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Übersicht
Im Jahr 2003 war das Nettovermögen der

Schweiz im Ausland mit 587 Mrd. Franken praktisch
gleich hoch wie im Vorjahr (586 Mrd. Franken). Die
Auslandaktiven erhöhten sich um 88 Mrd. auf 
2183 Mrd. Franken und die Auslandpassiven um 
87 Mrd. auf 1595 Mrd. Franken. Der Anteil des Net-
tovermögens am Bruttoinlandprodukt blieb mit
136% auf dem Vorjahresniveau. Im Jahr 1985, als
das Auslandvermögen erstmals erstellt wurde, hatte
dieser Anteil 95% betragen. 

Bestand am Jahresende 1985 1990 1995 2000 2002r 2003p Veränderung
zum Vorjahr
in Prozent

Auslandaktiven in Mrd. Franken 527,8 733,0 989,8 2 231,7 2 094,6 2 182,7 4,2

Auslandpassiven in Mrd. Franken 298,1 450,7 640,2 1 711,2 1 508,6 1 595,5 5,8

Nettovermögen in Mrd. Franken 229,7 282,3 349,5 520,5 586,0 587,2 0,2

Aktiven in % des BIP 218,1 223,7 265,9 537,1 485,9 503,7 3,7

Passiven in % des BIP 123,2 137,6 172,0 411,8 350,0 368,2 5,2

Netto in % des BIP 94,9 86,2 93,9 125,3 135,9 135,5 – 0,3

Auslandvermögen der Schweiz Tabelle 1 

Zum Anstieg der Auslandaktiven trugen haupt-
sächlich schweizerische Kapitalexporte von 75 Mrd.
Franken bei. Zusätzlich waren Bewertungsänderun-
gen von 13 Mrd. Franken zu verzeichnen. Bewer-
tungsverluste aufgrund des schwächeren Dollars
wurden durch Kursgewinne auf ausländischen
Aktien sowie auf dem stärkeren Euro mehr als kom-
pensiert. 

Bei den Auslandpassiven trugen Bewertungs-
gewinne in der Höhe von 57 Mrd. Franken massge-
bend zur Zunahme bei. Entscheidend waren die
höheren Kurse bei schweizerischen Aktien sowie
Wechselkursgewinne auf Euroanlagen. Kapitalim-
porte führten zu einer Erhöhung der Auslandpassi-
ven von 30 Mrd. Franken.

Die Veränderung des Nettovermögens setzte
sich somit aus Nettokapitalexporten von 45 Mrd.
Franken und Bewertungsänderungen per Saldo von
– 44 Mrd. Franken zusammen. Das Nettovermögen
war deshalb nur geringfügig höher als im Vorjahr.

Bestand am Jahresende Bestand 2002r Investitionen1 Wertveränderungen2 Bestand 2003p

2003p 2003p 

Zunahme: + Zunahme: +

Auslandaktiven 2 094,6 75,1 13,0 2 182,7

Auslandpassiven 1 508,6 29,9 57,0 1 595,5

Nettovermögen 586,0 45,2 – 43,9 587,2

r = revidiert
p = provisorisch

Die Veränderung des Auslandvermögens im Jahr 2003 in Mrd. Franken Tabelle 2 

1   Investitionen gemäss
Kapitalverkehr der Zahlungs-
bilanz; die Kapitalexporte
bewirken eine Zunahme der
Auslandaktiven und die
Kapitalimporte eine Zunah-
me der Auslandpassiven.

2  Wechselkurs- und börsen-
kursbedingte Wertverände-
rungen sowie statistische
Änderungen.
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Auslandvermögen 
und Zahlungsbilanz

Das Auslandvermögen hängt eng mit der Zah-
lungsbilanz zusammen. Das Auslandvermögen ent-
hält den Bestand der Auslandaktiven und -passiven
zu einem bestimmten Zeitpunkt. In der Zahlungsbi-
lanz werden die Kapitalflüsse (Investitionen) wäh-
rend eines bestimmten Zeitraums aufgeführt. Die
Kapitalexporte (schweizerische Investitionen im
Ausland) führen zu einer Zunahme der Auslandakti-
ven, und umgekehrt tragen die Kapitalimporte (aus-
ländische Investitionen in der Schweiz) zum Wachs-
tum der Auslandpassiven bei. Tätigt die Schweiz
mehr Investitionen im Ausland als umgekehrt, d.h.,
exportiert sie netto Kapital, nimmt das Nettover-
mögen im Ausland zu. Spiegelbildlich dazu weist
die Ertragsbilanz in diesem Fall einen Überschuss
aus. 

Die Entwicklung des Auslandvermögens wird
allerdings nicht nur durch die Investitionen, son-
dern auch durch andere Faktoren beeinflusst. In
den Beständen schlagen sich insbesondere die
Schwankungen der Wechselkurse und Edelmetall-
preise sowie die Veränderung der Aktienkurse nie-
der.

Zusammensetzung und Bewertung
des Auslandvermögens

Das Auslandvermögen zeigt den Bestand der
finanziellen Guthaben und Verpflichtungen der
Schweiz im Ausland. Den Saldo aus Guthaben und
Verpflichtungen bezeichnet man als Nettovermögen
im Ausland. Das Auslandvermögen setzt sich
zusammen aus den Portfolioanlagen, den Direktin-
vestitionsbeständen, den Währungsreserven der
Nationalbank sowie weiteren finanziellen Guthaben
und Verpflichtungen. Zu den Direktinvestitionen
gehören das Beteiligungskapital und Kredite an
Tochtergesellschaften. Die Portfolioanlagen enthal-
ten die Bestände an Aktien, Anlagefondszertifika-
ten, Anleihen und Geldmarktpapieren. Kredite der
Banken bilden den grössten Teil der übrigen finan-
ziellen Guthaben und Verpflichtungen der Inländer
gegenüber dem Ausland. 

Die Bestände am Jahresende sind in der Regel
zu Marktpreisen bewertet. Ausnahmen bilden die
Direktinvestitionsbestände, welche zu Buchwerten
ausgewiesen werden. Der Goldbestand der National-
bank wird seit dem Jahr 2000 ebenfalls zum Markt-
wert bewertet. Früher galt der offizielle Paritäts-
wert von 4596 Franken pro Kilogramm Gold. 

Die Erstellung des schweizerischen Ausland-
vermögens richtet sich nach der Methodik des IWF.
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Auslandaktiven
Die Auslandaktiven setzen sich zusammen aus

den Direktinvestitionsbeständen, Portfolioinvesti-
tionen, den Währungsreserven der Nationalbank
und den übrigen Auslandguthaben.

Der Bestand der Direktinvestitionen im Aus-
land erhöhte sich im Jahr 2003 um 17 Mrd. auf 
424 Mrd. Franken. Nach dem Rückgang im Vorjahr
wurde damit fast wieder das Niveau von 2001
erreicht. Entscheidend für den Anstieg waren die im
Jahr 2003 getätigten Investitionen im Ausland
durch schweizerische Unternehmen. Die Bewer-
tungsänderungen schlugen per Saldo kaum zu
Buche, da sich die gegenläufige Kursentwicklung
von Euro und Dollar kompensierten. 

Die Portfoliobestände erhöhten sich um 
91 Mrd. auf 813 Mrd. Franken. Der Anstieg der Divi-
dendenpapiere war mit 60 Mrd. Franken besonders
stark. Dies war überwiegend auf die höhere Börsen-
bewertung der ausländischen Aktien und nur in
geringem Umfang auf Investitionen zurückzufüh-
ren. Der Bestand an Schuldtiteln nahm um 31 Mrd.
auf 450 Mrd. Franken zu. Die höheren Bestände
waren ausschliesslich den im Jahr 2003 getätigten
Investitionen zuzuschreiben. 

Die Währungsreserven der Nationalbank stie-
gen um eine Milliarde Franken auf 86 Mrd. Franken.
Der Devisenbestand lag um 3 Mrd. Franken über
dem Vorjahresniveau. Dagegen nahm der Goldbe-
stand aufgrund der Goldverkäufe der Nationalbank
um 2 Mrd. Franken ab. 

Die übrigen Auslandaktiven – zum grössten
Teil Auslandguthaben der Banken – bildeten sich
um 21 Mrd. auf 859 Mrd. Franken zurück. Infolge
einer Änderung in der Berichterstattung der Banken
über die Forderungen an ausländische Geschäfts-
stellen waren die Interbankforderungen tiefer als
im Vorjahr. Die Treuhandaktiven, bei denen es sich
um kurzfristige Anlagen auf dem Geldmarkt han-
delt, gingen um 13 Mrd. auf 64 Mrd. Franken
zurück. Wegen der tiefen Geldmarktzinssätze bau-
ten die Investoren die Treuhandanlagen teilweise
zugunsten längerfristiger Schuldtitel ab.

500

1000

1500

2000

2500

Auslandaktiven der Schweiz

in Mrd. Franken

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Direktinvestitionen Portfolioinvestitionen Übrige Auslandaktiven Währungsreserven

Grafik 1



SNB 40 Das Auslandvermögen der Schweiz im Jahr 2003

Bestand am Jahresende 1985 1990 1995 2000 2002r 2003p Veränderung Anteile
zum Vorjahr in Prozent
in Prozent

Direktinvestitionen2 52,1 85,6 163,9 381,9 406,8 423,7 4,2 19,4
Beteiligungskapital 42,7 73,0 141,5 339,5 367,6 387,7 5,5 17,8

Kredite 9,4 12,7 22,4 42,4 39,2 36,0 – 8,3 1,6

Portfolioinvestitionen 200,5 248,1 399,3 820,7 722,1 813,3 12,6 37,3
Schuldtitel 152,2 194,2 260,6 385,5 419,3 450,1 7,3 20,6

Anleihen 150,2 191,7 257,6 373,3 389,4 414,9 6,5 19,0

Geldmarktpapiere3 2,0 2,6 2,9 12,3 29,9 35,2 17,9 1,6

Dividendenpapiere 48,3 53,9 138,7 435,1 302,8 363,2 20,0 16,6

Aktien 48,3 53,9 138,7 306,7 184,5 224,8 21,8 10,3

Anlagefonds nv nv nv 128,4 118,2 138,4 17,1 6,3

Übrige Auslandaktiven
(ohne Währungsreserven) 225,2 350,0 370,6 941,3 880,3 859,3 –2,4 39,4
davon

Kredite der Banken4 155,4 172,3 210,5 676,4 646,1 628,7 – 2,7 28,8

Kredite der Unternehmen5 24,6 40,3 64,3 109,7 126,3 125,0 – 1,0 5,7

Kredite der öffentlichen Hand 1,4 1,5 1,1 0,8 0,5 0,5 – 2,4 0,0

Treuhandanlagen 43,8 92,5 64,5 103,2 76,5 64,0 – 16,4 2,9

Währungsreserven 50,0 49,2 56,0 87,9 85,4 86,4 1,2 4,0
Gold6 11,9 11,9 11,9 34,7 29,3 27,1 – 7,5 1,2

Devisen 36,8 37,2 41,8 50,5 52,9 56,3 6,4 2,6

Übrige Währungsreserven 1,4 0,1 2,3 2,7 3,1 2,9 – 5,0 0,1

Total 527,8 733,0 989,8 2 231,7 2 094,6 2 182,7 4,2 100,0

Zusammensetzung der Auslandaktiven Tabelle 3
in Mrd. Franken1

1  Differenzen in den Summen
durch das Runden der Zahlen.
2  Schweizerische Beteiligungen
von 10% und mehr am Kapital
von Unternehmen im Ausland,
Forderungen und Verpflichtungen
(netto) gegenüber Tochter-
gesellschaften im Ausland sowie
das Nettovermögen von Filialen
im Ausland.

3  Bis 1997 nur Geldmarktpapiere,
die von Banken gehalten wurden.
4  Inländische Bankstellen.
5  Ohne Kredite an Tochter-
gesellschaften, die zu den Direkt-
investitionen gezählt werden.
6  Seit 2000 wird der Goldbestand
zum Marktwert bewertet.

r = revidiert
p = provisorisch
nv = nicht verfügbar
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Auslandpassiven
Die Auslandpassiven gliedern sich in ausländi-

sche Direktinvestitionsbestände, Portfoliobestände
sowie übrige Auslandverpflichtungen. 

Die Bestände der ausländischen Direktinvesti-
tionen in der Schweiz erhöhten sich im Jahr 2003
um 27 Mrd. auf 200 Mrd. Franken. Von diesem
Anstieg entfielen 19 Mrd. auf das Eigenkapital und
8 Mrd. auf die Kredite, die damit einen Höchststand
erreichten. In den letzten Jahren hatten die
ausländischen Direktinvestitionsbestände in der
Schweiz vor allem wegen Akquisitionen überdurch-
schnittlich stark zugenommen. Der Anteil der
Direktinvestitionen an den Auslandpassiven erhöh-
te sich von 11,5% im Vorjahr auf 12,5% im Jahr
2003.

Der Bestand schweizerischer Wertpapiere in
der Hand von Ausländern stieg mit 71 Milliarden
markant an. Er beträgt neu 557 Mrd. Franken. Der
Bestand an Dividendenpapieren nahm um 61 Mrd.
auf 498 Mrd. Franken zu. Ausschlaggebend für den
deutlichen Anstieg war die höhere Börsenbewer-
tung. Der Bestand an Schuldtiteln erhöhte sich um
10 Milliarden auf 59 Mrd. Franken. Zum höheren
Bestand der Schuldtitel führten ausschliesslich die
im Jahr 2003 getätigten Investitionen. Die Bewer-
tungsänderungen aufgrund der Börsen- und Wechsel-
kursentwicklung dagegen führten zu einer geringen
Abnahme.

Die übrigen Auslandpassiven – vorwiegend
Verpflichtungen der Banken – nahmen wegen der
tieferen Bewertung der Bestände in US-Dollar um
10 Mrd. auf 839 Mrd. Franken ab.
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Zusammensetzung der Auslandpassiven Tabelle 4
in Mrd. Franken1

1  Differenzen in den Summen
durch das Runden der Zahlen.
2  Ausländische Beteiligungen
von 10% und mehr am Kapital
von Unternehmen in der Schweiz,
Forderungen und Verpflichtungen
(netto) gegenüber Tochter-
gesellschaften in der Schweiz
sowie das Nettovermögen von
Filialen in der Schweiz.

3  Inländische Bankstellen.
4  Ohne Kredite an Tochter-
gesellschaften, die zu den Direkt-
investitionen gezählt werden.

r = revidiert
p = provisorisch
nv = nicht verfügbar

Bestand am Jahresende 1985 1990 1995 2000 2002r 2003p Veränderung Anteile
zum Vorjahr in Prozent
in Prozent

Direktinvestitionen2 21,0 44,4 65,7 142,1 173,1 200,2 15,6 12,5
Beteiligungskapital 20,6 44,9 64,9 139,6 169,2 187,9 11,1 11,8

Kredite 0,4 – 0,6 0,7 2,5 3,9 12,2 212,1 0,8

Portfolioinvestitionen 99,5 121,5 240,0 673,3 486,2 556,8 14,5 34,9
Schuldtitel 11,4 19,2 33,7 48,1 49,1 58,8 19,6 3,7

Anleihen 11,4 19,2 33,7 47,2 47,8 57,7 20,6 3,6

Geldmarktpapiere nv nv nv 0,9 1,3 1,1 – 14,9 0,1

Dividendenpapiere 88,1 102,3 206,3 625,2 437,0 498,0 14,0 31,2

Aktien 72,4 80,2 171,2 547,5 374,9 431,8 15,2 27,1

Anlagefonds 15,7 22,1 35,1 77,7 62,2 66,2 6,4 4,1

Übrige Auslandpassiven 177,7 284,8 334,6 895,8 849,3 838,5 – 1,3 52,6
davon

Kredite an Banken3 123,5 172,2 207,5 690,9 647,9 639,3 – 1,3 40,1

Kredite an Unternehmen4 18,5 27,9 52,5 89,8 101,0 105,0 3,9 6,6

Kredite an die öffentlichen Hand nv 0,1 0,7 0,7 0,9 0,6 – 32,7 0,0

Kredite an die Nationalbank 0,1 0,1 0,0 0,6 0,7 0,6 – 8,8 0,0

Total 298,1 450,7 640,2 1 711,2 1 508,6 1 595,5 5,8 100,0
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Gliederung der Auslandaktiven 
und -passiven nach Währungen 
(inkl. Edelmetalle) 

Bei den Auslandaktiven nahm im Jahr 2003
der Anteil der in Franken angelegten Bestände um
einen Prozentpunkt auf 14% ab. Der Anteil der in
Euro gehaltenen Bestände weitete sich – unter
anderem wegen dessen Höherbewertung – von 29%
im Vorjahr auf 32% im Jahr 2003 aus. Umgekehrt
ging der Dollaranteil aufgrund des tieferen Wech-
selkurses von 34% auf 32% zurück. 

Der Anteil der in Franken gehaltenen Ausland-
passiven stieg im Jahr 2003 von 50% auf 53%.
Ausschlaggebend dafür waren die höheren Wert-
papieranlagen und Direktinvestitionsbestände in
Franken. Der Anteil des Euros an den Auslandpassi-
ven nahm von 15% auf 17% zu. Dagegen ging der
Anteil des US-Dollars von 27% auf 23% markant
zurück.

Auslandaktiven 2003
Gliederung nach Währungen
(inkl. Edelmetalle)
in Prozent

CHF 14,2

USD 32,3

EUR 31,9

Übrige Währungen 20,2

Edelmetalle 1,4

Total: 2183 Mrd. Franken

Grafik 3

Auslandpassiven 2003
Gliederung nach Währungen
(inkl. Edelmetalle)
in Prozent

CHF 52,8

USD 22,6

EUR 16,8

Übrige Währungen 7,1

Edelmetalle 0,6

Total: 1595 Mrd. Franken

Grafik 4
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Bestand am Jahresende 1999 2000 2001 2002r 2003p Veränderung Anteile
zum Vorjahr in Prozent
in Prozent

Direktinvestitionen
CHF 10,0 4,7 9,4 9,3 1,2 – 87,5 0,3

USD 71,4 94,3 101,1 82,4 91,3 10,8 21,5

EUR 99,4 116,5 122,5 123,3 124,9 1,3 29,5

Übrige Währungen 130,4 166,4 192,3 191,8 206,4 7,6 48,7

Total 311,3 381,9 425,3 406,8 423,7 4,2 100,0

Portfolioinvestitionen
CHF 180,4 178,8 188,0 184,3 209,3 13,6 25,7

USD 235,3 244,5 249,3 200,5 207,1 3,3 25,5

EUR 236,2 269,1 283,3 270,2 312,9 15,8 38,5

Übrige Währungen 155,3 128,2 99,6 67,1 84,0 25,3 10,3

Total 807,3 820,7 820,2 722,1 813,3 12,6 100,0

Übrige Auslandaktiven
(ohne Währungsreserven)
CHF 101,1 114,0 123,1 127,6 102,1 – 20,0 11,9

USD 342,0 386,3 354,0 394,9 385,5 – 2,4 44,9

EUR 157,0 187,9 183,8 192,6 227,6 18,2 26,5

Übrige Währungen 186,3 249,2 215,4 159,2 140,1 – 12,0 16,3

Edelmetalle 7,1 3,7 5,1 6,0 4,1 – 31,4 0,5

Total 793,5 941,3 881,4 880,3 859,3 – 2,4 100,0

Währungsreserven
CHF – – – – – – –

USD 29,2 20,5 20,8 20,8 20,4 – 1,7 23,6

EUR 20,1 22,3 23,2 26,0 29,3 12,9 34,0

Übrige Währungen 9,1 10,4 10,1 9,3 9,5 2,2 11,0

Edelmetalle2 11,9 34,7 33,0 29,3 27,1 – 7,5 31,4

Total 70,3 87,9 87,1 85,4 86,4 1,2 100,0

Total Auslandaktiven
CHF 291,5 297,5 320,4 321,2 312,5 – 2,7 14,3

USD 678,0 745,6 725,1 698,5 704,2 0,8 32,3

EUR 512,7 595,8 612,9 612,0 694,7 13,5 31,8

Übrige Währungen 481,1 554,3 517,4 427,4 440,0 2,9 20,2

Edelmetalle 19,0 38,5 38,1 35,4 31,3 – 11,6 1,4

Total 1 982,3 2 231,7 2 213,9 2 094,6 2 182,7 4,2 100,0

Gliederung der Auslandaktiven nach Währungen (inkl. Edelmetalle) Tabelle 5
in Mrd. Franken1

1  Differenzen in den Summen
durch das Runden der Zahlen.
2  Seit 2000 wird der Goldbestand
zum Marktwert bewertet.

r = revidiert
p = provisorisch
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Bestand am Jahresende 1999 2000 2001 2002r 2003p Veränderung Anteile
zum Vorjahr in Prozent
in Prozent

Direktinvestitionen
CHF 120,8 144,1 150,0 171,3 195,0 13,9 97,4

USD 0,8 – 0,5 0,6 1,6 4,8 200,7 2,4

EUR – 0,1 – 1,2 – 1,5 – 0.3 0,4 – 241,7 0,2

Übrige Währungen 0,0 – 0,3 – 0,2 – 0,5 – 0,1 – 112,8 0,0

Total 121,6 142,1 148,8 173,1 200,2 15,6 100,0

Portfolioinvestitionen
CHF 460,7 592,8 508,2 415,3 481,6 16,0 86,5

USD 28,3 27,2 30,9 27,7 30,1 8,8 5,4

EUR 35,7 37,1 35,7 33,9 36,1 6,4 6,5

Übrige Währungen 18,3 16,3 11,9 9,2 9,0 – 2,6 1,6

Total 543,0 673,3 586,6 486,2 556,8 14,5 100,0

Übrige Auslandpassiven
CHF 170,8 174,7 185,7 172,4 166,3 – 3,6 19,8

USD 308,7 352,6 374,5 373,2 326,1 – 12,6 38,9

EUR 121,5 136,9 163,8 182,2 231,9 27,3 27,7

Übrige Währungen 133,9 222,0 147,8 112,0 104,8 – 6,4 12,5

Edelmetalle 11,0 9,5 10,7 9,5 9,4 – 1,7 1,1

Total 745,9 895,8 882,5 849,3 838,5 – 1,3 100,0

Total Auslandpassiven
CHF 752,4 911,6 843,9 759,0 842,9 11,1 52,8

USD 337,8 379,3 406,0 402,5 361,0 – 10,3 22,6

EUR 157,1 172,7 198,0 215,8 268,4 24,4 16,8

Übrige Währungen 152,3 238,0 159,5 121,5 113,7 – 6,6 7,1

Edelmetalle 11,0 9,5 10,7 9,5 9,4 – 1,7 0,6

Total 1 410,5 1 711,2 1 618,0 1 508,6 1 595,5 5,8 100,0

Gliederung der Auslandpassiven nach Währungen (inkl. Edelmetalle) Tabelle 6
in Mrd. Franken1

1  Differenzen in den Summen
durch das Runden der Zahlen.

r = revidiert
p = provisorisch
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