 44.9
Ubrige Wahrungen -26.5 -13.7 -25.0 22.5 17.5
Alle Wahrungen 60.2 7.7 32.3 74.7 52.6
Edelmetalle -15 -0.5 1.5 0.7 4.3
Saldo -26.8 -6.8 16.9 1.9 235
CHF -223 -33 -6.6 9.5 -0.7
usb -30.3 -394 25.3 -29.1 -435
EUR 6.7 241 18.5 0.6 58.1
Ubrige Wahrungen 2156 10.1 -21.2 21.8 7.0
Alle Wahrungen -245 -8.6 16.2 2.8 21.0
Edelmetalle -24 1.8 0.7 -09 2.6

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

In Millionen Franken

2002 2003 2004 2005 2006
1 2 3 4 5
Kredite an das Ausland -7610 -2849 - 12955 3193 4788
Industrie - 4462 -1218 2381 2996 293
Chemie und Kunststoffe -3975 2706 60 2225 -410
Metalle und Maschinen -374 511 —-825 596 237
Elektronik, Energie, Optik und Uhren -208 -4311 3016 - 56 405
Ubrige Industrien und Bau 94 -124 131 230 61
Dienste -3148 -1631 -15336 198 4495
Handel -36 -1900 - 5681 -5258 - 468
Finanz- und Holdinggesellschaften 5068 -1084 -4525 10045 767
Versicherungen -7771 1965 -5017 - 4595 4089
Transporte und Kommunikation -491 274 45 716 -107
Ubrige Dienste 82 — 886 - 159 -711 213
Kredite aus dem Ausland -1130 8920 280 13478 10344
Industrie 2096 826 -3002 267 -385
Chemie und Kunststoffe 2544 - 363 -4301 422 381
Metalle und Maschinen -441 -219 666 - 307 286
Elektronik, Energie, Optik und Uhren 8 1015 132 141 - 984
Ubrige Industrien und Bau -15 392 501 12 - 68
Dienste -3226 8094 3282 13211 10728
Handel -1351 500 2604 6263 - 469
Finanz- und Holdinggesellschaften - 6469 -53 701 -1195 11414
Versicherungen 5038 7418 438 7885 - 1055
Transporte und Kommunikation 352 172 -128 85 12
Ubrige Dienste -796 57 -334 173 827
Saldo -8740 6071 -12674 16671 15132
Industrie - 2366 -392 -620 3263 -92
Dienste -6374 6463 -12054 13409 15223
" Die Sektoren- und Branchengliederung bezieht sich auf die Haupttatigkeit des Unternehmens in der Schweiz.
Bis 2003 Klassierung geméass ASWZ 1985 (Allgemeine Systematik der Wirtschaftszweige), ab 2004 Klassierung
geméass NOGA 2002 (Nomenclature générale des activités économiques).
2 Ohne die bei den Direktinvestitionen klassierten Kredite an verbundene Unternehmen.
8 Minus (-) bedeutet einen Kapitalexport.
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Weitere Publikationen der SNB
im Bereich Zahlungsbilanz

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

Quartalsschatzungen der Zahlungsbilanz
Erscheint drei Monate nach Quartalsende.

Statistisches Monatsheft

Das statistische Monatsheft (Internetversion) ent-
halt die aktuellsten Zahlungsbilanzdaten. Zusatzlich kann
auf lange Zeitreihen zugegriffen werden.

Auskunft
bop@snb.ch
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