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= Besonderheiten

= Nutzungsmoglichkeiten (Hedging)
= Beispiel mit Rechnung

= Basis und Basisrisiko
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i Allgemeines

= Handelsgegenstand sind nicht die
Waren, sondern vereinheitlichte

Kontrakte = ., Futures*

> Menge und Qualitat der Ware

> Preisnotierung und Preisschwankung (Tick)
~ Falligkeitstermin (in der Zukunft liegend)

> Handelszeiten, Lieferort u.v.m

= rechtsverbindlicher Vertrag !!!

Quelle: Kleinman (2002)



i Beispielkontrakt (stark vereinfacht)

= Ware: Rohol der Sorte Brent (Nordseeol)

= Menge: 1000 barrel

= Preisnotierung: US $ und cts / barrel

= Handelszeit: 9.45 a.m. bis 2.30 p.m (0.0.)
= Tick: 0.01 $ (1 cent) = 10 $ pro Kontrakt
= Liefermonate: 18 konsekutive Monate

Quelle: www.nymex.com



http://www.nymex.com/

i Handelsablauf (schematisch)

Auftrag Auftrag

Kaufer » Waren- « Verkaufer
termin-
borse
Vertrag Vertrag
unterhalt . Clearing — Haus - unterhalt
Konto Konto

(tritt in alle Vertrage ein)

Quelle: verandert nach Ruhmann (1997)



Rechnerisches Beispiel eines
Warentermingeschaftes |

Annahme: Rohd6l notiert bei 20 $ / ba zu Handelsbeginn

Kontraktwert: 20.000 $ (1000 ba x 20 $)

Kaufer und Verkaufer einigen sich darauf, zu 20 $
einen Kontrakt zu handeln.

Beide hinterlegen bei der Clearing — Stelle eine
Sicherheitsleistung (Margin) in Hohe von 2000 $.

Am Ende des Handelstages notiert Rohol bei 21%$ / ba
Jetziger Kontraktwert: 21.000 $



Rechnerisches Beispiel eines
‘_L Warentermingeschaftes ||

(Die Abrechnung)

Preisschwankung: 1,-$/ba =5 %
Kontraktwertanderung: 1000 $

Clearing-Stelle rechnet Marginkonten der Marktteilnehmer ab !

Kauter: Verkaufer:
2.000,-%
: 2.000,-%
0 ’
+1.000-g— S0 T— $
3.000,- %

\ 1.000,- %
Neuer Kontostand am/

Ende des Handelstages



_Besonderheiten* des WTGS

Kauf und Verkauf sind kein Problem

Verkaufer profitiert von fallenden Kursen
Kaufer profitiert von steigenden Kursen
Geringer Einschuss (Margin)=>» Hebeleffekt
Nullsummenspiel (Verlierer zahlt an Gewinner)

Vereinheitlichung der Kontrakte bewirkt
Austauschbarkeit

Physische Lieferung oder Glattstellung !!!

Quelle: Kleinman (2002)



i Warenterminborsen der Welt

= CBoT (Soja, Weizen, Mais, Reis, Hafer)
= CME (Rinder, Schweine, Wahrungen)

= NYBoT (Zucker, Baumwolle, Kakao,
Orangensaft)

= NYMEX (Energie, Metalle)

= Euronext (Raps, Weizen [Futter+Mahl.], Mais,
Kakao, Kaffe, Zucker)

= RMX (Kartoffeln, Weizen, Schweine, Ferkel,
Braugerste)




i Gretchenfrage

Warum gibt es Uberhaupt
Warenterminborsen

und

welchen Zweck erfiullen sie ?
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i Sinn und Zweck

= Faire Preisbildung
= Markt- und Preistransparenz
= Ausgleich von Informationsasymmetrien

» Risikotransfer (Absicherung von Kassa-
marktbestanden)

Quelle: Ruhmann (1997)
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i Hedglng (Absicherung von Preisen)

Ein Hedging wird dadurch
erreicht, dass zu der Position am
Kassamarkt ein passendes
Gegengeschaft am Terminmarkt
eingegangen wird, sodass deren
Wertentwicklungen gegenlaufig
sind.

12
Quelle: Link / Tillmann (2000)



:L Beispiel eines Hedges (short-Hedge)

Rapskontrakt Matif: 50t ; € je t ; G,K,Q,X; fob MLK u.a.

Preis fur Novemberraps am 09. Juni sei 270,- € je t
Kontraktwert: 13.500,- €

Der Landwirt X aus Schleswig-Holstein beflrchtet,
dass der Preis fur den von ihm angebauten Raps bis
zum Herbsttermin fallen konnte und entschliel3t sich,
seine Ernte Uber die Borse zu hedgen. Er erwartet eine
Erntemenge in Hohe von 50 t.

Er gibt seinem Broker Anweisung, einen Kontrakt zu
verkaufen und hinterlegt den Margin.
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Beispiel eines Hedges Il
(Die Abrechnung)

Bis November wurde der Raps gelagert und tatsachlich
Ist der Preis fur Raps von 270,- € auf 250,- € gefallen.
Kontraktwertanderung: von 13.500,- € auf 12.500,- €

Erlos bei Handler: Erlos aus Hedge:
12.500,- € 1000,- €

\+ / (Verkaufsposition macht
bel fallenden Kursen
Gewinn)
Gesamterlos 13.500,-

Der Landwirt hat bereits im Juni seinen Verkaufspreis gewul3t !
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i Die Basis

(der Preisabstand zwischen Kassapreis und Terminmarktpreis)
» Umschlags- und Transportkosten bis zum Lieferort

» Schwund

» Versicherungspramie
» Lagerkosten

» entgangener Zins

> Lokale Besonderheiten = theoretisch erklarbar

aber nur empirisch ermittelbar

Quelle: Ruhmann (1997) 15



:L Basiskonvergenz (schematisch)

Rapspreis €/ mto

290
280
270
260

250 -
240 -

230 -
220 -

210
200

Borsenkurs
N \
%b\’\/ ,J./ \Kassakurs
Zeitverlauf Lieferzeitpunkt

Quelle: Eigene Darstellung
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i Basisrisiko

= Moglichkeit, dass sich der Preisunterschied bis
zum Falligkeitstermin verandert

= Moglicher Basisgewinn

= Moglicher Basisverlust
> Kenntnis der Basis fur Hedger unabdingbar
> Salsonale Tendenzen der Basis

- Regionale Besonderheiten (z.B. neu gebaute
Olmuhle)

17
Quelle: Kleinman (2002)



i Pramienkontrakte

Erlauben die Vermarktung ohne sofortige
Preisfixierung

Nur der Bonus oder Malus auf den Borsenpreis
(Pramie) wird fixiert
Preisgestaltung erfolgt individuell Gber die Borse

BOrsenpreis +/- ausgehandelte Pramie ist die
Individuelle Kalkulationsgrundlage

Die spatere Auflosung der Futurespositionen beider
Parteien (AA, EFP, Give Up) ist vollig erfolgsneutral

Der Rechnungspreis der physischen Ware entspricht
dem Preis des Kontrakttausches +/- der Pramie

18



i Vortelle von Pramienkontrakten

= ,StOorende” Preisverhandlungen werden
ausgelagert

= Mengensicherung ohne Preisfixierung
= Organisation des Warenstromes

= Frihzeitig unterhandelbar

= Marktnahe durch Borsenanbindung

= Sehr hoher Grad an Flexibilitat

19



i Was Sie heute noch tun mussen

s Aufhoren In absoluten Preisen zu
denken

= Die Borsennotierungen als Bezugspunkt
nutzen

= Vom Landhandel die Preise In Pramien
abfragen (Relation zur Borsennotierung)

s Herausfinden, wie Ihre Basis vor Ort Ist
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i Danke !

Samtliche Klarheiten beseitigt???

Vielen Dank fur Ihre Auftmerksamkeit!!!
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