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Finanzmarktkrise verstarkt Volatilitat der Agrar-
rohstoffpreise

- Zunehmende Liquiditatsrisiken erhé6hen Anforderungen an das Risi-
komanagement der Betriebe -

Die Entwicklungen an den Finanzmarkten hatten in den letzten Jahren
einen nicht unerheblichen Einfluss auf die landwirtschaftlichen Absatz-
markte, da sie die iiblichen witterungs- und produktionsbedingten
Preisfluktuationen verstéirkten. Vor dem Hintergrund einer relativ sta-
bilen Nahrungsmittelnachfrage fiihrten auBerordentliche Preisschwan-
kungen an den Agrarrohstoffméarkten zu einer entsprechend volatilen
Gewinnentwicklung der Landwirtschaft und der ihr vor- und nachgela-
gerten Wirtschaftszweige. Wéhrend Preisschwankungen an den Agrar-
markten friiher iiberwiegend von der Markt- und Preispolitik der EU
aufgefangen worden sind, beeinflussen sie heute direkt und unmittel-
bar die Liquiditit der Betriebe. ,,Gerade fiir Betriebe mit hohen Fremd-
kapitalanteilen, hohen Lohnkosten durch die Beschdéftigung familien-
fremder Arbeitskréfte und geringen Liquiditidtsreserven haben sich da-
her die Anforderungen an das Risikomanagement erhéht", so Dr. Horst
Reinhardt, Mitglied des Vorstands der Landwirtschaftlichen Renten-
bank in Frankfurt am Main anlésslich der Bilanzpressekonferenz der
Forderbank. Neben gréBeren Betrieben in den neuen Bundesldndern
betreffe dies in erster Linie viele Milchviehhalter. Die Krise habe aber
auch deutlich gezeigt, dass es Situationen gebe, in denen die Eigenver-
antwortung des Unternehmers an Grenzen stoBe. Wie andere Wirt-
schaftsbereiche auch, sei die Landwirtschaft dann auf Unterstiitzung
angewiesen. Liquiditédtshilfen seien jedoch nur sinnvoll, wenn Betriebe
zwar kurzfristig Zahlungsprobleme hétten, ansonsten aber gesund
seien.

Wie die Rentenbank in ihrem Geschdaftsbericht ausfiihrt, stiegen die Rohstoff-
preise vor allem im Jahr 2007 kraftig auf nahezu historische Héchststande. Die
Méarkte fir Getreide, Olsaaten und Milch profitierten vom globalen Wirtschafts-
boom und der steigenden Nachfrage in den Schwellenlédndern. Gleichzeitig gin-
gen die Ernten witterungsbedingt zurlick. Die Lagerbestdande sanken. ,In die-



ser Phase verstarkten Investoren, die nach alternativen Anlagemdglichkeiten
suchten, die Preishausse an den Agrarrohstoffmarkten®, so Horst Reinhardt.
~Weltweite Uberliquiditat und sehr niedrige Zinssétze hatten einen ,Anlagenot-
stand’ zur Folge. Agrarrohstoffe riickten verstarkt in das Blickfeld der Anleger,
ohne dass der zusatzlichen spekulativen Nachfrage ein entsprechendes physi-
sches Angebot gegenliber stand".

In den Jahren 2008 und 2009 fuhrten weltweite Rekordernten und wieder ho-
here Lagerbestande zu riicklaufigen Agrarpreisen. Vor dem Hintergrund der
weltweiten Finanzmarktkrise zogen sich gleichzeitig viele Anleger aus diesen
Markten zurlick und verstarkten damit den Druck auf die Preise. Die Wettbe-
werbsfahigkeit europaischer Produzenten wurde in dieser Phase auBerdem
durch den Anstieg des Euro-Wechselkurses gegenliber dem Dollar und dem
Rubel geschwacht.

Da viele Getreidearten an Terminmarkten gehandelt werden, ist der Einfluss
spekulativer Elemente hier wahrscheinlich. Die Meinungen Gber das Ausmaf
der Finanzspekulation auf die Entwicklung der Agrarpreise gehen allerdings
weit auseinander. Nach einem Untersuchungsbericht des US-Senats sind die
offenen Weizenkontrakte an der Terminbdrse in Chicago zwischen 2004 und
2008 von 30 000 auf 220 000 gestiegen. Danach beherrschten die spekulativ
orientierten Indextrader seit 2006 zwischen 35 und 50 % des Weizenfutures-
Marktes in Chicago.

Anders als bei den Getreidemarkten gibt es fir Milch keine Terminmarkte und
damit auch keine spekulativen Einflisse auf die Preise. Erzeuger und Verarbei-
ter kénnen sich allerdings auch nicht durch Terminkontrakte gegen schwan-
kende Preise absichern. Da bei Milch nur 6 bis 8 % der Erzeugungsmenge in-
ternational gehandelt wird (Weizen 20 %), flihrte die steigende Nachfrage in
den Schwellenlandern 2007 bei ebenfalls niedrigen Lagerbestanden zu einem
Uberproportionalen Preisanstieg von rd. 50 %. Die Milcherzeuger erhdhten
daraufhin ihre Produktionskapazitaten. Das gesteigerte Milchangebot traf auf
eine konjunkturell bedingt ricklaufige Nachfrage und verstarkte auf diese
Weise den Preisriickgang, zumal ein kurzfristiger Ausstieg aus der Milchpro-
duktion - anders als in der Industrie - nicht méglich ist.

Weitere Informationen zur Finanzmarktkrise und ihren Auswirkungen auf die
Agrarmarkte enthalt der Geschaftsbericht 2009 der Rentenbank. Interessenten
finden ihn im Internet oder kdnnen ihn kostenlos unter Tel. 069/2107-363
(oder Fax -6447; www.rentenbank.de) bestellen.

Riickfragen bitte an:
Dr. Karin Gress, Tel.: 069/2107-393, Fax:-6447, E-Mail: gress@rentenbank.de
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