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Zusammenfassung/Summary i

Zusammenfassung

In diesem Beitrag wird die Entwicklung der Preisvolatilitat auf deutschen Agrarmaérkten
analysiert. Ziel ist es das AusmaR der Preisvolatilitdt auf ausgewdahlte deutsche Agrar-
mérkte zu quantifizieren und festzustellen inwiefern sie sich im Zeitablauf verandert hat.
Soweit moglich wird eine Vergleichbarkeit zwischen den Entwicklungen auf nationalen
und internationalen Produktmarkten hergestellt, bzw. es werden die jeweiligen Entwick-
lungen zueinander in Bezug gestellt. In diesem Zusammenhang gestellte Fragen sind:

— Hat es eine Erhdhung der Preisvolatilitat gegeben?
—  Stammt diese aus den Weltmarkten?
— Welche Auswirkungen hat die Preisvolatilitat auf die Marktakteure?

— Welche Rolle spielen dabei die Instrumente der Agrarpolitik und welche Instrumente
stehen zur Verfligung, um die nachteiligen Folgen der Volatilitat fur die Landwirt-
schaft zu begrenzen?

Die Ergebnisse der Analyse zeigen, dass die Preisvolatilitdten auf den untersuchten deut-
schen Agrarmérkten in den letzten 40 Jahren gestiegen sind. Dies steht im Gegensatz zur
Entwicklung der Volatilitdten auf den Weltmarkten. Diese Entwicklung ist dennoch nach-
vollziehbar, da Deutschland, als Mitglied der EU in den letzten Jahren an dem anhalten-
den Reformprozess der GAP teilgenommen hat, deren letztliches Ziel es ist, die Markte
der EU dem Weltmarkt zu 6ffnen. Der Rickzug der Politik im Rahmen der Reformen der
GAP fuhrt in der EU und in Deutschland zu einer Erh6hung des Austausches von Preis-
signalen zwischen den EU-Binnenmérkte und dem Weltmarkt. Wé&hrend dieses Prozesses
erhoht sich die Preisvolatilitat auf den europdischen Markten.

Ein erhohtes Niveau der Preisvolatilitat fiihrt zu erhohter Marktunsicherheit und hat zur
Folge, dass die auf Investitionen beruhenden Innovationsprozesse ausbleiben oder nur
zOgerlicher umgesetzt werden. Summa summarum zeichnet sich fir die deutschen und
europdischen Unternehmer des Agrarsektors ein Wandel bezilglich der Risikominimie-
rungsstrategie ab. Die auf staatliche Intervention basierenden Strategien treten in den Hin-
tergrund, wahrend die auf unternehmerische Kompetenz, Geschicklichkeit und Vorsorge
basierenden Strategien in den Vordergrund riicken. Vor dem Hintergrund des Pfades der
Reformen der Agrarpolitik und der gegenwaértige Debatte um die ,Finanzialisierung® der
Agrarmérkte ist es zunehmend Aufgabe der Politik die Funktionsfahigkeit der Markten
(sowohl physische als auch Warenterminmarkte) zu starken. Wesentliche Beitrége sind in
der Erhéhung der Markttransparenz auf den Finanzmaérkten und der Gewahrleistung von
Marktinformation auf den physischen Markten zu sehen.

JEL: Q11, Q13, Q18
SchlisselworterMolatilitat, deutsche Agrarmérkte, Agrarpolitik



i Zusammenfassung/Summary

Summary

In this paper, the development of price volatility on German agricultural markets is ana-
lyzed. The goal is to quantify the degree of price volatility for selected German agricul-
tural markets and determine how it evolutes over time. Where possible a comparison be-
tween the developments in national and international product markets is established. In
this context, questions are:

In this context, questions are:

— Was there an increase in price volatility?

— Did it came from the world markets?

— What is the impact of price volatility on the market players?

— What role do the instruments of agricultural policy play and what tools are available
to limit the adverse consequences of volatility for agriculture?

The results of the analysis shows that price volatility on the investigated German agricul-
tural markets increased along the last 40 years. This stays in contrast to the trend of vola-
tility in world markets. This development is still reasonable, since Germany has partici-
pated as a member of the EU in the reform process of the CAP, whose ultimate goal is to
open the markets of the EU the world market. The withdrawal of the policy during the
reforms of the CAP in the EU and in Germany to increase the exchange of price signals
between the EU's internal markets and the global market. During this process, the in-
creased price volatility in European markets.

An increased level of price volatility leads to increased market uncertainty and has the
effect that the investment-based innovation processes is interrupted or occurs only halt-
ingly. All in all the German and European operators in the agricultural sector are amid a
change in relation to risk minimization strategies. The strategies based on state interven-
tion turn into the background, while those based on entrepreneurship, skill-based, and
prevention oriented come to the fore. Against the background of the path of reform of ag-
ricultural policy and the current debate on the ‘financialisation’ of agricultural markets, it
is increasingly a mission of the policy, to assure the functioning and strength of markets
(both physical and futures market). Major contributions are seen in measures that increase
transparency in financial markets and that guarantee broad market information on the
physical markets.

JEL: Q11, Q13, Q18
Keywords: volatility, German agricultural markets, agricultural policy
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Kapitel 1 Einleitung 1

1 Einleitung

1.1 Preise landwirtschaftlicher Erzeugnisse im Zeitverlauf

Im langfristigen Trend der Weltmarktpreise von Agrarrohstoffen sind real sinkende Preise
zu beobachten (vgl. Abbildung 1). Ursache dafur ist die Auswirkung von technischem
Fortschritt in der Agrarproduktion, die zu Senkungen der Produktionskosten und im Rah-
men des intensiven Wettbewerbs zu entsprechendem Strukturwandel, wie er in den entwi-
ckelten und aufstrebenden Volkswirtschaften zu beobachten ist. Fur tropische Agrarer-
zeugnisse aus Entwicklungslandern spielen allerdings die Subsistenzkosten, bzw. der
Uberhang an Arbeitskraft bei unverianderter Produktivitit, eine determinierende Rolle bei
der Preisbildung und dem negativen Preistrend (GILBERT, 2006, LEwiIs, 1954). Bei verar-
beiteten Gltern dagegen macht sich technischer Fortschritt oftmals in einer Qualitatserho-
hung bemerkbar, die sich zum Teil in hoheren Preisen widerspiegelt (COCHRANE, 1958,
KELLERMANN und SALHOFER, 2010). Wahrend sich aufgrund des so genannten Tretmih-
leneffekts in der Landwirtschaft, die Agrarpreise langfristig eher im Abwartstrend entwi-
ckeln, scheinen sich in den letzten Jahren die kurzfristigen Schwankungen zu erhéhen,
wobei zeitweise die Rede von einer neuen Phase von héheren oder steigenden Agrar- und
Rohstoffpreisen war. Eine rege und kontroverse Diskussion beztiglich der Ursachen, Ver-
ursacher und mdoglicher GegenmalRnahmen, die Wege aufzuzeigen um die negativen Aus-
wirkungen auf die drmeren Bevdlkerungsgruppen einzuddmmen, hélt an (voN BRAUN und
TORERO, 2009, EUROPEAN COMMISSION, 2009, DEFRA, 2010, FAO, 2008, GALTIER,
2009, GILBERT, 2008, GILBERT UND MORGAN, 2010, OECD-FAO, 2010, WRIGHT, 2010).

Abbildung 1: Langfristige Preisentwicklung, IMF Rohstoffindizes nach dem US
Verbraucherpreisindex deflationiert
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2 Kapitel 1 Einleitung

1.2 Trends in der Volatilitat von Agrarprodukten

In den vergangenen Jahren ist es zu erheblichen Preisfluktuationen auf den Rohstoffmark-
ten, darunter auch auf den meisten Agrarmarkten gekommen. Seit Beginn des Jahrzehnts
bis Mitte 2008 stiegen die Preise vieler Agrarrohstoffe drastisch an, siehe Abbildung 1. In
diesem Beitrag wird die Entwicklung der Preisvolatilitat auf deutschen Agrarmérkten ana-
lysiert. Ziel ist es zu ermitteln inwiefern es eine Vergleichbarkeit der Ereignisse auf den
Weltmarkten mit der Entwicklung auf dem deutschen Agrarmarkt gibt und welche Fakto-
ren dabei eine Rolle spielen. In diesem Zusammenhang gestellte Fragen sind:

— Hat es eine Erhéhung der Preisvolatilitat gegeben?
— Stammt diese aus den Weltmarkten?
—  Welche Auswirkungen hat die Preisvolatilitit auf die Marktakteure?

— Welche Rolle spielen dabei die Instrumente der Agrarpolitik und welche Instrumente
stehen sonst zur Verfugung, um die Folgen der Volatilitat fiir die Landwirtschaft zu
begrenzen?

In diesem Beitrag werden in Kapitel 2 die Grundlagen der hier umgesetzten Messung von
Volatilitdt dargelegt. In Kapitel 3 wird grafisch die Preisvolatilitat fir ausgewahlte Pro-
duktmarkte in Deutschland dargestellt. Mit Hilfe von t-Tests wird gepriift, ob die Ande-
rungen der Volatilitat statistisch signifikant sind, d.h. ob sie im Zeitablauf gestiegen ist
oder nicht. In Kapitel 4 werden die fiir Deutschland erzielten Ergebnisse in Bezug zu Er-
gebnissen aus Studien die die Preisvolatilitaten auf den Weltagrarmérkten untersuchten in
Bezug gesetzt. Kapitel 5 geht auf die Ubertragung von Preisidnderungen entlang der Wert-
schopfungskette ein. Kapitel 6 diskutiert vor dem Hintergrund der Ergebnisse Mdglichkei-
ten der politischen Einflussnahme und liefert einen Ausblick.



Kapitel 2 Volatilitdt — Methodischer Ansatz 3

2 Volatilitdt — Konzepte fur die Ermittlung

Die Volatilitdt beschreibt das Ausmal} der Preisbewegungen auf den Markten. Die ver-
schiedenen Konzepte zur Messung und Beschreibung der zeitlichen Entwicklung der Vo-
latilitat zielen jeweils auf einen spezifischen Einsatzbereich. Dieser reicht von der Bewer-
tung von Optionen auf den Finanzmaérkten, Prognose von Volatilitat bis hin zur Beschrei-
bung der historischen (vergangenen) Volatilitat. Hier soll eine Beschreibung der Entwick-
lung der Volatilitdt auf den Agrarmarkten durchgefuhrt werden. Fur diesen Zweck ist die
Bestimmung der sogenannten historischen Volatilitdt sinnvoll. Dieses Mal3 erlaubt eine
einfache und schnelle Berechnung, sowie einen direkten Vergleich der Volatilitat von
Preisen unterschiedlichen Produkten.

Das hier zugrundegelegte MaR basiert auf der Berechnung der Standardabweichung von
Preisrenditen. Preisrenditen (R) entsprechen der Differenz der logarithmierten Preise und
geben die prozentuale Abweichung der Preise eines Zeitpunktes t zum Preis der Vorperio-
de t-1 wider.

R = '”(PiJ =In(R)~In(P_,)

t-1

Anhand der monatlichen Preisrenditen kann die historische Volatilitat (s) fur ein be-
stimmtes Jahr ermittelt werden.

- 2]

Diese berechneten Volatilitaten beziehen sich allerdings nur auf die beobachtete Perioden-

lange. Zur besseren Vergleichbarkeit werden diese Werte hdufig annualisiert. Anhand der
Preisrenditen mehrerer Monate kann auch die annualisierte Volatilitat (asj) far Produkt |

ermittelt werden. Sie entspricht der Standardabweichung der Anderungen der logarith-
mierten Preisrenditen eines Jahres.

2
e (p )
as; = %ZL'”[ It J— RJ */12, da m der Anzahl der Monate eines Jahres (bei Mo-
m-L143 Pt

natsdaten) entspricht, ergibt sich die folgende Formel fir die annualisierte Volatilitat

as; = %i{ln[ Pia J—ﬁ} *\12

=1 Pjia
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wobei R dem arithmetischen Mittel der Renditen im Jahr entspricht und V12 als Skalie-
rungsterm der Standardabweichung auf die zwo6lf Monate des Jahres verwendet wird. Die
Variable t ist ein Z&hlindex der bei Monatsdaten von 1 bis 12 lauft.

Bei der grafischen Analyse von mehreren Jahren bietet es sich an, die historische Volatili-
tat in Form eines gleitenden Durchschnittes darzustellen. Dazu ist eine Modifikation der
obigen Formel notig. Ziel ist es immer den nachst folgenden Monat in die Berechnung mit
Einfliel3en zu lassen und im Gegenzug den am weitesten zurlickliegenden Monat in der
neuen Berechnung herauszunehmen. Die obige Formel wandelt sich daher wie folgt ab

1k+1l —\
sc=.|=> (R-Rf ; K%L...Nobs-12
114

Die Abkirzung ,,Nobs* steht dabei fur die Anzahl der Beobachtungen insgesamt (,,Num-
ber of observations®). In der vorliegenden Analyse beinhaltet dieser Ausdruck alle zur
Verfligung stehenden monatlichen Renditen.

Fir die grafische Analyse bietet sich daher eine Darstellung in Form von gleitenden histo-
rischen Volatilitdten an. Hier steht der beschreibende Charakter im Vordergrund. Dieses
Vorgehen wird in Abschnitt 2 flr unterschiedliche Produkte angewandt. Bei einem Ver-
gleich der Volatilitdt zwischen unterschiedlichen Dekaden sollte jedoch eine Standardisie-
rung der Kennzahl erfolgen. Hier findet die annualisierte Volatilitat als Kennzahl Anwen-
dung.

Die Schrittweise Verwendung der Preisdaten zur Ermittlung der VolatilitaitsmalRe wird
grafisch in Abbildung 2 aufgezeigt. Das Preisniveau (level) ist in der oberen linken Grafik
anhand der nominalen monatlichen durchschnittlichen Produktpreise (P;) dargestellt. Die
Preisrenditen (returns) R; , in der obigen rechten Grafik, werden wie oben beschrieben
errechnet und geben aufgrund des Formelaufbaus die prozentualen Anderungen zu den
Vormonaten an. In der unteren linken Grafik wird die historische Volatilitat wiedergege-
ben. Sie ist in Form eines gleitenden Durchschnittes mit einer Fensterbreite von 12 Mona-
ten dargestellt. Die fur die 12 Jahresmonate skalierte Standardabweichung der Anderun-
gen der Preisrenditen eines Jahres entspricht der annualisierten historischen Volatilitat
(asj) und wird in der unteren rechten Grafik der Abbildung 2 wiedergegeben. Hier redu-
ziert sich die Information der zwo6lf Monatsbeobachtungen auf eine einzige Jahreszahl.
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6 Kapitel 2 Volatilitdt — Methodischer Ansatz

Im Folgenden werden die nominale Preisentwicklung, sowie die Entwicklung der histori-
schen Volatilitat pflanzlicher und tierischer Produkte auf verschiedenen Stufen der Wert-
schopfungskette in Deutschland dargestellt. Die Datenverfigbarkeit ist nicht immer iden-
tisch, so dass die Datenreihen sich nicht auf einheitliche Zeitrdume beziehen. Sie gewah-
ren dennoch einen Einblick in den zeitlichen Verlauf der Preisvolatilitat.

Untersucht werden Weizen- und Roggenpreise auf Erzeuger- und GroRhandelsebene. Aus
Grunden der Datenverfligbarkeit wird die Preisentwicklung von Gerste, Futterhafer und
Milchleistungsfutter nur auf GroRhandelsebene untersucht. Fir die tierische Erzeugung
werden Preise fir Milch (ab Hof und Verbraucherebene), Jungbullen, Kihe, Schweine,
Brathdhnchen, Butter (GroBhandel und Verbraucherpreis) und Gouda (GroRhandel und
Verbraucherpreis) berticksichtigt. Es liegen monatliche Preisreihen vor. Das letzte berlick-
sichtigte vollstandige Jahr ist 2009.
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3 Preisvolatilitat auf ausgewahlten deutschen Agrarméarkten

Grundlage der Analysen sind die zur Verflgung gestellten Informationen des BMELV,
sowie die am Institut fir Marktanalyse und Agrarhandelspolitik des vTI vorhandenen lan-
gen Datenreihen. Welche teilweise in den 70er Jahren des vergangenen Jahrhunderts be-
ginnen. Um bei der Analyse ein moglichst umfangreiches Bild der Entwicklung der Vola-
tilitdat auf den deutschen Agrarmarkten zu generieren, wurden Datenreihen fiir mehrere
Produktgruppen verschiedener Markte herangezogen. Aus dem Getreidebereich standen
auf Erzeugerebene die Preise fiir Weizen und Roggen; auf GroRhandelsebene die Preise
fir Weizen, Roggen, Futtergerste, Futterhafer und Braugerste seit 1970 zur Verfugung.
Aus dem Bereich der Fleischerzeugung standen GroRhandelspreise fir Jungbullen und
Kihe ab 1984, Schweine ab 1975 und Brathdhnchen ab 1982 zur Verfligung. Aus dem
Bereich der Milch und Milcherzeugnisse standen Erzeugerpreisreihen fir Vollmilch (tat-
sdchlicher Fettgehalt) ab 1970 zur Verfligung. GroBhandelspreise fir Butter und Gouda
sind ab 1980 vorhanden und Verbraucherpreise fir Vollmilch, Markenbutter und Gouda
ab 1983. Eine Preisreihe fur Milchleistungsfutter ab 1976 wurde auch verwendet. Es wer-
den stets nominale Preise ausgewiesen.

Die folgende Analyse soll die Entwicklung der Preisvolatilitdt auf den deutschen Agrar-
markten verdeutlichen. Im ersten Abschnitt werden Preisvolatilitdten (wiedergegeben als
gleitender Durchschnitt der historischen Volatilitaten bezogen auf 12 Monate) fur Erzeug-
nisse auf verschiedenen Handelsstufen graphisch dargestellt. Um eine Verzerrung der Er-
gebnisse durch die Wahrungsénderung von Deutsche Mark auf Euro zu vermeiden wurde
die Rendite dieser Periode nicht berlicksichtigt. Bei der deskriptiven Analyse der unter-
schiedlichen Entwicklungen der Preisvolatilitaten fir die verschiedenen Produkte auf di-
versen Stufen der Wertschopfungskette, liegt der Schwerpunkt in der Exploration von Vo-
latilitatszyklen. Daflir zweckmaRig ist eine monatliche Betrachtungsweise in Verbindung
mit dem Konzept der historischen Volatilitéat.

Im zweiten Abschnitt wird mit Hilfe von t-Tests geprift, ob die durchschnittliche Preisvo-
latilitat ausgewdhlter Zeitrdume sich verandert hat oder nicht. Diese statistischen Tests
basieren auf den annualisierten Volatilitaten. Es gilt zu klaren, ob eine Erh6hung der
Preisvolatilitat auf den deutschen Agrarmarkten zu verzeichnen ist. Im Vordergrund steht
hier eine jahrliche Betrachtung der Volatilitat im Zeitablauf, daher wird ein jéhrliches Vo-
latilitdtsmall verwendet. Des weiteren gewdhrleistet die Verwendung der annualisierten
Volatilitdten eine Vergleichbarkeit mit Ergebnissen anderer Studien im internationalen
Umfeld.
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3.1 Deskriptive Analyse der historischen Volatilitat

3.1.1 Getreidemarkte

Abbildung 3 und Abbildung 5 geben den Preisverlauf fiir Weizen und Roggen auf Erzeu-
gerebene wieder. Dieser Verlauf weist bis 1993 ein ausgepréagtes regelmafliges Sage-
zahnmuster auf. In dieser Phase folgt die Preisentwicklung der Entwicklung des Interven-
tionspreises (monatliche Reports der Intervention).

Ab 1993 ist eine Unterbrechung dieses Musters sichtbar. Diese Unterbrechung ist dadurch
zu erklaren, dass zu diesem Zeitpunkt wesentliche Aspekte der 1992 verabschiedeten Mc-
Sharry Reform der GAP zum tragen kamen. Es erfolgte ein Ubergang von der Stiitzung zu
den Direktzahlungen. Dies erfolgte mit der Absenkung der Interventionspreise und der
Einfihrung von Ausgleichszahlungen und wurde am Markt durch ein Absenken der
Marktpreise spirbar. Die Umsetzung der Reform im Getreidebereich hatte den Beginn der
kontinuierlichen Absenkung des Interventionspreises fur Getreide bis auf das gegenwarti-
ge Niveau des Sicherheitsnetzes von 10,10 €/dt zu Folge. Dabei kam es zu divergenten
Preisentwicklungen zwischen dem Marktpreis und dem administrierten Interventionspreis.
Aus Abbildung 4 ist ersichtlich, dass die Folge der Absenkung von Intervention- und Er-
zeugerpreis letztlich die Anndherung an den Weltmarktpreis war.

Die in Abbildung 3 und Abbildung 4 dargestellte Entwicklung verdeutlicht, dass eine ver-
starkte Integration des europdischen Getreidemarktes und somit auch eine Integration des
deutschen in den Weltmarkt erfolgte. Die McSharry Reform schuf die Voraussetzungen
von Seiten der EU fir das Zustandekommen des Marrakesch-Abkommens (der Abschluss
der Uruguay-Runde des GATT/WTO).

Aus den Grafiken ist erkennbar, dass der zugrunde liegende Preisprozess nun verénderten
Regeln folgt. Die engere Bindung des deutschen Marktes an den Weltmarkt fuhrt zu einer
Ubertragung von Volatilitit vom Weltmarkt auf den europaischen Binnenmarkt. Dies
spiegelt sich etwa darin wider, dass zwischen Weizen- und Interventionspreise fur den
Zeitraum August 1974 und Juli 1994 ein Korrelationskoeffizient von 0,89 ermittelt wird,
der als hoch einzuordnen ist und auf ein hohen Zusammenhang der beiden Preisreihen
hinweist. Flr den Zeitraum zwischen August 1994 und August 2010 wird dagegen ein
Korrelationskoeffizient von -0,21 ermittelt, der auf keinen Zusammenhang der Datenrei-
hen mehr hindeutet. Die einhergehende Annédherung und die sich aufgrund der geringeren
Stutzung ergebende engere Bindung des deutschen Marktes an den Weltmarkt ist deutlich
anhand der in Abbildung 3 dargestellten Preisentwicklung erkennbar’.

Siehe hierzu auch die im Folgenden durchgefiihrten T-Tests.
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Abbildung 6 bis Abbildung 10 geben die Getreidepreise und Volatilitdtsentwicklung auf
der GroRhandelsebene wieder. Ahnlich wie bei den Erzeugerpreisen lasst sich bei den
Grolthandelspreisen eine Verdnderung der Preis- und Volatilitdtsentwicklung ab 1993
feststellen. Dies ist eine Konsequenz der Umsetzung der McSharry Reform der GAP von
1992 sowie des Abschlusses der Uruguay-Runde des GATT (Senkung der Agrarpreise und
Einfihrung von Ausgleichszahlungen fir die sich ergebenden Einkommensverluste) und
der Agenda 2000. Diese fuhrte weitere Wettbewerbskomponenten in die Getreidemérkte
ein, durch zusétzliche Senkungen der Stitzpreise, der Einfihrung von cross-compliance
und der Modulation bei Prdmienzahlungen. In diesem Abschnitt sind auch Darstellungen
fur die Braugerste und den Futterhafer, die nicht den VVorgaben der Intervention folgten.
Wahrend fur den Hafermarkt (Abbildung 10) wenig auffallige Ergebnisse sichtbar sind,
weist das Diagramm fir die Braugerste (Abbildung 9) auffallig niedrige und konstante
Volatilitdtsniveaus in der Phase bis zur Umsetzung der McShary Reform und dem Ab-
schluss der Uruguay Runde aus, die womdglich mit der Vertragsgestaltung in diesem
Segment zu erkléren sind. Die anschliel3end eintretende erhdhte Volatilitat dirfte mit der
starkeren Anbindung an den Weltmarkt zu niedrigeren Preisen zu erkldren sein.

Bei Betrachtung der Diagramme fir den Bereich der Getreidemarkte féllt insgesamt auf,
dass steigende Preise nicht immer mit erhohter Volatilitat einhergehen, oder umgekehrt.
Im Zeitraum von Sommer (August) 1974 und dem Frihjahr (Januar-Mai) 1977 etwa stie-
gen die Getreidepreise um ca. 20% bei Weizen, sowie 30% bei Roggen und Hafer. Wah-
rend dieser Zeit erfuhr die historische Volatilitat keinen Anstieg, sondern ein Riickgang
um etwa die Hélfte auf allen betrachteten Méarkten und Handelsebenen. Der Preisanstieg
bei verschiedenen Getreidearten in 1983-84 ging, ebenso wie die reformbedingte Senkung
der Marktpreise in 1993, mit einer steigenden historischen Volatilitat einher.

Zwischen 1970 und 1990 ist kein Muster in der trendmaRigen Entwicklung der histori-
schen Volatilitat erkennbar, da sich die Volatilitdt um einen stabilen Mittelwert zu bewe-
gen scheint und die Preisentwicklung in dieser Zeit sowohl Phasen des Anstiegs als auch
des Riickgangs aufweist. Das andert sich ab dem Ende der 90er Jahre (1997), von wo an
die Hochs der Zyklen der historischen Volatilitat einem positiven Trend zu folgen schei-
nen, wahrend die Preise von einem Basisniveau aus zu zunehmend drastischen Spitzen in
2003 und 2008 entwickelten, die nun mit Niveaus steigender Volatilitatszyklen einherge-
hen.
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Der hier und im Folgenden wiederholt angesprochene Prozess des Abbaus der Stiitzung
der Agrarmérkte in der EU lasst sich anhand der Folgenden Abbildung 11 gut verdeutli-
chen. Hier werden im Zeitverlauf, die verschiedenen Komponenten der Ausgaben des
Budgets der EU dargestellt. Es wird deutlich, dass die Ausgaben und die Bedeutung der
direkten Zahlungen und Stiitzungsinstrumente abnimmt und durch entkoppelte Zahlungen
ersetzt wird. Dieser Prozess wurde auch an verschiedenen Stellen durch die OECD, etwa
im Rahmen der Entwicklung des PSE (producer subsidy estimate), beschrieben und do-
kumentiert.

Abbildung 11: Ausgaben der GAP und Reformpfad der GAP (Preise von 2007)
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Quelle: EU-Kommission, DG Agriculture and Rural Development (2010)

Zur Analyse der Fundamentaldaten der Agrarmérkte gehort der Verlauf der Marktbilanz
im Zeitverlauf. Der in Abbildung 12 dargestellte Verlauf der Weizenbilanz ist typisch fir
den Getreidesektor in diesem Zeitraum. Im dargestellten Zeitraum (1999 - 2011) erfolgte
in nur 3 Jahren ein Bestandsaufbau, wahrend in den Ubrigen Perioden entweder eine aus-
geglichene oder defizitdre Marktbilanz vorherrschte (wodurch der weltweite absolute Be-
stand unverandert oder abgebaut wurde).
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Abbildung 12: Weltweite Weizenbilanz, 1999-2012*
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Quelle: USDA, FAPRI, IGC Okt. 2010
*vorlaufig 10/11 1IGC; 11/12 FAPRI.

Fir die Entwicklung der Preise auf den internationalen Getreidemarkten ist die Entwick-
lung des Verhéltnisses der Lagerbestdande zum Verbrauch (vgl. Abbildung 13) von erheb-
licher Bedeutung, da dieses Mal} als Knappheitsindikator eine Reihe von Fundamentalda-
ten in sich vereint und eine negative Korrelation zu dem Preis aufweist (-0,66 flr den
Zeitraum zwischen 1976 und 2011).



20 Kapitel 3 Preisvolatilitat auf ausgewahlten deutschen Agrarmérkten

Abbildung 13: Entwicklung der Weizenpreise und des Verhaltnisses der weltweiten
Lagerbestdnde zum weltweiten Verbrauch
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3.1.2 Fleischmarkte

Die Preis- und Volatilitdtsentwicklung bei den Fleischméarkten (in Abbildung 14 bis
Abbildung 17 dargestellt) ist weitgehend ein Spiegelbild der EU-Preisstutzungspolitik fr
die jeweiligen Produktmarkte. Anders als bei den Getreidemérkten, wo die Marktordnung
Uber lange Zeitabschnitte verhéaltnismaRig einheitlich fur die zentralen Futter und Backge-
treidearten war, waren die Eckpunkte der Marktordnung flr die verschiedenen Fleisch-
maérkte recht unterschiedlich.

Der europdische Rindermarkt wies stets unter den Fleischmdrkten die hochste Regulie-
rungsintensitat auf. Dabei galt das Interventionssystem mit Mindestpreisaufkaufe und La-
gerung und ein darunter liegendes Sicherheitsnetz. Hinzu kamen variable Abschépfungen,
die 1995 entsprechend der Vereinbarungen nach dem Abschluss der Uruguay-Runde des
GATT in Zo6lle umgewandelt wurden, sowie Einfuhrkontingente und Exporterstattungen.
Mit der im Marz 1999, als Teil der Agenda 2000 beschlossene Reform der Marktorganisa-
tion fur Rindfleisch wurde diese Marktordnung verdndert. Die ReformmaRnahmen betra-
fen insbesondere den Riickgang der Marktstiutzung, die Direktzahlungen an die Erzeuger
und die Beihilfen zur privaten und zur 6ffentlichen Lagerhaltung. Aufgrund der Reformen
der GAP hat sich die Rolle von Interventionsbestanden reduziert. Die EU kauft Rind-
fleisch nur wenn die Preise in einem Mitgliedstaat oder einer Region unter 1560 € pro
Tonne (Schlachtgewicht) fallen. Das liel} die Intervention zu einer Art "Sicherheitsnetz"
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werden. Zum letzten Mal nahm die EU 2001 im Zuge der européischen BSE-Krise Rind-
fleisch in die Intervention. Die seinerzeit intervenierten Mengen wurden im Sommer 2004
aufgelodst (AID-ZMP, 1997, S.183-191; CAP-MONITOR, 2010 Kap. 7a,).

Gegenlber der Marktordnung fir den Rindfleischmarkt ist die zu beobachtende Regulie-
rungsintensitét fur die Schweine- und Geflugelmarkte traditionell deutlich niedriger gewe-
sen. Nicht die direkte Marktpreissstiitzung durch die Anwendung von Interventionspreisen
und —lagerung’, sondern AuBenschutzmaBnahmen werden angewendet. Bis 1995 galten
fur Schweinefleischimporte variable Abschépfungen und Einfuhrkontingente®. Sie wurden
seinerzeit in feste Zolle bzw. Zollkontingente umgewandelt. Die EU-Unterstiitzung fir
Schweineziichter und den Schweinefleisch-Markt begrenzt sich auf den gelegentlichen
Einsatz von Beihilfen zur privaten Lagerhaltung (AaID-ZMP, 1997, S.141-146; CAP-
MONITOR, 2010, Kap.7b). Fur Geflugelfleisch wurde bei der Gestaltung der Marktordnung
von vorherein auf Eingriffe zur Marktsteuerung verzichtet. Ein vereinheitlichtes System
far Eier und Geflugelfleisch umfasst neben Einfuhrzoéllen, zusatzliche Schutzklauseln und
Ausfuhrerstattungen, die eine Anpassung des Angebots an die Markterfordernisse ermdg-
lichen sollen. Seit 1990 und 1991 gelten Regelungen zu Standards in der Vermarktung.
Sie werden in regelméRigen Abstdnden Uberarbeitet (AID-ZMP, 1997, S.157-159; CAP-
MONITOR, 2010, Kap.8).

Bei Rindern folgt sie der Entwicklung der Marktunterstiitzungspreise in Kombination mit
dem Abbau der verschiedenen Pramien. Herausragend ist der Zeitraum 2000/2001 auf-
grund der BSE-Krise, wahrend dessen sich die historische Volatilitat kurzfristig mehr als
vervierfachte.

Das durchschnittliche Niveau der Volatilitit auf dem Schweinemarkt liegt, wie in
Abbildung 16 ersichtlich, fast doppelt so hoch wie bei den bisher betrachteten Mérkten.
Da dieser Markt in der EU nicht durch administrierte Preisstitzung gekennzeichnet ist und
traditionell aufgrund der Exporte an den Weltmarkt gekoppelt ist, weil3t er einen héheres
,Basisrisiko* in den Preisen aus. Dieses ,Risiko* schldgt sich auch in einer erhdhten Vola-
tilitat nieder.

Bei Brathdhnchen bleibt die Volatilitdt wahrend der gesamten Beobachtungsperiode auf
niedrigem Niveau unveréndert (vgl. Abbildung 17). Dies hat seine Ursache in der ausge-
prégten Preisstabilitat auf diesem Markt. Dies ergibt sich aus den strukturellen Gegeben-
heiten des Hihnchenmarktes, bei dem nur wenige Vermarkter und eine stark integrierte
Produktionskette, in Verbindung mit sehr kurzen Umtriebszeiten, es erlauben kurzfristig

Was fiir den Schweinemarkt grundsatzlich im Rahmen der Marktordung méglich war.

Bis vor 1990 erhielt auch dieser Sektor etwa Erstattungen in Hohe der (Futter)Getreideinzidenz.
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das Angebotes an veranderte Nachfragebedingungen anzupassen. Dies geschieht unter
Schutz der Zélle jedoch ohne weitere flankierende interne Preisstiitzung.

Ahnlich wie bei den Getreidemarkten ist eine politikbedingte Entwicklung des Preisni-
veaus bei dem Rindfleischmarkt zu erkennen, wie in Abbildung 14 dargestellt. Eine ver-
gleichbare Parallelitat in der Volatilitdtsentwicklung ist hier nicht zu erkennen, was an
dem noch komplexeren Aufbau und Zusammenspiel der zeitweilig eingesetzten Marktord-
nungsinstrumente liegt (PrRoBsT, 2003, 1990). Wahrend fur die Jahre des jetzigen Jahr-
hunderts die Volatilitdten bei Getreide eine zunehmende Tendenz aufweisen, ist eine ver-
gleichbare Entwicklung bei den Rind- und Schweinefleischpreisen nicht zu beobachten.
Die Fleischmérkte wurden durch die BSE Krisen in 1996 und in Deutschland insbesonde-
re 2001-02 erschittert. Zudem verunsicherte die Einfihrung der Direktzahlungen (Be-
triebspramien) und der damit verbundene Wegfall der produktbezogenen Marktstitzung in
2005-06 die Mérkte. Wahrend die erhohte Preisvolatilitdt nach der BSE-Marktkrise bei
Jungbullen und Kiihen (Abbildung 14 und Abbildung 15) rapide auf das historische Ni-
veau zuriickkehrt, ben6tigt die Volatilitat des Schweinefleischpreises mehrere Jahre (Zyk-
len) dafiir. Hier sorgte speziell der Ausbruch der Schweinepest in NRW im Friihjahr 2006
fir zusétzliche Turbulenzen. Inwiefern auch Anderungen der Mast- und Schlachtstruktu-
ren in Nordeuropa auf diese Entwicklung einen Einfluss gehabt haben, kann an dieser
Stelle nicht bewertet werden.
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3.1.3 Markte fir Milch und Milcherzeugnisse

Die Preis- und Volatilitatsentwicklung auf den Markten fir Milch und Milchprodukte
stellt ein Spiegelbild der Preis- und Mengenregulierung der jeweiligen EU Agrarmarkt-
ordnungen der GAP dar, wie am Beispiel des Buttermarktes (Abbildung 19) dargestelit
werden kann. Die am Ende der Beobachtungsperiode erkennbaren Volatilitatsausschlage
gehen auf die knappe Versorgungslage auf dem Weltmarkt zurtick in Kombination mit den
gesunkenen Interventionsbestanden fir Milcherzeugnisse der EU.

Es sei darauf hingewiesen, dass der internationale Markt fir Milcherzeugnisse (Butter und
Milchpulver) ein dinner Markt, bzw. ein Residualmarkt ist. Gemessen am Verbrauch
werden relativ geringe Mengen international gehandelt und aufgrund der Konzentration
auf wenige ,groRe‘ Anbieter kommt es bei relativ geringen Anderungen der Angebots-
menge fur Milch (wie etwa wetterbedingte Angebotsausfélle in Ozeanien oder Stidameri-
ka) zu verhaltnismélig starken Preisreaktionen (KURZWEIL UND SALAMON, 2003; WOHL-
FAHRT, 2010).

Aus Abbildung 18 und Abbildung 21 wird ersichtlich, dass es nach erheblicher Knappheit
auf dem Weltmarkt es in Deutschland in 2007/08/09, bei Milcherzeugnissen zu entspre-
chenden starken Preisreaktion kam. Nach der Preisspitze im Herbst 2007 folgte ein drasti-
scher Preiseinsturz zwischen Oktober 2007 und September 2008. In diesem Zeitraum sind
ahnlich hohe historische Volatilitaten auf der Ebene des Erzeugers und des Verbrauchers
zu verzeichnen. Dies stellt insofern ein unerwartetes Ergebnis dar, als mit zunehmender
Verarbeitung und der Abnahme der relativen Wertanteile des Rohstoffes am Wert des
Endprodukts geringere Preisvolatilitditen zu erwarten sind (WEBER, 2009). Die Butter-
preisspitzen auf GroRRhandels- und Verbraucherebene in 2007/08 (vgl. Abbildung 19 und
Abbildung 22) sind exemplarisch fir eine solche heftige Marktreaktion. In diesem Zeit-
fenster verfunffachte sich die Volatilitat nahezu.

Die historische Volatilitat der Késepreise (vgl. Abbildung 20 und Abbildung 23) folgt
grundsatzlich dem oben beschriebenen Verlauf, erreicht jedoch nicht die Auspragung der-
jenigen fur Butter. Grunde fir diesen Unterschied kdnnen neben des substitutiven Charak-
ters der Produktion hinsichtlich der Verwendung von Proteinen und Fett, auch unter-
schiedliche Strategien bei der Vermarktung von Massenware wie Butter oder frische bzw.
H-Milch und héherwertigen Erzeugnissen wie Kése sein.

Im Gegensatz zu den Markten fiir Getreide und Fleisch, wo mit der Senkung der Preisstit-
zung und Abschaffung von flankierenden MalRnahmen wie mengenmaRige Produktionsre-
striktionen friher begonnen wurde, befindet sich der européische Markt fir Milch und
Milcherzeugnisse noch inmitten des Reformprozesses. Die EU-Kommission nutzte Phasen
hoher Weltmarktpreise (2006-08) aus, um weiterfiihrende Reformen in der Marktordnung
voran zu treiben und baute die vorhandenen Interventionsbestéande ab, ohne auf Exporter-
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stattungen zuriickgreifen zu mussen. Der zeitgleiche Abbau der Bestande in der EU, die
relativ hohen Preise auf dem Welt- und im Binnenmarkt, entstanden aufgrund der Produk-
tionsausfélle in wichtigen Erzeugungsregionen und sind daher nicht zuféllig. Die allge-
meine Marktsituation beglnstigte die Entscheidungen durch die EU-Kommission. Die
Rickkehr der Weltmarkte fiir Milcherzeugnisse zu einer ,normaleren‘ Versorgungsituati-
on konfrontierte die europdischen und deutschen Milchmérkte mit den nun verénderten
Bestandsniveaus. Ahnlich dem Ablauf eines klassischen Schweinezyklus folgte einer
Hochpreisphase eine Expansion des Angebots, das sich aufgrund des Abschwungs der
Weltwirtschaft 2008/09 einer verhaltenen Nachfrage gegeniliber sah. Reflex dieser Ent-
wicklung sind neben den 6ffentlichen Protesten der Erzeuger (Handelsblatt, 17.04.2009),
die erhohten Preisvolatilitaten in 2008-09 (bei nun fallenden Priesen) und die, vor dem
Hintergrund einer stockenden Doha-Runde der WTO, wieder aufgenommenen Interventi-
onskdufe (MILCHINDUSTRIEVERBAND, 2010) .
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3.2 Volatilitatsvergleich fur Zeitrdume

Um die Schlussfolgerungen der grafischen Analyse der obigen Diagramme mit den histo-
rischen Volatilitdten zu untermauern, wird im Folgenden anhand eines statistischen Tests
gepruft, ob eine signifikante Verdnderung der Preisvolatilitat erkennbar ist, und ermittelt,
ob sich die Preisvolatilitit erhoht hat.

Dafiir wurden drei Zeitabschnitte ausgewéhlt, die durch markante Ereignisse auf den in-
ternationalen Rohstoffmarkten voneinander abgegrenzt sind. Sie grenzen Phasen unter-
schiedlicher Turbulenzen auf den internationalen Rohstoffmérkten ab. Somit wird ein
ubergeordneter Rahmen geliefert in dem die Entwicklung der Volatilitat (nun anhand der
annualisierten historischen Volatilitdt gemessen) der deutschen Marktpreise analysiert
wird’. Fur den Zeitraum von Januar 1960 bis Dezember 2010 besteht zwischen den Welt-
marktpreisnotierungen’ fiir Rohél und Weizen eine Korrelation von 0,84, womit auf inter-
nationaler Ebene langfristig betrachtet ein grundsétzlicher Zusammenhang zwischen die-
sen beiden Rohstoffen’ unterstellt werden darf (vgl. Abbildung 25).

In Phase | von 1970 bis 1986 fallen die Schocks auf den Rohstoffmérkten der ersten bei-
den Erdolkrisen des vergangenen Jahrhunderts mit deutlichen Anderungen im Preisgefii-
ge. Phase Il von 1987 bis 1999 stellt dagegen eine Phase dar, bei der der internationale
Weizenpreis sich auf hoherem Niveau als zuvor einpendelt. Der aufféallige Preisanstieg
mit der Spitze im Fruhjahr 1996 ist das Resultat aufeinanderfolgender weltweit unzurei-
chender Ernten (UHLMANN, 1996), und hat keinen direkten Zusammenhang zu agrarpoliti-
schen oder wirtschaftspolitischen Ereignissen. Auf dem Rohdlmarkt kehren die Preise in
dieser Phase zu einem niedrigeren Niveau zuriick, wobei die Auffallige Stérung der Preis-
entwicklung mit der Invasion des Kuwaits und dem Ausbruch des ersten Kuwait Krieges
zusammenhangt (vgl. Abbildung 25). Phase 111 von 2000 bis 2009 enthélt den allgemeinen
Preisanstieg auf allen Rohstoffmérkten. Damit verbunden ist eine Periode in der das Wie-
deraufleben einer moglicherweise nur als solche empfundene steigende Preisvolatilitét,
die mit den dramatischen Ereignissen auf Finanz- und physischen Markten um 2008
(TROSTLE, 2008), dem Ausbruch der internationalen Finanzkrise und dem wirtschaftlichen
Abschwung einen Hohepunkt fand. Ebenso beinhaltet diese Phase den anschlieRenden
Preisverfall im Zuge der Weltfinanzkrise der Jahre 2008/09.

Eine in Arbeit sich befindende Variante des Analyserahmens legt zur Abgrenzung der Zeitabschnitte
die Zeitpunkte der Reformen der GAP zugrunde.

Daten flir Weizen, United States, n° 2 Hard Red Winter (ordinary), FOB Gulf und Rohél,als Durch-
schnitt aus Dubai/Brent/Texas gleich gewichtet ($/Barrel) aus UNCTAD, Commodity price Bulletin
(verschiedene Monatsberichte).

Zum einen ein der zentralen Energietrager mit groRer Bedeutung fiir die Weltwirtschaft und zum ande-
ren eins der zentralen Getreidearten, sowohl fiir die menschliche Erndhrung, als auch fiir die Tierer-
néhrung und an dieser Stelle als Proxy flr den Agrarsektor herangezogen.
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Abbildung 25: Rohdl und Weizen, Preisentwicklung, 1965-2010
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Abbildung 26: Faktoren, die zu steigenden Rohstoffpreise beitrugen
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Quelle: Darstellung nach Trostle (2008)

Ein Zweistichproben-Test (t-Test) wurde durchgefihrt, um zu Gberprufen, ob die in jedem
Zeitabschnitt ermittelten durchschnittlichen Volatilitdten auch statistisch voneinander ver-
schieden sind. Im Einzelnen wird Uberpruft, ob sich die durchschnittliche Preisvolatilitat
in Phase 11l von der unmittelbar vorangegangenen Phase Il unterscheidet. Dieser Test soll
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aktuelle Anderungen der Preisvolatilitat identifizieren. Die aktuelle als volatilere empfun-
dene Phase Ill wird auch der zeitlich entfernteren Phase | gegenubergestellt, um festzu-
stellen, ob eine Anderung der Preisvolatilitat in der langfristigen Sicht auf den betrachte-
ten Markten nachweisbar ist. SchlieBlich wird getestet, ob ein Unterschied zwischen Phase
Il und 1 identifizierbar ist. Die durchgefiihrten Testsequenzen und die dazugehdrende
Hypothesen werden schematisch in Tabelle 1 beschrieben.

Tabelle 1: Schematische Darstellung der Testsequenzen
. Phase I Phase Il Phase 111
Indikator Hypothese (1970-1986) (1987-1999) (2000-2009)
# i > 1l # (5%)
## (10%)
+ (5%)
+ 1>l ++ (10%)
. * (5%)
> ** (10%)

Im Folgenden werden die in Tabelle 2 wiedergegebenen Testergebnisse diskutiert.

Der Vergleich der Phase 111 gegenuber der Phase Il (Indikator: #) ergibt, dass die durch-
schnittliche Preisvolatilitat der Phase 11 fir Brotweizen und Brotroggen auf der GrolRhan-
delsebene ist signifikant groRer als in Phase Il. Ursache hierfur kann das kurzfristig ver-
anderte Wettbewerbsumfeld und Strukturen auf GroRRhandelsebene — insbesondere flr den
internationalen Weizenhandel.

Der t-Test ergibt fir Roggen und Weizen, dass zwischen Phasen Il und Il (Indikator: #),
auf Erzeugerebene kein Unterschied des Volatilitatsniveaus vorhanden ist. Dies obwohl
die Marktstutzung fiir Roggen in der Phase 111 endete und daher ein Preisschock erwartet
werden konnte. Diese Politikdnderung hat den Ergebnissen zufolge den Markt nicht weiter
betroffen, vielleicht weil sie im Vorfeld angekindigt wurde, was entsprechende Anpas-
sungen ermoglichte.

Bei den Erzeugerpreisen ist das Bild uneinheitlich. Hier konnte nur flr Futtergerste, Brau-
gerste und Vollmilch (tatsachlicher Fettgehalt) eine signifikant héhere durchschnittliche
Volatilitat der Phase 111 festgestellt werden. Fir die hier berticksichtigten Markte der tieri-
schen Erzeugnisse gibt es Hinweise einer Erhéhung der Preisvolatilitat zwischen Phase Il1
und 11 fir Vollmilch (##), aber keine flr Schweinepreise.

Der Vergleich der Phase Il gegentber der Phase | (Indikator: +) ergab, dass die Volatilitat
des Preises von Brotroggen auf Erzeuger und GroRBhandelsebene in Phase 11 groRer war als
in Phase I. Ferner konnte auch flr Futtergerste, Schweine und Vollmilch ab Hof ein Un-
terschied der Phase Il gegenuber der Phase | festgestellt werden.



Kapitel 3 Preisvolatilitat auf deutschen Agrarmarkten 39

Tabelle 2: Historische annualisierte Preisvolatilitdat, 1970 — 2009
Phase | Phase 11 Phase 111
(1970 — 2009) (1970-1986) (1987-1999) (2000-2009)
Brotweizen (Markt) 12.65% 10.88% 12.42% 15,98% **#
Brotroggen (Markt) 13.16% 9.28% 14,19% ++ 18,41% **#
Roggen 10.61% 7.55% 12,04% ++ 13,97% **
(Erzeugerpreise)
(Erz:l\jgézr;rr]eise) 12.09% 9.79% 13.11% 14,68% **
Futtergerste 11.21% 8.61% 12,08% ++ 14,510 **#
(Erzeugerpreise)
Braugerste 6.93% 5.09% 7.58% 10,99% **##
(Erzeugerpreise)
Futterhafer
(Erzeugerpreise) 10.13% 9.05% 10.51% 11.45%
Maf;t%"fc:gﬁai del 10.99% 10.99% 20.40%++ 19.2506%*
Vollmilch ab Hof, bei
tatsachl. Fett- und 10.38% 7.18% 13.86%-++ 11.27%**##
Eiweillgehalt

Anmerkung: Die Volatilitdten wurden berechnet als annualisierte Standardabweichungen der monatlichen
(nominalen) Preisrenditen berechnet. Signifikante Unterschiede zwischen Perioden werden mittels zwei-
stichproben Signifikanztests (t-Tests) Uberpruft.

Dabei wird Phase 111 > Phase | (*); Phase 1l > Phase | (+) und Phase Il1l > Phase Il (#) gekennzeichnet.
*+ # (**,++ ##) bedeutet, dass der Unterschied auf dem 5% (10%) Niveau signifikant ist.

Eigene Berechnungen

Die letzte Testsequenz (Phase Il > Phase I; Indikator: *) zeigt im Vergleich zu den vo-
rangegangenen Testsequenzen fir den Sektor ein eindeutigeres Bild. Bis auf Futterhafer
auf Erzeugerebene kann auf eine signifikant héhere Volatilitdt im Zeitraum 2000-2009
gegeniiber 1970-1986 geschlossen werden. Die Phase | und I11 beinhalten jeweils bedeut-
same globale makrodkonomische Schocks (Erddlschocks in den 70er Jahren des letzten
Jahrhunderts und die Finanzkrise 2008). Um dieses Ergebnis korrekt einzuordnen, ist es
hilfreich zu rekapitulieren, dass viele EU-Agrarmarkte im Zeitraum 1970-1986 (Phase I)
ordnungspolitisch stark reglementiert waren. Dies fihrte zur Abschottung der deutschen
und europaischen Preis- und Volatilitatsentwicklungen gegentber Entwicklungen auf dem
Weltmarkt, wie graphisch durch die Diskussion von Abbildung 4, Abbildung 14 und
Abbildung 19 dargestellt wurde. Charakteristisch fiir den Zeitraum der Phase |11 ist der
fortschreitende Prozess der Offnung der Agrarméarkte der EU. Diese erfolgte im Rahmen
der sukzessiven Reformen der GAP und unter dem Einfluss des Abschlusses der Uruguay
Runde. Hinzu kommt die global zunehmende Beziehung der Agrar- und Energiemérkte
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aufgrund der weltweit ergriffenen MalRnahmen zur politischen Férderung von regenerati-
ven Energieformen, darunter Biokraftstoffe. In Phase Il betrdgt der Korrelationskoeffi-
zient zwischen dem Weltmarktpreis fir Weizen und Rohdl 0,84 und der Korrelationskoef-
fizient zwischen dem Weltmarktpreis und dem Preis in Deutschland betrégt in der Phase
I11 0,82. In Phase | lag der Korrelationskoeffizient zwischen dem Weltmarktpreis fir Wei-
zen und Rohél (vgl Abbildung 25) bei 0,56 (in Phase Il betrug er -0,03) und der Korrelati-
onskoeffizient zwischen dem Weltmarktpreis und dem Preis in Deutschland betragt hier
0,70 (in Phase Il betrug er -0,01).

Diese Analyse zeigt, dass die Volatilitadt auf den deutschen Getreidemérkten aus der lang-
fristigen Perspektive (Phase Il > Phase I, Indikator *) betrachtet gestiegen ist. Die Test-
ergebnisse fur die Markte der tierischen Erzeugnisse weisen auf ein Anstieg der Preisvola-
tilitdt auf dem deutschen Schweine- und Milchmarkt hin.

Die Ergebnisse der Tests fur die aneinandergrenzenden aktuelleren Perioden (Phase 111
gegentiber der Phase Il, Indikator: #)) sind hingegen nicht so eindeutig, weisen aber auf
eine erhohte Preisvolatilitdt auf der Ebene des GetreidegrofZhandels hin, wohingegen sich
auf Erzeugerebene keine Anderungen erkennbar sind. Der Braugerstenmarkt weicht hier-
bei aufgrund seiner besonderen Vermarktungsstruktur, durch intensivere Nutzung der
Vorkontrakte) gepragt ab. Wahrend keine Anderungen fiir die Volatilitatsniveaus auf dem
Schweinemarkt zu verzeichnen sind, ist dies auf dem Milchmarkt erwartungsgemaR der
Fall.

Die aus unserer Analyse erhaltenen Ergebnisse tiberraschen einerseits, da sie in eine ande-
re Richtung zeigen, als die, der uns bekannten Studien zur Volatilitdtsentwicklung auf den
Weltmarkten fur &hnliche Zeitrdume (GILBERT, 2008, GILBERT UND MORGAN, 2010,
OECD-FAOQ, 2010). Andererseits stehen die Ergebnisse in Einklang mit den Analysen von
ARTAVIA et al. (2009) und den theoretischen Erwagungen hinsichtlich der zu erwartenden
Reaktionen auf die Offnung eines abgeschotteten Markes zum Weltmarkt.

Die eingangs im Rahmen der Wahl der Zeitabschnitte geduRerte Annahme, dass Phase Il
eine Ruhephase auf den internationalen Rohstoffmérkten darstellt trifft fir den deutschen
Markt mit Einschrankungen zu. In diesem Zeitabschnitt sind Anstiege der Preisvolatilitat
auf Markte mit starkem regionalem Bezug, bwz. geringer Anbindung an die internationa-
len Mérkte wie Roggen, und Milch auf Erzeugerebene zu verzeichnen, wahrend fiir die
Weizenpreise kein Anstieg der Volatilitat zu verzeichnen ist. Ein Anstieg in diesem Zeit-
raum ist jedoch beim Schweinepreis zu verzeichnen, ein Markt der international vernetzt
ist aber durch Seuchen kurzfristig starke Erschitterungen erfahren kann.

Das Ergebnis der Testreihe weist insgesamt daraufhin, dass Phase 1l eine Ubergangphase
darstellt, hin zu einer liberalisierten Marktordnung, die allerdings je nach Markt differen-
ziert betrachtet werden muss. Hierfiir hat die Umsetzung der McSharry Reform einerseits
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und die Folgen des Abschlusses der Uruguay-Runde des GATT/WTO auf den AulRen-
schutz der européischen Agrarmarkte erhebliche Bedeutung. Aufgrund der wéhrend der
Phase I11 stattgefundenen weiteren Reformen der GAP (Agenda 2000, die Halbzeitbewer-
tung der Agenda 2000 und der health-Check) befindet sich der deutsche Agrarsektor hin-
sichtlich der Preisimpulse im engeren Verbund zum Weltmarkt.
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4 Preisvolatilitat auf den Weltagrarmarkten - Ergebnisse anderer
Studien

Im OECD-FAOQ Outlook (OECD, 2010) wurden VolatilititsmaRe fur einige Getreidearten
auf dem Weltmarkt verdffentlicht. Den Ergebnissen zufolge bleibt die Preisvolatilitat un-
ter der ermittelten Volatilitat der Jahre 70-79 und 80-89.

Tabelle 3: Historische annualisierte Volatilitat von internationalen Getreidepreisen
@ 1967-69 @ 1970-79 @ 1980-89 @ 1990-99 @ 2000-09
Mais 8,8% 19,4% 18,5% 8,9% 13,5%
Reis 15,4% 18,3% 15,7% 12,1% 11,6%
Weizen 10,4% 20,8% 12,3% 9,6% 11,2%

Quelle: OECD (2010).

Diese Ergebnisse weisen auf unterschiedliche Entwicklungspfade der Volatilitat im deut-
schen Binnenmarkt (vgl. Tabelle 2) und auf den Weltmérkten fur Getreide hin. Diese Un-
terschiede und insbesondere die deutschen Ergebnisse kdnnen sich erstens aufgrund des
sich wandelnden agrarpolitischen Rahmens der EU (vgl. Abbildung 11 und Abbildung 4)
ergeben haben und zweitens aufgrund der Verknappung der Getreidemarktversorgung und
Preissteigerung wahrend der letzten Dekade (vgl. Abbildung 12).

Kombiniert fiihrten diese tbergeordneten Entwicklungen dazu, dass die européischen Ge-
treidemarkte und damit ebenfalls der deutsche Getreidemarkt unmittelbare Signale aus
dem volatileren Weltmarkt empfingen und entsprechen darauf reagierten.

AuBerdem ist trotz der Nutzung etwas unterschiedlicher Zeitfenster bemerkenswert, dass
die annualisierte Preisvolatilitdt von Weizen auf den Weltmarkten zwischen 1970 und
1990 in fruheren Berechnungen (vgl. Anhang 1. GILBERT und MORGAN, 2010, Tabelle 1
und Anhang 1: GILBERT, 2006, Tabelle 2.6) etwa doppelt so hoch ist wie auf dem deut-
schen Weizenmarkt (der Unterschied zwischen Erzeugerpreis- und Grolthandelspreisvola-
tilitat wurde nicht auf Signifikanz getestet). Uberraschenderweise weist die OECD (2010)
(vgl. Tabelle 3) im Gegensatz dazu einen deutlich niedrigeren Wert fur die Volatilitat der
Weltmarktpreise in vergleichbaren Zeitfenstern aus.

Der abfedernde Effekt von Markt- und handelspolitischen MaRnahmen beim Ubergang
vom Weltmarkt zum Binnenmarkt sowie die Wirkung zunehmender Verarbeitung und
Vermarktung entlang der Wertschopfungskette auf die Preisvolatilitat sind bekannt. Aller-
dings sind diese Effekte schwer zu erfassen. Zur methodischen Umsetzung werden hohe
Datenanforderungen gestellt, was eine zusétzliche Birde darstellt und weshalb aktuelle
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Studien in diesem Bereich noch selten sind (am vTI wird derzeit an diesem Themenbe-
reich gearbeitet).

Die folgende Abbildung 27 stammt aus Kapitel 2 des OEDC-FAO Outlook (OECD-FAO,
2010) und verdeutlicht den zeitlichen Verlauf der historischen Volatilitat auf den interna-
tionalen Getreidemarkten.

Abbildung 27: Nominale annualisierte historische Volatilitat: Getreide
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Quelle: (OECD-FAO, 2010)

Vorangegangenen Analysen (GILBERT, 2006, GILBERT und MORGAN, 2010, SARRIS et al.,
2009 und BALCOMBE, 2009) weisen vergleichbare Ergebnisse fir die Weltmarktpreisvola-
tilitat aus, wobei Unterschiede in den untersuchten Produkten und Zeitraumen einen direk-
ten Vergleich der Studien verhindern.

Aus diesen Studien zur Entwicklung der Preisvolatilitat auf den Weltmérkten kénnen fol-
gende Aussagen hinsichtlich der Volatilitat auf den Weltagrarmarkten getroffen werden:

— Die Agrarpreisvolatilitdt war in den 80er und 90er Jahren niedriger als gegenwartig
und in den 70er Jahren.

— Auch wenn viele Agrarerzeugnisse eine erhdhte Preisvolatilitat zwischen den Jahren
2006-08 aufweisen, liegt diese dennoch im historisch bekannten Rahmen (mit der
Ausnahme von Reis).

— Ein trendmaéRiger Anstieg der Preisvolatilitdt kann nicht festgestellt werden
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Der OECD-FAO Outlook (2010) nennt drei zentrale Griinde fir die aktuelle Volatilitat auf
den Weltmarkten:

1. Die engere Beziehung zwischen Agrar- und Energiemarkten, zum einen Uber die
energieintensiven Betriebsmittel und zum anderen Uber die Verarbeitung von Ag-
rarrohstoffen zu Biokraftstoffen. Die Ungewissheiten auf den Energiemarkten,
durch erhohte Preisvolatilitdat gekennzeichnet, Ubertragen sich Uber neue Bezie-
hungskandle und intensiver, in Form eines co-movements auf die Agrarmarkte.

2. Die zunehmende, bis vor wenigen Jahren unbekannte, Prasenz von grof3en institu-
tionellen Investoren an den Warenterminborsen (Futures Markte) mit Einflusspo-
tential auf die kurzfristige Preisentwicklung auf den physischen Agrarmérkten.

3. Der Abbau von 6ffentlichen Lagerbestdanden im Rahmen der Marktéffnung und ag-
rarpolitischen Liberalisierung fuhrte vor dem Hintergrund wiederholter Ertragsaus-
féalle im Bereich Getreide (aber auch im Bereich der Milch und Milcherzeugnisse)
zu einer weltweiten knappen Versorgungslage. Der Theorie der Lagerhaltung ent-
sprechend (WORKING, 1949, WRIGHT, 2001), stieg die Volatilitat, da ein geringeres
Verhéltnis von Lagerbestand-zu-Verbrauch ein Signal fir zunehmend kurzfristige
knappe Marktversorgung ist.
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5 Preisschwankungen — Fluch oder Segen?

Die Variabilitat von Agrarpreisen ist sehr einfach formuliert die Folge von im Betrag ge-
ringer kurzfristiger Preiselastizitat des Angebots und der Nachfrage. Fir Landwirte ist es
ab einem bestimmten Punkt im Produktionsprozess (z. B. nach Aussaat oder Aufstallung)
kaum mehr moglich, auf Preisanderungen zu reagieren und das Angebot kurzfristig anzu-
passen. Auf der anderen Seite ist die kurzfristige Preiselastizitat der Nachfrage im Betrag
niedrig, weil Rohstoffpreise nur einen geringen Anteil am Wert des Endproduktes haben
und in entwickelten Volkswirtschaften die Preiselastizitat der Nachfrage nach Lebensmit-
teln selbst niedrig ist. Das Zusammenspiel von niedrigen Nachfrage- und Angebotselasti-
zitaten und das Wirken von Schocks auf Angebot und Nachfrage sind Faktoren, die das
Ausmal von Preisschwankungen bestimmen.

Solche Schocks (im Wesentlichen angebotsseitig) werden iiblicherweise durch Anderung
der Lagerbestédnde abgepuffert. In den vergangenen Jahren, wie in friiheren Perioden stark
schwankender Preise, ergeben sich unterschiedliche Folgen flr die verschiedenen Akteure
entlang der Wertschopfungskette. Wahrend bei steigenden Preisen Erzeuger NutznieRer
und Verbraucher Verlierer sind, kehren sich die Verhéltnisse bei sinkenden Preisen um.
Fir Erzeuger und Verbraucher in entwickelten Landern bzw. in Entwicklungslander wir-
ken sich dieser Wechsel allerdings sehr unterschiedlich aus. Auf diese Problematik und
die Folgen auf die einkommensschwachen Bevoélkerungsschichten fokussiert ein erhebli-
cher Teil der Literatur zum Thema der Preisvolatilitdt. Dies weil Verbraucher, die einen
groRen Anteil ihres Einkommens fur Lebensmittel ausgeben (Ublicherweise in Entwick-
lungslénder), im Falle von Preisspitzen nur geringe Alternativen fir ihre Ernédhrung ha-
ben. Wenn Preise fallen, haben Erzeuger in entwickelten Landern oft Zugang zu verschie-
denen Instrumenten der Marktstitzung und zum Kreditmarkt.

Demgegendiber erleiden Erzeuger in Entwicklungs- und Schwellenladnder erhebliche Ein-
kommensschwankungen, da ublicherweise die landwirtschaftliche Produktion einen gro-
Ren Anteil zum gesamten Einkommen beitrdgt. Zudem hat eine hohe Volatilitdt héhere
Preise (Risikoaufschlag) entlang der Wertschdpfungskette zur Folge. Diese Unsicherheit
hemmt Investitionen und somit die Entwicklung des Agrarsektors, wie in Entwicklungs-
und Schwellenldndern (GILBERT, 2008). Daher sind die Folgen der Preisvolatilitat nicht
nur auf Erzeuger und Endverbraucher beschrénkt, sondern erstreckten sich auf alle Anbie-
ter und Nachfrager, teilweise verarbeiteter oder sich noch im Vermarktungsprozess be-
findlicher Produkte. Dies scheint allerdings im Falle der entwickelten Volkswirtschaften
der OECD Lénder ein nur nachrangiges Problem fir die Lebensmittelbranchen zu sein.

Das folgende Diagramm (Abbildung 28) verdeutlicht, wie die Preisspitzen entlang der
deutschen Wertschopfungsketten mit einer gewissen Zeitverzdgerung abgefedert bzw.
weitergereicht wurden. Bei dieser Betrachtung ist ein anderer Aspekt flr die Preisentwick-
lung von Nahrungsmitteln bedeutsam: Das AusmaR der Schwankungen von Preisverénde-
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rungen der Agrarrohstoffe wird tber die Wertschopfungskette abgepuffert und ist fur die
Verbraucher nur in abgeschwachter Form fiihlbar. Grund dafiir ist vor allem der geringe
wertméalige Anteil der Agrarrohstoffe an den verarbeiteten und vermarkteten Nahrungs-
mitteln. In Deutschland entfallt derzeit etwa ein Viertel der Verbraucherausgaben fir Nah-
rungsmittel auf die landwirtschaftlichen Rohwaren. Daneben wirkt sich auch das Bestre-
ben des verarbeitenden Gewerbes und des Handels aus, ihre Preise moglichst wenig zu
verandern und Preisspitzen und Preistiefs abzufedern, um Verluste bei der Absicherung
der Transaktionskosten zu minimieren.

Abbildung 28: Preisentwicklungen auf verschiedenen Stufen des Nahrungsmittel-
marktes in Deutschland in den Jahren 2004 bis 2010 (Indices; mtl.)
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Quelle: Eigene Darstellung anhand von Daten von destatis (2010)

Wahrend dies flr den Nahrungsmittelmarkt insgesamt zutrifft, konnen die Preisentwick-
lungen und Anpassungsreaktionen des verarbeitenden Erndhrungsgewerbes und des Han-
dels bei einzelnen Produkten sehr verschieden ausfallen. Das Beispiel Milch und einiger
Milcherzeugnisse in der EU, sowie in Deutschland, verdeutlicht dies und mahnt zur Vor-
sicht beziglich vorschneller Interpretationen.

Preisentwicklungen im Milchsektor lassen sich anhand von Indizes des statistischen Bun-
desamts (Abbildung 29) bzw. Eurostat (Abbildung 30) ableiten. Wahrend die Preise fir
frische Trinkmilch in abgeschwéchter Form den landwirtschaftlichen Erzeugerpreisen fir
Rohmilch in Deutschland folgen, ist der Verlauf bei Milchprodukten deutlich anders; wie
beispielsweise der deutlich verschiedene Verlauf des Preisindex von Schnittkdse veran-
schaulicht. Solche Unterschiede in den Verbraucherpreisentwicklungen zeigen, dass eine



Kapitel 5 Preisschwankungen — Fluch oder Segen 49

vollstdndige Preistransmission vom Rohstoffpreis auf den Preis des verarbeiteten Erzeug-
nisses (aus verschiedenen Griinden) nicht vorhanden ist. Es ist daher wichtig zur Be-
schreibung des Zusammenhangs zwischen Erzeugerpreisen landwirtschaftlicher Rohstoffe
und den Verbraucherpreisen spezifische Besonderheiten der Wettbewerbslage auf den
jeweiligen Teilmarkten zu berlcksichtigen.

Abbildung 29: Entwicklung von ausgewahlten Preisen fur Milch und Molkereier-
zeugnisse in den Jahren 2004 bis 2010 in Deutschland (Indices; mtl.)

= \/erbraucher Frische Vollmilch (2005=100) Verbraucher Schnittkase (2005=100)
e \/erbraucher Butter (2005=100) e | andwirt Rohmilch (2000=100)
Molkerei Flissige Milch (2005=100)

150

140

130

120

110

100

90 T

80

70

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Quelle: Eigene Darstellung anhand von Daten von destatis (2010)

Auch bei langerer Beobachtungsperiode (Abbildung 30) ergibt ein ahnliches Bild. Hier
wird insbesondere deutlich, dass die Marktsituation einzelner Produktmérkte (Mager-
milchpulver) die Preisentwicklung des Gesamtmarktindex stark mitbestimmt. Aufgrund
der Preisentwicklung des Magermilchpulverpreises ab 2006 wird deutlich, dass sich die
Knappheiten auf dem Weltmarkt, auf den européischen Méarkten bemerkbar machten. Die-
se Marktentwicklung wirkte sich auf die Rohstoffpreise (Rohmilch) und andere Teilmark-
te des Sektors aus (Kése, Magermilchpulver/skimmed milk powder-SMP). Wie am obigen
Beispiel sichtbar wird, ist die zeitliche Reaktion der Verbraucherpreise, gemessen am In-
dex fir die Branche (europaweit) zeitverzdgert und die Auspragungen deutlich geddmpf-
ter.
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Abbildung 30: Entwicklung von ausgewdhlten Preisen fir Rohmilch, Milch (Verbrau-
cherpreis), Kase und Magermilchpulver in der EU (Jan 1997=100)

Quelle: DG AGRI, Eurostat.
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6 Spielraum fir politisches Handeln und Ausblick

Die Ergebnisse der quantitativen Analyse dieser Studie zeigen, dass die Preisvolatilitat auf
den untersuchten deutschen Agrarmérkten in den vergangenen 40 Jahren gestiegen ist.
Dies steht im Gegensatz zur Entwicklung der Volatilitat auf den Weltmarkten, wo diese,
trotz der Preisturbulenzen auf den internationalen Rohstoffmarkten 2007-08, bis auf weni-
ge Ausnahmen langfristig betrachtet keinen Anstieg aufweisen. Diese Entwicklung ist
nachvollziehbar, da Deutschland, als Mitglied der EU in den letzten Jahren an dem anhal-
tenden Reformprozess der GAP teilgenommen hat, deren letztliches Ziel es ist, die Markte
der EU dem Weltmarkt zu 6ffnen. Diese zunehmende Integration fihrt dazu, dass die
vormals vom Weltmarkt durch ein komplexes System von Malinahmen abgeschotteten
und wenig volatilen Agrarmarkte der EU verstérkt Preisimpulse, die aus diesen Weltmark-
ten entstammen, aufnehmen.

Im weiteren Verlauf des Abschnittes soll abschlieRend potentielle Einflussfaktoren auf die
Volatilitat skizziert werden. Darauf aufbauend werden dann mogliche Politikinstrumente
und privatwirtschaftliche Mallnahmen zur Begrenzung von Volatilitat diskutiert.

In der gegenwadrtigen agrarpolitischen Debatte wird oft der Ruf nach politischen MaR-
nahmen zur Begrenzung der Preisvolatilitat laut. Viele L&nder, vor allem Entwicklungs-
und Schwellenlédnder, haben wéhrend der Preishausse 2007/08 kurzfristige MaRRnahmen,
wie Exportverbote oder Preisstiitzungen eingesetzt, um inlandische Preise zu stabilisieren.
Die Effektivitat solcher kurzfristig stabilisierenden Instrumente ist vom Grad der Integra-
tion des nationalen Marktes in den Weltmarkt abhangig. Letztlich fihrt jedoch die Stabili-
sierung durch Abschottung einzelner Lander vom Weltmarkt zu einer umso héheren Vola-
tilitat auf dem Weltmarkt zu Lasten derjenigen Lander mit offenen Markten.

Zunehmende Aufmerksamkeit gewinnen marktbasierte Absicherungsinstrumente. Versi-
cherungen bieten eine Absicherung gegen Ernteausfélle, nicht aber gegen das Marktpreis-
risiko. Futures und Optionen ermdglichen eine im Zeitverlauf flexiblere (und wie die
Handelspraxis zeigt auch kostengunstigere) Absicherung von Preisrisiken als der Ab-
schluss von Vorvertrdgen. Diese Instrumente des Finanzmarktes sind allerdings in
Deutschland gegenwartig nicht fir den durchschnittlichen Landwirt in Deutschland aus-
reichend zuganglich. Hierbei kdnnte die Etablierung von Zwischenhéndlern (Intermediéa-
ren) zwecks Transfers der Losgrofienproblematik hilfreich sein, um die positiven Elemen-
te des Risikomanagements auch den Erzeuger zugénglich zu machen. Auch beziglich der
Notwendigkeit der staatlichen Regulierung im Bereich der Markte fur Derivate befindet
sich eine lebhafte Debatte im Gange. Neben einer Erhéhung der Markttransparenz von
bisher nicht standardisierten OTC-Kontrakten, werden die Aufstellung bzw. Verschérfung
von Preis- und Positionslimits fir Geschafte an den Warenterminbdrsen diskutiert. Bei
allen in der Diskussion befindlichen Vorschldagen sollte nicht vergessen werden, dass der
Druck den globale Fundamentaldaten auf interdependente Markte ausiiben nicht durch
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Instrumente, die Preisschwankungen auf den Warenterminmarkte verhindern sollen, ver-
ringert wird.

Aussagen zu der mittel- bis langfristigen Entwicklung von Agrarpreisen sind nur in An-
sdtzen und unter einer Reihe von Annahmen moglich. Outlook- und Baseline-Projektionen
werden unter anderen durch OECD-FAO, FAPRI, USDA, AGMEMOD erstellt und liefern
in der Regel Preis-Mengen-Gleichgewichtsergebnisse die einem Jahresdurchschnitt ent-
sprechen. Fur globale Analysen der Versorgungssituation unter bestimmten Annahmen
beziglich der Entwicklungen der fundamentalen marktbestimmenden Faktoren (Entwick-
lung von Ertrage, Wachstum von Bevélkerungszahlen, Einkommen)’ oder Analysen der
Auswirkung von Politikdanderungen eignen sich diese Betrachtungszeitraume durchaus.
Diese Zeitabschnitte sind jedoch bedingt geeignet, um eine Einschatzung der Auspragung
der Volatilitat auf den Markten zu liefern. Da die Datengrundlage fiir Modellanwendun-
gen, die monatliche oder wochentliche Zeitintervalle beriicksichtigen nicht verfugbar ist,
kann eine Simulation der moglichen Verldufe eines Wirtschaftsjahres in solchen Zeitin-
tervallen nicht durch simuliert werden. Um jedoch ein Eindruck der moglichen Ergebniss-
verteilung zu vermitteln, die aufgrund unterschiedlicher, vom Durchschnitt nach oben und
nach unten abweichende Parameterwahl ergeben koénnen, wurden einige Modelle
(AGLINK-Cosimo, ESIM und FAPRI) so erweitert, dass sie stochastische Variationen um
die ,,durchschnittlichen Projektionen* ermdglichen. Hierbei werden die Modellberechnun-
gen teilweise hunderte Male wiederholt, wobei einige Parameter (wie die regionalen Er-
trdge im pflanzlichen Bereich) variieren kdnnen. Aus den sich ergebenden Simulationser-
gebnissen entstehen Ergebniskorridore. In diesen Korridoren treten manche Ergebnisse
h&ufiger auf als andere, d.h. ihre Eintrittswahrscheinlichkeiten unterscheiden sich vonein-
ander. Diese VVorgehensweise zeigt, dass innerhalb eines Wirtschaftsjahres es Abweichun-
gen vom sonst erwarteten Durchschnitt (in Ertrdgen, Preisen, Handelsstrome) mit einer
bestimmten Wahrscheinlichkeit geben kann. Somit wird deutlich, dass verschiedene Er-
gebnisse im Zeitverlauf moglich sind. Es kann angesichts einer bestimmten Ausgangssitu-
ation auf der Grundlage vorhergegangener Erfahrungen oder Annahmen beziglich zu-
kinftiger Entwicklungen eine Eintrittswahrscheinlichkeit von mehr oder weniger extremer
Modellergebnisse (Marktgleichgewichte) bestimmt werden.

Eine Prognose Uber das zu erwartende Ausmal des weltweiten Klimawandels ist bisher
nicht moglich. Die Entwicklung von konkreten Strategien fiir die Weiterentwicklung von
angepassten Zichtungen, Geraten fur den Ackerbau, Anlagen zur Viehhaltung usw. ist
daher schwierig. Somit kann einerseits wenig tber den Klimawandel als Quelle von Vola-
tilitat auf den Agrar- und Lebensmittelméarkten gesagt werden. Andererseits kann kaum

Nicht unbedingt unter fundamentale Faktoren der Agrarmérkte zu zdhlende, aber fir das empirische
und das Gleichgewichtsergebnis in einem Modellierungsexperiment von erheblicher Bedeutung sind
Faktoren wie die Entwicklung von Makrodkonomische Variablen wie etwa Wechselkursparitaten und
Politikvariablen wie etwa Preisstiitzung, Zollsatze oder Beimischungssétze fur Biotreibstoffe.



Kapitel 6 Spielraum fir politisches Handeln und Ausblick 53

etwas Uber die MalRnahmen gesagt werden, die einer zukiinftigen Volatilitatsentwicklung
entgegen wirken kénnten. Mehr Verstandnis tber diese globalen Prozesse ist dringend
notig, um darauf gezielt reagieren zu kénnen. Aufgrund der Dringlichkeit und der bendétig-
ten Entwicklungszeitraume sollte das wissenschaftliche Instrumentarium in seinem vollen
Umfang verfligbar gemacht werden — Forschung in den Bereichen globales Klima (z.B.
Temperatur, Wasserverfiigbarkeit, Landreserven, CO, Konzentration), Technik, Biotech-
nologie (Pflanzen- und Tierzlichtung, industrieller biochemischer Prozesse etc.).

Wie genau und in welchem Umfang zukunftige reale Ergebnisauspragungen (Volatilita-
ten) auf den Markten eintreten kann nicht vorhergesagt werden. Hier spielen kurzfristig
vielféltige Faktoren eine Rolle. Beispielhaft sind nicht deterministisch modellierbare Wet-
ter- bzw. klimabedingte Phdnomene (Temperatur- und Niederschlagsverteilung), unvor-
hersehbare Entwicklungen auf den analysierten Regionen und Mérkten (Seuchen, kriege-
rischen Auseinandersetzungen, Naturkatastrophen oder technische Katastrophen). Diese
kurzfristigen Einflussfaktoren bestimmen sicher das Ausmal} von Unsicherheit und Vola-
tilitdt und geben die VVorgabe fir einen Ergebniskorridor von Wahrscheinlichkeiten. Wann
Fundamentaldaten zu Marktanpassungen oder Verwerfungen fiihren kénnen ist eine empi-
rische Frage fir die es bisher keine abschlieRende eindeutige theoretische Erfassung gibt —
wie aus der Diskussion um die Abbildung 12-Abbildung 13 und Abbildung 26 hervorgeht.

Auf der Angebotsseite bestimmen der technische Fortschritt, die Auswirkungen des welt-
weiten Klimawandels, sowie die Begrenztheit von Ressourcen (Boden, Wasser) die Ent-
wicklung des Agrarangebots. Wahrend knapper werdende Ressourcen eher das Niveau als
die Schwankungen von Preisen beeinflussen, wirken Extremwettereignisse, wie Dirre
oder Uberschwemmungen, verstarkend auf die Volatilitat. Erhohte Ertragssicherheit infol-
ge technischen Fortschritts tragt hingegen zu einer Verminderung der Marktvolatilitat bei.
Auf der Nachfrageseite stehen Agrarmérkte durch steigende BevoOlkerungszahlen, aber
auch durch geéanderte Ernahrungsgewohnheiten vor neuen Herausforderungen. Diese lang-
fristige Entwicklung tragt eher zu einem Anstieg des Preisniveaus als zu einer erhdhten
Preisvolatilitat bei. Seuchenausbriiche in Bestanden [z.B. BSE, MKS, Vogelgrippe, Pflan-
zenkrankheiten] kénnen sowohl zu rapiden Veranderungen des Nachfrageverhaltens durch
Verunsicherung der Verbraucher einerseits aber auch des Angebots aufgrund von MaR-
nahmen des préventiven Tier- und Pflanzenschutz andererseits fuhren. Beide Entwicklun-
gen tragen kombiniert sowohl zu einem Anstieg des Preisniveaus als zu einer erhéhten
Preisvolatilitat bei.

In Entwicklungslandern stehen die Preissteigerung und die geringere Vorhersehbarkeit der
Preisentwicklung bei erhdhter Volatilitat im Augenmerk, da sie starke Auswirkungen auf
die Erndhrungssituation der drmeren landlichen und stadtischen Bevdlkerungen haben. In
L&ndern mit hoherem Einkommensniveau ergeben sich aufgrund des gleichen Markphé-
nomens andere Probleme bzw. Fragestellungen, die aber aufgrund des erreichten
Wohlstandsniveaus l6sbar und nicht existenzgefahrdend scheinen.
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Um Preisrisiken und die damit verbundenen Preisvolatilitiaten, auf Agrarmérkten zu be-
gegnen, stehen grundsétzlich zwei Ansatze zu Verfligung. Auf der einen Seite 6ffentliche
Malnahmen: Sie stellen die traditionellen Lenkungsinstrumente der Politik dar Agrarprei-
se zu stabilisieren. Auf der anderen Seite privatwirtschaftlichen Manahmen, die auf be-
trieblicher Ebene dazu dienen Risiken, die das betriebliche Ergebnis bedrohen zu begren-
zen. Dabei bieten insbesondere Warenterminborsen (Futures und Optionen auf Futures)
Instrumente an, um sich gegen Preisrisiken abzusichern.

Die Liste der Stellschrauben zur politischen Intervention auf Agrarmaérkten ist lang. Die
Wirkungen der Instrumente auf Preise im Binnenmarkt und auf dem Weltmarkt (bzw.
Drittlander und Handelsstréme, sei es als einzelne MalRnahme oder die Kombination ver-
schiedener MaRRnahmen) sind bekannt und kamen schon in vielféltiger Form zum Einsatz.
Die simultane Nutzung mehrerer Instrumente stellt insofern eine Herausforderung fir
Entwicklungslander dar, als Wechselwirkungen zwischen Welt- und Binnenmarkt auftre-
ten, die &rmerer L&nder mangels Interventionsmdéglichkeiten nicht immer finanzieren kon-
nen. Hinzu kommen zunehmend WTO-rechtlicher Beschrankungen ins Spiel, die nicht
selten zu ihrer Administration technisch hochqualifiziertes Verwaltungspersonal und Inf-
rastruktur voraussetzen. Die Wirkung einzelner Instrumente auf die Preisvolatilitdt im
Binnenmarkt und auf Drittlandsmérkte ist dagegen eher ungewiss — sie héngt wie oben
beschrieben von der Zusammensetzung der Politikinstrumente ab.

Im Uberblick kann festgehalten werden: AuRenhandelsmaRnahmen (Z6lle, Exportsteuern,
Exportsubventionen) bieten Wege, Handelsstrome in eine politisch gewiinschte Richtung
zu lenken. Die Wirkungen dieser Instrumente auf die Volatilitdt des Binnenmarktes als
auch den Weltmarkt hangt vom jeweiligen ‘policy-mix‘ und den jeweiligen Rahmenbe-
dingungen ab. Besonders kritisch sind unilaterale ad hoc Anderungen zu bewerten, die in
Stress-Phasen durchgesetzt werden. Sie erh6hen die Unsicherheit und dadurch die Volati-
litdt weil sie die Verl&sslichkeit der Handelspartner unterminieren und die Funktionsfa-
higkeit des Handelssystems in Frage stellen.

Die Preisstutzung (direkte Preisstiitzung, Beihilfen zur privaten Lagerhaltung, Beihilfen
zur Nachfragestiutzung im Binnenmarkt) stellt den zweiten Bereich der Lenkungsinstru-
mente dar. Das Instrument ,,direkte Preisstiitzung* kann theoretisch als untere Preisgrenze
eine ddmpfende Wirkung auf die Preisvolatilitdt des Binnenmarktes entfalten.

Die Erfahrung lehrt, dass die Folge der Abschottung grofier Méarkte mit Hilfe von Zéllen,
die Stabilisierung dieser (auf hoherem Preisniveau) auf Kosten des verkleinerten und in-
stabileren Weltmarkes ist. Zollsenkungen stellen daher die MalRnahme dar, mit der der
internationale Ausgleich von Marktungleichgewichten am effektivsten gewahrleistet wer-
den kann. Agrarméarkte werden immer Wettermarkte sein, wodurch ein systemimmanentes
Risiko zum Ausdruck kommt. Preisvolatilitaten im Agrarbereich lassen sich nicht vollig
ausschalten, auch nicht in durch Zo6lle abgeschottete Markte. Unter sonst gleichen Bedin-
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gungen lasst die Volatilitat sich allerdings im Rahmen eines freien Weltmarktes mit frei-
em internationalem Ausgleich und Spezialisierung reduzieren.

Der Malnahmenkatalog von internationalen MarktstabilisierungsmalRnahmen (nationa-
le/Strategische Reserven, virtuelle buffer-stocks, Marktabhangige Einschrankung der
Rohstoffnachfrage zur Biotreibstofferzeugung) bietet einige Mdoglichkeiten die Volatilitat
auf Markten zu reduzieren. Strategische internationale Reserven ermdglichen es schnell
auf regionale Notfalle zu reagieren. Eine gravierende Auswirkung solcher kleinen Notre-
serven auf die Preisvolatilitat des Weltmarktes ist allerdings nicht zu erwarten. lhre Wir-
kung auf die Preisvolatilitat der Markte einzelner Lander kann sehr unterschiedlich sein.
Ahnlich wirken die nationalen Reserven bzw. Notfallreserven. Ihre Wirksamkeit ist ten-
denziell auf das Preisniveau und Preisvolatilitdt des betroffenen Landes begrenzt und die
stabilisierenden Effekte bei steigenden Preisen nur so lange von Dauer, wie die Bestande
vorhanden sind und nicht verbraucht sind. Auch wenn die im Rahmen von Stabilisations-
projekte in Ladndern wie China oder Indien gelagerte Mengen dem Weltmarkt nicht zur
Verflgung stehen, so haben sie im Knappheitsfall aufgrund ihres Ausmales eine weltweit
stabilisierende Wirkung, solange sie zusatzlichen Nachfragedruck aus diesen Lén-
dern/Regionen auf den Weltmarkt verhindern. Aufgrund der konzeptionellen Ausgestal-
tung von virtuellen buffer-stocks geht von diesem Instrument keine iberzeugende damp-
fende Wirkung auf die Volatilitat aus. Die Verpflichtung zum (vorlbergehenden) Verzicht
auf Agrarrohstoffe der Biotreibstofferzeuger nimmt Nachfragedruck aus dem Markt. Ins-
besondere Biokraftstoffe der ersten Generation sind hier zu nennen. Die Umleitung der
freigestellten Rohstoffe in die Nahrungsmittelproduktion entfaltet in diesen Teilmérkten
einen dampfenden Preis- und Volatilitatsimpuls. Dieser Impuls ist umso stérker, je be-
deutsamer der Anteil der Agrarrohstoffnachfrage von Biotreibstoffherstellern ist. Die An-
wendung eines solchen Verzichtmechanismus schrankt sich per Definition auf Marktsitua-
tionen ein, die als angespannt (Mengenknappheit) zu charakterisieren sind. Fir Rohstoff-
erzeuger ist daher bei Anwendung eines solchen Systems nicht mit dem Verlust von Ein-
kommensopportunitaten zu rechnen. Fur Biotreibstoffhersteller konnte dann wahrend ei-
ner solchen angespannten Marktsituation eine Kompensation in Betracht gezogen werden.
Die Malinahmen im Rahmen der multilateralen Food-Aid-Convention umfassten 2008/09
7,9 Mio. Tonnen und missen aufgrund ihres begrenzten Umfanges und sehr lokalisierte
Anwendung als Notfallmanahme verstanden werden ohne berregionale Auswirkung auf
Preisniveau und Volatilitat.

Die Probleme von Entwicklungslandern wie z.B. die Abh&ngigkeit von Nahrungsmittel-
importen oder sogar Nahrungsmittelhilfen, sind am effektivsten durch kurzfristiges Mobi-
lisieren von dezentralen internationalen strategischen Notreserven zu bewéltigen, wie et-
wa die Aus- und Verkdufe im Rahmen der Food-Aid-Convention. Notig sind in diesen
Regionen allerdings stabile Regierungen (good governace), freier Handel und die Schaf-
fung von héheren Einkommen, um Nahrungsmittelkrisen und Kalamitaten zu verhindern.
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Futures und Optionen auf Futures bieten dem Erzeuger grundsétzlich Moglichkeiten sich
gegen ungunstige Preis- und Volatilitdtsentwicklungen abzusichern. Den aktuellen Markt-
gegebenheiten angepasste vertragliche Ausgestaltungen zwischen Verarbeiter, Handler
und Erzeuger kénnen die Mdglichkeiten der Risikominimierung uber moderne Finanzin-
strumente allen Beteiligten Akteuren zukommen lassen.

Ein funktionierender effizienter Markt bendétigt Investoren mit unterschiedlichen Erwar-
tungen. Nur in so einem Umfeld, in dem sich kommerzielle (Hedger) und nicht-
kommerzielle (Spekulanten) gegentberstehen, kann ein effizienter Risikoausgleich erfol-
gen. Beide Akteure erfillen einen wichtigen Beitrag, um die Funktionsfahigkeit des Mark-
tes sicherzustellen. Die Harmonisierung von europdischen Standards im Vergleich zu in-
ternational géngiger Praxis bezlglich Kontraktspezifikationen (Preis-Limits) an Waren-
terminbdrsen ist ebenso empfehlenswert wie die staatlichen Bemihungen zur Steigerung
der Markttransparenz.

Der skizzierte Riickzug der Politik im Rahmen der Reformen der GAP fihrt in der EU und
in Deutschland zu einer Erhdéhung des Austausches von Preissignalen der EU-
Binnenmarkte mit dem Weltmarkt. Das stabilisiert die Weltmarkte einerseits, erh6ht ande-
rerseits die Preisvolatilitat auf den europdischen Markten. Um dem entgegenzutreten, ste-
hen Instrumente auf der Handlungsebene des Staates und auf der Ebene der Privatwirt-
schaft zur Verfigung. Hier zeichnet sich fiir die Unternehmer des Agrarsektors ein Wan-
del bezlglich der Risikominimierungsstrategie. Die auf staatliche Intervention basieren-
den Strategien treten in den Hintergrund, wahrend die auf unternehmerische Kompetenz,
Geschicklichkeit und Vorsorge basierenden Strategien in den Vordergrund ricken. Die
Nutzung solcher Risikominimierungsinstrumente muss zunehmend Bestandteil der Unter-
nehmensstrategie der deutschen landwirtschaftlichen Betreibe werden. Die Verfligbarkeit
von Marktinformation und Transparenz auf den Markten ist daher dringend nétig.

Die Entwicklung und Bekanntmachung von Produkten im Bereich der Versicherungen
gegen Risiken in der Landwirtschaft, im Bereich der Finanzprodukte zur Risikoabsiche-
rung (Hedging, und dergleichen mehr), sowie die Ausgestaltung vertraglicher Vereinba-
rungen, die den Strukturen der Erzeuger und des Agrarhandels gerecht werden, sind anzu-
streben. Dabei ist zu prufen, welche Aufgaben von privatwirtschaftlicher Seite und welche
von staatlicher Seite sinnvollerweise iibernommen werden.

Die Bereitstellung von Marktinformation, bezlglich Preise und Lagerbestande, kann einen
erfolgreichen Weg darstellen, um Unsicherheiten an den Mérkten zu senken. Die Steige-
rung von Markttransparenz ist ein wesentlicher Bestandteil moderner und effizienter
Markte. Dies ist ein vielversprechender Weg zur Begegnung von Uberreaktionen von
Preis- und Volatilitatsentwicklungen.
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Anhang: Ergebnisse anderer Studien

Table 2.6 shows the annual volatility of the twenty agricultural prices considered in this
chapter over the period 1961-2002 where volatility is calculated as the standard devia-
tion of changes in the 10garithm of the annual average commodity price deflated by the
US producer prices index (all items). GILBERT, 2006, S. 50

Table 2.6: Price volatility, 1961-2002

Entire Sampie Period | Period Il Period Il

1961-2002 1961-72 1973-85 1986-2002

Bananas 11.1% 1.5% 9.6% 13.%
Beef 13.1% 8.1% 19.8%*** 8.5%
Cocoa 25.% 22.8% 31.6% 22.%
Coconut Oil 35.4% 18.7% 5.5%%** 32.5%**
Coffee 26.9% 11.4% 3.6%*** 32.%%**
Copra 35.5% 16.9% 51.2%***  32.4%**
Cotton 17.6% 6.7% 21.8%*** 2.1%***
Fishmeal 25.9% 17.3% 35.6%*** 22.5%
Groundnut Oil 21.6% 11.3% 3.1%%** 21.6%**
Jute 21.2% 16.1% 22.5% 23.9%*
Maize 15.0% 8.% 18.7%***  16.4%***
Oranges 14.3% 15.7% 1.5%+ 16.3%
PalmOQil 26.0% 16.6% 3.1%** 29.2%**
Rice 22.8% 16.2% 35.5%*** 14.2%
Rubber 21.1% 13.6% 27.5%** 2.4%*
Sorghum 13.3% 6.3% 16.8%***  14.4%***
Soybean Oil 23.6% 19.6% 3.5%* 21.6%
Soybeans 15.8% 9.4% 23.5%*** 12.3%
Sugar 42.8% 5.5% 55.3% 22.3%+++
Tea 18.9% 11.4% 27.6%*** 15.9%
Wheat 16.1% 5.2% 23.6%***  15.2%***

Notes: VVolatilities are calculated as the standard deviation of the annual changes in the log

of the deflated price. Asterisks and pluses indicate the outcomes of F tests of the Period Il
and 111 variances against the Period | variance; *** indicates that the Period 11 (111) variance
is significantly greater than the Period 1 variance at the 1%level, %** at the 5% level and%

* at the 10% level. Similarly, +++ indicates that the Period 11 (111) variance is significantly
greater than the Period | variance at the 1% level,%++at the 5% level and %+ at the 10%
level.
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Aus einer aktualisierten Fassung der obigen Analyse (CHRISTOPHER L. GILBERT and C.

WYN MORGAN, 2010) ergeben sich folgende Zahlen.

Table 1
Price Volatilities 1970-2009
1970-1989 .
1970-2009 1990-2009 Equality test
Beverages plus sugar
, 24.8% 1.38 Significant
Cocoa 23.1% 21.1% [0.7%] falgll
, 25.4% 1.03 Insignificant
Coffee 25.5% 25.7% [42.4%] rise
. . 27.6% 1.08 Insignificant
Sugar 27.1% 26.6% [27.7%] fall ?
42.2% 2.69 Significant
os
Tea 35.0% 25.7% [<0.1%] _fall
Grains
; i 19.4%; 1.01 Insignificant
Maize (corn) 19.3% 1029, [44.4%]  fal g
. 18.9% 1.52 Significant
2 o
Rice 21.1% 23.3% [0.7%] rise
i 20.2% 1.05 Insignificant
Sorghum 20.4% 20.6% (35.0%]  rice
i 24,99 1.64 Significant
Soybeans 22.4% 19.5% [<0.1%] fall
p 19.5% 1.11 Insignificant
Wheat =0.0% 20.5% [21.1%] rice
Fats and oils
. 30.9% 1.21 Insignificant
el o
Coconut oil 32.4% 33,49 [7.1%] rise
7 o 7 E9 Fmifi
Groundnut oil 21.8% Igiﬂj‘b [{:}'51“:,, ] Eﬁmﬂcam
. o " SO
. i 30.4% 1.39 Significant
Palm oil 32.2% oc 6o [0.5%] £l
. i 25.9% 1.83 Significant
Soybean oil 22.8% 19,75, [<0.1%] faﬁ
. 25.8% 1.23 Insignificant
el 0L
sunflower oil 27.2% 8.6% [5.8%] rise
Meats and fish
15.9% 1.29 Significant
ar
Beef 15.0% 14.0% [2.5%] fall
17.4% 1.88 Significant
ar
Lamb 15.3% 12.7% [<0.1%] fall
. 26.1% 2.27 Significant
27 208
Fishmeal —ee 17.4% [<0.1%] fall
Fresh fruit
. 45.2% 2.10 Significant
o,
Bananas 56.1% 65.5% [<D.1%] rise
i 45.9% 1.08 Insignificant
Oranges 46.0% 45.1% 27.7%]  fall
MNotes: Standard deviations of logarithmic changes in monthly average real U.S.
dollar prices at an annual rate, January 1970-June 2009. Mominal prices are
deflated by the US PPI (zall items). p-values in "[.]" parentheses. Sources: IMF,
International Financial  Statistics, ewxcept coffee  (International Coffee
Organization).
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