Grenziiberschreitendes Einkommen
in der oOsterreichischen Zahlungsbilanz

Das Einkommen ist aufgrund der wachsenden grenziiberschreitenden Finanzverflechtungen Osterreichs
ein wichtiger Bestandteil der osterreichischen Leistungsbilanz. In den Jahren 1992 bis 2003 ergab sich in
der Einkommensbilanz jeweils ein Nettodefizit. Dieser Beitrag analysiert dieses Defizit nach Einkom-
mensarten, Wirtschaftssektoren und Regionen und versucht somit folgende Fragen zu beantworten:
Welche Rolle spielen die einzelnen Einkommenskategorien? Welche dsterreichischen Wirtschafts-
sektoren und Partnerldnder erhalten und zahlen wie viel Einkommen?

1 Grundziige der

Zahlungsbilanz
In der Zahlungsbilanz werden die
auBenwirtschaftlichen Verflechtungen
eines Landes erfasst. Sie registriert
samtliche wirtschaftliche Transaktio-
nen der inlandischen Banken und Un-
ternehmen, privaten und 6ffentlichen
Haushalte sowie die der Zentralbank
mit dem Ausland. Die Zahlungsbilanz
gliedert sich in zwei Hauptteile, einen
realwirtschaftlichen und einen finanz-
wirtschaftlichen Teil. Die realwirt-
schaftlichen Komponenten werden in
der Leistungsbilanz abgebildet; die
finanzwirtschaftlichen Transaktionen
finden sich in der Kapitalbilanz.

Die Leistungsbilanz zeigt, wie sich
Exporte und Importe von Giitern und
Dienstleistungen eines Landes entwi-
ckeln. Ein weiterer, immer mehr an
Bedeutung gewinnender Bestandteil
ist die Einkommensbilanz. Die Kapi-
talbilanz umfasst vorwiegend Direkt-
investitionen (Unternehmensbeteili-
gungen), Portfolioinvestitionen (Wert-
papierveranlagungen) und Sonstige
Investitionen (Kredite und Einlagen).

Grenziiberschreitend bedeutet in
diesem Zusammenhang, dass Rechts-
geschifte zwischen Inlindern und
Auslindern abgewickelt werden. In-
lander im Sinne der Zahlungsbilanz
sind natiirliche und juristische Perso-
nen, die den Schwerpunkt ihrer
wirtschaftlichen Tiatigkeit im Inland
haben. Die Staatsbiirgerschaft ist so-
mit nicht das relevante Kriterium.

Bei der Gliederung der Zahlungs-
bilanz nach Wirtschaftssektoren wird
— immer aus der Sicht Osterreichs —

zwischen den Sektoren Wihrungs-
behorde, offentlicher Sektor (Staat),
Banken und Sonstiger Sektor unter-
schieden. Der Sektor Staat umfasst
den Zentralstaat, die Lander, die
Gemeinden und die Sozialversiche-
rung. Der Sonstige Sektor fasst sons-
tige Finanzinstitute (z. B. Investment-
fonds),

und Pensionskassen sowie Unterneh-

Versicherungsunternehmen

men und private Haushalte zusam-
men.

Die urspriingliche Funktion von
grenziiberschreitenden  Kapitalstro-
men lag bis Anfang der Achtziger-
jahre darin, grenziiberschreitende
Leistungstransaktionen zu finanzieren.
Heute ist eine teilweise ,umgekehrte
Kausalitat“ zu erkennen. ,Autonome®
Kapitalstrome werden als Teilursache
von Leistungsbilanzungleichgewichten
gesehen. In einer hoch entwickelten
Volkswirtschaft werden Kapitaltrans-
aktionen zunehmend unabhingig von
bzw.  Dienstleistungstrans-

aktionen getitigt. Uber einen salden-

Waren-

mechanischen Zusammenhang hinaus
ist daher kein eindeutiges Verhiltnis
realwirtschaftlichen und
finanzwirtschaftlichen Stromen zu er-
kennen.

zwischen

2 Definition der
Einkommensbilanz

Die osterreichische Einkommensbi-
lanz als Teil der Leistungsbilanz be-
inhaltet  hauptsichlich  Kapitalein-
kommen und nur in geringem
AusmalBl Einkommen im herkémm-
lichen Sinn (Arbeitsentgelt). Sie un-
terteilt sich in Erwerbseinkommen,
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das heiB3t im Wesentlichen in Lohne
bzw. Gehélter von Grenzgingern
und Saisonniers, sowie in Vermogens-
einkommen.

Aufgrund des ursichlichen Zu-
sammenhangs zwischen den Kapital-
veranlagungen und dem Einkommen
aus diesen Investitionen, wird das Ver-
mégenseinkommen analog zur Kapi-
talbilanz in folgende drei Bereiche
untergliedert:

- Verrné')genseinkommen aus Direkt-
investitionen,

— Vermogenseinkommen aus Port-
folioinvestitionen und

— Vermogenseinkommen aus Sonsti-
gen Investitionen.

Das Vermégenseinkommen aus
Direktinvestitionen —umfasst Ertrage
und Aufwendungen aus grenziiber-
schreitenden  Unternehmensbeteili-
gungen (Direktinvestitionen). Es han-
delt sich dabei sowohl um ausbezahlte
als auch um reinvestierte Gewinne,
um Ertrége aus langfristigen Darlehen
sowie  kurzfristigen  Finanzbezie-
hungen zwischen verbundenen Unter-
nehmen. Verlustabdeckungen  sind
hier nicht enthalten, sondern sie wer-
den als Kapitalaufstockung unter der
entsprechenden Position in der Kapi-
talbilanz gezeigt.

Das Vermégenseinkommen aus
Portfolioinvestitionen ~ beinhaltet ~ Er-
trage aus auslandischen Wertpapieren
fur Osterreichische Investoren und
Aufwendungen aus inlindischen Wert-
papieren fir Auslander (Portfolioin-
vestitionen). Es handelt sich jeweils
um Dividenden (aus Aktien), Aus-
schiittungen (aus Investmentzertifika-
ten), Zinsertrage (aus langfristigen
festverzinslichen Wertpapieren und
Geldmarktpapieren auf Basis von No-
minalzinssitzen). Die Zinsertrige aus

festverzinslichen Wertpapieren sind
nach dem Zeitpunkt des Entstehens
(Accrual Principle) und nicht nach
dem Zeitpunkt der Zahlung erfasst.

Das Vermégenseinkommen aus
Sonstigen Investitionen umfasst grenz-
tiberschreitende ~ Zinsertrige  und
Zinsaufwendungen aus Terminein-
lagen und Krediten. Einginge entste-
hen aus Einlagen, die Osterreicher
bei auslindischen Banken halten bzw.
aus Kreditgewahrungen gegeniiber
dem Ausland. Aufwendungen entste-
hen aus Einlagen von Auslindern bei
osterreichischen Banken und Kredit-
aufnahmen von Osterreichern im Aus-
land. Ausgenommen sind Ertrige aus
allen  Kreditbezichungen zwischen
verbundenen Unternehmen, die Di-
rektinvestitionen darstellen.

Die Grundlage fiir die nachfol-
genden Analysen sind  einerseits
Zahlungsbilanzdaten und andererseits
BestandsgroBen der Internationalen
Vermégensposition der Jahre 1992
bis 2003.

Die grenziiberschreitenden Netto-
finanzstrome aus Erwerbseinkommen
und Vermogenseinkommen  standen
im Beobachtungszeitraum in einem
Verhiltnis von 1:4, wodurch die
héhere Bedeutung der Vermogensein-
kommen belegt wird. Diese hat {iber
die Zeit noch weiter zugenommen.
In den Jahren 1992 bis 2003 konnte
eine wachsende grenziiberschreitende
Vermogensveranlagung  beobachtet
werden. Folglich sind die Zahlungs-
ecingange und Zahlungsausginge aus
Vermogenseinkommen  ebenfalls an-
gestiegen. Die entsprechenden Brut-
togréBen haben sich im Beobach-
tungszeitraum um das 2,5fache er-

hoht.
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Tabelle 1

Komponenten des grenziiberschreitenden Einkommens

in Mrd EUR
1992 ‘ 1993 ‘ 1994 ‘ 1995 ‘ 1996 ‘ 1997 ‘ 1998 ’ 1999 ’ 2000 ‘ 2001 ‘ 2002 ‘ 2003
Erwerbseinkommen, Saldo 049 | 041| o046| 049| 049| 051 051| 056| 057| 058| 054| 058
Vermdgenseinkommen, Saldo —159 | —1,68 | —183 | —223 | —1,21 | =186 | —229 | =326 | —3,23 | —4,02 | —223 | —2,21
Vermdgenseinkommen vom Ausland 5,25 552 529 5,63 6,85 7,74 803 | 1095 | 1204 | 1238 | 13,61 13,20
Vermégenseinkommen an das Ausland 684 | 719 712 | 786 8,06 960 | 1032 | 1421 | 1528 | 1640 | 1584 | 1540
Ertrage aus Direktinvestitionen, Saldo —084 | —069| —095| —154 | —087 | =100 | =105 =119 | —1,43 | —1,73 | =095 | —0,81
Ertrage aus Direktinvestitionen im Ausland ~ —0,23 | —0,07 0,20 0,01 053 0,74 0,68 118 1,39 1,34 2,79 3,11
Ertrige aus Direktinvestitionen in Osterreich 0,61 0,62 114 1,55 1,40 1,74 173 2,37 2,81 3,07 374 392
Ertrage aus Portfolioinvestitionen, Saldo 1,59 | =219 | =207 | —186 | =209 | —2,08 | =236 | —2,60 | =259 | =343 | =325 | —2,76
Ertrdge aus auslandischen Wertpapieren 0,75 1,03 116 1,30 1,50 197 2,29 323 4,77 4,86 5,54 587
Ertrage aus inlandischen Wertpapieren 2,34 3,22 3,23 317 359 4,05 4,65 583 7,36 8,29 8,79 8,62
Ertrdge aus Sonstigen Investitionen, Saldo 0,84 120 119 117 1,75 1,23 1,13 053 0,78 114 197 136
Ertrage aus Sonstigen Investitionen, Aktiva 4,73 4,56 3,94 4,32 4,82 504 5,07 6,55 5,88 6,18 528 4,22
Ertrdge aus Sonstigen Investitionen, Passiva 3,89 3,35 2,75 315 3,07 381 3,94 6,01 510 5,04 3,31 2,86
Quelle: OeNB.

3 Grenziiberschreitendes
Erwerbseinkommen

Das Erwerbseinkommen ist das Ein-
kommen aus unselbststindiger Tatig-
keit, die Inlander fiur auslindische
Arbeitgeber erbringen bzw. Auslander
fir inlandische Arbeitgeber. Im Ver-
gleich zum  Vermégenseinkommen
spielt das Erwerbseinkommen eine
geringe Rolle. In den Jahren 1992
bis 2003 ergab sich traditionellerweise
fir Osterreich eine Nettoempfanger-
position. Dieser Uberschuss bewegte

Beobachtungsperiode etwa halbiert
hat (1992: 39%, 2003: 20%).

Das Erwerbseinkommen, das 0s-
terreichische Unternehmen an auslan-
dische Arbeitnehmer bezahlten, floss
fast gleichwertig einerseits in die Lan-
der der EU-15 und andererseits in die
neuen EU—Mitgliedslénder,1 Beide
Lindergruppen haben im Beobach-
tungszeitraum an Bedeutung gewon-
nen. Mit der Ost6ffnung sind erwar-
tungsgemdlB auch die Zahlungsaus-
ginge in die ostlichen Nachbarlinder

sich in einem Bereich von 0,4 bis gestiegen. Hauptsichlich erfolgten
0,6 Mrd EUR. die Zahlungen nach Ungarn, Tsche-
Das Erwerbseinkommen, das chien, Slowenien und in die Slowakei.

Osterreicher von auslindischen Ar-
beitgebern erhielten, kam erwar-
tungsgemalB mehrheitlich aus den
Nachbarlindern. Etwas mehr als die
Hilfte dieser Einginge kam aus den
EU-15-Landern, vor allem aus
Deutschland (45%). Weitere bedeu-
tende Zahlungseingange erfolgten aus
der Schweiz, deren Anteil sich in der

4 Grenziiberschreitendes
Vermogenseinkommen

Das Vermdgenseinkommen ist die
Konsequenz aus Kapitalanlagen tiber
die Grenzen hinweg. Generell kann
man davon ausgehen, dass bei steigen-
den Vermogensbestinden auch das
entsprechende Einkommen héher aus-

' Estland, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechien, Ungarn, Zypern.
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fallt. Nicht auBer Acht zu lassen sind
allerdings ~ Wechselkurseffekte  und
Preiseffekte, wie z. B. Zinsent-
wicklungen; durch diese Phanomene
wird der Marktpreis einer Kapital-
veranlagung und damit auch das Ein-
kommen beeinflusst. Aus diesem
Grund werden im ersten Schritt die
grenziiberschreitenden Vermégensbe-
stinde der Osterreicher laut Inter-
nationaler Vermdgensposition analy-
siert. Im zweiten Schritt wird die Ent-
wicklung der entsprechenden Ein-
kommenskomponenten beschrieben.

Bei den Direktinvestitionen war
Osterreich netto ein traditioneller
Kapitalimporteur. Der Bestand an
osterreichischen Unternehmensbetei-
ligungen im Ausland war immer ge-
ringer als der Bestand an auslindi-
schen Kapitalveranlagungen in 6ster-
reichische Unternehmen. Aufgrund
der stetig wachsenden internationalen
Verflechtung  der  6sterreichischen
Wirtschaft hat sich diese Differenz al-
lerdings in den letzten Jahren stark
verringert. Das Vermégenseinkom—
men aus Direktinvestitionen ergibt
traditionellerweise ein Nettodefizit.
Wegen der hoheren Vermdégensbe-
stande sind die Aufwande gegeniiber
auslindischen Eigentiimern héher als
die Periodengewinne der 6sterreichi-
schen Eigentiimer. In den Jahren
1992 bis 2003 bewegte sich dieses
Nettodefizit in einem Bereich von
0,7 bis 1,7 Mrd EUR.

Die Veranlagung in auslindische
Wertpapiere (aktive Portfolioinvestitio-
nen) gewann fiir Inlander immer mehr
an Bedeutung. In den Jahren 1992 bis
1999 waren noch aktivseitige grenz-
tiberschreitende Einlagen und Kredite
(Sonstige Investitionen) die Haupt-
investitionsgréBe fiir Osterreich. Seit
2000 sind aktivseitig die grenziiber-

schreitenden Wertpapierinvestitionen
die bedeutendste Veranlagungsform.
Die Veranlagungen von auslindischen
Investoren in Osterreichische Wert-
papiere (passive Portfolioinvestitionen)
waren im Beobachtungszeitraum, bis
auf die Jahre 1992 und 1994, immer
die hochsten passivseitigen Investitio-
nen. In der Beobachtungsperiode
kam es bei den Wertpapierinvestitio-
nen netto iberwiegend zu einem
Kapitalimport. Folglich ist der inlin-
dische Besitz an auslandischen Wert-
papieren geringer als Osterreichische
Wertpapiere in auslindischen Porte-
feuilles enthalten sind. Osterreich ist
daher beim Vermdogenseinkommen
aus Portfolioinvestitionen traditionel-
lerweise ein Nettozahler. In den Jah-
ren 1992 bis 2003 bewegte sich dieses
Nettodefizit in einem Bereich von 1,6
bis 3,4 Mrd EUR.

Bei den Sonstigen Investitionen ist
Osterreich netto ein Kapitalexpor—
teur. Die wesentlichen Bestandteile
der Sonstigen Investitionen sind
Kredite und Einlagen. Dariiber hinaus
gewahrt Osterreich mehr Kredite an
das Ausland als Kreditverbindlich-
keiten im Ausland aufgenommen wer-
den. Bei den Einlagen, insbesondere
aus Refinanzierungsgriinden, ist eine
gegenlaufige Entwicklung zu beobach-
ten. Die Einlagen der 6sterreichischen
Investoren bei auslandischen Banken
sind geringer als die Einlagen von Aus-
laindern bei osterreichischen Banken.
Insgesamt sind die Kreditvolumina hé-
her als die Einlagenvolumina, daher
ergibt sich ein Nettokapitalabfluss.
Dieser wiederum fithrt zu einem
Uberschuss beim Vermégenseinkom-
men aus Sonstigen Investitionen. In
den Jahren 1992 bis 2003 bewegte
sich dieser Nettoiiberschuss in einem
Bereich von 0,5 bis 2 Mrd EUR.
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Grafik 1

Komponenten des Vermoégenseinkommens Osterreichs
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Quelle: OeNB.
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Der Uberschuss des Vermaégens-
einkommens aus Sonstigen Investitio-
nen konnte die Nettodefizite des Ver-
mégenseinkommens aus Direktinves-
titionen und Portfolioinvestitionen
nicht kompensieren. Somit ergab
sich in der Beobachtungsperiode ein
Nettodefizit iber Gesamtvermdgens-
einkommen in einem Bereich von
1,2 bis 4 Mrd EUR.

4.1 Sektorale Analyse des
Vermogenseinkommens

Die Analyse des grenziiberschreiten-

den Vermégenseinkommens in Sum-

me nach Wirtschaftssektoren zeigt

folgendes Bild:
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Grafik 2

Vermogenseinkommen Osterreichs unterteilt nach Wirtschaftssektoren

Jahresnettoumsatz
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Quelle: OeNB.

In den Jahren 1992 bis 2003 war der
Offentliche ~ Sektor beziiglich Vermo-
genseinkommen, iiberwiegend aus
dem Bereich Portfolioinvestitionen,
ein Nettozahler. Dies ist aus der Inter-
nationalen Vermdogensposition nach-
vollziehbar, zumal der o6ffentliche Sek-
tor eine Nettoschuldnerposition auf-
weist. Weiters spielt der offentliche
Sektor eine bedeutende Rolle als
Emittent im Wertpapierbereich. Os-
terreichische = Staatsemissionen er-
freuen sich bei auslandischen Investo-
ren groBer Beliebtheit. Vorbereitend
auf den Beginn des Euroraums im Jahr
1999 begann der Staat bereits 1998
groBvolumige Euro-Emissionen auf
den Markt zu bringen. Auf diese
Weise steigerte dieser Sektor die At-
traktivitit seiner Wertpapieremissio-
nen und wurde fiir auslandische Anle-
ger zunchmend interessant.

Laut Internationaler Vermogens-
position waren die Banken in der Be-
obachtungsperiode ~immer Netto-
schuldner. Wie zu erwarten wurde

ein Grofteil der Sonstigen Investitio-

nen von den Banken bestritten, da in

dieser Kategorie das klassische Inter-
mediationsgeschift ~ (Einlagen —und

Kredite) enthalten ist. Natirlich in-

vestierten Banken auch in auslindi-

sche Wertpapiere und ebenso finden
sich  Osterreichische Bankenpapiere
auch in auslindischen Portefeuilles.

Das Vermégenseinkommen aus Port-

folioinvestitionen war negativ, das

heil3t, die Banken waren Nettozahler
an das Ausland. Das Vermogensein-
kommen aus Krediten und Einlagen
war immer positiv, das heiB3t, die Ban-
ken waren Nettoempfinger. Das Ver-
haltnis dieser beiden Einkommens-
komponenten zueinander ist jedoch

im Zeitverlauf unterschiedlich, sodass

sich grundsitzlich zwei Perioden iden-

tifizieren lassen:

— In den Jahren 1997 bis 2001 ergab
sich fiir das Vermégenseinkom-
men insgesamt ein Nettodefizit,
da das Defizit des Vermogensein-
kommens aus Wertpapierveranla-
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gungen héher war als der Uber-
schuss des Vermdgenseinkommens
aus Krediten und Einlagen.

— In den Jahren 1993 bis 1996 sowie
2002 und 2003 war das Defizit des
Vermégenseinkommens aus Wert-
papierveranlagungen stets niedri-
ger als der Uberschuss des Vermo-
genseinkommens aus Krediten
und Einlagen. Folglich ergab sich
fiir das Vermogenseinkommen ins-
gesamt ein Uberschuss, das heift,
die Banken waren Nettoempfin-
ger. Fir diese Entwicklung in
den Jahren 2002 und 2003 war
vor allem das Einlagengeschift in
US-Dollar  entscheidend. Der
Zinsriickgang in den USA be-
wirkte bei Einlagen in US-Dollar
bei osterreichischen Banken zu-
sammen mit einer Verringerung
der Verpflichtungsbestinde ein
Sinken der Zinsaufwendungen.
Folglich war das Defizit aus Einla-
gen wesentlich geringer als in den
Vorperioden und es ergab sich fiir
das gesamte Vermdégenseinkom-
men aus Krediten und Einlagen
ein auffallend hoherer Uberschuss.
Der Sektor beinhaltet

sonstige Finanzinstitute (z. B. Invest-

Sonstige

mentfonds), Versicherungsunterneh-
men und Pensionskassen sowie nicht-
finanzielle Unternechmen und private
Haushalte. In den Jahren 1992 bis
1997 war dieser Sektor beziiglich
der grenziiberschreitenden Vermo-
gensbestinde ein Nettoschuldner. Ab
dem Jahr 1998 ergab sich eine Netto-
glaubigerposition. Dies lasst sich im
Wesentlichen auch beim Vermdogens-
einkommen ablesen: Beziiglich des
grenziiberschreitenden ~ Vermogens-
einkommens war der Sonstige Sektor
ein Nettozahler im Beobachtungszeit-
raum, mit Ausnahme der Jahre 2000,

GRENZUBERSCHREITENDES EINKOMMEN
IN DER OSTERREICHISCHEN ZAHLUNGSBILANZ

2002 und 2003. Die Zusammenset-
zung dieses Sektors ist einerseits schr
inhomogen, andererseits ist das Spekt-
rum der Veranlagungsformen sehr
umfassend, daher ist eine etwas diffe-
renzierte Betrachtung notwendig.

— Die institutionellen Anleger, wie
z. B. Investmentfonds, Versiche-
rungen und Pensionskassen, enga-
gierten sich vor allem in Wertpa-
pierveranlagungen. Daher ergab
das  Vermogenseinkommen — aus
Portfolioinvestitionen ab dem Jahr
1997, im Gegensatz zu den Jahren
davor, einen Nettotiiberschuss fur
den Sonstigen Sektor.

— Die Unternehmen sind Hauptak-
teure bei Unternehmensbeteili-
gungen und folglich auch beim
Vermégenseinkommen aus Di-

Das Vermo-

genseinkommen aus Direktinvesti-

rektinvestitionen.

tionen ergab im Beobachtungszeit-
raum, mit Ausnahme der Jahre
2000, 2002 und 2003, immer
ein Nettodefizit.

—  Zumal die Defizite aus Direktin-
vestitionen hoher als die Uber-
schiisse aus Portfolioinvestitionen
waren, ergab sich fiir den Sonsti-
gen Sektor ein Nettodefizit aus
Vermégenseinkommen insgesamt.
Aufgrund der Tatsache, dass
2000, 2002 und 2003 beide Kom-
ponenten des Vermégenseinkom-
mens einen Uberschuss ergaben,

Gesamtposition

,grenziiberschreitendes  Vermo-

genseinkommen® positiv.

war auch die

4.2 Regionale Betrachtungen zum
Vermoégenseinkommen

Von welchen Lindern erhilt Oster-

reich Vermégenseinkommen und wo-

hin flieBen 6sterreichische Einkom-

menszahlungen?
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Grafik 3

Vermogenseinkommen Osterreichs nach ausgewihlten Lindergruppen

Jahresnettoumsatz
in Mrd EUR
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Der GroBteil der grenziiberschrei-
tenden  Einkommenseinginge —aus
Kapitalveranlagungen nach Osterreich
kam aus der Europdischen Union
(EU). Analog verhielt es sich mit
den Einkommenszahlungen ins Aus-
land. Da die Einkommensausginge
hoher waren als die Einkommensein-
gange, hatte Osterreich im Beobach-
tungszeitraum ein Nettodefizit aus
Vermégenseinkommen gegenﬁber
der EU. Dieses Defizit hat sich in
den Jahren 1992 bis 2003 verneun-
facht (1992: 0,5 Mrd EUR, 2003:
4,5 Mrd EUR).

Ein weiterer bedeutender Veranla-
gungspartner, sowohl aktiv- als auch
passivseitig, waren die USA. Da die
Zahlungsverpflichtungen meistens ho-
her waren als die Zahlungseinginge,
ergab sich fiir Osterreich zumeist ein
Nettodefizit aus Vermégenseinkom-
men gegeniiber den USA (1992:
0,1 Mrd EUR, 2003: fast ausge-
glichen).

Gegeniiber den neuen EU-Mit-
gliedslindern hatte Osterreich einen
Nettoiiberschuss aus Vermogensein-
kommen. Dieser Uberschuss hat sich
in den Jahren 1992 bis 2003 mehr
als verachtfacht (1992: 0,2 Mrd
EUR, 2003: 1,7 Mrd EUR).

5 Aktuellste
Entwicklungen

Wie hat sich das grenziiberschreitende
Einkommen im Jahr 2004 entwickelt?
Die aktuellsten Daten sind derzeit die
Zahlungsbilanzdaten des ersten Halb-
jahres 2004. Fiir diesen Zeitraum er-
gab die Teilbilanz Einkommen wiede-
rum ein Nettodefizit im Ausmal} von
1,1 Mrd EUR (2003: —0,8 Mrd
EUR). Einkiinfte aus Erwerbseinkom-
men erzielten, wie in der Vergangen-
heit, einen Uberschuss in Hohe von
0,3 Mrd EUR. Das Vermogens-
cinkommen in Summe ergab ein
Nettodefizit von 1,4 Mrd EUR (2003:
—1 Mrd EUR). Eine Strukturierung
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nach Teilaggregaten zeigt Nettodefi-
zite bei Einkommen aus Direkt- sowie
aus Portfolioinvestitionen (2003 und
2004: 0,4 bzw. 1,4 Mrd EUR) und ei-
nen Uberschuss bei Einkommen aus
Sonstigen  Investitionen (0,4 Mrd
EUR; 2003: 0,8 Mrd EUR). Weiter-
hin die quantitativ wichtigste Kompo-
nente des Vermégenseinkommens aus
Portfolioinvestitionen sind die Ertrige

GRENZUBERSCHREITENDES EINKOMMEN
IN DER OSTERREICHISCHEN ZAHLUNGSBILANZ

aus langfristig festverzinslichen Wert-
papierveranlagungen (—1,3 Mrd EUR;
2003: —1,4 Mrd EUR). Die regionale
Struktur der Einkommenszahlungen
blieb ebenfalls unverandert. Der
GroBteil der Nettoabfliisse erfolgte
in den Euroraum und die hochsten
Nettoertriige kamen von Osteuropa,
mehrheitlich aus den neuen EU-Mit-
gliedsandern.
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