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Milchpreisabsicherung liber den neuen europaischen
Flussigmilchkontrakt der EEX

Holger D. Thiele und Bjérn Christensen®

Da bisher eine direkte Preisabsicherung von Flissigmilch oder Rohmilch an der Warenterminborse in
Europa nicht moglich ist, erfolgt dort die Preisabsicherung lber eine Cross Hedge auf Basis der EEX
Futurekontrakte fir Magermilchpulver und Butter. Um von Butter- und Magermilchpulverpreisen auf
einen vergleichbaren Flissigmilchwert zu schlieRen ist bisher eine Umrechnung in einen
Borsenmilchwert notig. Die sogenannte ,Basis“, als Zusammenhang zwischen den Butter- und
Magermilchpulverpreisen und den Milchpreisen der Milcherzeuger am Kassamarkt wird dabei z.T. als zu
gering kritisiert, da die Preisentwicklungen der Produkte Butter und Magermilchpulver haufig auffallig
von den Preisentwicklungen der gezahlten Flissigmilchpreise der Molkereien abweichen.

Vor diesem Hintergrund wird in diesem Papier der Frage nachgegangen, ob der fir Mitte August an der
EEX geplante europdische Flissigmilchfuturekontrakt auf Basis des EEX European Liquid Milk Index
einen engeren Bezug zu den gezahlten Milcherzeugerpreisen deutscher und anderer europaischer
Molkereien aufweist und damit eine einfachere und effizientere Absicherung von Milcherzeugerpreisen
darstellt als die bisherige Vorgehensweise Gber Butter- und Magermilchpulverbérsenkurse.

Die Ergebnisse der vergleichenden Korrelationsrechnungen stiitzen die Hypothese, dass ein
Europaischer Flassigmilchindex einen hoheren Zusammenhang zu den in Deutschland gezahlten
Milchpreisen der Molkereien aufweist als ein Borsenmilchwert auf Basis der beiden Kontrakte fiir Butter
und Magermilchpulver. Es ist somit zu erwarten, dass eine Flissigmilchpreisabsicherung durch den von
der EEX fuir 2018 geplanten Fliissigmilchfuturekontrakt effizienter durchgefiihrt werden kann, als dies in
der Vergangenheit Uber die Produkte Butter und Milchpulver der Fall war. Ebenfalls kann aus den
Ergebnissen geschlossen werden, dass bei einem Flissigmilchfuture eine geringere Basis und eine
geringere Basisvolatilitat zu erwarten ist. Aufgrund der geringeren KontraktgréoRe des Flussigmilchfuture
von 25 t Rohmilch statt bisher rd. 100 t Rohmilch im Cross-Hedge, ist der neue Flissigmilchfuture auch
fiir Milcherzeuger ab 600.000 kg Jahresproduktionsmenge umsetzbar, wenn die Halfte des Milchpreises
in der Zukunft abgesichert sein soll.

Allerdings muss angemerkt werden, dass der neue Fllissigmilchkontrakt seine Starken nur ausspielen
kann, wenn er auch im ausreichenden Malle durch Verkdaufer und Kaufer gehandelt wird.
Verkaufsinteresse dlrften in  erster Linie Milcherzeuger, Milchliefergenossenschaften und
Milcherzeugergemeinschaften aufweisen. Kaufinteressen sind zu erwarten von Seiten der Molkereien,
des Handels und der weiterverarbeitenden Erndahrungsindustrie.
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