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Risikoreduzierung durch Ertrags- und Wetterindex-
versicherungen auf deutschen Ackerbaubetrieben unter
besonderer Berlicksichtigung von Extremereignissen

Von Christoph Duden, Juliane Urban, Frank Offermann, Norbert Hirschauer und Markus Moéller

1 Einleitung
1.1 Problemsstellung

Unsichere Preis- und Mengengeriste flihren seit jeher zu Schwankungen des Unternehmenserfolgs in
der Landwirtschaft.

Nach gegenwartigem Wissensstand haben im Ackerbau zwei Faktoren das Unternehmensrisiko in den
vergangenen Jahrzehnten erhoht: der Abbau von Preisstabilisierungsmechanismen (vON LEDEBUR und
ScHMITZ, 2011) sowie das vermehrte Auftreten von Extremwetterlagen und -ereignissen infolge des
Klimawandels (GRILLAKIS, 2019).

Zur Vermeidung witterungsbedingter Schwankungen des Unternehmenserfolgs kbnnen Landwirte auf
ein breites Spektrum gegenseitig substituierbarer Risikomanagementinstrumente zurilckgreifen.
Neben innerbetrieblichen MalRnahmen (Auswahl der Kulturarten und Sorten, Diversifizierung,
Ricklagenbildung, Wahl der Produktionsverfahren, Beregnung, etc.) lag der Schwerpunkt bei der
Ertragsstabilisierung in Deutschland bisher auf Schadensversicherungen gegen mengenmalige
Ertragsverluste infolge eines konkreten Schadensereignisses wie z. B. Hagel.

In den vergangenen Jahren haben sich zunehmend Mehrgefahrenversicherungen zur gleichzeitigen
Absicherung mehrerer Gefahren (z. B. gegen Hagel, Sturm, Frost, Starkregen etc.) am Markt etabliert®.
Je mehr Risiken durch eine solche Versicherung abgedeckt — oder nicht ausgeschlossen — werden,
desto mehr dhnelt? sie einer allgemeinen Ertragsversicherung (ErtV).

Mit einer ErtV konnen Landwirte — ganz unabhangig von einem konkreten Schadensereignis —
Ertragseinbullen gegeniliber einem vertraglich festgelegten Referenzniveau versichern. Das
Referenzniveau wird i. d. R. aus den durchschnittlich erzielten historischen Ertragen der versicherten
Kulturart hergeleitet. Die Versicherungsleistung ergibt sich aus der Differenz zwischen dem im
Haftungszeitraum erzielten Ertrag und dem Referenzniveau multipliziert mit einem vertraglich

festgelegten Entschadigungspreis. Ein groBer Nachteil allgemeiner Schadensversicherungen ist, dass

1 Die Vereinigte Hagel rechnet fir das Jahr 2018 damit, dass rund eine Millionen ha landwirtschaftliche
Flache gegen Mehrgefahren versichert sind (BWAGRAR, 2018).
2 Der Ubergang von Versicherungen, die nur ErtragseinbuRen aufgrund versicherter Ursachen abdecken

(im englischen ,named-peril insurance’) und Ertragsversicherungen, die ErtragseinbulRen unabhéingig von der
Ursache entschadigen (im englischen ,all-risk insurance’) ist flieBend. So wird die US-amerikanische multi-peril
crop insurance, die ErtragseinbuBen aufgrund aller natiirlichen Ursachen absichert (aber z. B. Verluste aufgrund
,unzureichender’ PflanzenschutzmafRnahmen ausschliet), oft als Gegenstiick zu den named-peril
Versicherungen als allgemeine Ertragsversicherung klassifiziert (BARNETT, 2014).
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auf Seiten der Versicherungsnehmer weite Handlungsspielraume zur Beeinflussung der Schadenshéhe
entstehen und ausgenutzt werden konnen (moral hazard). Dies treibt die Kosten der Versicherer und
damit letztlich die Versicherungspramien fiir die Versicherungsnehmer in die Hohe.
In Deutschland werden inzwischen neben Wetterindexversicherungen auch andere neuartige
Versicherungsprodukte angeboten (BRUCKNER et al., 2018). Bei Wetterindexversicherungen (WIV) wird
die ,Versicherungsleistung” nicht bei einem betrieblichen Schaden erbracht. Vielmehr ist die
Schadenszahlung der Versicherung von der Auspragung einer WettergroRe (,,Index”) abhéngig, die an
einer vertraglich festgelegten Wetterstation gemessen wird; ein Ertragsschaden muss nicht vorliegen.
Der Index kdnnte z. B. die Niederschlagsmenge im Bezugszeitraum 1. — 31. Mai sein. Die Versicherung
zahlt, sobald ein festgelegter Schwellenwert (strike level) unterschritten (,Put-Option“) oder
Uberschritten (,,Call-Option”) wird.
Ein Beispiel daflir wére ein Versicherungsvertrag, in dem festgelegt ist, dass fiir jeden Millimeter (mm),
um den die Niederschlagsmenge im Mai unter dem strike level von 50 mm liegt, eine als tick size
bezeichnete ,Versicherungsleistung” von 1.000 € an den Landwirt gezahlt wird.
Die Koppelung der Versicherungsleistung an auBerbetriebliche Indikatoren bringt fiir die Versicherer
folgende Kostenvorteile (COLLIER et al., 2009).
e Erstens entfallt eine Schadensbegutachtung.
e Zweitens sind Rechtstreitigkeiten so gut wie ausgeschlossen.
e Drittens kdnnen die Versicherungsnehmer den Zahlungsanspruch in keiner Weise beeinflussen
(kein moral hazard).
e Viertens besteht fiir die Versicherung nicht die Gefahr der Anhaufung schlechter
Versicherungsrisiken (keine adverse selection).
Inwieweit die Kostenvorteile von den Versicherern an die Landwirte weitergegeben werden, ist bisher
unklar, da diese keine produktbezogenen Aufpreise fir Verwaltungs-, Regulierungs- und
Riickversicherungskosten sowie fiir die Gewinnmarge der Versicherung offenlegen. Zudem haben WIV
aus Sicht der Landwirtschaft einen konstruktionsbedingten Nachteil: Ahnlich wie bei der
innerbetrieblichen Diversifizierung beruht die risikoreduzierende Wirkung auf Korrelationen, d. h. auf
Zusammenhangen zwischen unterschiedlichen Ereignissen. Zum Beispiel bestehen landwirtschaftliche
Unternehmen i. d. R. aus mehreren Betriebszweigen, damit in Jahren mit niedrigem oder negativem
Deckungsbeitrag in einem Zweig dieser ,hoffentlich’ durch hohe positive Deckungsbeitrage aus
anderen Zweigen ausgeglichen wird.
Bei der WIV sucht man nach einer moglichst engen Korrelation zwischen betrieblichem
Ertragsgeschehen und Wetterindex, so dass bei niedrigen Ertrdgen gleichzeitig der Index eine
Versicherungszahlung auslost. Beim Landwirt verbleibt aber aus zwei Griinden ein ertragsbedingtes
Restrisiko (INTERNATIONAL FUND FOR AGRICULTURAL DEVELOPMENT, 2011).
e Zum einen konnen die Wetterbedingungen im Betrieb anders sein als an der Wetterstation
(geographisches Basisrisiko).
e Zum anderen hangt der Ertrag nicht nur von der vertraglich festgelegten WettergroRe,

sondern i.d.R. von einer Vielzahl weiterer Unsicherheitsfaktoren ab (Basisrisiko der
Produktion).
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WIV und ErtV werden bislang nur wenig nachgefragt. Angesichts der wetterbedingten Risikoexposition
des Ackerbaus wirft das die Frage nach dem ,Warum*“ auf. Es ist zu vermuten, dass aus Sicht der
Landwirte die Kosten dieser Versicherungsprodukte so hoch und/oder die Risikowirkungen so gering
sind, dass andere Risikomanagementinstrumente nicht substituiert werden bzw. das Risiko eines
Schadens lieber ,in Kauf genommen’ wird.

Bislang fehlen belastbare Informationen zur Risikowirksamkeit von ErtV und WIV in deutschen
Ackerbaubetrieben. Zwar wurden in den letzten zwei Jahrzehnten eine Reihe wissenschaftlicher
Studien dazu durchgefiihrt. Die dabei angewandten Modelle zur Bewertung der Risikowirksamkeit der
Versicherungen weisen jedoch mehrheitlich einen hohen Abstraktionsgrad auf und vernachlassigen
das Zusammenwirken der verschiedenen Risikoquellen im Gesamtsystem ,Unternehmen® (URBAN,
2019).

Dementsprechend messen die bisherigen Studien die Wirksamkeit von
Risikomanagementinstrumenten i. d. R. dariiber, wie stark diese die Schwankungen eine der vielen
dem Unternehmenserfolg vorgelagerten ZufallsgrofRen (Risikofaktoren) verringern. Beispiel hierfir ist
die Messung der (zu konstanten Preisen bewerteten) Ertrdge einer Kultur des gesamten
Unternehmens.

Wie sich die Schwankungen derartiger GrofRen durch den Einsatz eines Risikomanagementinstruments
verandern, ist aber aus unternehmerischer Risikoperspektive nicht ausschlaggebend.

Entscheidend ist vielmehr, wie die Risikoinstrumente das Risiko auf der Ebene des
Gesamtunternehmens (whole farm risk) verandern kdnnen (BINSWANGER-MKHIZE, 2012; MURHOFF und
HIRSCHAUER, 2016: 344).

Zur Messung des unternehmerischen Risikos eignen sich aggregierte Erfolgsgroflen wie z. B. der
Cashflow oder der Gesamtdeckungsbeitrag (GDB).

Der isolierte Blick auf die zu konstanten Preisen bewerteten Ertrage einer einzelnen Kultur ware
dagegen nur in einem Einproduktunternehmen mit konstanten Kosten und Preisen aussagefahig.
Studien, die die Risikowirkung verschiedener Instrumente anhand der Streuung vorgelagerter
Risikofaktoren messen, vernachlassigen das 6konomische Basisrisiko (URBAN, 2019). Sie ignorieren
nicht nur, dass der Unternehmenserfolg auch bei vollstandiger Stabilisierung einer vorgelagerten
GroRe hochst volatil sein kann. Sie vernachlassigen vielmehr auch, dass sich das unternehmerische
Risiko dadurch sogar erhéhen kann. Dies ist der Fall, wenn ein natural hedge zerstort wird. Dieser
Begriff bezeichnet den Sachverhalt, dass das unternehmerische Risiko aufgrund des ,natirlichen”
Zusammenwirkens vorgelagerter GroRen oft ohne unternehmerisches Zutun reduziert wird.

Ein bekanntes Beispiel dafiir ist die negative Korrelation zwischen Kartoffelertragen und -preisen.
Anschauung liefert der Anstieg der Erzeugerpreise flir Kartoffeln nach der Ernte im Diirrejahr 2018,
dessen positiver Effekt bei einer friihzeitigen ,,Preisabsicherung” (z. B. an der Warenterminbdrse oder
Uber Lieferkontrakte) ,zerstort” wurde. In diesem Fall hatte der Landwirt aufgrund seiner
»Absicherung” niedrige Preise und niedrige Ernten in Kauf nehmen mussen.

Bisher vorliegende Studien zu neuartigen Versicherungsinstrumenten und insbesondere WIV sind mit

Blick auf ihr Potenzial als Risikomanagementinstrument in der Landwirtschaft nur begrenzt
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aussagekraftig. Sie untersuchen lediglich die Wirkung des Einsatzes der
Risikomanagementinstrumente auf ausgewahlten Extremstandorten und insbesondere in
niederschlagsarmen Regionen. Dort ist von vornherein ein hohes Risikoreduzierungspotenzial zu
erwarten (Doms et al., 2018). Realistische Einschatzungen der aus unternehmerischer Sicht erzielbaren
Risikoverringerung mit Hilfe neuartiger Versicherungsinstrumente bezogen auf die Breite der
deutschen Ackerbaubetriebe liegen noch nicht vor. Zudem nehmen nur wenige Arbeiten die
gesamtbetriebliche Sichtweise ein und legen eine aggregierte ErfolgsgroRe zugrunde (Doms et al.,
2018; URBAN, 2019). In Doms et al. und Urban werden erstmals Betriebe mit moderaten
Standortbedingungen analysiert und gleichzeitig die gesamtbetriebliche Sichtweise eingenommen.
Allerdings ist die Stichprobe auf zwei kleine Regionen Deutschlands begrenzt. Eine deutschlandweite
empirische Analyse fehlt dagegen.

Die Absicherung von Ertragen ist insbesondere auf spezialisierten Ackerbaubetrieben wichtig. In
Deutschland werden 71 % der landwirtschaftlichen Nutzflache ackerbaulich genutzt (STATISTISCHES
BUNDESAMT, 2019). Beim Ackerbau hat in Deutschland der Getreideanbau die groRte Bedeutung. Die
wichtigste Fruchtart ist Winterweizen mit 27 % der gesamten Ackerflache, das entspricht 3,1 Mio. ha
(STATISTISCHES BUNDESAMT, 2019). Er wird nahezu flaichendeckend in der Bundesrepublik Deutschland
angebaut und dient als menschliches Nahrungsmittel, Futtermittel und zu einem kleinen Teil auch als
nachwachsender Rohstoff. Rund 30 % der landwirtschaftlichen Betriebe sind auf den Ackerbau

spezialisiert (STATISTISCHES BUNDESAMT, 2019).

1.2 Zielsetzung und Vorgehensweise

Ziel der vorliegenden Studie ist es deshalb, die Wirkung von ErtV und WIV fiir Winterweizen auf das
unternehmerische Risiko im Ackerbau nicht nur begrenzt auf bestimmte Regionen, sondern vielmehr
deutschlandweit zu analysieren.

Dafir liefert das Testbetriebsnetz des Bundesministeriums fiir Erndhrung und Landwirtschaft (BMEL,
2019) die Datengrundlagen. Aus diesem Testbetriebsnetz werden 377 haupterwerbliche
Ackerbaubetriebe in den verschiedenen Boden-Klima-Raumen Deutschlands der Untersuchung
zugrunde gelegt. Die Analyse beruht auf einer historischen Simulation. Diese geht der Frage nach, wie
sich das unternehmerische Risiko verdandert hatte, wenn im Zeitraum von 1996 bis 2015, also innerhalb
von 20 Jahren, in den untersuchten Betrieben ErtV bzw. WIV fiir die Kulturart Winterweizen eingesetzt
worden wadren.

Die Wirkung von Absicherungen mit Indexversicherungen, d. h. die Wirkung des Hedging, auf das
unternehmerische Risiko wird mit der Hedgingeffektivitat (HE) gemessen. Dieser Mal3stab dient zur
Ermittlung der prozentualen Reduzierung der Schwankung der BezugsgrofRe (vgl. z. B. EDERINGTON,
1979; GOLDEN et al., 2007; HIRSCHAUER und MURHOFF, 2008b). Im Gegenteil zur Effizienz beriicksichtigt
die Effektivitat nicht die Kosten und Leistungen (die Wirtschaftlichkeit) der Absicherung (HIRSCHAUER
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und MURHOFF, 2008b).3 Angesichts der hohen Bedeutung von Verlustgefahren konzentriert sich
vorliegende Studie dariiber hinaus auf die Reduktion von Verlusten bzw. sehr groRen Verlusten.

Die Berechnung der HE erfolgt flr verschiedene Hedgingstrategien, die sich in der
Kontraktausgestaltung und der Anzahl der eingesetzten Kontrakte (hedge ratio) unterscheiden.

Nach bisherigem Kenntnisstand ist dies die erste Studie, die auf der Grundlage einer
deutschlandweiten Datenbasis untersucht, wie stark ErtV und WIV das unternehmerische Risiko in
deutschen Ackerbaubetrieben verringern kénnten.

Die Arbeit ist wie folgt aufgebaut. Kapitel 2 gibt einen Uberblick der bisher vorliegenden Studien.
Kapitel 3 beschreibt die Methodik und die Datengrundlage. In Kapitel 4 werden die HE dargestellt, die
sich bei den verschiedenen Hedgingstrategien ergeben hatten. Kapitel 5 schlieft mit einem

Forschungsausblick.

2 Bisherige Studien zu Ertrags- und Wetterindexversicherungen

Ausgehend von den klimatischen Entwicklungen befassen sich wissenschaftliche Studien vermehrt mit
den alternativen Risikomanagementinstrumenten ErtV und WIV (LIEBE et al., 2012). Die Nutzung von
WIV als Risikomanagementinstrument*® in landwirtschaftlichen Betrieben wurde bereits vielfach
untersucht. Die ErtV hingegen standen aufgrund der Herausforderungen bei der praktischen
Umsetzung seltener im Fokus wissenschaftlicher Arbeiten.> Neben Studien, die sich explizit mit dem
Design oder der Bepreisung dieser Instrumente befassen (vgl. z. B. COBLE et al., 1997; MAHuUL, 2003;
RICHARDS et al., 2004; Fock et al., 2008; Xu et al., 2008), wird deren risikoreduzierende Wirkung
analysiert (vgl. z. B. BREUSTEDT, 2004; PELKA et al., 2014). Um das Risikoreduzierungspotenzial eines
Instruments zu bestimmen, kann auf die HE zuriickgegriffen werden (vgl. z. B. EDERINGTON, 1979;
GOLDEN et al., 2007; HIRSCHAUER und MURHOFF, 2008b).

Unabhangig davon, ob ErtV oder WIV analysiert werden, betrachten die Studien vielfach
Ertragsschwankungen, die dann haufig auch nur fir ein Produkt betrachtet werden (vgl. z. B. BERG,
2002; BREUSTEDT, 2004; VEDENOV und BARNETT, 2004; ADEYINKA et al., 2016). Andere Risikoquellen wie
Preisschwankungen fiir dieses Produkt sowie die Ertrage und Preise anderer Kulturen oder Kosten etc.
bleiben dabei unberiicksichtigt. Demgegeniiber nehmen einige Studien explizit eine
gesamtbetriebliche  Perspektive  ein. Dies trifft insbesondere auf Analysen zum
Risikoreduzierungspotenzial von WIV zu (vgl. z. B. HIRSCHAUER und MURHOFF, 2008a; KELLNER und
MURHOFF, 2011; BUCHHOLZ und MURHOFF, 2014; DoMms et al., 2018; URBAN, 2019). In Dowms et al. (2018)

und URBAN (2019) wird beispielsweise die Wirkung dieses Instruments auf die Schwankung des GDBs

3 Aus der HE kann ohne weiteres keine eindeutige Handlungsempfehlung abgeleitet werden. Hierfiir

misste man die Effizienz der Absicherung bewerten, d. h. die individuelle Risikoeinstellung und den Aufpreis der
Versicherung gemeinsam in ein Erwartungsnutzenmodell integrieren. Das liegt jedoch jenseits der Ziele dieser
Arbeit. In der vorliegenden Arbeit wird mit der Erfassung der HE die Basis fir Risikomanagemententscheidungen
geschaffen.

4 Im Folgenden wird alternativ der Begriff ,,Hedgingaktivitat” oder ,,Hedgingmoglichkeit” verwendet.
Stattdessen wurden multi-peril crop insurance (vgl. z. B. SMITH und BAQUET (1996) oder COBLE et al.
(1997)) oder indexbasierte Regions-ErtV (vgl. z. B. MIRANDA (1991), SKeEs et al. (1997) oder GoobwIN und KER
(1998)) untersucht.

5

Seite 5 von 37



untersucht. Im Gegensatz zur alleinigen Betrachtung der Ertragsschwankungen wird dabei
berlicksichtigt, dass andere Risikoquellen existieren, die gemeinsam zum einzelbetrieblichen
Erfolgsrisiko beitragen und folglich auch die Wirkung eines Risikomanagementinstruments
beeinflussen. ErtV wurden nach derzeitigem Kenntnisstand noch nicht im gesamtbetrieblichen Kontext
untersucht.

Neben den Betrachtungsebenen unterscheiden sich auch die analysierten Regionen und deren
Charakteristika. Nach Dowms et al. (2018) und URBAN (2019) fokussieren sich Analysen zu WIV bisher
mehrheitlich auf ausgewahlte Extremstandorte, insbesondere niederschlagsarme Regionen. Regionen
mit moderaten Standortbedingungen waren hingegen kaum Gegenstand der Forschung. Dies trifft
auch auf Analysen deutscher Betriebe zu.

In Bezug auf ErtV liegt der Forschungsschwerpunkt durch die Nahe zur Mehrgefahrenversicherung
insbesondere auf Betrieben in den USA. Beispielhaft sind hier die Studien von SMITH und BAQUET (1996)
und CoBLE et al. (2000) anzufiihren. In Bezug auf Deutschland analysierten beispielsweise BREUSTEDT
(2004) oder KELLER (2010) ErtV bzw. Mehrgefahrenversicherungen im Rahmen einer groRangelegten
empirischen Studie. Bei BREUSTEDT (2004) bildeten Daten von deutschen Ackerbaubetrieben aus acht
verschiedenen Bundeslandern die Grundlage der Analyse.

Darlber hinaus unterscheiden sich die Studien in der verwendeten Datenbasis. Einerseits werden reale
einzelbetriebliche Daten verwendet (CONRADT et al., 2015; DALHAUS und FINGER, 2016; BREUSTEDT, 2004;
Doms et al., 2018; HIRSCHAUER und MURHOFF, 2008a, 2008b; URBAN, 2019), andererseits liegen den
Studien aggregierte Daten zugrunde (SUN et al., 2014; COBLE et al., 2000; KELLNER und MURHOFF, 2011;
BucHHOLZ und MURHOFF, 2014). Der Nachteil aggregierter Daten besteht darin, dass durch die erfolgte
Aggregation die Schwankungen der (Erfolgs-)GroRe geglattet werden. Somit weisen einzelbetriebliche
und aggregierte Daten eine unterschiedliche Schwankung auf, was die Analyseergebnisse beeinflusst
(vgl. z. B. DEBRAH und HALL, 1989). Individuelle gesamtbetriebliche Informationen sind jedoch rar, da es
sich hierbei um sehr sensible unternehmerische Daten handelt. Sind sie verfliigbar, umfasst der
Datensatz selten mehr als 20 Jahre (vgl. z. B. LIEN et al., 2009). Das Problem zu kurzer Zeitreihen ist,
dass zu wenige Informationen Uber die verschiedenen Risikoquellen vorliegen, die gemeinsam das
Erfolgsrisiko bestimmen.

Der in diesem Abschnitt aufgezeichnete Forschungsstand macht deutlich, dass Forschungsbedarf
einerseits bzgl. gesamtbetrieblicher Analysen besteht. Andererseits bedarf es einer empirisch
basierten, realistischen Einschatzung der aus unternehmerischer Sicht erzielbaren Risikoreduzierung

durch ErtV / WIV fir die Breite der deutschen Ackerbaubetriebe.
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3 Methodik und Datengrundlage

Zunachst werden das Konzept der Studie, die Vorgehensweise zur Analyse der HE und die untersuchten
Absicherungsstrategien vorgestellt. Die entsprechenden Schritte sind in Abbildung 3.1

veranschaulicht. AnschlieBend werden die verwendeten Wetter- und Betriebsdaten beschrieben.

3.1 Ein Uberblick iiber die methodische Vorgehensweise

Die HE, d. h. die Reduzierung des unternehmerischen Risikos resultierend aus einer Absicherung der
Weizenertrage, wird in der vorliegenden Arbeit auf der Basis der GDB-Schwankungen betrachtet. Als
aggregierte ErfolgsgroRe gilt die Schwankung des GDB als unmittelbar betriebswirtschaftlich
entscheidungsrelevante MaRzahl fir die Wirkung von Risikomanagementmalinahmen. Der GDB
errechnet sich in der vorliegenden Studie aus dem gesamten Verkaufserlos abzliglich des gesamten
Materialaufwandes aller im Buchflihrungsabschluss erfassten Unternehmenszweige (Details siehe
Anhang 1 und Anhang 2).

In Erganzung zum GDB wird auf Ertragsebene die Reduzierung der Schwankung des Normerldses von
Weizen betrachtet. Der Normerl6s, d. h. der zu konstanten Preisen bewerteten Weizenertrag, ist zwar
keine aggregierte ErfolgsgrofRe, dennoch wird der Normerlds aus den folgenden zwei Griinden
verwendet: Zum einen wird der Normerlds in anderen Studien haufig als Indikator fir die HE
verwendet. Zum anderen ldsst sich durch den Vergleich der Wirkung von
RisikomanagementmaRnahmen auf Ertragsebene mit der Wirkung auf GDB-Ebene das 6konomische
Basisrisiko quantifizieren.

Fiir beide Indikatoren, GDB und Normerlds, werden vier Absicherungsstrategien konzipiert und
anschlieRend analysiert: eine pragmatisch abgeleitete Strategie und drei ex post optimierte Strategien
(Dowms et al., 2018).

Im Fall der fiir die ErtV pragmatisch abgeleiteten Strategie wird jeder Ertragsverlust ausgeglichen, der
unter dem langjahrig mittleren Weizenertrag liegt.

Bei den ex post optimierten Strategien werden die Parameter der Hedgingstrategien
betriebsindividuell so angepasst, dass die Schwankung des GDB bzw. des Normerldses moglichst gering
ist.

Die optimierten Strategien stellen damit eine Referenz dar, die aufzeigt, welche HE unter vollstandiger
Kenntnis des Ertrags- und GDB-verlaufs maximal moéglich gewesen ware.

Im Falle der GDB-optimierten Strategien wird auf die Darstellung der Wirkung auf Ertragsebene
verzichtet, da diese Ergebnisse weniger relevant sind; vielmehr wird als Mal} fiir die Effektivitat der
Strategien nur die GDB herangezogen.

Die Konzeption der ErtV und WIV erfolgt in dieser Studie beispielhaft fir die Kulturart Winterweizen.
Zum einen wird der Weizenanbau nahezu in allen Regionen Deutschlands durchgefiihrt, was einen
Vergleich von Hedginginstrumenten unter unterschiedlichen Umweltbedingungen ermdéglicht. Zum
anderen ist Winterweizen die bedeutendste Ackerkultur in vielen Betrieben in Deutschland und damit

von erheblicher 6konomischer Bedeutung fiir viele Einzelbetriebe (STATISTISCHES BUNDESAMT, 2019).
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Abbildung 1: Uberblick Uber das methodische Vorgehen dieser Studie;
Quelle: Eigene Darstellung

3.2 Bestimmung der Hedgingeffektivitat mit Hilfe historischer Simulation

Zur Bestimmung der schwankungsreduzierenden Wirkung von ErtV und WIV auf Ertragsebene und
GDB-Ebene werden zunachst die Versicherungszahlungen berechnet, die infolge eines
Versicherungsfalls an den Versicherungsnehmer gezahlt werden. Anschliefend werden die Normerlds-
bzw. GDB-Zeitreihe inklusive der Versicherungszahlungen ermittelt. AbschlieRend wird daraus die HE
abgeleitet. Die Zahlungsstrome eines Versicherungskontrakts entsprechen von ihrer Struktur her einer
Put- oder einer Call-Option:

Durch Zahlung der Pramie erhalt der Versicherungsnehmer (Optionsnehmer) bei einer Put-Option das
Anrecht auf eine ZahlungZ im Jahrt, wenn der vertraglich vereinbarte BasiswertU (z.B. der
Wetterindex ,Mai-Niederschlagssumme®) im Jahr t unter einen vereinbarten Schwellenwert K (strike
level) fallt.

Die Hohe der Zahlung des Versicherungsgebers (Optionsgebers) an den Versicherungsnehmer ergibt
sich durch Multiplikation der Schwellenunterschreitung (z. B. 50 mm) mit der tick size V (z. B. 1 € je mm
Unterschreitung).

Im Gegensatz dazu erfolgt bei einer Call-Option eine ZahlungZ, wenn der Basiswert (iber dem
vereinbarten Schwellenwert liegt. Die Gesamtzahlung fiir den Versicherungsnehmer ergibt sich durch
Multiplikation der Zahlung je Kontrakt mit der Kontraktzahl A. Es wird unterstellt, dass die

Versicherungsnehmer einen einkommensneutralen Kontrakt abschlielen kénnen und lediglich eine

Seite 8 von 37



Pramie in Héhe der Fairen Pramie FP zahlen missen.® Der von den Versicherungen in der Praxis
erhobene Aufpreis fiir Verwaltungskosten, Riickversicherung und Gewinnmarge wird in der Analyse
nicht berlicksichtigt, da es in der vorliegenden Studie nur um die Risikowirksamkeit verschiedener
Hedgingstrategien geht.”

Der GDB bzw. Normerlos mit Versicherung x{“it wird entsprechend der Gleichung (1) berechnet. Die
Variable x?h“e ist als GDB bzw. Normerlos ohne Versicherung definiert und geht aus den Betriebsdaten

hervor.

Xt = x"€ + (Z, — FP) * A (1)

Fiir die Messung der HE wird das Risiko quantifiziert. Haufiges Risikomal fiir die Ermittlung der HE ist
die Standardabweichung, die die Streuung der ZielgréBe um ihren Mittelwert misst (PELKA et al., 2014).
Da nach dem Einsatz einer wirkungsvollen Versicherung die Verteilung der Zielgroe links gestutzt
(rechtsschief) ist (HIRSCHAUER und MURHOFF, 2008b) sowie angesichts der besonderen Bedeutung von
Verlusten im Risikomanagement wird in der vorliegenden Studie die HE mit der Reduktion von
Verlustrisiken gemessen (VEDENOV und BARNETT, 2004; FINGER et al., 2018).

Diesbeziiglich bietet sich die Semistandardabweichung an, weil sie dquivalent zur Standardabweichung
berechnet wird und eine vergleichbare Dimension wie die zugrundeliegende Zielgr6Re hat. Zudem
werden durch das Quadrieren extreme Abweichungen starker gewichtet, was der groRReren Bedeutung
sehr grofler Verluste fir die Stabilitat der landwirtschaftlichen Unternehmen gerecht wird. Das
RisikomalR Verlustwahrscheinlichkeit ware in der vorliegenden Arbeit nicht geeignet, da es das

Schadensausmal nicht berticksichtigt. Die Semistandardabweichung SSA ist definiert als:

T
1
SSA[x*] = TZ min(0,x, — x*)2 (2)
t=1

Dabei wird in der vorliegenden Arbeit die SSA fiir zwei unterschiedliche kritische Werte x*, d. h. zwei
Risikomalle, betrachtet. Fiir das erste RisikomaR entspricht der kritische Wert dem langjahrigen
Mittelwert (SSA fir die Unterschreitung des Mittelwerts) und fir das zweite Risikomall einer

Verlustschwelle fiir sehr groRe Verluste (SSA fiir sehr groRe Verluste):

6 Die Faire Pramie wird gemaR Burn-Analyse (JEwsoN und BRrix, 2005) als arithmetisches Mittel der
historischen Versicherungszahlungen ermittelt.
7 Der Aufpreis ist allerdings ein wichtiges Entscheidungskriterium. Ein risikoaverser Landwirt muss

abwagen, ob er bereit ist, eine Risikopramie in Hohe des Aufpreises flr die mit der Versicherung erzielte
Risikoreduzierung zu bezahlen.
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(1) SSA fur die Unterschreitung des Mittelwerts

Mit dem Risikomall ,SSA fir die Unterschreitung des Mittelwerts” werden analog zur
Standardabweichung alle Unterschreitungen des langjahrigen Mittels bei der Berechnung des
Risikos bericksichtigt. Hierfiir wird der kritische Wert x* als arithmetisches Mittel X aller Werte x;
festgelegt. Analog zur Berechnung der HE bei Verwendung der Standardabweichung (PELKA et al.,
2014), wird die HE der SSA fur den Mittelwert als prozentuale (relative) Reduzierung der SSA

angegeben:

HEY, corur = SSA[x* = X]°M"€ — SSA[x* = x]™¢

HEglesolut (3)

HE* =
SSA[x* = x]ohne

SSA fiir sehr grolRe Verluste

Mit einem zweiten RisikomaR, der SSA fiir sehr grolRe Verluste, werden durch einen sehr niedrigen
kritischen Wert x* nur sehr groRe Verluste in die Berechnung der SSA einbezogen. Auf diese Weise
kénnen sehr grolle Verluste von kleineren Verlusten differenziert werden, da sehr groRe Verluste
fir Unternehmer besonders relevant sind. Bei sehr groRen Verlusten handelt es sich in der
vorliegenden Arbeit um Ereignisse, bei denen das langjahrige Mittel X um mindestens 30 %
unterschritten wird. Diese Formulierung basiert auf der Standardverlustschwelle in Hohe von 30 %
(englisch ,severe events”), die die Forderfahigkeit fir viele europaische Katastrophen- und
Risikomanagementinstrumente festlegt (EUROPAISCHE KOMMISSION, 2013) und gleichzeitig gemal
Richtlinien der WTO Schadschwelle fiir green box-fahige staatliche Katastrophenhilfen oder
Versicherungssubventionen ist (WTO, 1994).

In der Gberwiegenden Zahl der Publikationen wird die HE als relative (prozentuale) Reduktion des
Risikos angegeben und nicht als absolute Reduktion. In dieser Studie wird flr die Berechnung der
Reduktion von sehr groRen Verlusten von dieser Ublichen Vorgehensweise abgewichen, weil eine
Bestimmung der relativen Reduktion nicht immer mdglich ist. Der Grund hierfir ist, dass bei
einzelnen Betrieben keine sehr groRen Verluste (> 30 %) vorkommen und diese deshalb im Nenner

Ill

eine ,Null” stehen hatten. Stattdessen berechnen wir einzelbetrieblich die absolute Reduktion der
SSA. Gleichung 4 definiert die absolute HE fir sehr groRe Verluste mit dem kritischen Wert x* =

x*(1-0,3)=xx0,7.

HE 5o = SSA[x* =X % 0,7]°"¢ — SSA[x* = X * 0,7]™" (4)

Zur Verbesserung der Interpretationsfahigkeit der absoluten HE fiir sehr groBe Verluste
(HESSY | ) wird zusatzlich erstens die absolute Haufigkeit sehr groBer Verluste ohne Versicherung

(SSA[SGV]°™¢) angegeben und zweitens eine relative HE aus der durchschnittlichen absoluten HE
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des Samples (HESSY

(SSA[x* = X * 0,7]°hne) berechnet.?

) und der durchschnittlichen SSA des Samples ohne Versicherung

SGV
HESGV — HEabsolut (5)

SSA[x* =X % 0,7]0hne

3.3 Design der analysierten Hedgingstrategien

Unter Hedgingstrategie wird die Entscheidung verstanden, bestimmte Versicherungsinstrumente
(Kontrakte) in einem bestimmten Umfang (Kontraktzahl, hedge ratio) einzusetzen. Eine
Hedgingstrategie ergibt sich aus der Spezifikation des jeweiligen Kontrakts und der hedge ratio.

Tabelle 1 gibt einen Uberblick der untersuchten Hedgingstrategien.

Tabelle 1: Design der vier analysierten Hedgingstrategien im Uberblick

Hedgingstrategien

Ertragsversicherung Wetterindexversicherung
@-Ertrag GDB- Ertrag- GDB-
orientiert optimiert optimiert optimiert
Versicherungs- Put: ZP =V * max(K — U, 0)
zahlungen (Z,) Call: Zf =V *max (U; — K, 0)
.
. . 1
Faire Pramie FP Fp = TZ 7,
,»,DB“ der Versicherung Zy —FP
Basiswert (U) Naturalertrag Niederschlagsindex der Phase
,Schossen”
Tick size (V) @ Weizenpreis  Optimiert! Optimiert? Optimiert?
Strike level (K) ? Optimiert Optimiert Optimiert
Weizenertrag
Anzahl der Kontrakte 1 Kontrakt je Optimiert Optimiert Optimiert
(A) ha Weizen P P P

Anmerkung: 1) Wird durch die Optimierung der Kontraktanzahl mit abgedeckt, denn eine Veranderung der tick
size ist dquivalent mit einer Veranderung der Kontraktanzahl.
Quelle: Eigene Darstellung.

8 Berechnet man mit Hilfe dieses Verfahrens die HE, so lassen sich fiir die Ergebnisse der HE* kaum Anderungen
feststellen.
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Es werden zwei Strategien auf Basis einer Ertragsversicherung untersucht (siehe Tabelle 1). Beide
beruhen auf einem Kontrakt, der sich auf den Basiswert ,, Weizenertrag” als Ausloser fir Auszahlungen
bezieht. Bei beiden Strategien wird der Weizenertrag zur Bestimmung der Versicherungsleistung mit

dem konstanten mehrjahrigen Durchschnittspreis multipliziert.

(1) Beider am Durchschnittsertrag orientierten Strategie ergibt sich eine Versicherungszahlung, wenn
der Weizenertrag den langfristigen betrieblichen Weizendurchschnittsertrag (strike level)
unterschreitet. Bezliglich der hedge ratio wird unterstellt, dass pro Hektar Weizen ein Kontrakt
gekauft wird. Diese Strategie dient als pragmatischer Ansatz mit dem Ziel, Verluste aus
unterdurchschnittlichen Ernteertragen zu vermeiden.

(2) Fur die Hedgingstrategie , GDB-optimierte ErtV“ werden ex post auf Basis der historischen
Zeitreihen jedes Betriebs das strike level und die hedge ratio ermittelt, die im Rickblick zu der
geringsten SSA gefiihrt hitten.® Diese Strategie dient als Benchmark, um zu ermitteln, welche HE
bei vollstandiger Kenntnis der Zeitreihen und bestmoglichem Hedgingdesign durch einen
finanziellen Ausgleich der Riickgange des Weizenertrags maximal moglich gewesen waére.

Die untersuchten Wetterindexversicherungen basieren auf einem niederschlagsbezogenen
Wetterindex, da der Niederschlag in Deutschland von Ubergeordneter Bedeutung fir die
Ertragsbildung ist (BERG und ScHMITZ, 2008; KELLNER und MURHOFF, 2011). Im Unterschied zu anderen
Studien zu Wetterindexversicherungen (VEDENOV und BARNETT, 2004; TURVEY, 2005; BERG und SCHMITZ,
2008) wird die Hedgingperiode, auf die sich der Index bezieht, nicht anhand fest definierter
Kalendertage bestimmt. Vielmehr wird sie durch die phanologische Phase ,Schossen” im jeweiligen
Jahr definiert, da diese eine starke Wirkung auf die Ertragsbildung hat (LUTKE ENTRUP und SCHAFER, 2011:
328 ff.). CONRADT et al. (2015) folgend fiihrte dieser Ansatz im Vergleich zur Verwendung von
Kalendermonaten zu einer besseren HE von WIV. Deswegen wird der Index auf Basis des jahrlichen
Niederschlags in der Phase ,Schossen” fiir jede deutsche Gemeinde bestimmt. Zur Bestimmung des
ortlichen Niederschlags werden, DALHAUS und FINGER (2016) folgend, Rasterniederschlagsdaten

verwendet. Insgesamt werden zwei WIV-bezogene Hedgingstrategien untersucht (siehe Tabelle 1):

(1) Bei der Hedgingstrategie ,ertragsoptimierte WIV“ werden ex post auf Basis der historischen
Zeitreihen jedes Betriebs das strike level und die hedge ratio ermittelt, die im Rickblick zur
geringsten SSA des Normerloses geflihrt hatten. Da in einigen deutschen Regionen nicht nur zu
geringe, sondern auch zu hohe Niederschldage zu Ertragsdepressionen fiihren kénnen, wird neben
der Put-Option zudem eine Call-Option (Versicherungszahlung bei Uberschreitung des definierten
strike levels) analysiert. Diese Strategie dient dazu, das Potenzial des vorliegenden
Niederschlagsindexes zum Ausgleich von Ertragsverlusten aufzuzeigen.

(2) Bei der Hedgingstrategie ,GDB-optimierte WIV“ werden ex post auf Basis der historischen
Zeitreihen jedes Betriebs das strike level und die hedge ratio ermittelt, die die SSA der relevanten

° Bei der ErtV wird nur eine Put-Option analysiert, da die Call-Option einer ErtV Versicherungszahlungen
leisten wiirde, wenn die Ertrage Gberdurchschnittlich (,,zu gut”) sind.
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ZielgroRe GDB minimiert hatten (,GDB-optimiert”). Auf GDB-Ebene kénnen ebenfalls zu hohe
Niederschlage negative Folgen haben, weshalb diesbezliglich auch Put- und Call-Optionen
analysiert werden. Diese Strategie dient dazu, das Potenzial des vorliegenden
Niederschlagsindexes zur Reduzierung der GDB-Verluste aufzuzeigen.

Die Kontraktparameter (strike level und hedge ratio) der optimierten Strategien wurden unter
Verwendung der Software GAMS mit Hilfe einer numerischen Optimierung auf Basis einer

systematischen Rastersuche ermittelt.?

3.4 Datengrundlage
3.4.1 Betriebsdaten — das Testbetriebsnetz des BMEL

Fir die Analyse notwendige einzelbetriebliche Daten werden dem Testbetriebsnetz des
Bundesministeriums flir Erndhrung und Landwirtschaft entnommen (BMEL, 2019).

Das Testbetriebsnetz erfasst zum Zweck der Ermittlung der Einkommenslage der Landwirtschaft
(gemalR Landwirtschaftsgesetz 1955) die jahrlichen Buchfiihrungsabschliisse und Naturalertrage von
Uber 10.000 landwirtschaftlichen Betrieben in Deutschland.

Zur Erfassung der heterogenen Betriebsstrukturen der deutschen Landwirtschaft wird die Stichprobe
nach BetriebsgroRe, Produktionsrichtung und Region geschichtet. Die Zusammensetzung der
Stichprobe andert sich jedes Jahr um ca. 500 Betriebe aufgrund der wechselnden Teilnahme
landwirtschaftlicher Betriebe.

Fiir die vorliegende Studie werden nur Betriebe betrachtet, fir die im Zeitraum 1996 bis 2015 fir
mindestens 14 Jahre Buchflihrungsabschliisse im Testbetriebsnetz vorliegen und dabei keine
Aufzeichnungsliicke von mehr als zwei Beobachtungen in Reihe haben. Fehlt ein Wert in einem Jahr
(z. B. der Ertrag), wird der gesamte Betrieb in diesem Jahr von der Untersuchung ausgeschlossen. Ziel
ist die Analyse der Wirkung von Absicherungsstrategien in Ackerbaubetrieben im Haupterwerb.
Entsprechend der Betriebstypisierung der Europadischen Kommission (2008) wird ein Betrieb als
Ackerbaubetrieb identifiziert, wenn 2/3 der gesamtbetrieblichen Bruttowertschépfung durch den
Ackerbau erzielt werden. Nicht betrachtet werden juristische Personen, 6kologische Betriebe oder
Nebenerwerbslandwirte, weil diese unter anderen 6konomischen Rahmenbedingungen wirtschaften
als der konventionelle Haupterwerbsbetrieb und deshalb einer eigenen Untersuchung unterzogen
werden sollten. Kleinstbetriebe mit unter 20 ha LF wurden ausgeschlossen, da angenommen wurde,
dass bei den entsprechend kleinen Betriebsstrukturen besondere 6konomische Rahmenbedingungen
vorliegen, die die Ergebnisse dieser Studie verzerren kdnnten. Auch Betriebe mit weniger als 5 ha
Weizenanbauflache wurden nicht betrachtet, da der Weizenanbau dann zwangslaufig eine geringe

Bedeutung flir das Gesamtbetriebsergebnis hat und Beobachtungsfehler und Sondereinfliisse

10 Dabei wurde in einem vorher definierten Lésungsraum fiir eine Vielzahl (>20.000) unterschiedlicher strike level-
hedge ratio-Kombinationen das Erfolgsrisiko bzw. die Schwankung des Normerléses berechnet. Das
entsprechende Optimierungsraster ist Anhang 3 zu entnehmen. Flr den Fall, dass mehrere strike level oder
hedge ratios zum risikominimalen Hedgingdesign fiihren, wird das Design ausgewahlt, welches im gesamten
landwirtschaftlichen Unternehmen die niedrigste Faire Pramie hat.
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potenziell eine groRere Bedeutung fiir die jahrliche Ertragshohe haben. Es bleiben 377 Betriebe im
Sample mit durchschnittlich 179 ha LF je Betrieb, wovon durchschnittlich 38 % Weizen sind.

Das Sample der vorliegenden Studie ist in Tabelle 2 charakterisiert.

Tabelle 2: Die Stichprobe landwirtschaftlicher Betriebe (N=377)

Mittelwert  Minimum 25. Perzentil 75. Perzentil Maximum
ha LF 179,1 24,7 73,4 219,2 1.494,5
% Weizen an der LF 38,9 4,6 31,1 47,5 71,2
GDBin € 105.281 5.515 52.136 126.646 674.212
GDB €/ha 700 99 408 855 3.685

Quelle: Eigene Berechnungen.

Flr die Analyse der Testbetriebsnetzdaten im Hinblick auf Risikomanagementinstrumente werden die
Zeitreihen des Testbetriebsnetzes mit einem linearen Trend trendbereinigt. Zusatzlich werden der GDB
und die Preise deflationiert, da die Deflation in Deutschland relativ konstant ist und somit kein Risiko
darstellt.

Aufgrund heterogener Standortbedingungen in Deutschland wird die Analyse der HE rdaumlich
differenziert. Eine rdaumliche Differenzierung ist insbesondere fiir Trockenheit bzw. Ndsse von
Bedeutung, da diese aus dem Zusammenwirken von Standortbedingungen wie Boden und
Niederschlag entstehen (GOMANN et al., 2015). Fiir eine Einteilung Deutschlands in homogene
landwirtschaftliche Raumeinheiten werden die Bodenklimardume verwendet (RORBERG et al., 2007). In
Anlehnung an GOMANN et al. (2015) werden die Bodenklimardume zu 16 Raumeinheiten
zusammengefasst, damit einerseits moglichst homogene Standortbedingungen gewahrt bleiben und
andererseits genligend Betriebe je Raumeinheit zur Verfligung stehen. Fiir die Bodenklimardaume
Schwarzwald, westliche Mittelgebirge und Harz-Rhon enthélt das Sample je Bodenklimaraum weniger
als drei Betriebe, weshalb diese Bodenklimardume aus dem Sample entfernt werden (insgesamt 8
Betriebe). Abbildung 3.2 zeigt eine Ubersicht mit den Bodenklimardumen Deutschlands und die Anzahl

der dort ansdssigen Betriebe des Samples.
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Norddeutsche Kiistenregionen (@ 213 ha LF)
Nord, Osten, Mecklenburg-Vorpommern (@ 356 ha LF)
Leichte Béden Nordwest (@ 150 ha LF)

Hannover, Hildesheim (@ 92 ha LF)

Nord, Osten, Brandenburg (@ 365 ha LF)

Mitte, Osten (@ 278 ha LF)

Rheinische u. Hessische Ackerbaugebiete (@ 90 ha LF)
Harz, Rhon, Th. Wald, Erzgebirge, By. Wald (N.A.)
Westliche Mittelgebirge (N.A.)

Ubergangslagen (@ 118 ha LF)
Siidwestliche Mittelgebirge (@ 155 ha LF)
Oberes Rheintal (@ 80 ha LF)

Ost, Bayern (N.A.)

Donau, Inntal (@ 76 ha LF)

Bodensee, Schwarzwald, Schw. Alb (N.A.)
Voralpen, Alpen (N.A.)

Abbildung 3.2: Bodenklimardaume Deutschlands mit der jeweiligen Anzahl von Betrieben in der
Stichprobe und deren durchschnittliche LF/Betrieb

Quelle: Verdndert nach GOMANN et al. (2015)

Eine ausfiihrliche Beschreibung der nach Bodenklimaraumen geclusterten Betriebscharakteristika ist
dem Anhang 4 zu entnehmen.

Ein Vergleich der regionalen Verteilung der Betriebe dieser Stichprobe mit der deutschen
Grundgesamtheit von Ackerbaubetrieben (Haupterwerb und Nebenerwerb) ist in Tabelle 3 dargestellt.
Die Unterreprasentation siiddeutscher Betriebe ist auf den hohen Anteil von Nebenerwerbsbetrieben

dort zurtickzufiihren, die in der vorliegenden Studie nicht beriicksichtigt werden.

Tabelle 3: Die regionale Verteilung der Betriebe der Stichprobe im Vergleich zu Ackerbaubetrieben
der deutschen Grundgesamtheit im Jahr 2016

N Sample (in %) N Deutschland (in %)Y

Nord (Schleswig-Holstein, Niedersachsen) 24,9 16,9
Ost  (Mecklenburg-Vorpommern, Brandenburg, 369 114
Sachsen, Sachse-Anhalt, Thiiringen) ! !

Sud (Bayern, Baden-Wiirttemberg) 14,6 49,4
West (Saarland, Rheinland-Pfalz, Hessen, 236 223

Nordrhein-Westfalen)

Quelle: 1)Eigene Berechnungen, 2) STATISTISCHES BUNDESAMT (2017).
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3.4.2 Agrarmeteorologische Daten

Die Grundlage fir die Modellierung der hier analysierten WIV bildeten Niederschlagsrasterdaten des
Deutschen Wetterdienstes (DWD) und phénologische Rasterdaten, die basierend auf dem Modell
,Phase” (Phenological model for Applications in Spatial and Environmental Sciences) von GERSTMANN
et al. (2016) hergeleitet wurden.

3.4.2.1 Niederschlagsrasterdaten

Flr Deutschland werden tagliche Niederschlagsrasterdaten durch den DWD frei zuganglich Gber den
FTP-Server zur Verfligung gestellt (DEUTSCHER WETTERDIENST, 2018c). Sie wurden mit Hilfe des
Verfahrens ,,Regionalisierung der Niederschlagshohen” (Regnie) anhand von Stationsdaten berechnet
und werden deshalb auch als regionalisierte Niederschlage bezeichnet (RAUTHE et al., 2013; DEUTSCHER
WETTERDIENST, 2018b).1' Grundlage hierfiir sind tagliche Niederschlagsdaten, die an ca. 2000
unregelmaRig Uber Deutschland verteilten Wetterstationen!? von 1931 bis heute gemessen wurden
bzw. werden (siehe Abbildung 3.3). Um téagliche Rasterdaten zu erhalten, werden die taglichen
Stationsdaten auf ein Raster von 1x1 km interpoliert. Bei dem verwendeten Interpolationsverfahren
ist eine multiple lineare Regression, in der verschiedene Einflussfaktoren, wie die geographischen
Lange und Breite oder Hohe (iber NN einer Station einflieBen, mit einer inversen Distanzgewichtung
(engl. inverse distance weighting) kombiniert worden. Bei der zuletzt genannten Methodik handelt es
sich um ein nichtstatistisches Interpolationsverfahren. Die Daten liegen im ASCII-Format vor und
miissen vor der Verwendung in ein herkdmmliches Rasterformat transformiert werden (eine

Beschreibung der Vorgehensweise findet sich in MOLLER et al., 2018).

3.4.2.2 Phénologische Rasterdaten

Phanologische Daten werden fiir Deutschland ebenfalls durch den DWD kostenfrei und online
bereitgestellt (DEUTSCHER WETTERDIENST, 2018a). Sie liegen jedoch nicht als Rasterdaten, sondern als
Punktdaten vor. Die phanologischen Informationen werden seit 1951 durch ca. 1200 freiwillige
Beobachter in ganz Deutschland erhoben (siehe Abbildung 3.3). Die erhobenen Daten melden die
Beobachter an den DWD, der diese dann aufbereitet und der Offentlichkeit zugénglich macht. GemaR
festgelegten Kriterien erfassen die Beobachter den Beginn jeder phanologischen Phase der am
haufigsten angebauten Kulturen (KaspAR et al., 2014). Der Beginn einer phanologischen Phase
entspricht dabei einem bestimmten Tag des Jahres. Neben Informationen zu landwirtschaftlichen
Kulturpflanzen werden beispielsweise auch die Eintrittsdaten der phanologischen Phasen von
Wildpflanzen oder Forst- und Ziergeh6lzen beobachtet. Die beobachteten Kulturen und
korrespondierenden phanologischen Phasen finden sich in KAsPAR et al. (2014). Die
Entwicklungsstadien jeder Pflanze werden an verschiedenen Orten in Deutschland erhoben. In dieser
Studie werden lediglich die Informationen zum Beginn der Phase ,,Schossen” und ,,Ahrenschieben” von

Winterweizen verwendet.

u Weitere Informationen zur Methode ,,Regnie” kdnnen den erwahnten Papieren entnommen werden.

Die Anzahl von Wetterstationen variiert von Jahr zu Jahr, weshalb die Anzahl der Wetterstationen nur
ungefahr angegeben werden kann.

12
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Um diesen verfiigbaren phanologischen Punktdatensatz in einen deutschlandweiten Rasterdatensatz
raumlich zu interpolieren, wurde das Modell ,,Phase” verwendet (GERSTMANN et al., 2016). Dem Modell
liegt die Methode der Wachstumsgradtage zugrunde. Hierbei werden die beobachteten
phanologischen Eintrittsdaten mit phasen-spezifischen Temperatursummen in Verbindung gebracht.
Dieser Methodik liegt die Annahme zugrunde, dass der Eintritt der phanologischen Phasen erheblich
durch die Temperatur beeinflusst wird (CHMIELEWSKI et al., 2004). Die Interpolation auf ein Raster von
1x1 km erfolgt im Rahmen dieser Modellierung mit Hilfe des geostatistischen Verfahrens , Kriging“. Die
Ergebnisse der Interpolation kdnnen nach MOLLER et al. (2017) fiir die Definition der phanologischen
Phasen genutzt werden. Beispielsweise entspricht die phanologische Phase ,Schossen” dem Zeitraum

zwischen dem Beginn der Phase ,,Schossen“ und ,Ahrenschieben®.

® Phanologische Stationen ® Wetterstationen

Abbildung 3.3: Verteilung der phanologischen Stationen und Wetterstationen des DWDs
Quelle: Moller et al. (2018)
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4 Hedgingeffektivitat der Hedgingstrategien

Kapitel 4 stellt die Ergebnisse der HE vor: Fir die am Durchschnittsertrag orientierte ErtV
(Abschnitt 4.1), fiir die ex post optimierten Strategien (Abschnitt 4.2) und fiir wichtige Einflussfaktoren
auf die HE (Abschnitt 4.3).

4.1 Am Durchschnittsertrag orientierte Strategie

Zunachst wird dargestellt, wie sich die am Durchschnittsertrag orientierte ErtV auf das erste RisikomaR,
die SSA fir die Unterschreitung des Mittelwertes, auswirkt, bevor anschlieRend die Wirkung auf das

zweite Risikomal, die SSA fiir sehr groBe Verluste, geprift wird.

4.1.1 Hedgingeffektivitat fur die Unterschreitung des Mittelwerts

In Tabelle 4 ist aufgefiihrt, wie sich das erste RisikomaR, d. h. die SSA fiir die Unterschreitung des
Mittelwertes, fir den Normerlos und den GDB verdndert hatten, wenn eine am Durchschnittsertrag
orientierte ErtV eingesetzt worden ware. Die Anwendung der ErtV fiihrt bei allen 377 Betrieben zu
einer sinkenden SSA des Normerl6ses, im Mittel um 58,3 %. Die Ertragsriickgdnge werden nicht
vollstandig ausgeglichen, d. h. die Reduzierung der SSA ist kleiner 100 %, weil die Faire Pramie jahrlich
gezahlt werden muss. Dies fiihrt dazu, dass in einzelnen Jahren der Normerlds inklusive Versicherung
unter dem durchschnittlichen Normerlos liegt. Weiterhin zeigen die Ergebnisse der Tabelle 4, wie auch
die Ergebnisse der folgenden Tabellen (bspw. anhand der Perzentile), dass die Reduzierung der SSA
sich einzelbetrieblich substanziell unterscheiden kann. Die Halfte der Betriebe erreicht eine
Reduzierung der SSA um 53,8 bis 62,6 %. Insgesamt variiert die Reduzierung der SSA zwischen 38,7 und
75,4 %.

Obwohl diese am Durchschnittsertrag orientierte ErtV die SSA fir die Unterschreitung des
Mittelwertes auf der Ertragsebene deutlich reduziert, ist der Effekt auf der GDB-Ebene deutlich
geringer. Im Mittel Uber alle Betriebe des Samples sinkt die SSA um 3,3 %. Bei 248 der 377 Betriebe
fUhrt diese Strategie zu einer Reduktion der SSA, bei den restlichen 137 Betrieben ist diese Strategie
ineffektiv oder wirkt risikoerhéhend. Die einzelbetriebliche Risikoerhéhung ist auf das 6konomische
Basisrisiko zurlickzufiihren. Konkret bedeutet dies, dass aufgrund der z. T. gegenlaufigen Wirkung
anderer Risikofaktoren (wie z. B. Preise oder Ertrage) das langjahrige Mittel des GDB nicht oder nur
wenig unterschritten wird, wahrend trotzdem die Faire Pramie jahrlich gezahlt wird, was deshalb die
Verluste in einzelnen Jahren erhohen kann. Zudem ist zu beobachten, dass 50 % aller
landwirtschaftlichen Unternehmen eine HE zwischen -1,1 % und 7,7 % haben. Dariber hinaus variiert
die HE auf GDB-Ebene zwischen -15,1 % und 25,1 %.
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Tabelle 4: Reduzierung der Semistandardabweichung fiir die Unterschreitung des Mittelwerts auf
Ertragsebene und auf GDB-Ebene (= HE) fiir die am Durchschnittsertrag orientierte
Ertragsversicherung (in %)

Hedgingstrategie @-orientierte Ertragsversicherung
Wirkungsebene Ertrag GDB
Optionstyp Put Put
g Mittelwert 58,3 3,3
2 Minimum 38,7 -15,1
% 25.Perzentil 53,8 1,1
o 75. Perzentil 62,6 7,7
< Maximum 75,4 25,1
y Mittelwert 58,3 6,8
>0
N 377 248

Anmerkung: 1) Betriebe mit einer Reduzierung > 0 %.
Quelle: Eigene Berechnungen.

4.1.2 Hedgingeffektivitat fur sehr groRBe Verluste

Die Wirkung der am Durchschnittsertrag orientierten ErtV auf sehr grofle Verluste wird mit einem
zweiten Risikomal® gemessen. Anders als beim ersten Risikomald werden zur Berechnung der SSA fir
sehr groRe Verluste nur Ereignisse betrachtet, die die ZielgréRe mindestens um 30 % unterschreiten.
Durch die Nutzung einer am Durchschnittsertrag orientierten ErtV hatte die SSA fiir sehr groRe Verluste
auf Ertragsebene im Mittel um 11,8 €/ha reduziert werden kdénnen (Tabelle 5). Mit Blick auf die sehr
groBen Verluste ohne Versicherung (SSA[SGV]°"*¢ , vgl. Kapitel 3.2), die im Mittel ebenfalls bei
11,80 €/Betrieb liegen, wird deutlich, dass auf Ertragsebene durch die ErtV alle sehr groBen Verluste —
wie zu erwarten ist — vermieden werden. Auf GDB-Ebene wird durch den Einsatz der am
Durchschnittsertrag orientierten ErtV die SSA fiir sehr groRe Verluste im Mittel um 906 €/Betrieb
reduziert. Angesichts dessen, dass im Mittel (iber alle Betriebe die SSA fiir sehr groRe Verluste bei
7.353 €/Betrieb liegt, betragt die HE fiir sehr groRe Verluste rund 12 % (= 907/7.353). AuRerdem zeigen
die Ergebnisse, dass sich die SSA fiir sehr groBe GDB-Verluste bei einzelnen Betrieben durch den Einsatz
von ErtV sogar erhéhen kann (Minimum bei -5.806 €/Betrieb), weil die Faire Pramie jahrlich gezahlt
werden muss und somit bei gleichzeitig nicht erfolgter Versicherungszahlung zu einer zusatzlichen
Erhohung der sehr groRen Verluste fihrt. Insofern ist auch bei sehr groRBen Verlusten das 6konomische

Basisrisiko zu beobachten.
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Tabelle 5: Reduzierung der Semistandardabweichung fiir sehr groRe Verluste (> 30 %) auf
Ertragsebene (€/ha) und auf GDB-Ebene (= HE, €/Betrieb) fiir die am Durchschnittsertrag orientierte
Ertragsversicherung

Reduzierung der SSA fiir sehr groRRe Verluste

(H E{fgslglut) SSA fiir sehr grofie Verluste ohne Versicherung
(SSA[SGV]°hne)
Hedgingstrategie Ertv
Wirkungsebene Ertrag GDB Ertrag GDB
Optionstyp Put Put
g Mittelwert 11,8 906 11,8 7353
2 Minimum 0 -5806 0 0
& 25. Perzentil 0 -269 0 2034
o 75. Perzentil 18,7 1118 18,7 9758
< Maximum 95,5 23219 95,5 74160
0! Mittelwert 26,7 2113 26,7 7765
N 166 208 166 357

Anmerkung: 1) Betriebe mit HESSY . . > 0 bzw. SSA[SGV]°""¢ > 0.
Quelle: Eigene Berechnungen.

Zusammenfassend zeigt die Analyse der am Durchschnittsertrag orientierten ErtV, dass diese
Hedgingstrategie auf Ertragsebene zu einer substanziellen Reduktion der SSA gefiihrt hatte bzw. die
sehr grof3en Verluste vollstandig ausgleichen wiirden. Sie tragt auch, allerdings in deutlich geringerem
Umfang, zur Reduzierung der Schwankungen des GDB bei. Im Mittel Gber alle Betriebe ist das
Risikoreduzierungspotenzial flir sehr grofSe Verluste héher als fiir kleinere Verluste. Durch Anwendung
der Hedgingstrategien kommt es bei einigen Betrieben zu einer Erhéhung des unternehmerischen
Risikos. Die Erhohung ist auf das dkonomische Basisrisiko zuriickzufiihren. Offen bleibt, welchen
Einfluss das strike level und die hedge ratio auf die HE haben. Hierliber gibt nachfolgend die HE fiir ex

post optimierte strike level und hedge ratio Aufschluss.

4.2 Ex post optimierte Strategien

Die Ergebnisse der ex post optimierten Strategien verdeutlichen, welche HE unter vollstandiger
Information Uber den gesamten Beobachtungszeitraum sowie dementsprechend optimal
ausgestaltete Hedgingstrategien maximal moglich gewesen wére. Zunachst wird das erste RisikomalR
(far die Unterschreitung des Mittelwertes) betrachtet. AnschlieBend werden die Ergebnisse fiir das

zweite Risikomal (flr sehr groRe Verluste) prasentiert.

4.2.1 Hedgingeffektivitat fiir Unterschreitungen des Mittelwerts

Bei der ex post GDB-optimierten ErtV, d. h. mit bestmdglichen strike level und hedge ratios, werden
die Verluste des Weizenertrags 1:1 entschadigt. Dadurch kann die SSA fiir eine Unterschreitung des
mittleren GDB im Mittel Uber alle Betriebe maximal um 9 % reduziert werden (Tabelle 6). Fir
325 Betriebe ware eine Reduzierung moglich gewesen, fiir 52 Betriebe nicht. Bei 75 % der Betriebe

war eine Reduzierung von bis zu 15,1 % moglich, im Maximum liegt die Reduzierung bei 53,6 %.
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Bei der ex post ertragsoptimierten WIV, d. h. mit bestmdglich auf die Ertragsverluste abgestimmten
strike level und hedge ratios des Niederschlagsindizes, wird die Wirkung auf Ertragsebene und GDB-
Ebene dargestellt. Die SSA des Ertrags konnte im Mittel iber alle Betriebe um 4,4 (Put) bzw. 0,6 % (Call)
reduziert werden. Dementsprechend fiihrt diese Versicherung bei 285 (Put) bzw. 46 (Call) Betrieben
zu einer Reduzierung der SSA. Auf GDB-Ebene fiihrt die ertragsoptimierte WIV hingegen im
Durchschnitt Gber alle Betriebe bei der Put-Option zu einer leichten Risikoerhéhung (HE = -0,4 %) und
bei der Call-Option zu einer sehr leichten Risikominderung (HE = 0,1 %). Die Risikoerhéhung auf GDB-
Ebene ist auf das 6konomische Basisrisiko zurlickzufiihren.

SchlieRlich zeigt die ex post GDB-optimierte WIV, dass die maximale Reduzierung der SSA des GDB bei
2,2 % (Put) bzw. 1,9 % (Call) gelegen hatte, wenn das strike level und die hedge ratio bestmdglich
gewahlt worden waren. Bei der Put-Option haben 177 Betriebe eine positive HE, bei der Call-Option
72 Betriebe.

Vergleicht man die GDB-optimierte ErtV, d. h. die Benchmark fiir die Absicherung der Weizenertrage,
mit der GDB-optimierten WIV, dann wird deutlich, dass eine auf dem Niederschlag der Phase
»,Schossen” basierende Absicherungsstrategie nur einen kleinen Teil der (weizenertragsbedingten)

GDB-Riickgange ausgleichen kann.

Tabelle 6: Reduzierung der Semistandardabweichung fiir die Unterschreitung des Mittelwerts auf
Ertragsebene und auf GDB-Ebene (= HE) fiir ex post optimierte Hedgingstrategien (in %)

Hedgingstrategie GDB-optimierte Ertragsoptimierte GDB-optimierte
Ertragsversicherung Wetterindexversicherung Wetterindexversicherung
Wirkungsebene GDB Ertrag GDB GDB
Optionstyp Put Put Call Put Call Put Call
g Mittelwert 9 4,4 0,6 -0,4 0,1 2,2 1,9
2 Minimum 0 0 0 -11,4 -5,8 0 0
& 25. Perzentil 0,9 0 0 -1,6 0 0 0
o 75. Perzentil 15,1 6,7 0 0,1 0 1,7 0
< Maximum 53,6 311 33,9 22,1 16,1 42,8 30
so! Mittelwert 10,5 5,8 5,3 3 2,4 4,7 10
N 325 285 46 98 26 177 72

Anmerkung: 1) Betriebe mit einer Reduzierung > 0 %.
Quelle: Eigene Berechnungen.

4.2.2 Hedgingeffektivitat fiir sehr grolRe Verluste

Mit Blick auf das zweite RisikomalR zeigt sich, dass die Anwendung der ErtV mit bestmdoglichen hedge
ratios und strike level zu einer Reduzierung der sehr groRRen Verluste gefiihrt hatte (Tabelle 7). Bei der
optimierten ErtV sinkt die SSA fiir sehr grofSe Verluste auf GDB-Ebene im Mittel Gber alle Betriebe um
2.439 €/Betrieb. Das entspricht einer HE von 33 % (= 2.439/7.353). Einerseits wird insofern der Umfang
der Unterschreitung der 30 %-Verlustschwelle wesentlich gesenkt. Andererseits wird im Mittel iber
alle Betriebe 67 % der SSA fir sehr grof3e Verluste auf GDB-Ebene durch die GDB-optimierte ErtV nicht

erfasst. Bei 277 der 377 Betriebe ist die Reduzierung groRer 0, bei den restlichen 100 Betrieben wiirde
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eine Absicherung der Weizenertrage nicht zu einer Reduzierung der SSA fiir sehr grof3e Verluste auf
GDB-Ebene fiihren.

Die Anwendung einer ertragsoptimierten WIV hat auf die SSA fiir sehr groRe Verluste auf Ertragsebene
fur die Put-Option eine deutlich reduzierende Wirkung mit einer HE in Hohe von 42 % (=4,9/11,8). Die
Call-Option hat diesbezlglich eine weniger gute Wirkung mit einer HE in H6he von 13 % (=1,5/11,8).
Auf Ertragsebene ist bei nur 16 Betrieben eine risikoreduzierende Wirkung festzustellen. Gleichzeitig
hatten die ertragsoptimierte Put- und Call-Option auf GDB-Ebene eine Erh6hung der SSA fiir sehr groRe
Verluste zur Folge (d. h. eine negative HE). Insofern wird das Vorhandensein des 6konomischen
Basisrisikos bestatigt.

SchlieRlich zeigt die GDB-optimierte WIV, dass die maximale Reduzierung der SSA fiir sehr groRe
Verluste mit dem vorliegenden Niederschlagsindex im Mittel (iber alle Betriebe bei 717 €/Betrieb (Put)
bzw. 508 €/Betrieb (Call) gelegen hatte. Dies entspricht einer HE von 9,7 % (=717/7.353) fur die Put-
Option bzw. 6,9 % (=508/7.353) fur die Call-Option.

Tabelle 7: Reduzierung der Semistandardabweichung fiir sehr groRe Verluste (> 30 %) auf
Ertragsebene (€/ha) und auf GDB-Ebene (= HE, €/Betrieb) fiir ex post optimierte Hedgingstrategien

Reduzierung der SSA fiir sehr groRe Verluste (HESS ) SSA fiir sehr grofie Verluste

ohne Versicherung

Hedgingstrategie GDB-optimierte Ertragsoptimierte GDB-optimierte

ohne

Ertragsversicherung Wetterindexversicherung Wetterindexversicherung (SSA[SGV] )
Wirkungsebene GDB Ertrag GDB GDB Ertrag GDB

Optionstyp Put Put Call Put Call Put Call

2 Mittelwert 2.439 49 1,5 -69 -4 717 508 11,8 7.353
.g Minimum 0 0 0 -17.638 -4.590 0 0 0 0
E 25. Perzentil 0 0 0 0 0 0 0 0 2.034
o 75. Perzentil 2.536 2,9 0 0 0 533 0 18,7 9.758
< Maximum 51.125 59 54,7 5.914 4.776 14.495 11.572 95,5 74.160
>o! Mittelwert 3.319 16,6 16,5 1.076  1.285 1.562 2.278 26,7 7.765
N 277 112 34 48 16 173 84 166 357

Anmerkung: 1) Betriebe mit HESEY . > 0 bzw. SSA [SGV]°""e > 0.
Quelle: Eigene Berechnungen.

Die ex post optimierten Hedgingstrategien zeigen, dass auf die Minimierung des Ertragsverlustes
abgestimmte Hedgingstrategien das unternehmerische Risiko erhohen kénnen. Sie bestadtigen das
Vorhandensein des dkonomischen Basisrisikos, welches einen erheblichen Einfluss auf die HE eines
Risikomanagementinstruments hat. Insofern wird die Notwendigkeit deutlich, Hedgingstrategien im
Hinblick auf die Minimierung des unternehmerischen Risikos auszuwahlen und nicht auf den Ausgleich
von Ertragsverlusten. Weiterhin ist die Wahl des RisikomaRes relevant fiir die Analyse der
risikoreduzierenden Wirkung der Versicherungen. Im Hinblick auf die Reduzierung der SSA fir die
Unterschreitung des Mittelwertes des GDB haben die Hedgingstrategien basierend auf der Kulturart
Winterweizen eher eine geringe HE, diese konnte durch die Anwendung der bestméglichen strike level
und hedge ratio geringfligig gesteigert werden. Allerdings zeigt die SSA fiir sehr groRe Verluste

gleichzeitig ein deutlich hoheres Risikoreduzierungspotenzial. Aulerdem verdeutlichen die Ergebnisse,

Seite 22 von 37



dass unabhangig von der Hedgingstrategie die WIV in der fiir diese Studie gewadhlten Ausgestaltung
ein geringes Risikoreduzierungspotenzial hat. Fir alle Hedgingstrategien gilt, dass das
betriebsindividuelle Risikoreduzierungspotenzial sehr unterschiedlich sein kann. Dieselbe Strategie
kann fiir einige Betriebe eine Risikoreduzierung ermoglichen, wahrend bei anderen Betrieben das
Risiko steigt. Deshalb wird im nachsten Schritt untersucht, inwieweit der Grad der Spezialisierung auf
den Weizenanbau und die betriebsindividuellen Rahmenbedingungen Klima und Bodengiite die HE

beeinflussen.

4.3 Einfluss der Standortbedingungen und der Spezialisierung auf den Weizenanbau
auf die Hedgingeffektivitat

Im Folgenden wird erstens der Einfluss der Spezialisierung auf den Weizenanbau und zweitens der
Einfluss des Bodenklimaraums auf die HE der Hedgingstrategien analysiert.

Die Betrachtung der HE in Abhangigkeit von der Spezialisierung auf den Weizenanbau zeigt (Tabelle 8),
dass ein hoherer Spezialisierungsgrad bei der GDB-optimierten ErtV (Benchmark) im Mittel zu einer
hoheren HE gefiihrt hatte. Diesbeziiglich werden die theoretischen Erwartungen erfillt. Dennoch ist
die mittlere HE fiir das Drittel der Betriebe mit der starksten Spezialisierung gegeniliber dem Drittel mit
der schwachsten Spezialisierung nur geringfiigig hoher. Insofern zeigen die Ergebnisse, dass auch bei
einer hohen Spezialisierung auf den Weizenanbau die HE gering ist und die Versicherung des Weizens

nur einen kleinen Teilbeitrag zum landwirtschaftlichen Risikomanagement leisten kann.

Tabelle 8: Reduzierung der Semistandardabweichung fiir die Unterschreitung des Mittelwerts auf
GDB-Ebene (= HE) fiir die GDB-optimierte Ertragsversicherung differenziert nach der Spezialisierung
auf die Weizenproduktion 1)

% Weizenerlos am Gesamterlos 19,5

N 125

Unteres Drittel der Betriebe @ 78
% HE Min 0

Max 35,3

% Weizenerlos am Gesamterl6s 33,3

N 126

Mittleres Drittel der Betriebe @ 33
% HE Min 0

Max 46

% Weizenerlos am Gesamterl6s 48,2

N 126

Oberes Drittel der Betriebe @ 106
% HE Min 0

Max 53,6

Anmerkung: @: Mittelwert, 1) Das Sample der Betriebe wird nach dem Anteil des Weizenerléses am gesamten
Umsatzerl6s in drei gleichgrofRe Gruppen geteilt.
Quelle: Eigene Berechnungen.
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Haufigkeit und Hohe von Ertragsriickgangen werden neben dem Niederschlag durch eine Reihe
weiterer Einflussfaktoren, insbesondere durch andere Klimavariablen und den Boden, bestimmt.
Deshalb werden die Ergebnisse anhand von elf homogenen Boden-Klima-Raumen differenziert. In den
Ergebnissen (Tabelle 9) dargestellt ist einerseits die GDB-optimierte ErtV, die anzeigt, welche HE im
jeweiligen Boden-Klima-Raum auf Basis der Absicherung von Winterweizenertragen maximal moéglich
gewesen ware. Dem gegentiber ist die GDB-optimierte WIV dargestellt, die anzeigt, welches Potenzial
die WIV hatte ausschopfen konnen.

Die HE der ErtV variiert in Abhangigkeit vom Boden-Klima-Raum, die mittlere HE liegt zwischen 2,7 und
14,3 %. Die deutlichen Unterschiede sind neben einem unterschiedlichen Spezialisierungsgrad auf
andere Einflussfaktoren wie Preis- und Kostenschwankungen der einzelnen angebauten Kulturen
zurlickzufihren. Die Unterschiede der HE bei der GDB-optimierten WIV sind ebenfalls deutlich. Die HE
liegt zwischen 0,6 und 5,4 % (Put) und 0,5 und 3,9 % (Call). Neben den genannten Einflussfaktoren
hangt die HE der WIV zusatzlich vor allem von unterschiedlichen Boden- und Klimabedingungen ab.
Durch den Vergleich der mittleren HE der GDB-optimierten WIV mit der mittleren HE der GDB-
optimierten ErtV (Benchmark) wird deutlich, ob der hier gewéhlte Niederschlagsindex das Potenzial
zur Reduzierung des GDB ausschopft (siehe Tabelle 9), denn i. d. R. wird die WIV nur ausschépfen
kénnen, was mit einer Ertragsversicherung moglich ist. Diesbeziiglich zeigen unsere Ergebnisse, dass
die Put-Option der WIV gemessen an der GDB-optimierten ErtV in den Regionen , Ubergangslagen”
und ,,Oberes Rheintal” zu einer relativ hohen Risikoreduzierung fihrt. In diesen Regionen liegt das
Verhaltnis von HE der WIV zur HE der ErtV bei 68 und 70 %. In diesen beiden benachbarten Regionen
Suddeutschlands war der ausbleibende Niederschlag der Phase ,,Schossen” besonders relevant fir die
Ertragsbildung. In anderen Regionen, u. a. in den ertragsreichen Ackerbaugebieten ,Rheinische u.
Hessische Ackerbaugebiet” und ,Hannover, Hildesheim®, schneidet die Call-Option dagegen deutlich
besser ab als die Put-Option (siehe Tabelle 9). Neben der absolut hdheren HE (3,9 und 3,8 %) ist auch
das Verhéltnis von der HE der WIV zur HE der ErtV in diesen beiden Regionen relativ hoch (81 und
141 %). Der relative Anteil der HE der WIV an der HE der ErtV in der Region , Hannover, Hildesheim*
von Uber 100 % kann dadurch erklart werden, dass der Niederschlag der Phase ,,Schossen” offenbar
nicht nur mit dem Weizenertrag, sondern auch mit anderen Risikofaktoren wie den Ertragen anderer
Kulturen korreliert.

Die Analyse der HE differenziert nach Bodenklimaraumen zeigt, anders als erwartet, in Regionen, die
far Diirreprobleme bekannt sind (z. B. Nord, Ost, Brandenburg), eine geringe HE der WIV sowohl mit
Blick auf die relative Reduktion der SSA des GDB (2,5 %) als auch im Vergleich mit der HE, die mit der
GDB-optimierten ErtV (Benchmark) erreichbar ware (14,3 %). In Regionen mit guten Ackerbdden
hingegen hat eine Absicherung von zu viel Niederschlag eine héhere Wirkung als eine Absicherung von

zu wenig Niederschlag.
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Tabelle 9: Reduzierung der Semistandardabweichung fiir die Unterschreitung des Mittelwerts auf
GDB-Ebene (= HE) fiir zwei ausgewdhlte Hedgingstrategien differenziert nach Boden-Klima-Raumen
(in %)

) } GDB-optimierte GDB-optimierte Spezialisierung

Hedgingstrategie ErtV WIV
Anteil Weizenerl6s

Wirkungsebene GDB GDB am gesamten
Optionstyp Put Put Call Umsatzerlds in %
Statistik @ [Min;Max] @ [Min;Max] % @ [Min;Max] % 0] [Min; Max]
Norddeutsche Kiistenregionen 8,6 [0; 42] 3,6 [0;38,7] 42 1,3 [0; 15,6] 15 47 [25; 74]
Nordosten, MV 13 [0; 53,6] 1,6 [0; 6,2] 13 1,6 [0; 16,8] 13 35 [14; 51]
Leichte Béden Nordwest 48 [0;259] 2,2 [0;26,7] 46 1,5 [0; 26,4] 31 24 [3; 53]
Nordosten, BB 14 [0; 35,3] 2,5 [0;16,7] 17 0,5 [0; 7,7] 3 31 [2; 71]
Hannover, Hildesheim 2,7 [0;30,5] 0,6 [0;11,6] 22 3,8 [0;17,6] 141 40 [17; 56]
Mitte, Osten 9,2 [0;39,7] 0,6 [0; 7,4] 7 1,1 [0; 30] 12 39 [12; 55]
Rhein. u. Hess. Ackerbaug.” 4,8 [0; 46] 1,7 [0; 42,8] 35 3,9 [0;27,9] 81 30 [18; 63]
Ubergangslagen 8 [0;47,2] 5,4 [0; 32] 68 1,4 [0;21,9] 18 31 [14; 60]
Sidwestliche Mittelgebirge 3,4 [0;21,1] 1,2 [0; 7,9] 35 3 [0;17,4] 88 35 [23; 52]
Oberes Rheintal 57 [0; 22] 4 [0;19,1] 70 1 [0; 22] 18 24 [4; 58]
Donau, Inntal 6,1 [0;29,9] 2 [0;13,8] 33 1,3 [0; 26,8] 21 19 [7; 32]

Anmerkung: ErtV: Ertragsversicherung, WIV: Wetterindexversicherung, @: Mittelwert, 1) Rheinische und
Hessische Ackerbaugebiete.
Quelle: Eigene Berechnungen.

5 Schlussfolgerungen und Ausblick

Infolge des Klimawandels wird erwartet, dass Ertragsschwankungen in Zukunft zunehmen. Um dem
Anstieg dieser Ertragsschwankungen und deren Auswirkungen auf das unternehmerische Risiko der
Landwirte zu begegnen, wird in der Literatur der Einsatz von ErtV und WIV diskutiert. Es existieren eine
Vielzahl von Studien, die die Wirkung der WIV auf Ertragsschwankungen analysieren, aber nur wenige,
die die Wirkung von WIV auf das unternehmerische Risiko, d. h. die Schwankung einer aggregierten
ErfolgsgroRe (z. B. des GDB), untersuchen. Die aggregierte ErfolgsgroRRe ist die betriebswirtschaftlich
entscheidende Kennzahl, um die Wirkung von Risikomanagementinstrumenten zu beurteilen, da
aufgrund von Wechselwirkungen zwischen mehreren Risikofaktoren die einseitige Betrachtung eines
Risikofaktors zu ineffektivem Risikomanagement fiihren kann. Grofangelegte empirische Studien zu
WIV sowie ErtV und deren Wirkung auf das unternehmerische Risiko deutscher Ackerbaubetriebe
liegen nach bisherigem Kenntnisstand nicht vor. Das Ziel der vorliegenden Studie ist es, die Wirkung
von WIV und ErtV mit Hilfe einer groRangelegten empirischen Studie, die 377 liber ganz Deutschland
verteilte Betriebe in einem Zeitraum von 20 Jahren (1996-2015) umfasst, zu analysieren. Die ErtV dient
in der vorliegenden Studie als Benchmark, in der unterstellt wird, dass Ertragsriickgange exakt durch
Versicherungszahlungen ausgeglichen werden kénnen. Dies illustriert, welches
Risikoreduzierungspotenzial mit einem bestmoglich an den Ertrag angepassten Wetterindex moglich
gewesen ware. Die Hedgingstrategien basieren exemplarisch auf der Kulturart Winterweizen. Mit Hilfe
einer ex post Optimierung wird gezeigt, welche Risikoreduzierung unter Kenntnis der vollstandigen

Zeitreihen und bestmoglicher strike level und hedge ratio maximal moglich gewesen ware. Der
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Heterogenitat der Betriebe wird durch die Differenzierung der Ergebnisse nach Bodenklimardaumen
und Spezialisierung im Weizenanbau Rechnung getragen.

Insgesamt werden vier Hedgingstrategien analysiert. Davon basieren zwei auf der ErtV und zwei auf
der WIV. Fiir die ErtV wird eine pragmatisch am langjahrigen Durchschnittsertrag orientierte und eine
GDB-optimierte Strategie untersucht. Fiir die WIV wird eine ertrags- und eine GDB-optimierte Strategie
untersucht. Als RisikomaRe dienen erstens die SSA fir die Unterschreitung des langjahrigen
Mittelwertes (alle ,Verluste” werden erfasst) und zweitens die SSA fiir sehr grolRe Verluste (>30 %
Unterschreitung des Mittelwertes).

Die Ergebnisse der vorliegenden Arbeit zeigen, dass erstens eine Ausrichtung der Hedgingstrategie auf
den Ausgleich von Ertragsschwankungen fiir viele Betriebe kaum zu einer Reduzierung des
unternehmerischen Risikos flhrt und einzelbetrieblich sogar risikoerhéhend wirken kann. Dieser
Umstand ist auf das 6konomische Basisrisiko zuriickzufiihren. Dies bedeutet, dass neben den (Weizen-
)Ertrdgen andere Risikofaktoren wie z. B. die Preise, die Kosten und die Ertrdge anderer Kulturen
ebenfalls schwanken und somit das unternehmerische Risiko mitbestimmen. Das 6konomische
Basisrisiko ist fir die beiden verwendeten Risikomal3e zu beobachten.

Zweitens kann eine alleinige Absicherung des Weizenertrages, selbst bei einer vergleichsweise hohen
Spezialisierung auf den Weizenanbau und unter bestmoglichen Hedgingdesigns (GDB-optimierte ErtV),
im Hinblick auf die Unterschreitung des mittleren langjahrigen GDB nur einen kleinen Beitrag zum
Risikomanagement leisten. Dies gilt insbesondere fiir das erste Risikomall, der SSA fir
Unterschreitungen des Mittelwertes. Gegeniliber der niedrigen Wirkung auf die SSA fir
Unterschreitungen des Mittelwertes besteht fiir das zweite Risikomal3, der SSA fiir sehr groRe Verluste,
ein substanziell groReres Risikoreduzierungspotenzial. Das erste RisikomaR, d. h. die SSA fir die
Unterschreitung des Mittelwertes, kann diese Information (iber sehr grofRe Verluste nicht vermitteln.
Angesichts der hohen betriebswirtschaftlichen Relevanz sehr groBRer Verluste in der
landwirtschaftlichen Praxis ist es sinnvoll, bei der Analyse und Bewertung von Versicherungslosungen
ein Risikomal fir sehr groRe Verluste zu betrachten.

Drittens variiert die gesamtbetriebliche HE zwischen den Einzelbetrieben. Die Hohe der HE wird durch
die Spezialisierung auf den Weizenanbau und den Boden-Klima-Raum mitbestimmt, allerdings sind die
Einflisse nicht von substanzieller Hohe. Die Hohe der HE kann nicht eindeutig durch den
Spezialisierungsgrad oder den Boden-Klima-Raum erklart werden. Die Wirkung der Versicherungen ist
unternehmensspezifisch, d. h. (iber deren Einsatz sollte im Einzelfall entschieden werden.

Viertens leistet ein Wetterindex basierend auf dem Niederschlag in der phanologischen Phase
,Schossen” nur einen geringen Beitrag zur Risikoreduzierung, auch in niederschlagsarmen Regionen
wie Brandenburg. Hier besteht Verbesserungspotenzial fiir den Index. Beispielsweise konnten
zusatzlich die Bodenfeuchte oder andere phanologische Phasen in die Berechnung des Index
einflieBen. Darliber hinaus zeigen die Untersuchungsergebnisse, dass in ertragsreichen
Ackerbauregionen eine Absicherung von zu viel Niederschlag ein grofSeres Risikoreduzierungspotenzial

hat als eine Absicherung von zu wenig Niederschlag.
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Die ex post optimierten Strategien beschreiben, welches Risikoreduzierungspotenzial maximal unter
vollstandiger Information moglich gewesen ware. Die tatsachlich erreichbare HE ist niedriger. Zudem
sind die Ergebnisse aufgrund der begrenzten Zeitreihe nur eingeschrankt extrapolierbar, allerdings ist
anzunehmen, dass sich die qualitativen Ergebnisse angesichts der ,groRen” Querschnittsanalyse
(377 Ackerbaubetriebe) nicht dndern. AuBerdem konzentriert sich die vorliegende Studie auf die
Kulturart Weizen. Eine Betrachtung mehrerer Kulturen wiirde die HE erh6hen. SchlieRlich beruhen die
guantitativen Ergebnisse dieser Studie auf der Verwendung der SSA, hergeleitet aus der negativen
Abweichung vom langjahrigen Trend, als Risikomal. Weiterer Forschungsbedarf besteht zur HE von
WIV, die das gesamte Anbauportfolio eines Betriebes absichern und nicht auf eine Klimavariable

beschrankt sind.

Zusammenfassung

Risikoreduzierung durch  Ertrags- und Wetterindex-
versicherungen auf deutschen Ackerbaubetrieben unter
besonderer Berlicksichtigung von Extremereignissen

Infolge des Klimawandels wird erwartet, dass Ertragsschwankungen beim Anbau landwirtschaftlicher
Kulturarten in Zukunft zunehmen werden. Angesichts dessen wird der Einsatz von
Ertragsversicherungen (ErtV) und Wetterindexversicherungen (WIV) diskutiert. Allerdings ist aus
unternehmerischer Sicht nicht die alleinige Stabilisierung des Ertrags, sondern die Stabilisierung einer
ErfolgsgroRe des gesamten Unternehmens, z. B. des Gesamtdeckungsbeitrags (GDB), entscheidend.
Ziel der vorliegenden Studie ist es deshalb, die Wirkung von ErtV und WIV auf der Ebene des
Gesamtunternehmens darzustellen. Dazu wird in einer deutschlandweiten empirischen Studie bei 377
haupterwerblichen Ackerbaubetrieben die Hedgingeffektivitat, d. h. die risikoreduzierende Wirkung
einer Absicherung gegen Ertragsverluste, von ErtV und WIV bei Winterweizen untersucht. Die
Ergebnisse der Untersuchung zeigen, dass eine Ausrichtung der Versicherung auf den Ausgleich von
Ertragsschwankungen fiir viele Betriebe nur zu einer geringen Reduzierung des unternehmerischen
Risikos flihrt und einzelbetrieblich sogar risikoerhohend wirken kann. Eine alleinige Absicherung des
Weizenertrages leistet, selbst bei einem vergleichsweisen hohen Anteil des Weizenanbaus im Betrieb
und unter bestmoglicher Anpassung der Versicherungsbedingungen an die betriebsindiviuellen
Ertragsschwankungen, nur einen kleinen Beitrag zum gesamtbetrieblichen Risikomanagement.
Weiterhin zeigen die Ergebnisse, dass das Potenzial zur Verringerung der Risiken bei sehr groRen
Ertragsverlusten deutlich héher ist als bei geringeren Verlusten. Die Hedgingeffektivitat einer WIV zur
Absicherung von Trockenschaden basierend auf der Niederschlagsmenge in der phanologischen Phase
,Schossen” ist selbst in niederschlagsarmen Regionen wie Brandenburg gering. In einzelnen Regionen
zeigt die Absicherung eines Niederschlagsiiberschusses statt eines Niederschlagsmangels die groRRere

risikoreduzierende Wirkung.
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Summary

Risk reduction with yield and weather index insurances on
German arable farms with a particular focus on extreme
events

As a result of climate change, fluctuations in yields of crops are expected to increase in the future. In
view of this, the use of yield insurance (ErtV) and weather index insurance (WIV) is being discussed.
From an entrepreneurial point of view, however, it is not only the stabilisation of yields that is relevant,
but also the stabilisation of an overall performance indicator for the entire company, e.g. the total
gross margin (GDB). The aim of the present study is therefore to present the effect of ErtV and WIV at
the level of the whole farm. In a Germany-wide empirical study of 377 full-time arable farms, the
hedging effectivity, i.e. the risk-reducing effect, of ErtV and WIV is investigated. The results show that
for many farms an orientation of the hedging strategy towards the balancing of yield fluctuations leads
to a slight reduction of the whole-farm risk and can even increase the risk for individual farms. Even
with a comparatively high degree of specialisation in wheat cultivation and the best possible
adjustements of the insurance contract to farm-specific yield variations, hedging the wheat yield alone
only makes a small contribution to overall risk management. At the same time, the results show that
the risk reduction potential for very large losses is significantly higher than for smaller losses. The
hedging effectiveness of a WIV based on the precipitation in the phenological phase "shooting" is low
even in low rainfall regions like Brandenburg. In some regions the hedging of a precipitation surplus

instead of a precipitation shortage has a greater risk reducing effect.
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Anhang 1: Berechnung des gesamtbetrieblichen Verkaufserloses* aus
Testbetriebsnetzdaten

Kostenstelle BMEL-Code Spalte des BMEL-Code
+  Landwirtschaftliche Pflanzenproduktion 2099 05
+  Tierproduktion 2199 05
+  Obstbau 2209 05
+  Gartenbau 2269 05
+  Weinbau und Kellerei 2299 05
+  Forstwirtschaft und Jagd 2309 05
+  Kleine Hochsee- u. Kistenfischerei 2312 05
+  Handel, Dienstleistungen und Nebenbetriebe 2337 05
+  Erlésschmalerungen (Skonti, Boni, Rabatte) 2338 05
=  Gesamter Verkaufserlos ("Umsatzerlos") 2339 05

*"Als Umsatzerlose sind die Erlése aus dem Verkauf und der Vermietung oder Verpachtung
geschaftstypischer Erzeugnisse und Waren sowie Dienstleistungen nach Abzug von Erl6sschmalerungen
auszuweisen (§ 277 Abs. 1 HGB)" (zitiert aus BMEL 2017)
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Anhang 2: Berechnung des gesamtbetrieblichen Materialaufwandes™ aus
Testbetriebsnetzdaten

Kostenstelle BMEL-Code Spalte des BMEL-Code
+  Pflanzenproduktion, darunter 2599 05
+ Saatgut- und Pflanzenschutz 2509 05
+ Diingemittel 2539 05
+ Pflanzenschutz 2559 05
+ Kulturgefdlle und Substrate 2570 05
+ Folien und Flies 2591 05
+ Sonstiges Material flr die Pflanzenproduktion 2597 05
+ Bezogene Leistungen fir die Pflanzenproduktion 2598 05
+  Tierproduktion 2729 05
+  Kellerei 2739 05
+  Forstund Jagd 2749 05
+ Handel, Dienstleistungen und Nebenbetriebe 2769 05
+  Sonstiger Materialaufwand, darunter: 2785 05
+ Energie, (Ab-)Wasser, Krafstoffe, Schierstoffe 2770-2774 05
+ Verpackungsmaterial 2780 05
+ Anderer Materialaufwand 2781 05
+ Lohnarbeit und Maschienenmiete 2782 05
+ Lade- und Loschkosten 2783 05
+ Andere bezogene Leistungen 2784 05
Erhaltene Nachlasse 2786 05
Bestandsanderung Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 2787 05
+  Bestandsdanderung Waren 2788 05
= Gesamter Materialaufwand 2789 05

* "Als Materialaufwand sind die Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe, bezogene Waren und
bezogene Leistungen auszuweisen. Sachlich sind dies die Aufwendungen, die direkt oder indirekt in den
Produktionsprozess (Erzeugung von Pflanzen oder Tieren) oder den Handelsbestand einflieBen." (zitiert
aus BMEL 2017)
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Anhang 3: Raster fiir die numerische Optimierung der Hedgingstrategien

Flr die ErtV wird das strike level (K), hier der Normerlos fiir Winterweizen, anhand eines Rasters in
Gleichung (6) gesucht. Nur Werte, die in der (Losungs-)Menge K genannt sind (z. B. 700 €/ha und
800 €/ha, aber nicht 750 €/ha), werden verwendet, um ein optimales Hedgingdesign zu finden.

{0;1;2;...; 50}, wenn K <50
K= {60; 70; 80; ...; 500}, wenn K < 500 (6)
{600;700;800; ...; 5000}, wenn K < 5,000

Fir die WIV wird das strike level (K), hier der Niederschlag, anhand eines Rasters in Gleichung (7)
gesucht. Nur Werte, die in der (L6sungs-)Menge K genannt sind (z. B. 2,5 mm/m? und 5 mm/m?, aber
nicht 4 mm/m?), werden verwendet, um ein optimales Hedgingdesign zu finden.
K ={0;2.5;5;...; 250} (7)
Fir die ErtV und WIV wird die Anzahl der Kontrakte je Betrieb (A) anhand eines Rasters in Gleichung
(8) gesucht. Nur Werte, die in der (Losungs-)Menge A genannt sind (z. B. 60 Kontrakte und 70
Kontrakte, aber nicht 65 Kontrakte), werden verwendet, um ein optimales Hedgingdesign zu finden.
{0;1;2;...; 50}, wennA <50
{60;70,80; ...; 500}, wenn A < 500
A= {600; 700; 800; ...; 5,000}, wenn A < 5,000 (8)

{6,000;7,000; 8,000; ...; 50,000}, wenn A < 50,000
{60,000; 70,000; 80,000; ...; 500,000}, wenn A < 500,0000
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Anhang 4: Tabelle Stichprobenbeschreibung nach Bodenklimaraumen
differenziert

Bodenklimaraum Mittelwert Min P25 P75 Max
24.70 73.40 219.20 1494.50
Ale 38.90 4.60 31.10 47.50 71.20
105281.30 5515.80 52136.40 126646.30 674212.20
700.10 99.70 408.10 855.80 3685.40
212.60 43.80 93.70 233.60 1187.60
Norddeutsche Kiistenregionen (N=37) 45.70 31.10 37.60 50.10 71.20
116142.10 21134.00 45326.90 148077.90 674212.20
567.50 291.00 406.50 658.00 1173.90
356.30 131.60 188.70 466.80 690.30
33.90 13.00 32.40 38.30 46.80
Nordosten MV (N=17) 162247.80 20508.60 93859.40 220696.00 385277.00
435.50 126.10 364.90 546.20 627.40
150.20 55.60 89.10 194.80 340.60
. ) . 31.00 9.50 19.10 42.40 50.80
Leichte Boden Nordwest (N=23) 135652.80 21894.80 56019.00 203390.30 511000.90
835.00 272.80 592.60 955.30 2589.10
365.10 63.90 173.30 461.40 1494.50
31.20 4.60 17.50 42.80 69.60
Nordosten BB (N=32) 133310.90 5515.80 61277.70 181822.50 531031.30
343.90 99.70 286.60 370.10 716.40
91.80 35.40 63.90 115.40 214.30
52.60 19.20 48.80 59.70 65.50

H _Hildesheim (N=48

annover-Hildesheim (N=48) 83751.40 23532.40 57833.30 96683.30 219203.50
929.40 189.90 798.80 1092.60 1379.50
277.80 34.20 185.60 369.60 721.70
. ) 40.50 11.70 33.70 48.70 59.40
Mitte-Osten (N=69) 155650.50 11368.80 75387.60 198765.40 464973.30
531.90 208.10 413.70 644.10 839.50
90.00 28.00 59.60 118.40 216.70
Rheinische, 38.50 23.80 33.80 41.70 61.30
Hessische Ackerbaugebiete (N=44) 72664.20 8566.60 42074.90 89219.70 205974.40
796.50 211.80 558.20 944.60 1760.30
118.40 43.70 67.00 143.30 350.70
Ubergangslagen (N=37) 34.40 16.70 26.60 40.30 62.50
gangslag 63466.10 13033.80 42321.90 81849.70 144768.70
621.20 183.20 373.40 741.50 1865.10
154.90 39.90 66.30 204.40 358.80
. . , o 35.60 17.70 27.00 46.40 50.80
Stdwestliche Mittelgebirge (N=14) 65904.30 12917.10 33388.30 106376.00 127429.80
462.80 204.70 317.60 588.00 1120.80
80.20 24.70 58.50 93.30 198.90
. ) 33.30 7.10 28.50 39.60 53.60
Oberes Rheintal (N=33) 58997.20 1449530 33344.70 83417.60 139805.60
862.90 169.20 415.10 1052.80 3685.40
75.60 27.00 43.80 94.30 256.50
34.40 22.60 28.70 40.60 47.00
Donau, Intal (N=23) 90200.70 12012.70 53465.60 112851.90 249720.10
1348.60 44730 744.40 1705.70 3057.30
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