
Abberger, Klaus; Nierhaus, Wolfgang

Article

Terms of Trade und Trading Gain in Deutschland und
der Schweiz: – Ein Ländervergleich

ifo Schnelldienst

Provided in Cooperation with:
Ifo Institute – Leibniz Institute for Economic Research at the University of Munich

Suggested Citation: Abberger, Klaus; Nierhaus, Wolfgang (2018) : Terms of Trade und
Trading Gain in Deutschland und der Schweiz: – Ein Ländervergleich, ifo Schnelldienst, ISSN
0018-974X, ifo Institut - Leibniz-Institut für Wirtschaftsforschung an der Universität München,
München, Vol. 71, Iss. 06, pp. 38-42

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/181083

Standard-Nutzungsbedingungen:

Die Dokumente auf EconStor dürfen zu eigenen wissenschaftlichen
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden.

Sie dürfen die Dokumente nicht für öffentliche oder kommerzielle
Zwecke vervielfältigen, öffentlich ausstellen, öffentlich zugänglich
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen.

Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfügung gestellt haben sollten,
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort
genannten Lizenz gewährten Nutzungsrechte.

Terms of use:

Documents in EconStor may be saved and copied for your
personal and scholarly purposes.

You are not to copy documents for public or commercial
purposes, to exhibit the documents publicly, to make them
publicly available on the internet, or to distribute or otherwise
use the documents in public.

If the documents have been made available under an Open
Content Licence (especially Creative Commons Licences), you
may exercise further usage rights as specified in the indicated
licence.

https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://hdl.handle.net/10419/181083
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/


38

DATEN UND PROGNOSEN

ifo Schnelldienst 6 / 2018 71. Jahrgang 22. März 2018

* Dr. Klaus Abberger ist Bereichsleiter Konjunkturumfragen an der 
KOF Konjunkturforschungsstelle der ETH Zürich.

Das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt ist Ausdruck 
der gesamten im Inland erwirtschafteten Leistung in 
einer bestimmten Periode. Es wird als der zentrale Kon-
junktur- und Wachstumsindikator angesehen, nach sei-
ner Entwicklung wird häufig der Erfolg bzw. Misserfolg 
der Wirtschaftspolitik bemessen. Seit der großen Revi-
sion des System of National Accounts (SNA) von 1993 
gibt es einen weiteren gesamtwirtschaftlichen Schlüs-
selindikator, nämlich das im Inland entstandene Real-
einkommen (Realwert des Bruttoinlandsprodukts) 
(vgl. Lützel 1987; Nierhaus 2000; Kohli 2004). 

Das im Inland entstandene Realeinkommen wird 
zum einen durch das im Inland erzeugte Produktions-
volumen bestimmt, zum anderen durch das reale Ver-
hältnis, mit dem Exportgüter gegen importierte Güter 
getauscht werden (Terms of Trade). Verbessern sich 
die Terms of Trade (d.h. die Relation θ von Ausfuhr-
preisen pX zu Einfuhrpreisen pM), muss weniger als bis-
her exportiert werden, um die gleiche Gütermenge zu 
importieren, so dass bei gegebenem Produktionsvolu-
men mehr heimische Güter konsumiert oder investiert 
werden können. Das Realeinkommen der inländischen 
Sektoren steigt bei Terms-of-Trade-Gewinnen über c.p. 
höhere Unternehmensgewinne und/oder über niedri-
gere Inlandspreise. 

Kaufkraftveränderungen durch Terms-of-Trade- 
Veränderungen sind im preisbereinigten Bruttoin-
landsprodukt nicht enthalten, weil Realeinkommens-
gewinne bzw. -verluste aus Verschiebungen der Preis-
relationen im internationalen Handel nicht zu der im 
Inland erbrachten wirtschaftlichen Leistung, abge-
bildet durch die gesamtwirtschaftliche Produktion, 

Klaus Abberger* und Wolfgang Nierhaus

Terms of Trade und Trading Gain in 
Deutschland und der Schweiz: 
Ein Ländervergleich

Das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt gilt als der umfassende Maßstab für die wirt-
schaftliche Leistung einer Volkswirtschaft. Seit geraumer Zeit gibt es in der Wirtschaftssta-
tistik einen weiteren Schlüsselindikator, nämlich das im Inland entstandene Realeinkom-
men. Die beiden Indikatoren unterscheiden sich um den Terms-of-Trade-Effekt. Im  
ifo Schnelldienst 4/2018 wurde darauf bereits ausführlich eingegangen (vgl. Nierhaus 2018). 
In dieser Ausgabe wird in Ergänzung hierzu eine Komponentenzerlegung des im Außenhan-
del erzielten Trading Gain vorgestellt. Der Trading Gain einer Volkswirtschaft kann in einen 
Beitrag der Terms of Trade und in einen Beitrag des realen Wechselkurses zerlegt werden. 
Hierzu werden Ergebnisse für Deutschland und die Schweiz präsentiert.

gezählt werden. Bei der Berechnung des preisbereinig-
ten Bruttoinlandsprodukts von der Verwendungsseite 
her werden sie durch die Methode der doppelten Defla-
tionierung ausgeschaltet. Der preisbereinigte Außen-
beitrag Xr – Mr (Xr: preisbereinigte Exporte, Mr: preisbe-
reinigte Importe) ergibt sich hierbei aus dem Saldo der 
getrennt deflationierten nominalen Ausfuhr bzw. Ein-
fuhr. Soll die Änderung der Austauschrelationen mit 
dem Ausland berücksichtigt werden, muss die nomi-
nale Aus- und Einfuhr mit einem einheitlichen Preisin-
dex p deflationiert werden. 

Nach dem Europäischen System Volkswirtschaft-
licher Gesamtrechnungen (ESVG) sollte die Wahl des 
Deflators p den nationalen Statistikämtern überlas-
sen bleiben, um länderspezifischen Besonderheiten 
Rechnung tragen zu können. In der Praxis wird p viel-
fach dem Preisindex der (letzten) inländischen Verwen-
dung pLIV oder dem Preisindex der Exporte pX bzw. dem 
Preis index der Importe pM gleichgesetzt.1 Dem heute 
gültigen ESVG 2010 zufolge ist auch ein Mittelwert aus 
dem Export- und Importpreisindex (z.B. das arithme-
tische Mittel π = ½ pX + ½ pM) eine »akzeptable Alterna-
tive«. Dieser Deflator kann als Preisindex der mit dem 
Ausland gehandelten Güter interpretiert werden. In 
diesem Beitrag wird als Deflator zur Berechnung des 
Realeinkommens der Preisindex der (letzten) inländi-
schen Verwendung pLIV verwendet. Er repräsentiert die 
Preis entwicklung aller Konsum- und Investitionsgü- 
ter, die von privaten Haushalten, Unternehmen und 
vom Staat gekauft werden. In Deutschland benützt  
das Statistische Bundesamt diesen Preisindex für  
Realeinkommensberechnungen. Er wird auch vom 
1 Eine Übersicht über Deflatoren zur Berechnung des Terms-of- 
Trade-Effekts findet sich bei Silver und Mahdavy (1989). 
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amerikanischen Bureau of Economic Analysis (BEA) 
seit dem Jahr 2010 zur Berechnung des Command-Ba-
sis GDP herangezogen. Die Verwendung von pLIV hat den 
Vorteil, dass sich der Realwert des Bruttoinlandspro-
dukts RBIP direkt aus der Deflationierung des nomina-
len Bruttoinlandsprodukts pBIPBIPr mit pLIV ergibt (vgl. 
Nierhaus 2015). Dabei bezeichnet pBIP der Preisindex 
des Bruttoinlandsprodukts, der sich implizit aus: 

pBIP = pLIV + Xr /BIPr (px – pLIV) – Mr /BIPr (pM – pLIV) 

ergibt. Alle preisbereinigten Aggregate sind, den 
Regeln des ESVG 2010 entsprechend, in Vorjahresprei-
sen bzw. zum Preisniveau des Vorjahres ausgedrückt, 
d.h., alle Preisindizes werden im jährlichen Wechsel auf 
das jeweilige Vorjahr basiert.

Der (relative) Trading Gain einer Volkswirtschaft 
wird in der Literatur vielfach durch den Trading-Gain- 
Index TGI gemessen. Hierbei wird der Realwert des 
Bruttoinlandprodukts RBIP einfach in Beziehung zum 
preisbereinigten Bruttoinlandsprodukt BIPr gesetzt: 

TGI = RBIP /BIPr 

Der Trading-Gain-Index ist größer als 1, falls RBIP > 
BIPr. Bei ausgeglichenem nominalen Außenbeitrag 
(Xr pX – Mr pM = 0) nimmt der Trading-Gain-Index den 
Wert 1 an; der Realwert des BIP entspricht in diesem 
speziellen Fall der preisbereinigten inländischen Ver-
wendung, d.h. der Summe aus preisbereinigten Kon-
sumausgaben und Bruttoinvestitionen. Zwischen dem 
in Vorjahrespreisen ausgedrückten absoluten Trading 
Gain T = RBIP – BIPr und dem Trading-Gain-Index TGI 
besteht die Beziehung: T = (TGI – 1) BIPr. Die Verände-
rung des Trading-Gain-Index gegenüber dem Vorjahr 
TGI – 1 kann in zwei disjunkte Veränderungsbeiträge 
aufgespalten werden (vgl. Kohli 2006; Reinsdorf 2010; 
Macdonald 2010), zum einen in den Beitrag der Verän-
derung der Terms of Trade θ – 1, zum anderen in den 
Beitrag der Veränderung der relativen Preise der mit 
dem Ausland gehandelten Güter π /pLIV – 1: 2

TGI – 1 = pBIP /pLIV – 1

     = 0,5 (Xr /BIPr + Mr /BIPr) (pM /pLIV) (θ – 1)

     + (Xr /BIPr – Mr /BIPr) (π /pLIV – 1)

Die Veränderung des Trading-Gain-Index wird also 
additiv in zwei disjunkte Teileffekte zerlegt.3 Der erste 
Teileffekt wird durch die Preisrelation der Terms of 
Trade θ angetrieben. Gewichtet wird die Veränderung 
der Terms of Trade mit der hälftigen Summe aus den 
2 Für den in Vorjahrespreisen ausgedrückten absoluten Trading 
Gain T = (TGI – 1)BIPr gilt die Zerlegung: T = 0,5 (Xr + Mr) (pM /pLIV)(θ – 1) 
+ (Xr – Mr) (π /pLIV – 1), mit π = ½ pX + ½ pM.
3 Die hier vorgestellte Zerlegung unter Verwendung eines additiven 
Laspeyres-Mengenindex ist exakt. Sie entspricht der approximativen 
Zerlegung von Reinsdorf (2010) unter Verwendung eines  
Fisher-Index bzw. den exakten Zerlegungen von Kohli (2006) bzw. 
von  Macdonald (2010) unter Verwendung eines Törnqvist-Index.

Anteilen der preisbereinigten Exporte und Importe 
am Bruttoinlandsprodukt 0,5(Xr /BIPr + Mr /BIPr), korri-
giert um das Preisverhältnis pM / pLIV . Die Summe 
aus realer Export- und Importquote (Außenhandels- 
quote) ist eine Kennzahl für die Offenheit einer Volks-
wirtschaft. Damit besteht der erste Teileffekt aus der 
Veränderung der Terms of Trade, die mit dem Offen-
heitsgrad der Volkswirtschaft multipliziert wird. Der 
zweite Teileffekt hängt von der Preisrelation π /pLIV  
ab, die als realer Wechselkurs interpretiert werden 
kann. Bei diesem Wechselkonzept ist der reale Wech-
selkurs als relativer Preis der international gehan-
delten Güter gegenüber den heimischen Gütern defi-
niert. Damit unterscheidet sich der hier verwendete 
reale Wechselkurs von einem anderen realen Wech-
selkurskonzept, das ebenfalls häufig in der Literatur 
verwendet wird. Bei letzterem Ansatz ist der reale 
Wechselkurs definiert als nominaler Wechselkurs 
korrigiert um das Verhältnis des ausländischen und 
inländischen Preisniveaus. Im vorliegenden Fall wird 
der Veränderungsbeitrag des realen Wechselkurses, 
definiert als relativer Preis der gehandelten und der 
heimischen Güter, gewichtet mit dem Anteil des preis-
bereinigten Außenbeitrags am Bruttoinlandsprodukt  
(Xr /BIPr – Mr /BIPr). Üblicherweise ist das Gewicht des 
realen Wechselkurses geringer als das Gewicht des 
Veränderungsbeitrags der Terms of Trade.4

Das Vorzeichen einer isolierten Änderung der Terms 
of Trade θ bezüglich des Trading-Gain-Index ist stets 
gleichgerichtet: Aus einer Term-of-Trade-Verbesserung 
folgt c.p. stets ein Trading Gain, aus einer Terms-of- 
Trade-Verschlechterung ein Trading Loss. Hingegen ist 
die Wirkung einer isolierten Veränderung des realen 
Wechselkurses π /pLIV vom Vorzeichen her unbestimmt. 
Kohli schreibt: »An increase in the price of traded goods 
vs. nontraded goods (a real depreciation of the dome-
stic currency, for given terms of trade) increases export 
revenues and raises the import bill. Which effect will 
dominate depends on the sign of the trade balance. If 
the trade account is in a deficit position, the latter will 
exceed the former, and the country will experience a 
fall in its real income.« (Kohli 2006, S. 48)

EMPIRISCHE ERGEBNISSE 

Die Indexwerte des Realwerts des BIP und des preisbe-
reinigten BIP für Deutschland zeigt Tabelle 1 (Rechen-
stand: erste Jahresergebnisse 2017). Im Zeitraum 1995 
bis 2017 ist das preisbereinigte BIP um 36,1% gestiegen. 
Der Realwert des BIP stieg im selben Zeitraum etwas 
geringer, um 35,0%. Die jährlichen Wachstumsraten 
können zwischen dem preisbereinigten BIP und dem 
Realwert des BIP merklich abweichen. Betrachtet man 
verschiedene Zeitphasen, so zeigt sich, dass zwischen 
den Jahren 2001 und 2008 das preisbereinigte BIP um 
9,5% stieg, während der Realwert des BIP und damit 
die durch inländische Produktion generierten Einkom-
4 Für eine Aufstellung der Gewichte für verschiedene OECD-Länder 
siehe MacDonald (2010, S. 505).
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men weniger kräftig, um 8,3%, zunahmen. Ein Fak-
tor, der die Entwicklung der realen Einkommen in die-
sem Zeitraum gebremst haben dürfte, ist der Höhen-
flug der Rohöl- und weiterer Rohstoffpreise. War der 
Preis für die Rohölsorte Brent im Jahr 2001 noch unter 
40 US-Dollar je Barrel, so stieg er bis zum Jahr 2008 
in der Spitze auf über 140 US-Dollar. Nach der großen 
Rezession 2009 war der Unterschied zwischen den bei-
den Maßen recht gering. So nahm im Zeitraum 2009 bis 
2016 das preisbereinigte BIP um 15,1% zu und der Real-
wert des BIP um 15,5%. 

In der Betrachtung der Kennziffern pro Kopf zeigt 
sich, dass vor der Rezession der Anstieg des Realwerts 
des BIP pro Kopf etwas stärker war als der des Niveaus 
des Realwerts des BIP. Nach der großen Rezession 
änderte sich dies, die Werte pro Kopf stiegen etwas 
schwächer als die Niveauwerte. Insgesamt ist der 
Unterschied in der Betrachtung von Werten im Niveau 
und pro Kopf für Deutschland nicht sehr ausgeprägt. Es 
gibt jedoch andere Länder, für die die Unterscheidung 
erheblich ist. 

Tabelle 1 zeigt auch die Werte für die Schweiz. Im 
Zeitraum von 2009 bis 2016 stieg hier der Realwert des 
BIP um 10,9%. In der Betrachtung pro Kopf fällt der 
Anstieg jedoch deutlich geringer aus. Der Realwert 
des BIP pro Kopf legte in diesem Zeitraum lediglich um 

3,0% zu. Aber auch im Zusammenspiel zwischen preis-
bereinigtem BIP und Realwert des BIP zeigen sich für 
die Schweiz merkliche Unterschiede zu Deutschland. 
Der Anstieg im Realwert des BIP ist im Zeitraum 2009 
bis 2016 mit 10,9% spürbar niedriger als der Zuwachs 
des preisbereinigten BIP, der 13,3% betrug (pro Kopf 
betrug der Anstieg des Realwerts 3,0% und der des 
preisbereinigten BIP 4,7%). Zur besseren Einordnung 
der unterschiedlichen Ergebnisse muss aber auch 
erwähnt werden, dass die große Rezession in Deutsch-
land tiefere Spuren hinterließ als in der Schweiz. So 
sank der Realwert des BIP in Deutschland im Jahr 
2009 mit 4,3% erheblich stärker als in der Schweiz, wo 
der Realwert des BIP in dem Jahr nur um 1,0% gesun-
ken ist (pro Kopf in Deutschland um – 4,0% und in der 
Schweiz – 2,3%).

Da der Ländervergleich Deutschland-Schweiz 
unterschiedliche Akzente im Entwicklungsmuster der 
Realwerte hervorbringt, soll im Weiteren eine Zer-
legung des Trading-Gain-Index erfolgen. Diese Auf-
spaltung fördert die Interpretierbarkeit der Zahlen. 
Tabelle 2 enthält die Zerlegung des Trading Gain für 
Deutschland. Aus den Zahlen wird ersichtlich, dass 
die Terms of Trade mit größeren Schwankungen als 
die realen Wechselkurse zu den Wachstumsraten bei-
tragen. Neben der höheren Schwankungsbreite der 

Tab. 1 
 
Realeinkommen und preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt für Deutschland und für die Schweiz 

  Deutschland Schweiz 

  

Realwert 
des BIPa 
(Realein-
kommen) 
zum Preis-
niveau des 
Vorjahres 

Preisberei-
nigtes BIP 

Realwert 
des BIPa 
(Realein-
kommen) 
zum Preis-
niveau des 

Vorjahres je 
Einwohner 

Preisberei-
nigtes BIP je 
Einwohner 

Realwert 
des BIPa 
(Realein-
kommen) 
zum Preis-
niveau des 
Vorjahres 

Preisberei-
nigtes BIP 

Realwert 
des BIPa 
(Realein-
kommen) 
zum Preis-
niveau des 

Vorjahres je 
Einwohner 

Preisberei-
nigtes BIP je 
Einwohner 

  Index 1995 = 100 Index 1995 = 100 
1995 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
1996 100,8 100,8 100,6 100,6 100,3 100,5 99,9 100,1 
1997 102,2 102,7 101,9 102,4 101,8 102,9 101,1 102,2 
1998 104,7 104,7 104,5 104,5 105,3 106,0 104,2 104,9 
1999 107,0 106,8 106,9 106,6 107,3 107,8 105,7 106,2 
2000 108,8 110,0 108,6 109,8 110,6 112,0 108,4 109,8 
2001 110,7 111,8 110,4 111,5 112,1 113,5 109,2 110,6 
2002 111,2 111,8 110,9 111,5 113,6 113,7 109,8 109,9 
2003 110,7 111,0 110,4 110,7 114,4 113,7 109,7 109,1 
2004 112,0 112,3 111,8 112,1 117,0 116,9 111,5 111,3 
2005 112,2 113,1 112,1 113,1 119,7 120,5 113,4 114,1 
2006 115,6 117,3 115,8 117,5 124,1 125,3 116,7 117,9 
2007 119,4 121,1 119,8 121,6 128,7 130,5 120,0 121,6 
2008 119,9 122,4 120,7 123,3 130,8 133,3 120,5 122,7 
2009 114,8 115,6 115,9 116,7 129,5 130,3 117,7 118,5 
2010 118,5 120,3 120,0 121,8 133,6 134,2 120,2 120,8 
2011 121,5 124,7 123,1 126,3 135,3 136,5 120,4 121,5 
2012 122,1 125,3 123,4 126,7 136,5 137,9 120,2 121,4 
2013 123,0 125,9 124,0 126,9 138,0 140,4 120,1 122,2 
2014 125,9 128,3 126,5 128,9 140,9 143,9 121,2 123,7 
2015 129,5 130,6 128,9 130,0 144,0 145,6 122,4 123,8 
2016 132,6 133,1 130,9 131,4 144,1 147,6 121,2 124,1 
2017 135,0 136,1 132,7 133,8 – – – – 

a Berechnet mit dem Preisindex der inländischen Verwendung. 

Quelle: Statistisches Bundesamt, Schweizerisches Bundesamt für Statistik, Berechnungen des ifo Instituts. 

 
 

Tab. 1
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Terms of Trade an sich kommt hinzu, dass ihr Gewicht 
– die Halbierte Offenheit der Volkswirtschaft – grö-
ßer ist als das Gewicht der realen Wechselkurse, das 
durch den relativen Exportüberschuss bzw. Exportde-
fizit bestimmt wird. Vergleicht man die Resultate für 
Deutschland mit denen für die Schweiz, die in Tabelle 3 
eingetragen sind, fällt zunächst auf, dass die Offen-
heit der Schweizer Volkswirtschaft noch einmal deut-
lich höher ist als die der deutschen Wirtschaft. Aber 
auch der relative Exportüberschuss ist häufig für die 
Schweiz größer als für Deutschland. Gemeinsam ist 
beiden Ländern aber, dass die Schwankungsbreite 
der Terms of Trade im Durchschnitt größer als die der 
realen Wechselkurse ist. Eine Ausnahme bildet in der 
Schweiz die Phase zwischen 2013 und 2015, in der die 
Schwankungen des realen Wechselkurses relativ groß 
waren. Mit der Krise im Euroraum kam es zu einer star-
ken Aufwertung des nominalen Frankenwechselkur-
ses. Dies veranlasste die Schweizer Nationalbank im 
Sommer 2011 einen Mindestkurs zum Euro einzufüh-
ren. Bei der verwendeten Definition des realen Wech-
selkurses resultieren die negative Vorzeichen daher, 
dass die Preise der international gehandelten Güter 
relativ zu den Preisen der heimischen Güter gesunken 
sind. Offenbar führten die nominalen Wechselkursbe-
wegungen in der Folge zu deutlichen Anpassungen in 
dieser Preisrelation. Im Jahr 2015 gab die Schweizer 

Nationalbank die Politik eines Mindestkurses gegen-
über dem Euro auf. In diesem Jahr war der Trading Gain 
insgesamt deutlich positiv, was an der Terms-of-Trade- 
Relation liegt. Der reale Wechselkurs dämpfte dagegen 
den Einkommensgewinn.

FAZIT

In offenen Volkswirtschaften, insbesondere wenn sie 
in beträchtlichem Maße von importierten Rohstoffen 
abhängen, können Terms-of-Trade-bedingte Unter-
schiede zwischen dem Realwert des Bruttoinlandspro-
dukts und dem preisbereinigten Bruttoinlandsprodukt 
bereits auf kurze Frist recht erheblich sein. Der Real-
wert des BIP ergibt sich hier aus der Deflationierung 
des nominalen Bruttoinlandsprodukts mit dem Preis-
index der letzten inländischen Verwendung. Der Kauf-
kraftzuwachs der Volkswirtschaft (Trading Gain) durch 
Terms-of-Trade-Effekte wird hierbei durch den Tra-
ding-Gain-Index gemessen. Hierbei wird der Realwert 
des Bruttoinlandprodukts in Beziehung zum preisbe-
reinigten Bruttoinlandsprodukt gesetzt. Die Verände-
rung des Trading-Gain-Index gegenüber dem Vorjahr 
kann in zwei disjunkte Veränderungsbeiträge aufge-
spalten werden: zum einen in den Beitrag der Verän-
derung der Terms of Trade, dem Verhältnis von Ex- zu 
Importpreisen, zum anderen in den Beitrag des rea-

 
Tab. 2 
 
 
Beiträge zur Veränderung der Realeinkommen je Einwohner und Gewichte zum Trading Gain, Deutschland  

  

Realwert des BIP 
(Realeinkommen) 

je Einwohner Trading Gaina 

Preisbereinigtes 
BIP je 

Einwohner Gewichte 
     davon  davon 

   Insgesamt 
Beitrag der 

Terms of Trade 

Beitrag des 
realen  

Wechselkurses  

Gewicht 
der Terms 
of Tradeb 

Gewicht des 
realen 

Wechselkursesc 
  (1) = (2)+(5) (2) = (3)+(4) (3) (4) (5) in % 
  Veränderung in % bzw. Prozentpunkten   
1996 0,6 – 0,1 – 0,1 0,0 0,6 22,7 0,9 
1997 1,4 – 0,4 – 0,4 0,0 1,8 24,5 1,6 
1998 2,6 0,5 0,5 0,0 2,1 26,4 0,9 
1999 2,2 0,2 0,2 0,0 2,0 27,1 0,5 
2000 1,6 – 1,3 – 1,3 0,1 2,9 29,1 1,5 
2001 1,7 0,0 0,0 0,0 1,6 31,2 1,7 
2002 0,4 0,5 0,6 – 0,1 – 0,1 31,3 3,9 
2003 – 0,4 0,3 0,4 – 0,1 – 0,7 31,7 3,4 
2004 1,3 0,0 0,1 – 0,1 1,3 33,4 5,0 
2005 0,3 – 0,6 – 0,6 0,0 0,9 34,7 5,6 
2006 3,3 – 0,6 – 0,6 0,1 3,9 37,9 5,8 
2007 3,5 0,0 0,1 – 0,1 3,5 40,3 6,7 
2008 0,7 – 0,7 – 0,7 0,0 1,4 40,1 6,6 
2009 – 3,9 1,4 1,6 – 0,2 – 5,3 37,7 3,6 
2010 3,5 – 0,8 – 0,9 0,1 4,3 38,6 6,0 
2011 2,6 – 1,0 – 1,2 0,1 3,7 41,2 5,9 
2012 0,2 – 0,1 – 0,1 0,0 0,3 42,8 6,2 
2013 0,5 0,3 0,5 – 0,2 0,2 43,7 5,7 
2014 1,9 0,4 0,6 – 0,1 1,5 43,3 6,5 
2015 1,9 1,1 1,1 – 0,1 0,9 43,8 7,0 
2016 1,6 0,4 0,6 – 0,2 1,1 43,4 7,6 
2017 1,4 – 0,4 – 0,4 0,0 1,8 43,3 8,0 

a Berechnet mit dem Preisindex der inländischen Verwendung, Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. b Gewicht der Terms of Trade:  
Außenhandelsquote 0,5(Xr /BIPr + Mr /BIPr). c Gewicht des realen Wechselkurses: Xr/BIPr – Mr/BIPr.  

Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des ifo Instituts. 
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len Wechselkurses, d.h. dem Verhältnis der Preise der 
mit dem Ausland gehandelten Güter zu den Preisen der 
Güter der letzten inländischen Verwendung. Der Verän-
derungsbeitrag der Terms of Trade zum inländischen 
Realeinkommen ist sowohl für Deutschland als auch 
für die Schweiz im Zeitraum 1996 bis 2016 aufgrund des 
vergleichsweise höheren Gewichts im Schnitt deutlich 
größer als der Beitrag des realen Wechselkurses. Wobei 
es im Fall der Schweiz in der Folge der Verwerfungen im 
Euroraum zu einer starken Aufwertung des nominalen 
Wechselkurses kam, die dann auch zu größeren Aus-
schlägen des realen Wechselkurses führte. Insgesamt 
zeigt sich, dass im Zeitraum 2009 bis 2016 der Real-
wert des Bruttoinlandsprodukts in der Schweiz merk-
lich weniger zunahm als das preisbereinigte Bruttoin-
landsprodukt. Für Deutschland ergibt sich dagegen in 
diesem Zeitraum nur eine kleine Differenz bei den bei-
den Maßen. Die Berechnungen bezogen auf die Ein-
wohnerzahl zeigen zudem ein zwischen Deutschland 
und der Schweiz sehr unterschiedliches Muster. Wäh-
rend die Unterschiede in der Veränderung des Niveaus 
und der Veränderung pro Kopf für Deutschland recht 
gering sind, weichen die Werte für die Schweiz deutlich 
voneinander ab. 

Das inländische Realeinkommen ist eine wichtige 
Determinante für den Konsum und die Investitionen 
des privaten und öffentlichen Sektors. Umso wichtiger 
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Beiträge zur Veränderung der Realeinkommen je Einwohner und Gewichte zum Trading Gain, Schweiz 

  

Realwert des BIP 
(Realeinkommen) 

je Einwohner Trading Gaina 

Preisbereinigtes 
BIP je 

Einwohner Gewichte 
     davon  davon 

   Insgesamt 
Beitrag der 

Terms of Trade 

Beitrag des 
realen 

Wechselkurses  

Gewicht 
der Terms 
of Tradeb 

Gewicht des 
realen 

Wechselkursesc 
  (1) = (2)+(5) (2) = (3)+(4) (3) (4) (5) in % 
  Veränderung in % bzw. Prozentpunkten   
1996 – 0,1 – 0,2 – 0,2 0,0 0,1 39,7 4,0 
1997 1,3 – 0,8 – 0,9 0,1 2,1 43,9 5,9 
1998 3,1 0,4 0,4 0,0 2,7 45,0 4,2 
1999 1,4 0,2 0,2 0,0 1,2 45,2 4,6 
2000 2,5 – 0,8 – 1,0 0,1 3,4 47,7 6,9 
2001 0,7 0,0 0,1 – 0,1 0,7 48,6 5,6 
2002 0,5 1,2 1,3 – 0,1 – 0,6 46,9 5,6 
2003 0,0 0,7 0,7 0,0 – 0,7 45,4 6,0 
2004 1,6 – 0,5 – 0,5 0,0 2,1 46,6 9,4 
2005 1,7 – 0,7 – 0,8 0,1 2,5 49,2 7,8 
2006 3,0 – 0,4 – 0,6 0,3 3,3 50,6 8,8 
2007 2,8 – 0,4 – 0,5 0,2 3,2 54,6 11,6 
2008 0,4 – 0,5 – 0,5 0,1 0,9 56,8 11,0 
2009 – 2,3 1,2 1,3 0,0 – 3,4 54,5 6,4 
2010 2,1 0,1 – 0,1 0,2 1,9 57,4 10,5 
2011 0,2 – 0,4 – 0,3 – 0,1 0,6 61,6 8,8 
2012 – 0,2 – 0,1 – 0,4 0,3 – 0,1 60,0 10,5 
2013 – 0,1 – 0,7 0,0 – 0,7 0,7 69,5 12,7 
2014 0,9 – 0,3 0,0 – 0,3 1,2 59,9 12,0 
2015 1,0 1,0 1,5 – 0,5 0,1 59,7 10,7 
2016 – 1,0 – 1,3 – 1,4 0,1 0,3 59,1 12,4 
2017 – – – – – – – 

a Berechnet mit dem Preisindex der inländischen Verwendung, Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. b Gewicht der Terms of Trade:  
Außenhandelsquote 0,5(Xr /BIPr + Mr /BIPr). c Gewicht des realen Wechselkurses: Xr/BIPr – Mr/BIPr.  

Quelle: Schweizerisches Bundesamt für Statistik, Berechnungen des ifo Instituts. 
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ist es, nicht nur auf die Veränderung des preisbereinig-
ten Bruttoinlandsprodukts zu fokussieren, das auf die 
Produktionsvorgänge im Inland abzielt, sondern das 
Augenmerk auch auf einen Indikator zu richten, der 
wohlfahrtsrelevante Realeinkommensgewinne bzw. 
-verluste aus Verschiebungen der Preisrelationen im 
internationalen Handel mit einschließt.
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