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Abstract

Das Wetter stellt einen wichtigen Produktionsfaktor und zugleich eine der gréBten Risikoquellen
in der Landwirtschaft dar. Im besonderen MaBe ist die Pflanzenproduktion
Wetterschwankungen ausgesetzt. Es gibt kaum ein Jahr, in dem nicht davon berichtet wird,
dass Dirreperioden oder extreme Niederschlage in unterschiedlichsten Regionen der Welt zu
Missernten gefiihrt haben. Die Bedeutung des Wetters ist allerdings nicht auf die
Pflanzenproduktion begrenzt. Der wirtschaftliche Erfolg in der Tierhaltung, der Einsatz von
Pflanzenschutz- und Diingemitteln sowie der Umsatz von Verarbeitern sind ebenfalls
witterungsabhéngig. Infolge des Klimawandels ist davon auszugehen, dass Schwankungen im
Temperaturverlauf und in der Niederschlagsmenge und damit das Mengenrisiko von Landwirten
weiter zunehmen werden. Insgesamt steigt auch der Bedarf der Landwirte, sich gegen
Klimarisiken abzusichern.

Bereits in der Vergangenheit haben Landwirte versucht, sich durch geeignete
Risikomanagementaktivitaten vor negativen 6konomischen Konsequenzen von Wettereignissen
zu schitzen. Dazu gehéren die Schaffung von Uberkapazitaten, Technologien zur
Beeinflussung der Umweltbedingungen, die Umsetzung weniger wetterabhangiger
Produktionsverfahren, die Wabhl eines breit diversifizierten Produktionsprogramms oder auch
der Kauf von Versicherungen. Seit Mitte der 1990er Jahre werden indexbasierte
Versicherungen, sog. ,Wetterderivate®, als neues Instrument zum Management wetterbedingter
Mengenrisiken diskutiert (vgl. z.B. VAN

ASSELDONK 2003; RICHARDS et al. 2004; TURVEY 2005). Im Gegensatz zu
schadensbezogenen Versicherungen erfolgt der Hedge bei Wetterderivaten durch an
Wetterindizes (Niederschlagssummen, Temperatursummen etc.) gekoppelte Zahlungen, die an
einer festgelegten Referenzwetterstation gemessen werden. Bei einer Ausgestaltung des
Wetterderivats als Put-Niederschlagsoption lieBe sich z.B. festlegen, dass der Kaufer der
Option eine Zahlung erhélt, wenn die im Juni des nachsten Jahres an der Referenzwetterstation
gemessene Niederschlagssumme unter einem vereinbarten Schwellenwert (dem Strike-Level)
liegt. Uber die Tick-Size, die den Geldbetrag pro mm Unterschreitung des Strike-Levels
definiert, wird der Gesamtzahlungsbetrag der Option bestimmt. Bei einer Laufzeit von einem
Jahr kénnte ein Landwirt die Option am 1. Juli erwerben und wiirde am 30. Juni des Folgejahres
(Verfallszeitpunkt) eine ,Versicherungsleistung” ausgezahlt bekommen, wenn die gemessene
Niederschlagssumme das vereinbarte Strike-Level unterschreitet.

Wetterderivate haben gegeniber traditionellen Versicherungen den Vorteil, dass sie die Moral-
Hazard- und Adverse-Selection-Problematik vermeiden. Dennoch ist - weltweit betrachtet - der
Markt fir Wetterderivate in der Landwirtschaft noch relativ klein. Ein Grund hierfir besteht in
theoretischen Bewertungsschwierigkeiten - mit der Folge, dass kein eindeutiger Preis gefunden
wird, den die Marktteilnehmer als fair erachten (vgl. z.B. MUBHOFF et al. 2005). Ein weiteres
Anwendungshemmnis wird in der geringen Hedgingeffektivitat (standardisierter) Wetterderivate
gesehen (vgl. z.B. BERG et al. 2005; MUBHOFF et al. 2007), die darin begriindet ist, dass dem
Landwirt bei der Nutzung von Wetterderivaten ein Restrisiko (Basisrisiko) bleibt, weil
Ertragsschwankungen nicht 1:1 durch Rickflisse des Derivats kompensiert werden. Dies liegt
zum einen daran, dass individuelle Ertragsschwankungen nicht perfekt mit dem Wetterindex
korreliert sind (Basisrisiko der Produktion). Zum anderen kann sich das Wettergeschehen am
Referenzpunkt des Derivats und am Ort der landwirtschaftlichen Produktion unterscheiden
(geographisches Basisrisiko).



Vordergriindig kénnte man versucht sein, aus einer geringen Hedgingeffektivitat, auf ein
geringes Nachfragepotenzial seitens der Landwirte zu schlieBen. Dies greift aber zu kurz und
vernachlassigt - pointiert gesagt - den Unterschied zwischen Effektivitat und Effizienz. Das
tatsachliche Nachfragepotenzial ergibt sich erst aus der Kombination zwischen der Leistung des
Wetterderivats (d.h. der Hedgingeffektivitat) und seinen Kosten. Derivate, die auf einfachen
Indizes beruhen und eine geringe Effektivitat aufweisen, fihren zwar einerseits zu einer
geringeren Zahlungsbereitschaft seitens der Nachfrager, gleichzeitig kénnen sie aber wegen
der geringeren Transaktionskosten zu geringeren Preisen bereitgestellt werden. Deshalb ist
keinesfalls klar, dass Wetterderivate mit einer geringen Hedgingeffektivitéat ,schlecht® sind bzw.
kein Handelspotenzial besitzen.

In diesem Beitrag wird ein Risk-Programming Ansatz vorgestellt, mit dem die
Zahlungsbereitschaft landwirtschaftlicher Unternehmen fur Risikomanagementinstrumente im
Allgemeinen und Wetterderivate im Speziellen bestimmt werden kann. Dabei wird zum einen
das betriebspezifische Risikoreduzierungspotenzial des betrachteten Wetterderivats beachtet.
Zum anderen wird die individuelle Risikoakzeptanz des Landwirts berlcksichtigt, die implizit in
dem vom jeweiligen Landwirt bisher gewéhlten Produktionsprogramm zum Ausdruck kommt. Im
Rahmen der Optimierung wird sichergestellt, dass Alternativprogramme das Risiko nicht
Uberschreiten, welches der Landwirt in seinem Programm ohne Derivat akzeptiert hat (vgl.
MUBHOFF und HIRSCHAUER 2007).

Die Anwendung des Ansatzes auf einen Brandenburger Betrieb zeigt, dass selbst fir einen
standardisierten Optionskontrakt, der sich auf die an der Wetterstation Berlin-Tempelhof
gemessene Niederschlagssumme bezieht, eine relevante Zahlungsbereitschaft seitens des
optimierenden Landwirts besteht. Diese ist so hoch, dass der Anbieter einen Aufpreis verlangen
kénnte, der Gber dem traditioneller Versicherungen liegt. Angesichts der gegentiber
schadensbezogenen Versicherungen deutlich geringeren Transaktionskosten deutet dies auf
ein erhebliches Handelspotenzial fir Wetterderivate hin.
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