PREISE ¢ KAUFKRAFTPARITATEN UND WECHSELKURSE

REALE EFFEKTIVE WECHSELKURSE

Die effektiven Wechselkurse sind eine summarische
Messgrofse der Verdanderungen der Wechselkurse der Wahrung
eines Landes gegeniiber den Wahrungen seiner
Handelspartner. Dieser Indikator gibt Aufschluss iiber die
preisliche Wettbewerbsfdhigkeit eines Landes in einer weiten
Interpretation; die preisliche Wettbewerbsfahigkeit eines Lan-
des ist ein wichtiger Bestimmungsfaktor dafiir, wie erfolgreich
verschiedene Lander bei der Steigerung der Produktivitat, der
Forderung der Innovation und der Anhebung des Lebensstan-
dards sind.

Definition

Die Indizes des nominalen effektiven Wechselkurses werden
berechnet, indem fiir jedes Land die Verdnderungen seines
Wechselkurses gegeniiber dem US-Dollar mit einem gewichte-
ten Durchschnitt der Verdnderungen der Wechselkurse seiner
Konkurrenzldnder gegeniiber dem US-Dollar verglichen wer-
den. Die Veranderungen der Wechselkurse der Konkurrenzlan-
der werden mit Hilfe einer Matrix gewichtet, die den Umfang
der bilateralen Handelsstrome fiir das laufende Jahr misst.

Der hier gezeigte Indikator der realen effektiven Wechselkurse
- die relativen Verbraucherpreisindizes — bertiicksichtigt nicht
nur die Entwicklung der Marktwechselkurse, sondern auch die
Schwankungen der relativen Preise unter Zugrundelegung der
Verbraucherpreise.

Uberblick

Die realen effektiven Wechselkurse weisen in den OECD-
Landern weiterhin unterschiedliche Verlaufsmuster auf.
Sowohl die Vereinigten Staaten als auch das Vereinigte
Konigreich konnten in den letzten zehn Jahren eine deutli-
che Verbesserung ihrer Wettbewerbsfahigkeit verzeichnen,
ganz besonders das Vereinigte Konigreich zwischen 2007
und 2009.

Die realen effektiven Wechselkurse Deutschlands und
Frankreichs haben sich nahezu identisch entwickelt. Von
2002 bis 2009 waren ihre realen effektiven Wechselkurse
im Grofden und Ganzen stabil, seit 2009 sind jedoch die
Wechselkurse beider Lander gesunken (was auf eine Ver-
besserung ihrer Wettbewerbsfahigkeit schlief3en ldsst),
wobei der Riickgang in Deutschland starker ausfiel. Seit
2009 sinkt auch der reale effektive Wechselkurs Italiens.
Ein europdisches Land, das ein interessantes Verlaufsmu-
ster aufweist, ist die Schweiz, deren Wettbewerbsfahigkeit
sich im Zeitraum 2003-2007 enorm verbesserte. Seit der
Insolvenz von Lehman Brothers im Jahr 2007 und bis 2011
wertete der reale effektive Wechselkurs der Schweiz um
uber 20% auf. Die Schweizer Nationalbank beendete die
Verschlechterung der Wettbewerbsfahigkeit des Landes
durch Einfiihrung eines Mindestkurses des Schweizer
Franken gegeniiber dem Euro. Die Wettbewerbsfahigkeit
Irlands hat sich seit 2007 drastisch verbessert, auch wenn
das Land von der weltweiten Finanzkrise hart getroffen
wurde.

Japan verzeichnete im Zeitraum 2000-2007 eine deutliche
Verbesserung seiner internationalen Wettbewerbsfidhig-
keit, woran sich eine drastische Verschlechterung nach der
Finanzkrise anschloss. Seit 2009 hat sich der reale effektive
Wechselkurs Japans jedoch wieder stabilisiert.
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Zur Ermittlung der Verdnderung des relativen Verbraucher-
preisniveaus eines Landes zwischen zwei Jahren wird die Ver-
anderung des Verbraucherpreisindex dieses Landes, die zu
jeweiligen Wechselkursen in US-Dollar konvertiert wird, mit
einem gewichteten Durchschnitt der Verdnderungen der Ver-
braucherpreisindizes seiner Konkurrenzldnder, ebenfalls in
US-Dollar ausgedriickt, verglichen. Der gewichtete Durch-
schnitt der Preise der Konkurrenzlinder basiert auf einer
Matrix fiir das laufende Jahr, die der Bedeutung der bilateralen
Handelsstrome Rechnung tragt.

Vergleichbarkeit

Der hier dargestellte Index wurde mit Hilfe eines einheitlichen
Verfahrens konstruiert, was einen hohen Grad an Vergleich-
barkeit zwischen den einzelnen Landern und im Zeitverlauf
gewdhrleistet.

Ein Anstieg des Index spiegelt eine Verschlechterung der Wett-
bewerbsfdhigkeit des Landes wider. Die realen Wechselkurse
sind ein wichtiger kurzfristiger Bestimmungsfaktor der Wett-
bewerbsfdhigkeit eines Landes. Zu beachten ist, dass der Index
nur Verdnderungen der internationalen Wettbewerbsfahigkeit
des jeweiligen Landes im Zeitverlauf zeigt. Zwischen den Lan-
dern bestehende Unterschiede beim Indexniveau sind dabei
nicht von Bedeutung.

Mit dem realen effektiven Wechselkurs soll der Nachteil der
nominalen effektiven Wechselkurse, der darin besteht, dass
eine potenzielle Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit aus
Wechselkursabwertungen durch den Preisauftrieb vor Ort
geschmalert werden kann, beseitigt werden, indem der nomi-
nale effektive Wechselkurs um Unterschiede bei den Inflati-
onsraten (auf Verbraucherpreisebene) korrigiert wird. Obwohl
Informationen Uber Verbraucherpreise leicht erhaltlich sind,
wird dadurch jedoch ein anderes Problem aufgeworfen, und
zwar im Zusammenhang mit der Annahme, dass sich die rela-
tiven Preise von inldndischen handelbaren Giitern im Verhalt-
nis zu denen von ausldndischen handelbaren Gilitern parallel
zu den relativen Verbraucherpreisen entwickeln.
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PREISE. « KAUFKRAFTPARITATEN UND WECHSELKURSE
o - REALE EFFEKTIVE WECHSELKURSE

Reale effektive Wechselkurse
Auf der Basis von Verbraucherpreisindizes, 2010 = 100

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Australien 69.0 66.1 69.8 79.0 85.7 88.2 87.6 92.5 90.7 88.2 100.0 1071 108.3
Belgien 91.3 92.2 93.8 98.5 100.5 100.4 100.0 100.7 103.5 103.5 100.0 101.0 99.0
Chile 89.1 83.8 88.9 82.7 88.5 943 98.7 97.1 98.5 94.8 100.0 101.2 103.8
Danemark 91.0 92.3 94.7 100.0 101.0 99.8 99.4 1001 101.7 104.4 100.0 99.5 96.9
Deutschland 98.6 98.6 100.0 105.0 106.5 104.3 103.4 104.7 104.9 105.7 100.0 99.0 95.9
Estland 80.7 82.7 85.2 88.5 90.2 90.5 916 95.7 102.4 104.0 100.0 101.3 100.1
Finnland 99.0 100.2 101.8 106.7 106.7 103.6 102.2 103.5 105.2 106.5 100.0 99.7 97.0
Frankreich 95.5 95.4 97.4 102.7 104.6 103.2 102.6 103.0 103.8 104.0 100.0 99.3 96.5
Griechenland 837 843 87.1 926 94.8 95.0 95.8 97.4 99.5 101.1 100.0 100.6 97.0
Irland 81.5 84.4 89.2 98.0 100.6 100.3 102.0 107.0 1121 107.9 100.0 100.2 95.7
Island 1324 116.8 1247 1314 134.9 152.6 1424 148.2 116.3 95.1 100.0 101.1 101.6
Israel 1139 113.0 102.5 96.6 90.1 87.7 87.1 87.7 97.8 95.5 100.0 101.0 96.1
Italien 923 93.4 96.1 101.9 103.7 102.3 102.0 102.5 103.4 104.7 100.0 99.9 98.1
Japan 123.2 1104 103.4 1041 105.4 99.2 89.8 824 89.3 100.1 100.0 101.5 100.2
Kanada 753 73.8 734 81.3 85.5 90.6 95.7 98.8 96.2 92.0 100.0 101.5 1011
Korea 106.6 100.4 105.5 106.9 108.5 1213 129.8 128.2 104.6 92.7 100.0 100.3 99.9
Luxemburg 93.1 93.7 94.8 98.1 99.3 99.1 99.8 100.7 101.7 102.3 100.0 100.5 99.0
Mexiko 115.3 1235 124.0 110.0 105.3 109.2 109.1 107.7 105.6 929 100.0 100.0 97.2
Neuseeland 754 743 81.7 936 100.7 106.2 98.6 105.4 98.4 923 100.0 104.1 106.8
Niederlande 924 95.0 98.3 103.9 104.8 103.4 102.1 1025 103.0 104.8 100.0 99.5 97.0
Norwegen 88.0 91.1 99.1 98.9 94.8 98.1 976 97.7 98.2 96.1 100.0 100.4 99.8
Osterreich 97.6 97.9 98.8 102.1 103.3 102.4 101.6 102.1 102.3 103.1 100.0 100.4 98.9
Polen 92.0 103.1 98.8 88.3 87.5 97.3 99.1 102.4 1.7 94.8 100.0 98.3 95.7
Portugal 92.4 94.9 97.6 101.8 102.9 102.0 102.6 103.3 103.4 102.8 100.0 100.8 99.7
Schweden 109.5 100.4 103.6 1104 111.0 106.2 105.6 106.8 104.5 945 100.0 105.8 105.4
Schweiz 922 943 98.2 98.8 97.9 95.8 93.0 88.8 925 96.4 100.0 109.8 105.4
Slowak. Rep. 59.2 59.7 60.9 69.1 75.8 774 814 89.8 975 104.6 100.0 100.9 100.6
Slowenien 93.7 93.6 95.5 98.9 99.1 98.1 98.2 99.7 102.0 103.5 100.0 99.0 97.3
Spanien 85.7 87.7 90.7 95.5 97.6 98.2 99.5 101.0 103.2 103.2 100.0 100.5 98.4
Tschech. Rep. 66.7 7.0 79.2 776 785 83.0 87.3 89.7 102.9 98.9 100.0 102.0 98.8
Tiirkei 824 67.1 734 778 80.5 89.2 88.4 95.7 96.8 91.1 100.0 88.5 91.8
Ungarn 724 783 86.6 89.0 95.0 96.6 91.9 102.4 105.4 99.2 100.0 99.8 96.8
Ver. Konigreich 129.9 126.6 127.2 121.6 126.3 124.0 124.6 126.2 109.9 99.5 100.0 100.6 105.0
Ver. Staaten 116.3 122.9 1232 1159 1111 109.5 108.7 104.0 100.2 104.6 100.0 95.5 97.6
Brasilien 62.6 55.5 55.7 53.5 55.8 69.2 715 835 87.8 87.9 100.0 104.8 94.8
China 93.8 98.3 96.2 89.3 86.6 85.5 86.6 89.4 97.2 101.6 100.0 102.5 108.8
Indien 84.6 85.6 85.0 833 824 84.9 83.9 90.4 86.1 88.6 100.0 98.8 94.0
Indonesien 72 67.4 81.7 875 83.6 824 95.0 941 89.9 89.3 100.0 100.0 96.0
Russ. Foderation 53.9 64.2 66.6 68.3 739 81.7 90.1 94.8 101.3 923 100.0 108.7 1041
Siidafrika 95.5 84.2 735 96.6 103.5 103.7 98.1 91.3 80.0 87.3 100.0 98.5 925
StatLink sa=m http://dx.doi.org/10.1787/888933028007
Reale effektive Wechselkurse auf der Basis von Verbraucherpreisindizes
1995 = 100
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