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La balance suisse des paiements en 2007

En 2007, l'évolution favorable de l'économie et la crise qui a éclaté sur les marchés
financiers ont fortement influé sur la balance suisse des paiements. Les échanges de biens
et de services avec l'étranger ont marqué une vive expansion, en raison de la bonne
conjoncture. Des taux de croissance a deux chiffres ont été observés tant du coté des
exportations que de celui des importations. Dans la seconde moitié de l'année, la crise qui
a frappe le marché de limmobilier aux Etats-Unis a toutefois pesé sur les revenus de
capitaux tirés des filiales établies a l'étranger. Le solde actif de la balance des
transactions courantes a ainsi diminué d'une année a lautre. Dans les mouvements de
capitaux, les exportations nettes n‘ont pas atteint leur niveau de 'année précédente. Leur
flechissement est di a un recul des flux vers l'étranger au titre des investissements directs
et des investissements de portefeuille. En matiere d'investissements directs, les
entreprises suisses de lindustrie ont acquis des societés a l'étranger pour un montant
inférieur a celui de 2006. En outre, les banques ont essuyé de lourdes pertes a la suite de
la crise qui a secoué le marché hypothécaire américain. Ces pertes se sont répercutées sur
leurs bénéfices réinvestis, ce qui a fait basculer ces derniers dans les chiffres rouges. Les
turbulences sur les marchés financiers ont également influé sur les investissements de
portefeuille a l'étranger; d'une année a l'autre, les sorties de capitaux dans ce domaine ont
fortement fléchi.

Balance des transactions courantes

La balance des transactions courantes a dégagée un solde actif de 68 milliards de francs,
contre 71 milliards en 2006. Ce montant représente 13% du produit intérieur brut (2006:
15%). Les pertes enregistrées par les filiales a l'‘étranger des banques ont joué un role
déterminant dans la diminution de ce solde. Elles ont en effet entrainé un sensible recul
des revenus tirés des investissements directs a 'étranger.

Dans les échanges de biens avec l'étranger (commerce spécial), Uévolution a été tres
dynamique, en particulier au cours des trois premiers trimestres. Toutes les branches
exportatrices ont pu accroitre leurs ventes. Les importations de biens ont augmenté dans
la méme proportion que les exportations. Les recettes tirées des exportations de services
ont progressé grace surtout aux banques, aux compagnies d’assurances et au commerce de
transit (merchanting). Dans le tourisme également, lactivité a été tres forte, et les
recettes de la Suisse se sont accrues sensiblement. Les dépenses plus élevées au titre des
licences et brevets ont joué un role déterminant dans l'accroissement des importations de
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services. Quant aux dépenses pour des voyages a 'étranger (tourisme), elles ont augmenteé
elles aussi d'une année a l'autre.

Les composantes des revenus de capitaux n‘ont pas évolué de maniere homogene.
L'augmentation des capitaux investis et la hausse des taux d'intérét ont généré une vive
progression des revenus découlant des investissements de portefeuille et des opérations
d’intéréts des banques. En outre, la plupart des branches ont tiré des revenus plus élevés
de leurs investissements directs a l'‘étranger. Dans l'ensemble toutefois, les revenus
provenant des investissements directs a létranger ont reculé du fait des pertes
importantes que les banques ont subies a la suite de la crise sur le marché américain de
l'immobilier.

Mouvements de capitaux

Les mouvements de capitaux se sont soldés par une exportation nette de fonds portant sur
48 milliards de francs, contre 88 milliards en 2006. Cette diminution s'explique
principalement par des sorties de capitaux moins élevees en vue d’investissements directs
et d'investissements de portefeuille a l'etranger.

Les sorties de capitaux au titre des investissements directs a l'étranger ont fléchi, passant
de 94 milliards de francs en 2006 a 57 milliards ['année suivante. Les acquisitions opérées
par des entreprises de lindustrie, en fort recul d'une année a l'autre, ont joué un role
déterminant dans cette évolution. En 2007, les entreprises suisses ont investi
principalement dans U'UE (a 27) ainsi que dans les pays d’Ameérique centrale et du Sud. Par
contre, des capitaux ont été réduits aux Etats-Unis, en raison de pertes essuyées par les
filiales des banques. De leur coté, les investissements directs étrangers en Suisse ont
engendré une importation de capitaux de 46 milliards de francs, contre 41 milliards en
2006. Ces entrées de capitaux ont ainsi atteint un niveau record qui a découlé notamment
de la reprise d'une grande entreprise chimique par des investisseurs étrangers. Du fait de
cette reprise, les flux de capitaux étrangers vers lindustrie ont sensiblement augmenteé
d'une année a lautre. Mais ceux vers le secteur des services ont diminue. En 2006, la
reprise d'une grande compagnie d’assurances avait toutefois entrainé un afflux elevé de
capitaux vers ce secteur.

Les investisseurs suisses ont acquis des titres d'émetteurs étrangers pour un montant net
de 25 milliards de francs, contre 54 milliards en 2006. Une fois encore, ils ont acheté des
titres de créance et des parts de placements collectifs, mais vendu des actions. Quant aux
investisseurs étrangers, ils ont acquis des titres d’émetteurs suisses pour un montant net
de 2 milliards de francs. La moitié de ce montant a eté placée en titres de creances, et
l'autre en titres de participation. Dans le domaine des titres de participation d’émetteurs
suisses, les investisseurs étrangers ont acheté des parts de placements collectifs et, en
revanche, vendu des actions.

Les mouvements portant sur des produits dérivés et structurés ont débouché sur une
exportation nette de capitaux de 13 milliards de francs, contre 4 milliards en 2006.

Dans les autres mouvements de capitaux, les banques et les entreprises ont opéré
d'importantes entrées et sorties de fonds. Au total, il en a résulté une importation nette
de capitaux de 2 milliards de francs (2006: 22 milliards).
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Dans le cadre du second accord sur l'or, conclu le 8 mars 2004, la Banque nationale a
vendu 145 tonnes de métal jaune au secteur privée. Elle a utilisé le produit de ces ventes
pour acquerir des titres a hauteur de 4 milliards de francs.

Erreurs et omissions nettes

Les erreurs et omissions nettes portent sur -17 milliards de francs, contre +21 milliards en
2006. Un tel montant représente 1% du total des transactions comptabilisées dans la
balance des paiements. Il n‘est pas inhabituel que ce poste résiduel enregistre de fortes
fluctuations. On peut en déduire que celles-ci sont dues principalement a des lacunes dans

la saisie des mouvements de capitaux.

Soldes de la balance des paiements

En milliards de francs

SCHWEIZERISCHE NATIONALBANK
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2003 | 2004 2005 2006 2007

Balance des transactions courantes 56.2 58.2 63.0 70.6 68.3
Biens 4.3 6.7 3.0 5.1 9.4
Services 26.9 28.2 31.5 38.0 441
Revenus du travail -9.7 -10.0 -10.4 -11.2 -12.4
Revenus de capitaux 42.3 41.5 52.7 50.5 38.5
Transferts courants -7.6 -8.1 -13.8 -11.7 -11.3
Transferts en capital -0.9 -1.8 -0.8 -3.56 -2.8
Mouvements de capitaux -35.2 -70.2 -85.8 -88.4 -48.1
Investissements directs 1.4 -31.5 -66.1 -53.0 -10.3
Investissements de portefeuille -47.0 -49.7 -59.2 -53.5 -23.3
Produits dérivés et structurés -3.7 -12.8
Autres mouvements de capitaux 14.9 12.8 16.8 22.2 2.2

dont

crédits des banques commerciales -6.8 16.9 1.9 23.5 7.1
crédits des entreprises 6.1 -12.7 16.9 15.6 3.3
Réserves monétaires -4.5 -1.9 22.7 -0.4 -4.1
Erreurs et omissions nettes -20.1 13.8 23.6 21.3 -17.4
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Le rapport sur la balance suisse des paiements en 2007 sera disponible a partir
du 4 septembre 2008 sur Internet. a l'adresse www.snb.ch. Publications. Une version
imprimée pourra étre obtenue auprés de la Banque nationale a partir du 24 septembre
2008 (les abonnés au Bulletin mensuel de statistiques économiques de la BNS la recevront
d'office).

Renseignements: Mme Hildegard Muff. Banque nationale suisse (tél. +41 44 631 37 05)

Tableaux

Balance suisse des paiements

Composantes de la balance des transactions courantes
Investissements directs suisses a ['étranger: répartition géographique
Investissements directs étrangers en Suisse: répartition géographique

Graphique

Soldes de la balance des transactions courantes




Balance suisse des paiements, apercu’

En milliards de francs

2003 2004 2005 2006 2007
1 2 3 4 5
Balance des transactions courantes
Balance des transactions courantes, solde 56.2 58.2 63.0 70.6 68.3
Biens, solde 4.3 6.7 3.0 5.1 9.4
Commerce spécial 2, solde 6.9 9.3 7.9 121 14.0
Recettes 135.5 146.3 157.0 177.5 197.5
Dépenses -128.6 -137.0 - 1491 -165.4 -183.6
Autres postes, solde -26 -26 -49 -7.0 -4.6
Services, solde 26.9 28.2 315 38.0 441
Tourisme, solde 2.3 1.9 15 2.0 2.3
Recettes 11.6 11.9 12.5 13.5 14.6
Dépenses -93 -10.1 -11.0 -11.6 -12.3
Services financiers des banques, solde 12.6 13.2 16.2 18.7 22.4
Recettes 135 14.2 17.5 20.3 24.6
Dépenses -09 -1.1 -1.3 -1.6 -21
Autres services, solde 11.9 13.1 13.8 17.3 19.4
Revenus du travail et de capitaux, solde 32.6 314 42.3 39.3 26.1
Revenus du travail, solde -9.7 -10.0 -10.4 -11.2 -124
Recettes 2.1 2.1 2.0 2.1 21
Dépenses -11.7 -12.2 -12.4 -134 -145
Revenus de capitaux, solde 42.3 41.5 52.7 50.5 38.5
Recettes 82.4 86.7 125.7 134.2 154.3
Investissements de portefeuille 22.0 23.2 26.5 30.8 37.0
Investissements directs 43.6 48.9 76.5 68.4 64.0
Autres revenus de capitaux 16.8 14.6 22.7 35.0 53.2
Dépenses -40.2 -45.2 -73.0 -83.7 -115.8
Investissements de portefeuille -10.9 -11.9 -13.8 -16.9 -20.6
Investissements directs -14.5 -19.5 —-36.1 -30.2 -40.0
Autres revenus de capitaux -14.9 -13.9 -23.1 -36.6 -55.2
Transferts courants, solde -7.6 -8.1 -13.8 -11.7 -113
Transferts en capital
Transferts en capital, solde -0.9 -1.8 -0.8 -35 -238
Mouvements de capitaux
Mouvements de capitaux, solde -35.2 -70.3 -85.8 -88.4 -48.1
Investissements directs, solde 1.4 -315 -66.1 -53.0 -10.3
Investissements directs suisses a I'étranger -20.8 -32.7 -64.4 -94.3 -56.7
Capital social -56 -11.6 -22.7 -62.4 -295
Bénéfices réinvestis -16.1 -21.2 -41.0 -259 -15.1
Crédits 0.9 0.1 -0.7 -6.0 -121
Investissements directs étrangers en Suisse 22.2 1.2 -17 41.3 46.4
Capital social 11.7 -3.2 -05 215 23.2
Bénéfices réinvestis 3.8 8.4 -28 16.4 223
Crédits 6.8 -4.0 1.6 34 0.9
Investissements de portefeuille, solde -47.0 -49.7 -59.2 -53.5 -233
Investissements de portefeuille suisses
a I'étranger -445 -53.3 -66.3 -53.6 -25.0
Titres de créance -41.6 -39.2 -44.3 —-36.1 -18.7
Emprunts obligataires et notes -32.9 -485 -48.5 -46.4 -33.8
Papiers monétaires -87 9.3 4.2 10.3 15.1
Titres de participation -29 - 141 -22.0 -175 -6.3
Investissements de portefeuille étrangers
en Suisse -25 3.6 7.2 0.1 1.7
Titres de créance 3.7 7.0 2.1 -0.6 1.1
Emprunts obligataires et notes 2.2 5.3 -15 -1.0 -0.6
Papiers monétaires 1.5 1.8 3.5 0.3 1.7
Titres de participation -6.2 -34 5.1 0.7 0.6
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2003

2004

2007

1 2 3 4 5

Mouvements de capitaux (suite)
Produits dérivés et structurés, solde -3.7 -12.8
Autres mouvements de capitaux, solde 14.9 12.8 16.8 22.2 2.2
Crédits des banques commerciales, solde -6.8 16.9 1.9 235 7.1
Crédits a I'étranger -14.0 -16.9 -735 -334 -290.9
Crédits a des banques -43 19.6 -71.4 -145 -2415
Autres crédits -9.7 -36.5 -20 -18.8 -49.4
Crédits de I'étranger 7.2 33.8 75.4 56.9 298.0
Crédits de banques -12.9 29.2 72.4 53.6 292.3
Autres crédits 20.1 4.7 3.0 3.3 5.8
Crédits des entreprises ?, solde 6.1 -12.7 16.9 15.6 33
Crédits a I'étranger -28 -13.0 3.4 3.8 -40.6
Crédits de I'étranger 8.9 0.3 13.56 1.9 43.8
Crédits des collectivités publiques, solde -0.1 0.4 0.1 0.5 3.1
Crédits de la Banque nationale, solde -0.1 -03 -1.2 0.5 0.0
Autres investissements, solde 15.8 8.5 -0.9 -17.9 -11.2
Réserves monétaires, total -45 -1.9 22.7 -04 -4.1

Erreurs et omissions nettes

Erreurs et omissions nettes, poste résiduel -20.1 13.8 23.6 21.3 -17.4

" Le signe moins (-) signifie un excédent des importations sur les exportations, dans les transactions courantes,

et une exportation de capitaux, dans tous les autres postes.

2 Depuis 2002, y compris I'énergie électrique, le perfectionnement a fagon et les marchandises en retour,

qui étaient comptabilisés dans les Autres postes jusqu’en 2001.
3 Les crédits au sein de groupes entrent dans les investissements directs.
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Composantes de la balance des transactions courantes, en 2006 et 2007

(en milliards de francs' et variation en pour-cent par rapport a 2006)

En milliards de francs

Recettes Dépenses Solde
2007 Variation | 2006 2007 Variation | 2006 2007
pour-cent pour-cent
1 2 3 4 5 6 7 8
Balance des transactions courantes
Biens 185.6 207.0 115 -180.6 -197.7 9.5 5.1 9.4
Commerce spécial 2 177.5 197.5 1.3 -165.4 -183.6 11.0 12.1 14.0
Autres postes 8.2 9.5 16.2 -15.2 -14.1 -7.2 -7.0 -4.6
Services 69.3 79.5 14.8 -31.3 -35.4 13.0 38.0 441
Tourisme 135 14.6 8.0 -11.6 -12.3 6.4 2.0 23
Assurances privées 4.7 5.8 245 -05 -0.6 34.4 4.2 5.2
Commerce de transit 8.8 10.7 21.3 . . . 8.8 10.7
Transports 5.7 6.5 15.1 -39 -4.3 11.0 1.8 2.2
Postes, messageries et télé-
communications 1.4 1.3 -7.2 -1.0 -1.0 -4.6 0.4 0.3
Autres services 35.2 40.6 15.4 -14.4 -17.2 19.4 20.8 23.4
Services financiers des banques 20.3 24.6 21.2 -16 -21 335 18.7 22.4
Services a contenu
technologique 10.3 1.1 8.3 -11.5 -13.7 19.4 -1.2 -2.6
Divers services 4.6 4.9 5.5 -1.3 -14 1.9 3.3 35
Revenus du travail et de capitaux 136.3 156.4 14.7 -97.0 -130.3 34.3 39.3 26.1
Revenus du travail 2.1 2.1 -1.6 -13.4 -145 8.8 -11.2 -124
Revenus de capitaux 134.2 154.3 15.0 -83.7 -115.8 38.4 50.5 38.5
Transferts courants 221 27.4 24.0 -33.8 -38.7 14.4 -11.7 -11.3
Transferts du secteur privé 18.1 23.2 27.8 -26.5 -31.0 171 -83 -7.8
Transferts du secteur public 3.9 4.2 6.5 -73 -7.6 4.6 -34 -34
Total 413.3 470.3 13.8 -342.7 -402.0 17.3 70.6 68.3
' Les différences dans les totaux viennent du fait que les chiffres ont été arrondis.
2 Depuis 2002, y compris I'énergie électrique, le perfectionnement a fagon et les marchandises en retour,
qui étaient comptabilisés dans les Autres postes jusqu’en 2001.
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Investissements directs suisses a I'étranger — Pays'

Exportations de capitaux 234
En millions de francs

2003

2004

2005

2006

1 2 3 4 5
Europe 9437 14550 24649 38362 34614
UES 6524 14911 20963 36214 28250
Reste de I'Europe © 2912 -361 3687 2148 6364
Pays sélectionnés
Etats baltes” 7 -14 79 75 64
Belgique 2634 786 -2981 182 - 627
Bulgarie 37 29 78 57 96
Danemark 485 220 -416 561 -812
Allemagne 304 98 8259 8798 2153
Finlande 16 405 -14 406 334
France® -1873 3197 1909 1622 1029
Grece 369 108 282 538 849
Irlande 33 -511 1493 9326 1756
Italie -1877 154 900 1695 7903
Croatie 64 50 51 69 182
Luxembourg 4352 -302 - 3266 7777 12532
Pays-Bas 583 3785 8877 -6183 -2952
Norvege . -1975 261 200 -189
Autriche 595 627 605 1730 154
Pologne 117 340 465 460 510
Portugal - 266 45 -21 1854 -1034
Roumanie 86 108 154 330 -124
Fédération de Russie -21 294 887 1381 672
Suéde 401 737 -2020 -501 -172
Slovaquie -4 93 31 78 37
Espagne 27 471 2699 961 -1658
République tcheque - 496 366 822 - 266 303
Turquie 51 213 722 42 252
Ukraine 69 180 192 685 190
Hongrie 132 -65 564 273 -1036
Royaume-Uni?® 741 4597 2639 6796 8288
Centres financiers offshore 2855 661 1212 - 765 5399
Amérique du Nord 6769 8878 22832 23251 -4377
Canada 353 3141 6077 1907 2433
Etats-Unis 6416 5737 16755 21344 -6809
Amérique centrale et du Sud 3753 3281 7465 20370 15254
dont
Argentine 345 62 407 10 221
Bolivie 10 3 8 (1] 40
Brésil 163 444 662 3751 11735
Chili -14 31 96 152 -129
Costa Rica 85 38 476 646 755
Equateur 14 15 50 -38 49
Guatemala 13 1 0 14 -0
Colombie -19 12 119 -99 3
Mexique -61 155 107 757 269
Pérou -61 100 -34 -26 87
Uruguay 33 80 135 132 130
Venezuela 178 97 90 181 217
Centres financiers offshore ' 3943 2081 3369 15354 922
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2003 2004

2005

2006

2007

1 2 3 4 5
Asie 128 5180 6757 10319 8656
dont
Bangladesh -0 19 -3 13 -16
Chine (Rép. pop.) -188 196 829 920 562
Hong Kong 101 -144 607 1154 757
Inde 140 164 248 370 664
Indonésie -32 2 108 25 99
Israél 44 47 80 154 45
Japon -165 1045 113 644 1678
Corée (Sud) 6 22 670 4938 754
Malaisie 209 -3 -76 109 51
Pakistan 21 220 183 296 267
Philippines -62 -212 775 584 367
Arabie saoudite -18 -19 108 69 16
Singapour -202 3687 2162 4442 3602
Sri Lanka -14 6 10 6 14
Taiwan 45 55 189 116 -129
Thailande 180 124 285 509 208
Emirats arabes unis -22 4 -47 178 -122
Vietnam 25 8 -22 48 2
Afrique -248 -372 1731 781 1208
dont
Egypte 31 28 276 161 -46
Cote d'Ivoire 4 -16 -2 77 6
Kenya -2 1 13 21 8
Maroc 34 6 59 34 23
Nigéria 26 3 -6 19 22
Afrique du Sud -243 -72 1095 402 970
Tunisie -9 4 6 -5 6
Océanie 957 1150 949 1189 1323
dont
Australie 992 1138 869 1123 1198
Nouvelle-Zélande -54 9 58 38 109
Ensemble des pays 20795 32666 64384 94273 56 679
' La répartition géographigue est faite en fonction de la Géonomenclature d'Eurostat.
2 | e signe moins (-) indique un rapatriement de capitaux vers la Suisse (désinvestissement).
3 En 2004, extension du nombre des entreprises participant a I'enquéte.
4 Jusqu’en 1985, sans les banques.
5 UEa12jusqu’en 1994, a 15 de 1995 a 2003, a 25 de 2004 a 2006 et a 27 depuis 2007.
6 Jusqgu'en 1994, y compris Finlande, Autriche et Suéde; depuis 2000, y compris Guernesey, Jersey et I'lle de Man,
mais sans Monaco; jusqu’en 2003, y compris Etats baltes, Malte, Pologne, Slovaquie, Slovénie, République tchéque,
Hongrie et Chypre; jusqu’en 2006, y compris Bulgarie et Roumanie.
7 Estonie, Lettonie et Lituanie.
8 Depuis 2000, y compris Monaco, Réunion, Guyane francaise, Guadeloupe et Martinique.
9 Jusqu'en 1999, y compris Guernesey, Jersey et |'lle de Man.
0 Gibraltar, Guernesey, Jersey et I'lle de Man.
" Anguilla, Bahamas, Barbade, Bermudes, iles Vierges britannigues, Jamaique, fles Caimans, Montserrat, Antilles néerlandaises,
Panama, Saint-Kitts-et-Nevis; depuis 2000, y compris iles Vierges des Etats-Unis, Antigua-et-Barbuda, Belize, Dominique,
Grenade, Sainte-Lucie, Saint-Vincent-et-les Grenadines ainsi qu'fles Turks et Caicos.
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Investissements directs étrangers en Suisse — Pays’

Importations de capitaux?3

En millions de francs

2003

2004

2005

2007

1 2 3 4 5
Europe 14159 -3924 22771 36741 42253
UE* 14125 -4034 22803 36647 42809
Reste de I'Europe® 34 110 -31 95 -556
Pays sélectionnés
Belgique 4807 320 -1073 107 992
Danemark -33 314 1037 924 622
Allemagne -21 - 295 768 1074 15387
France © 939 784 2158 13886 2677
Italie -96 -2131 211 386 723
Luxembourg 314 574 -278 3409 2911
Pays-Bas 6025 -2437 9102 15708 13154
Autriche -9 735 9826 2534 5083
Suede 244 -25 -913 133 721
Espagne 29 122 500 58 87
Royaume-Uni” 1765 -1874 1370 -1906 393
Amérique du Nord 7213 7007 -25318 4292 4177
Canada 290 111 - 455 31 958
Etats-Unis 6923 6896 -24863 3980 3219
Amérique centrale et du Sud 932 -1400 878 135 -5
dont
Centres financiers offshore 8 941 -1967 653 113 9
Asie, Afrique et Océanie -79 - 524 -14 118 -2
dont
Israél 26 33 62 54 35
Japon - 263 - 229 -117 -90 9
Ensemble des pays 22224 1159 -1682 41286 46422

a s W N =

La répartition géographique est faite en fonction de la Géonomenclature d'Eurostat.
Le signe moins (-) indique une sortie de capitaux (désinvestissement).
En 2004, extension du nombre des entreprises participant a I'enquéte.
UE & 12 jusqu’en 1994, a 15 de 1995 a 2003, & 25 de 2004 a 2006 et & 27 depuis 2007.
Jusqu’en 1994, y compris Finlande, Autriche et Suéde; depuis 2000, y compris Guernesey, Jersey et I'lle de Man,

mais sans Monaco; jusqu’en 2003, y compris Etats baltes, Malte, Pologne, Slovaquie, Slovénie, République tcheque,

Hongrie et Chypre; jusqu’en 2006, y compris Bulgarie et Roumanie.

Depuis 2000, y compris Monaco, Réunion, Guyane francaise, Guadeloupe et Martinique.
Jusqu’en 1999, y compris Guernesey, Jersey et I'lle de Man.
lles Vierges des Etats-Unis, Anguilla, Antigua-et-Barbuda, Bahamas, Barbade, Belize, Bermudes, fles Vierges britanniques,
Dominique, Grenade, Jamaique, fles Caimans, Montserrat, Antilles néerlandaises, Panama, Saint-Kitts-et-Nevis,

Sainte-Lucie, Saint-Vincent-et-les Grenadines ainsi qu'iles Turks et Caicos.
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Balance des transactions courantes, soldes
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