MILCHMARKT W

In der Literatur und auch in Diskussionen
wird hdufig auf die Weltmérkte oder auf
die Weltmarktpreise verwiesen. Dies lasst
den Eindruck entstehen, es gébe fiir jedes
Produkt einen einheitlichen Weltmarkt,
auf dem sich ein eindeutiger Preis her-
ausbildet. Zu diesem Preis konnten dann
Importeure und Exporteure verschiede-
ner Lander Ware handeln. Dies ist jedoch
nicht der Fall. Inshesondere zwischen
den Preisen, zu denen in Ozeanien und
der EU exportiert wird, haben sich in den
vergangenen Jahren zumindest zeitweilig
groBe Differenzen aufgetan. Den Griinden
fiir diese Differenzen soll im Folgenden
nachgegangen werden. Ebenso der Fra-
ge, welche Wahrung entscheidend ist.
Auch wenn Milcherzeugnisse héufig in
US-Dollar gehandelt werden, folgt daraus
nicht zwangslaufig, dass sich der Preis
in US-Dollar bildet. Die Frage ist nicht, in
welcher Wahrung gehandelt wird, sondern
vielmehr, ob Wechselkursschwankungen
zu Schwankungen der Preise in US-Dollar
oder in Euro fiihren.

M. Sc. Markus FAHLBUSGH', Gottingen

Die Weltma

rkte fur

Milcherzeugnisse

Wo und in welcher Wahrung werden die Weltmarktpreise gebildet?

B Welche Preisinformationen
existieren fir die Weltmarkt-
preise?

Die meisten Lénder exportieren oder importie-
ren in mehr oder weniger groBem Umfang Mil-
cherzeugnisse. Auch wenn alle diese Lénder
auf dem Weltmarkt tatig sind, ist zu beobach-
ten, dass sie inre Ware nicht zu vollig identi-
schen Preisen handeln. Als MaB fr die inter-
nationalen Preise bzw. Weltmarktpreise kdnnen

T Lehrstuhl fiir Landwirtschaftliche Marktlehre des Departments
fiir Agrarékonomie und Rurale Entwicklung, Georg-August-Uni-
versitat Gottingen
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also nicht die Handelspreise eines beliebigen
Landes verwendet werden. Vielmehr sollte ein
geeignetes Land bzw. Region fiir die Aussage-
kraft der ermittelten Preise einen GroBteil des
internationalen Handels von Milcherzeugnissen
abdecken.

Das trifft auf den internationalen Mérkten flr
Milcherzeugnisse eher flir Export- als fiir Im-
portregionen zu. Die groBten dieser Exportre-
gionen — auch historisch gesehen — sind die
Europdische Union und Ozeanien (Neuseeland
& Australien).

Die Exportpreise dieser beiden Regionen sind
somit ein geeignetes MaB fiir die Weltmarkt-
preise und werden seit 1993 vom ,United Sta-
tes Department of Agriculture” (USDA) in Form

von zweiwdchentlich erscheinenden Reports
vertffentlicht.

Eine weitere Mdglichkeit flir internationale
Preisinformationen sind die Ergebnisse der von
Fonterra betriebenen Auktionsplattform Global-
DairyTrade, die jedoch erst seit 2008 vorliegen.
Zusétzlich kénnen auch die durchschnittlichen
Stilckpreise (Unit Values) verschiedener Au-
Benhandelsstatistiken als Preisindikatoren he-
rangezogen werden. Der Vorteil dieser Daten
ist, dass sich damit fiir jede Handelsbeziehung
zwischen zwei L&ndern ein monatlicher Preis
ermitteln I&sst. Problematisch an diesem Preis
ist jedoch, dass er einen Durchschnittswert
unterschiedlicher Spezifikationen, Qualititen,
GebindegroBen und zwischen Marken- und



Nichtmarkenprodukten darstellt. Ferner gehen in diesen Preis auch éltere
Preisinformationen ein und zwar in Form von Preisen, die fiir langfristige
Kontrakte ausgehandelt wurden.

M In welchem Zusammenhang stehen die Preise
der EU und Ozeaniens?

Sowohl Ozeanien als auch die EU decken als Exportregionen einen GroB-

teil des internationalen Handels mit Milcherzeugnissen ab und lagen in

den vergangenen Jahren bei einem Weltmarktanteil von circa einem Drit-
tel in Milch&quivalent. Welche Region flihrend ist, hangt vom betrachte-
ten Jahr und Milcherzeugnis ab.

Grundsétzlich sind somit die Exportpreise beider Regionen als MaB fiir

die Weltmarktpreise geeignet. Solange zwischen den Exportpreisen bei-

der Regionen keine groBen Unterschiede existieren, ist die Frage, wel-
che Preise als Weltmarktpreise verwendet werden, nachrangig; nicht
jedoch, wenn es Unterschiede gibt. Aber sind solche Unterschiede bei
den Exportpreisen beider Regionen iberhaupt zu erwarten? Beide Ex-
portregionen stehen in Konkurrenz zueinander. Sind die Preise in einer

Exportregion héher, so kdnnen die internationalen Nachfrager den Anbie-

ter wechseln und somit eine Angleichung der Preise herbeifiihren. Das

funktioniert aber nur unter bestimmten Bedingungen; die im betrachteten

Fall wichtigsten Bedingungen sind:;

a. Die Produkte sind (perfekt) austauschbar, d. h. Produktspezifikation
und -qualitit stimmen in der EU und Ozeanien iberein.

b. Die Marktakteure lassen sich nicht durch langfristige Geschaftsbezie-
hungen, personliche Kontakte oder Ahnliches beeinflussen.

c. Esexistieren keine (wesentlichen) Unterschiede bei den Transportkos-
ten zwischen der EU und Ozeanien gegeniiber den internationalen
Nachfragem.

Sind diese Bedingungen im Wesentlichen erfillt, diirften sich keine gra-

vierenden Preisunterschiede zwischen ozeanischen und européischen

Exportpreisen einstellen, zumal die internationalen Nachfrager durch die

USDA-Reports sehr schnell iber mogliche Preisunterschiede informiert

werden. Tats&chlich zeigt Abbildung 1, dass bei Magermilchpulver (MMP)

bis Mitte 2006 auch keine groBen Preisunterschiede zu verzeichnen wa-
ren. Im Fall von Butter (Abbildung 2) war der EU-Exportpreis im gleichen

Zeitraum zwar durchschnittlich neun Prozent hoher als der ozeanische

Exportpreis, die Produktspezifikationen des USDA fiir europaische und

ozeanische Butter sind allerdings auch nicht véllig identisch.

B Wo werden die Weltmarktpreise gebildet?

Sowohl bei MMP als auch bei Butter treten ab Mitte 2006 (MMP) bzw.
Mitte 2007 (Butter) teils enorme Preisunterschiede auf. So ist der Ex-
portpreis von MMP im September 2006 in der EU 29 Prozent hoher als
in Ozeanien und der Exportpreis von Butter liegt im Juli 2007 in der EU
sogar 62 Prozent hoher als in Ozeanien. Zur Erklarung dieser Unterschie-
de wurde in den Abbildungen 1 und 2 zusatzlich der geglattete Anteil der

EU-Exporte an den summierten Exporten der EU und Ozeaniens bei den

jeweiligen Produkten abgetragen. Dabei konnen folgende Beobachtun-

gen gemacht werden:

(1) Ein geringer Anteil der EU-Exporte an den summierten Exporten bei-
der Regionen geht mit einem hoheren Exportpreis in der EU gegen-
tber Ozeanien einher.

(2) Kommt es zu einer raschen Abnahme des Anteils der EU-Exporte,
steigt der Exportpreis in der EU gegeniiber Ozeanien sehr stark.
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Abbildung 1: Preisabweichung und Exportanteil auf dem MMP-Markt

Quellen: Eigene Berechnungen nach Daten von GTIS, USDA

Eine mdgliche Erkldrung fir Beobachtung (1)
ist, dass die EU mit sinkendem Anteil an den
Exporten primér die fir sie glinstig und fiir
(Ozeanien ungiinstig gelegenen Lander beliefert
und somit einen Transportkostenvorteil erzielt.
Beobachtung (2) hingegen spricht fiir einen
hohen Stellenwert langfristiger Geschéftsbe-
ziehungen. Das heiBt, wird ein Milchprodukt
in der EU knapp, weichen die internationalen
Nachfrager nicht sofort auf Neuseeland als
Anbieter aus. Vielmehr bleiben sie vorerst bei
ihren angestammten Anbietern und treiben so-
mit die Preise in der EU hoch. Zwar gleichen
sich die Preise der EU und Ozeaniens auch
wieder an, dieser Prozess kann jedoch etwas
Zeit in Anspruch nehmen.

Besonders interessant sind in diesem Zusam-
menhang die Ereignisse im Zusammenhang
mit der Preishausse des Jahres 2007. Ab-
bildungen 1 und 2 zeigen, dass die EU 2006
(MMP) bzw. 2007 (Butter) aufgrund riicklau-
figer Exporte sehr schnell auf ein niedriges
Niveau bei den Exportanteilen fiel. Dies flihrte

Zu stark steigenden Exportpreisen gegentiber
Ozeanien. Erst dadurch, dass die Preise in Oze-
anien zeitverzogert ebenfalls stiegen, gingen
die Unterschiede bei den Exportpreisen wieder
zurtick.

Dass es vor 2006 zwischen der EU und Ozea-
nien nicht zu Preisunterschieden dieses Aus-
maBes kam, kann sicherlich auch auf die eu-
ropdischen Exporterstattungen zurtickgeflihrt
werden. So ist davon auszugehen, dass sich
die EU-Kommission bei der Festsetzung der
Hohe der Exporterstattungen an den ozeani-
schen Exportpreisen orientierte, die Exportprei-
se der EU hingen schlieBlich selbst unmittelbar
von der Hohe der Exporterstattungen ab. Damit
konnten die Exporterstattungen (solange sie
gewahrt wurden) groBere Unterschiede zwi-
schen den Exportpreisen der EU und Ozeanien
verhindert haben.

Es kann festgehalten werden, dass die Vor-
stellung eines einheitlichen Weltmarktes nicht
unproblematisch ist. Vielmehr werden die Ex-
portpreise der beiden groBten Exportregionen

Abbildung 2: Preisabweichung und Exportanteil auf dem Buttermarkt

Quellen: Eigene Berechnungen nach Daten von GTIS, USDA
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maBgeblich von ihrem eigenen Exportange-
bot bestimmt, wodurch kurzfristig beachtliche
Preisunterschiede zwischen den Regionen
entstehen konnen. Fiir die Preise der europé-
ischen Exporteure (und damit auch die Preise,
die sich in der EU und Deutschland einstellen)
ist auf Angebotsseite also an erster Stelle das
europdische  Exportangebot  entscheidend.
Erst an zweiter Stelle und mit einer gewissen
Verzogerung beeinflusst auch die ozeanische
Angebotssituation die europdischen Preise.
Das bedeutet auch, dass die Wahl adaquater
MaBe fiir die Weltmarktpreise vom Betrachter
abhangt: Vom européischen Standpunkt — also
z. B. flir européische Exporteure — sind die EU-
Exportpreise die Weltmarktpreise.

B In welcher Wahrung
werden die Weltmarktpreise
gebildet?

Daraus, dass der internationale Handel oftmals
in US-Dollar erfolgt, konnte geschlussfolgert
werden, dass sich auch die internationalen
Preise bzw. Weltmarktpreise in US-Dollar bil-
den. Wére dem so, wiirden Wechselkursénde-
rungen zwischen Euro und US-Dollar primar zu
Anderungen bei den Preisen in Euro fihren.
Fir einen europdischen Marktakteur bedeutet
dies, dass der Wechselkurs eine weitere Quelle
von Preisvolatilitat darstellt und der Einsatz von
Risikomanagementinstrumenten zu erwagen
ist. Von einer Preisbildung in US-Dollar ist aber
keineswegs lediglich aufgrund des Handels in
US-Dollar auszugehen. Dies soll im Folgenden
durch ein kleines Gedankenexperiment ver-
deutlicht werden:

Es sei angenommen, dass zwei Lander Milch-
erzeugnisse handeln. Land A exportiert Mil-
cherzeugnisse und verfligt Uber einen sehr
groBen Inlandsmarkt, d. h. es produziert und
konsumiert groBe Mengen. Land B hingegen
importiert und hat einen sehr kleinen Inlands-
markt. Auch wenn der Handel in der Wahrung
von Land B erfolgen wiirde, so ist doch davon
auszugehen, dass die Preisbildung in der Wah-
rung von Land A erfolgt. Der Grund dafir ist,
dass sich in Land A der groBere Teil der Pro-
duzenten und Konsumenten befindet. Schon
Kleine Preisdnderungen in Land A l6sen groBe
Anderungen des Exports aus. Fir eine ebenso
starke Anderung der Importe von Land B ist
hingegen eine deutlich groBere Preisédnderung
notwendig. Damit beide Lander nach einer
Wechselkursénderung die gleiche Menge han-
deln wollen, muss die Wechselkursanderung in
der Wahrung des Landes B also zu einer weit
groBeren Preisdnderung flhren als in der Wah-
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B 140 Jahre KSB

Am 18. September feierte der Pumpen- und Arma-
turenhersteller KSB sein 140-jahriges Bestehen.
1871 begann der Firmengriinder Johannes Klein
mit der Untersttitzung von Friedrich Schanzlin und
August Becker sowie zwolf Beschaftigten auf Teilen
des heutigen Firmengeldndes in Frankenthal mit
der Produktion.

Historische Ansicht des KSB-Werkes in
Frankenthal um 1880

Heute gehort KSB mit mehr als 15.000 Mitarbei-
tern, Produktionsstandorten auf allen Kontinenten
und einem Umsatz von rund 2 Milliarden € zu den
weltweit flihrenden Herstellern von Kreiselpumpen
und Armaturen. Den Anfang innovativer Technik-
entwicklung bildete der Kesselspeiseapparat von
Johannes Klein. Es folgten Armaturen und Pum-
pen fiir ein breites Anwendungsspektrum. Zu dem
rasanten Firmenwachstum trug auch der Erwerb
mehrerer deutscher Firmen gleicher Fachrichtung
bei. Daneben begann man bereits in den 50er- und
60er-Jahren auch in Asien, Siidamerika und Afri-
ka damit Produktionsstétten aufzubauen. Auf die
spéatere Globalisierung der Wirtschaft war der Pum-
penhersteller daher mit einem weltweiten Netz von
Vertriebs- und Fertigungsstétten gut vorbereitet.

Seit 1964 gehoren die Mehrheitsanteile der 1887
gegriindeten Aktiengesellschaft der gemeinniitzi-
gen KSB-Stiftung. a

B Endress+Hauser weiht
neues Gebaude ein

Endress+Hauser investiert weiter in eine erfolg-
reiche Zukunft: Die niederlandische Vertriebsge-
sellschaft des Messtechnik-Spezialisten hat einen
Neubau in Naarden bezogen. Das moderne Biiroge-
baude kostete knapp 8 Millionen €. Nach nur einem
Jahr Bauzeit wurde der Neubau gestern feierlich
eingeweiht. ,Wir wollten ein zukunftsweisendes
Blirogebdude, das fur alle Mitarbeitenden optimale
Arbeitsbedingungen schafft”, sagt Rob Hommer-
sen, Geschaftsfihrer des Sales Centers Niederlan-
de. ,Dabei legten wir auch in der Architektur groBen
Wert auf Offenheit, Nachhaltigkeit und Transpa-
renz.“ Das neue Gebdude in der niederlandischen
Kleinstadt Naarden, 20 Kilometer stidostlich von
Amsterdam gelegen, wurde unmittelbar neben dem
bisherigen Firmensitz errichtet. Im Bedarfsfall kann
das Gebaude problemlos erweitert werden.

Ein kleines Vertriebshiiro in den Niederlanden war
1960 die erste Auslandvertretung des damals noch
jungen Unternehmens Endress+Hauser. Heute ist
das Sales Center auf mehr als 130 Beschaftigte
angewachsen. Endress+Hauser kooperiert in den
Niederlanden insbesondere mitinternationalen Kun-
den in Schiisselbranchen wie Wasser/Abwasser,
Nahrungsmittel, Ol und Gas sowie Chemie. Nicht
zuletzt dank der Entwicklung des Geschafts mit
Dienstleistungsangeboten und Automatisierungs-
l6sungen verzeichnete die Vertriebsgesellschaft in
den vergangenen Jahren (iberdurchschnittliches
Wachstum. a
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rung des Landes A.

Werden die Uberlegungen auf die EU und die
internationalen Markte flir Milcherzeugnisse
Ubertragen, so ist es durchaus plausibel, dass
zumindest ein Teil der Weltmarktpreisbildung in
Euro stattfindet. So nehmen die Landermarkte
der Eurolander und die von L&ndern mit einer
Wahrung, die eher der Euro-Entwicklung folgt,
einen wesentlichen Teil aller Lindermérkte ein,
die mit dem Weltmarkt verbunden sind.

B Zu welchem Ergebnis kommt
eine eigene Untersuchung?

Um zu Klaren, in welcher Wahrung die Preis-
bildung auf den Weltmarkten flr Milcherzeug-
nisse stattfindet, wurde eine dkonometrische
Untersuchung durchgefiihrt. Dabei wurde
die Auswirkung einer Anderung des Dollar/
Euro-Wechselkurses auf die Anderung der
Weltmarktpreise (USDA-Preise Westeuropa)
verschiedener Milcherzeugnisse in US-Dollar
untersucht. Findet die Preisbildung ausschlieB-
lich in US-Dollar statt, so dirfte eine Wechsel-
kursanderung zu keinen Veranderungen der
Preise in US-Dollar filhren (der Ergebniswert
bzw. Koeffizient betrdgt null). Findet die Preis-
bildung jedoch ausschlieBlich in Euro statt, so
musste eine Wechselkursinderung von einem
Prozent zu einer Verdnderung der Preise in
US-Dollar von ebenfalls einem Prozent fiihren
(der Koeffizient betragt eins); nur in diesem Fall
kommt es zu keiner Veranderung der Preise in
Euro. Dabei sind grundsétzlich Koeffizienten in
einem Bereich zwischen null und eins zu er-
warten. Je naher der Koeffizient an null liegt,
umso eher erfolgt eine Preishildung in US-

Dollar und je naher der Koeffizient an eins liegt,
umso eher erfolgt eine Preisbildung in Euro.
Abbildung 3 zeigt die Ergebnisse der Untersu-
chung. Die Kurven zeigen die Entwicklung der
Koeffizienten, die sich jeweils auf Drei-Jahres-
Zeitrdume beziehen. Das zugewiesene Datum
ist dabei jeweils die Mitte des Zeitraums. So
weist beispielsweise die Kurve fir MMP flir Juli
2009 einen Wert von 1,24 aus. Dieser Wert ist
der Koeffizient flir den Zeitraum Januar 2008
bis Dezember 2010. Er bedeutet, dass eine
einprozentige Erhohung des Wechselkurses im
genannten Zeitraum durchschnittlich zu einer
1,24-prozentigen Erhdhung des MMP-Preises
in US-Dollar fiihrte. An den Stellen, an denen
die Kurven in Abbildung 3 gepunktet sind, kann
statistisch nicht nachgewiesen werden, dass
die Koeffizienten von null abweichen.

Bei der Betrachtung von Abbildung 3 féllt vor
allem eines auf: Bis Mitte 2007 liegen die Ko-
effizienten nahe an null, wobei statistisch nicht
nachgewiesen werden kann, dass sie nicht tat-
séchlich null sind. Das heiBt, die Preise in US-
Dollar wurden vor 2007 kaum oder gar nicht
von Wechselkursanderungen beeinflusst. Die
Preisbildung auf dem Weltmarkt erfolgte also
eher in US-Dollar. Seit Mitte 2007 (entspricht
dem Durchschnitt von Januar 2006 bis De-
zember 2008) hat sich dies jedoch geédndert.
Die Abbildung zeigt sogar Koeffizienten deut-
lich Uber eins. Das heiBt, Wechselkursanderun-
gen fiihren nun zu Anderungen der Preise in
US-Dollar und kaum noch zu Anderungen der
Preise in Euro. Die Preishildung auf dem Welt-
markt erfolgt somit seit 2007 primér in Euro.
Dass die Koeffizienten sogar (iber eins liegen
und damit auBerhalb des erwarteten Bereichs,
ist nicht per se problematisch. Statistisch kann

Abbildung 3: Untersuchungsergebnisse: Einfluss einer einprozentigen Wechselkursén-
derung auf Preise von Milcherzeugnissen in US-Dollar
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nicht abgelehnt werden, dass die betreffenden
Werte gleich eins sind.

Eine mdgliche Erklarung fir den beobachte-
ten Bruch Mitte 2007 sind die europdischen
Exporterstattungen. So konnten sich die euro-
paischen Exporteure in der Vergangenheit viel
starker an die Preise internationaler Konkur-
renten anpassen. Die Differenz zum EU-Preis
wurde Uber die flexiblen Exporterstattungen
ausgeglichen. Dies ermdglichte ebenfalls eine
stirkere Anpassung der europdischen Euro-
Exportpreise bei Wechselkursénderungen, was
wiederum eine deutlich geringere Reaktion der
Dollar-Preise bedeutete. Im Jahr 2006 bzw.
2007 wurden die Exporterstattungen jedoch
ausgesetzt und sind seitdem — mit Ausnahme
des Jahres 2009 — nicht mehr genutzt worden.
Ein weiterer moglicher Grund fir den Bruch
2007 ist, dass die Preishausse des Jahres
2007 und die anschlieBenden Preishaisse mit
starken Anderungen des europischen Ex-
portangebotes einhergingen. Die davon ausge-
henden Preisimpulse und die Empfindlichkeit
der Reaktion kénnten zu einer Preisbildung in
Euro beigetragen haben.

Zusammenfassend kann also gesagt werden,
dass die Preisbildung auf dem Weltmarkt seit
2007 primdr in Euro vonstattengeht. Das be-
deutet, dass Wechselkursanderungen priméar
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die Preise in US-Dollar &ndern und nicht die
Preise in Euro. Damit enthalten die Euro-Preise
kaum eine durch Wechselkursschwankungen
bedingte Volatilitit. Fiir europdische Exporteu-
re bedeutet dies, dass sie durch Wechselkurs-
schwankungen kaum ein hoheres Preisrisiko
tragen. Dazu sollten langfristige Kontrakte je-

E-mail: info_de@neogeneurope.com

www.neogeneurope.de

doch in Euro abgeschlossen werden bzw. wenn
ein Abschluss in US-Dollar erfolgt, dann sollte
dieser mit einer Absicherung gegen Wechsel-
kursschwankungen flankiert werden. Dass die
Preisbildung vor 2007 in US-Dollar erfolgte, ist
vermutlich primdr auf die europdischen Export-
erstattungen zuriickzufihren. a
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