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Mit dem nominellen exportgewichteten Wech-
selkursindex des Schweizer Frankens wird der Aussen-
wert des Frankens gegeniiber den Wahrungen der
wichtigsten Handelspartner der Schweiz gemessen.
Nimmt der Indexwert zu, zeigt dies eine Verteuerung
des Frankens (ausgedriickt in fremden Wahrungsein-
heiten) an. Fillt er, bedeutet dies eine Verbilligung
des Frankens. Der reale exportgewichtete Wechsel-
kursindex misst den realen Aussenwert des Frankens.
Erist der um die Preisentwicklung im In- und Ausland
bereinigte nominelle Index und wird haufig als Indi-
kator fiir die Beurteilung der preislichen Wettbe-
werbsfahigkeit einer Volkswirtschaft verwendet.

Die Schweizerische Nationalbank (SNB) publi-
ziert seit 1977 reale und nominelle Wechselkursin-
dizes des Frankens. Diese Reihen gehen bis 1973
zuriick. Die Einfiihrung des Euro veranlasste die SNB
nun ihre Wechselkursindizes zu revidieren. Die Revi-
sion umfasst drei Teile:

Der fiir die Berechnung der exportgewichteten
Indizes massgebende Landerkreis der wichtigsten
Handelspartner steigt von 15 auf 24 Ldnder. Die
neuen Lander sind Irland, Finnland und Griechenland
(die im alten Index nicht beriicksichtigten Lander der
Europdischen Wahrungsunion) sowie die Tiirkei, Siid-
korea, Hongkong, Singapur, Thailand und Australien.

Neben den nominellen und realen Gesamtindi-
zes und den Indizes fiir einzelne Wahrungen bzw.
Lander werden neu exportgewichtete Indizes fiir
Europa, Nordamerika und Asien angeboten.

Die exportgewichteten Wechselkursindizes wer-
den neu nach der Methode von Térnqvist berechnet.

1 Der neue Index und seine
Grundlagen

1.1 Zusammensetzung

Die Lander, die im neuen Index zusatzlich ent-
halten sind, erfiillen mindestens eine der folgenden
beiden Bedingungen:

- Mitglied der EU,
— Anteil von mehr als 0,5 Prozent am schweizerischen
Export (Ende 2000).

Wegen der ungeniigenden Verfligharkeit der
Konsumentenpreisindizes konnten keine siidamerika-
nischen Staaten beriicksichtigt werden, obwohl der
Exportanteil einzelner dieser Lander Ende 2000 {iber
0,5 Prozent lag. Tabelle 1 zeigt den Landerkreis des

1 Der Landerkreis des alten
Indexes umfasste Deutschland,
Frankreich, Italien, Osterreich,
Niederlande, Spanien, Belgien/
Luxemburg, Ddnemark, Portugal,
Grossbritannien, Schweden,
Norwegen, Japan, Kanada und
die USA.
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neuen Indexes zusammen mit den Exportanteilen der
24 Lander per Ende 2000.?

Die Exportanteile der einzelnen Lander bzw.
Wahrungsgebiete dienen dazu, die in den Gesamtin-
dizes beriicksichtigten Wahrungen zu gewichten. Die
Gewichte werden jahrlich angepasst. Sogenannte
Drittmarkteffekte, also der Wettbewerb, dem die
Schweizer Exportwirtschaft auf einem Markt von
Exporteuren aus Drittlandern ausgesetzt ist, werden
wegen der Schwierigkeit, diese Effekte zu quantifizie-
ren, nicht beriicksichtigt.

Die im exportgewichteten realen Tabelle 1
und nominellen Wechselkursindex
beriicksichtigten Liander und ihre

Anteile am Gesamtexport der Schweiz

Wirtschaftsgebiet bzw. Land ‘ Exportanteile (in Prozent)

Gesamtindex 100,00
Europa 72,02
Euro-Wdhrungsgebiet 61,17
Deutschland 25,75
Frankreich 10,55
Italien 9,24
Osterreich 3,67
Niederlande 3,67
Spanien 3,33
Belgien/Luxemburg 2,28
Portugal 0,73
Finnland 0,71
Griechenland 0,74
Irland 0,50
Grossbritannien 6,79
Schweden 1,45
Tiirkei 1,22
Danemark 0,93
Norwegen 0,46
Nordamerika 16,49
USA 15,39
Kanada 1,10
Asien 10,59
Japan 5,09
Hongkong 2,57
Singapur 1,41
Siidkorea 0,89
Thailand 0,63
Australien 0,90

2 Der Landerkreis ausserhalb
Europas ist nahezu identisch mit
dem sogenannten engeren Lan-
derkreis der Wechselkursindizes
der Europdischen Zentralbank.
Siehe Monatsbericht der
Europdischen Zentralbank

(April 2000).



Entwicklung des alten und neuen realen exportgewichteten Wechselkursindexes
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Entwicklung des realen Wechselkursindizes nach Kontinenten und Wirtschaftsregionen
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Die Landerauswahl deckt rund 90 Prozent des
gesamten Warenexportes der Schweiz ab, wahrend
sich der Anteil der 15 Lander des alten Indexes auf 81
Prozent belief. Damit stiitzt sich der neue Index auf
eine reprdasentativere Landerauswahl als der alte. Die
Erweiterung des Landerkreises flihrte dazu, dass sich
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2001

die Gewichte der europdischen und nordamerikani-
schen Industriestaaten im Gesamtindex zugunsten
der Anteile von Asien und Australien leicht verringer-
ten. Wie Grafik 1 zeigt, sind die Auswirkungen aller-
dings bis jetzt nicht dramatisch.
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1.2 Deflatoren

Die Wahl der Deflatoren zur Berechnung der rea-
len Wechselkurse hangt primar vom Verwendungs-
zweck des Wechselkursindexes ab. Vorgeschlagen
werden etwa die Konsumentenpreise, die Gesamtan-
gebotspreise oder die Lohnstiickkosten. Aus Sicht der
statistischen Vergleichbarkeit und Verfligbarkeit der
Daten ist der Konsumentenpreisindex den andern
Indizes vorzuziehen. Die realen Wechselkursindizes
werden deshalb wie bisher mit Hilfe der nationalen
Konsumentenpreisindizes berechnet.

Da es im Euro-Raum noch keinen direkt erho-
benen Konsumentenpreisindex fiir das ganze Euro-
Wahrungsgebiet gibt, werden fiir die einzelnen Mit-
gliedslander der Europdischen Wahrungsunion sepa-
rate reale Indizes ermittelt und anschliessend zu
einem gewichteten Gesamtindex aggregiert. Die Ge-
wichte entsprechen den Anteilen der einzelnen Mit-
gliedsldnder am Schweizer Export in die Staaten der
Wahrungsunion insgesamt. Damit stehen auch wei-
terhin reale Wechselkursindizes fiir die einzelnen
Mitgliedslander der Europdischen Wahrungsunion zur
Verfiigung. Da die nominellen Indexwerte fiir alle
Euro-Lander identisch sind, widerspiegeln voneinan-
der abweichende reale Indizes lediglich eine unter-
schiedliche nationale Teuerung.

1.3 Basisperiode

Als Basisperiode (Indexwert = 100) misste im
Idealfall ein Zeitraum gewadhlt werden, in dem zwi-
schen der Schweiz und den im Index beriicksichtigten
Landern Kaufkraftparitat herrscht. Die Bestimmung
eines solchen Zeitraums ist allerdings in der Praxis
nahezu unmaglich, so dass ein vergleichsweise gros-
ser Ermessensspielraum bleibt. Wegen der grossen
Bedeutung des Eurowahrungsgebietes fiir die Schwei-
zer Exportwirtschaft wurde der Basiswert 100 auf
Januar 1999 - den Beginn der dritten Stufe der
Wahrungsunion® — gelegt.

Zeitliche Verfiigbarkeit der verketteten realen und nominellen Wechselkursindizes

Wirtschaftsgebiet bzw. Land

1.4 Datenangebot

Die SNB wird Monats-, Quartals- und Jahresin-
dizes fiir das Total der 24 Lander, die einzelnen Wirt-
schaftsraume (Europdische Wahrungsunion, Europa,
Nordamerika, Asien) sowie die einzelnen Lander
berechnen. Den Indizes liegen jeweils die Mittelwerte
der tdglichen Wechselkurse zu Grunde. Die neuen
Reihen beginnen im Januar 1999. Grafik 2 zeigt die
Entwicklung der realen gewichteten Wechselkurse
fiir die einzelnen Wirtschaftsregionen (Basis Januar
1999 = 100).

Fiir die 6konomische Analyse sind in der Regel
lange in die Vergangenheit zuriickreichende Zeit-
reihen von grossem Nutzen. Die neuen exportgewich-
teten nominellen und realen Indizes wurden deshalb
- wenn maglich auch fiir die einzelnen Lander und
Landergruppen — mit den bisherigen Indizes (Index-
basis November 1977 = 100) verkniipft. Die histori-
schen Werte fiir die verketteten nominellen und rea-
len Indizes (Basis 1999 = 100) gegeniiber dem
gesamten Landerkreis sowie gegeniiber Europa, dem
Europdischen Wahrungsgebiet und Nordamerika wer-
den auf Internet angeboten. Fiir Asien sowie die
Wahrungsgebiete bzw. Lander Hongkong, Singapur,
Siidkorea, Thailand, Tiirkei kdnnen fiir die Zeit vor
Januar 1999 keine Indexwerte prasentiert werden.
Tabelle 2 zeigt, ab welchem Zeitpunkt die verketteten
Reihen durchgehend verfiighar sind.

Die Publikation der revidierten Gesamtindizes
und ausgewahlter Landerindizes, Basis Januar
1999 = 100, erfolgte erstmals in der August-Ausgabe
des Statistischen Monatshefts der Schweizerischen
Nationalbank.

Tabelle 2

‘ verfiigbar ab:

Gesamtindex*, Europa®, Euro-Wahrungsgebiet®, Nordamerika,

Januar 1973

Deutschland, Frankreich, Ttalien, Osterreich, Niederlande, Spanien, Belgien/Luxemburg, Portugal,
Grossbritannien, Schweden, Danemark, Norwegen, USA, Kanada, Japan

Australien, Irland, Finnland, Griechenland

Januar 1994

Asien, Hongkong, Singapur, Siidkorea, Thailand, Tiirkei

Januar 1999

3 Ubertrag der geldpolitischen
Kompetenzen der nationalen
Notenbanken an die Europaische
Zentralbank.
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5 Bis Dezember 1998: ohne
Irland, Finnland, Griechenland
und Tiirkei.

4 Bis Dezember 1998: Export-
gewichteter Wechselkursindex
gegeniiber 15 Handelspartnern,
d.h. ohneIrland, Finnland, Grie- 6 Bis Dezember 1998: ohne
chenland, Tiirkei, Hongkong, Irland, Finnland und Griechen-
Singapur, Stidkorea, Thailand land.

und Australien.



2 Methodische Grundlagen

2.1 Preisindizes

Ziel eines statistischen Preisindexes ist es, die
gesamten zwischen der Basis- und Vergleichsperiode
in den Preisverdnderungen der einzelnen Giiter ent-
haltenen Informationen in einer einzigen positiven
Zahl festzuhalten.” Gemdss Indextheorie umfasst
ein Preisindex P(qy, ¢s pv pg) nicht nur die Preis-
vektoren in der Basis- bzw. Vergleichsperiode pp =
(p18>--->puB) bzW. py = (P115...,pav), sondern immer
auch die Mengenvektoren ¢z = (415,...,4,8)" bzw. gy
= (qll/)""qnl/)" 9 20 und qiv 20 fiirz= (1,,7’1)
sind Vektoren von Verbrauchsmengen der zur Ver-
fiigung stehenden » Konsumgiiter. Ein statistischer
Preisindex kann auch als eine Abbildung interpre-
tiert werden, die einem 4n-dimensionalen positiven
Vektor v = (ps. pv» g5 qv) €N, bestehend aus den
Preis- und Mengenvektoren von Basis- und Ver-
gleichsperiode, eine positive reelle Zahl zuordnet.®

Zur Aggregation von Preisen bzw. Mengen wird
in der Praxis vielfach der Laspeyres- oder Paasche-
Index verwendet. Die beiden Indextypen basieren auf
gewichteten arithmetischen Mitteln. Sie unterschei-
den sich dadurch, dass die Einzelpreise bei einem
Laspeyres-Preisindex mit Ausgabenanteilen der Ba-
sisperiode und bei einem Paasche-Index mit Anteilen
der Vergleichsperiode gewichtet sind.

Die bisherigen exportgewichteten Wechsel-
kursindizes wurden urspriinglich nach der Paasche-
Indexformel berechnet. Die Gewichtung stiitzte sich
auf die Angaben der jahrlich publizierten Aussenhan-
delsstatistik der Oberzolldirektion. Wegen des bei
einer arithmetischen Mittelung auftretenden Domi-
nierungseffektes®’, der vor allem beim nominellen
Wechselkursindex zu bedeutenden Verzerrungen fiih-
ren kann, wurde zur Berechnung des nominellen
Gesamtindexes ab 1983 die arithmetische Mittelung
durch ein gewichtetes geometrisches Mittel ersetzt.
Der reale exportgewichtete Index wurde weiterhin
nach Paasche ermittelt.

Die SNB entschied sich, die neuen exportge-
wichteten Indizes gemass dem Tornqvist-Ansatz zu
berechnen. Der Tornqvist-Index ist ein geometrischer
Index und unterdriickt somit den Dominierungsef-
fekt. Im Gegensatz zum Paasche- oder Laspeyres-
Index werden die Gewichtsveranderungen zwischen
Basis- und Vergleichsperiode jedoch explizit beriick-
sichtigt (vgl. Definition (1)). Ausserdem gehort der
Torngvist-Index gemdss Diewert (1976) zur Klasse der
Indizes mit sogenannten superlativen Eigenschaften

7 Zur Verkniipfung von

Index- und Aggregationstheorie
vgl. Diewert (1976).

8 vgl. Arbeitsgemeinschaft
«Boskin Report» (1999), S. 54.
9 vgl. Seiterle (1983).
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(vgl. auch Arbeitsgemeinschaft «Boskin Report»
(1999), S. 87 ff.). Er ist den beiden anderen Indizes
somit auch indextheoretisch iiberlegen.

Der Térnqvist-Index ist wie folgt definiert:

a7
i

T =T
(1) P (ps g5 v av) = ,13 ]

5~ =%(5iB +51)

mit den GEWlChten S;g = PiB%B/PBqB Und
SiV:=Piqu’V/quV fUI’ al.l.e i= 1,. ..

Der Index ist ein gewogenes geometrisches
Mittel der Preisquotienten p,,/p;z der Giiter 7. Die
Gewichte entsprechen dem Anteil der Ausgaben fiir
das Gut 7 an den Ausgaben fiir den gesamten Waren-
korb; s;* ist das arithmetische Mittel der Gewichte
der Basis- und Vergleichsperiode.”

2.2 Der nominelle Wechselkursindex

Der nominelle Wechselkursindex der Wahrung 7
ist ein Indikator fiir den Wert des Schweizer Frankens
gegeniiber der Wahrung 7 und berechnet sich nach
der Formel
_ Wi
(2) ]viV WV

N;yy: nomineller Wechselkursindex der Wahrung
7in der Vergleichsperiode.

W5 : Wechselkurs der Wahrung 7in der Basispe-
riode, ausgedriickt als Anzahl Einheiten
inldndischer Wahrung pro Einheit ausldn-
discher Wahrung.

W« Wechselkurs der Wahrung 7 in der Ver-
gleichsperiode, gemessen als Anzahl Ein-
heiten inldndischer Wahrung pro Einheit
auslandischer Wahrung.

i :1,2,..., 14 fiir die 14 Wahrungen.

Gemdss Tornqvist ist der nominelle Gesamtindex
ein gewichtetes geometrisches Mittel der relativen
Wechselkursverdnderungen der 14 Wahrungen:

(3) (NT)V=1f1[MV”'* i=1,2,...,14

Die Gewichte s;* sind arithmetische Mittel von
s;3 und s, (vgl. Definition 1). s;3 und s, sind wie folgt
definiert:

10 Wird Gleichung (1) logarith-
miert, so erhélt man einen Aus-
druck fiir die Veranderungsraten
der einzelnen Giiterpreise 7. Die
Preisverdanderung insgesamt ist
dann gleich der Summe der mit
5% gewichteten Veranderungs-
raten der Giiterpreise .
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sip= Ejp* Nig/27-; E;p* Ny sowie
siv=Ey Ny/2Zi2; Eiy* Ny

E, E;: Wertmassiger Export in Schweizer
Franken ins Land 7 in der Basis bzw.
Vergleichsperiode.

N, N;y:Nomineller  Wechselkursindex  der

Wahrung 7in der Basis bzw. Vergleichs-

periode.

Somit entsprechen s,z und s, dem Anteil des
Exports ins Land 7 am Gesamtexport. Die Exportwerte
sind jeweils bereinigt um die Wechselkursentwicklung
des Frankens fiir Land bzw. Wahrung ;.

Werden im Exponenten der Gleichung (3)
anstelle der Exporterlose die Exportgewichte der
einzelnen Lander eingesetzt", so erhdlt man

L (gin NipINg) + (g Ny IN:))

u Lip1VipVp) + \&iy LNyl Ny)

(4) (NT)V=I=—IMV2

gz giv: Anteil des Wahrungsgebietes i am wert-
mdssigen Gesamtexport Ez und Ey in
die 14 Wahrungsgebiete in der Basis-
bzw. Vergleichsperiode (Ez/Ep bzw.

Ey/Ey).
Ng, Ny: Np=272; gip* Npund Ny = 37, g:° Ny

I3

Da Nj fiir alle 7 =1, 2, ..., 14 den Wert 1 hat und
somit auch N, als gewichtetes arithmetisches Mit-
tel 1 (bzw. 100) ist, kdnnen wir die Gleichung (4) ver-
einfachen und als

n Ygo+(gy-NyIN,)
(5) (NT)V=IJMV2 &g+ \&iv Ny Vy,
schreiben. Bei der Berechnung der Gesamtindizes fiir
die einzelnen Kontinente bzw. Wahrungsgebiete wird
analog verfahren.

11 Erweiterung des Bruches im
Exponenten der Gleichung (3)
um 1/Eg bzw. 1/E,.
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2.3 Der reale Wechselkursindex

Der reale Wechselkursindex der Wahrung 7 ist
ein Indikator fiir den realen Wert des Schweizer Fran-
kens gegeniiber der Wahrung 7 und berechnet sich
nach der folgenden Formel:

(6) RnF%'@-&/
W piv pos

R, : Realer Wechselkursindex der Wahrung 7 in

der Vergleichsperiode.

W5 : Wechselkurs der Wahrung 7 in der Basis-
periode, gemessen als Anzahl Einheiten
inldndischer Wahrung pro Einheit ausldn-
discher Wahrung.

W;» Wechselkurs der Wahrung 7 in der Ver-
gleichsperiode, ausgedriickt als Anzahl
Einheiten inldndischer Wahrung pro Ein-
heit ausldandischer Wahrung.

Py : Index des Konsumentenpreises des Landes
der Wahrung 7in der Basisperiode.

Py Index des Konsumentenpreises des Landes
der Wahrung 7 in der Vergleichsperiode.

i 1,2, ..., 24 fir die 24 Linder bzw. Wih-
rungsgebiete’; 7 = 0 fiir die Schweiz.

Der Torngvist-Index bildet wiederum die metho-
dische Grundlage der Gesamtindexberechnung:

& l ot (g R IR
(7) (RV)T=gRiV2(ng (g Riy/IR))

RV=iZ=1gz‘V'Rz‘V
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12 Im Falle des Euro werden fiir
die Mitgliedslander der Wah-
rungsunion separate reale
Indizes berechnet und diese zum
Gesamtindex aggregiert

(vgl. Kapitel 1.2 Deflatoren).



