WIE SICH BANKEN, PENSIONSKASSEN UND HEDGEFONDS

AM WELTHUNGER MITSCHULDIG MACHEN







SPEKULATION

Von Daniel Stern

Dass Hunderte von Millionen Menschen auf der Welt hungern miissen, ist nicht einfach
zuféllig, selbst verschuldet oder wetterbedingt. Vielfach stehen ausreichend Lebensmittel
*-1' zur Verfiigung, bloss kénnen sich die Menschen diese nicht leisten. Denn in den letzten
Jahren ist der Preis vieler Grundnahrungsmittel markant gestiegen. Grund daflir ist auch die
Rohwaren-Spekulation an den Bérsen. Immer mehr Studien belegen diesen Zusammen-
hang, auch wenn die Banken nach wie vor behaupten, bei ihren Wetten handle es sich um
ein Nullsummenspiel, das die realen Preise nicht beeinflusse.

Doch die Deregulierungen der Finanzmérkte seit den 1990er Jahren haben die Rohwaren-
bérsen zu gigantischen Kasinos werden lassen. Banken und Hedgefonds spielen dort mit
eigenem Geld und mit dem ihrer Kundinnen. Pensionskassen erhoffen sich Renditen, die
sie in anderen Mérkten nicht mehr erreichen. Die Zeche bezahlen die Konsumentinnen,
vorab in den drmsten Lédndern, wo Grundnahrungsmittel den gréssten Ausgabeposten
darstellen. Betroffene, Politikerlnnen, Nichtregierungsorganisationen (NGOs) aber auch
Uno-Unterorganisationen fordern schérfere Regulierungen, um die Spekulation mit Nah-
rungsmitteln einzudidmmen. Einzelne Banken haben inzwischen auf Druck der Offentlichkeit
angekiindigt, aus dem Wettgeschéft mit Nahrungsmitteln auszusteigen. Doch von einem
Durchbruch kann nicht gesprochen werden. Der Finanzindustrie ist es bislang mit inten-
sivem Lobbying gelungen, Regulierungsvorhaben zu verwéssern oder ganz zu verhindern.
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AUF DER WELT

Derzeit sind gemass der Uno-Organisation fiir Erndhrung und
Landwirtschaft (FAO) rund 870 Millionen Menschen chronisch
untererndhrt. Das sind 12,5 Prozent der Weltbevélkerung. Be-
trachtet man die Entwicklung der letzten zwanzig Jahre, so ist
auf den ersten Blick ein gewisser Optimismus angezeigt: 1990
musste noch eine Milliarde Menschen hungern. Die Zahl ist also
gesunken, trotz einem starken Anstieg der Weltbevélkerung.

Betrachtet man die Statistiken der FAO allerdings genauer, so
erkennt man, dass die Unterernahrung nur in Teilen Asiens und
Lateinamerikas stark abgenommen hat. In Afrika stdlich der Sa-
hara stieg dagegen die Zahl der Hungernden gar von 170 auf
234 Millionen Menschen. Und im Nahen Osten und Nordafrika
von 22 Millionen auf 41 Millionen. Eine weitere Einschréankung
kommt dazu: Der Fortschritt bei der Hungerbekdampfung war vor
allem vor 2007 zu verzeichnen, wie es im Welthungerbericht der
Uno heisst: «Seither hat sich der globale Fortschritt bei der Hun-
gerbekampfung verlangsamt und ist abgeklungen.»'

Maispreis in US-Dollars per Metric Ton (907,17 kg)

Dabei fehlt es nicht an Nahrungsmitteln. Sie wéren in gentigen-
dem Mass vorhanden. Die Produktion der wichtigsten Grund-
nahrungsmittel ist in den letzten zehn Jahren um rund ein Vier-
tel gestiegen. 2011 wurde gar mehr geerntet als jemals zuvor.
Und trotz Diirre in den USA geht die FAO davon aus, dass im
globalen Massstab 2012 ein fast gleich hoher Ernteertrag wie
2008 erreicht wurde, dem bislang zweitbesten Erntejahr.2 Doch
viele Menschen kénnen sich diese Nahrungsmittel nicht leisten.
Denn die wichtigsten Grundnahrungsmittel Reis, Mais und Wei-
zen sind heute im Durchschnitt zweieinhalb Mal so teuer wie vor
zehn Jahren. Inflationsbereinigt sind das tiber siebzig Prozent
mehr als vor zehn Jahren.®

Wenn in den Industrieldndern die Preise fur Grundnahrungs-
mittel steigen, so hat das verhéltnisméssig wenig Einfluss auf
den Lebensstandard der durchschnittlichen Bevélkerung. Hier
geben die Haushalte zwischen zehn und flinfzehn Prozent fur
Nahrungsmittel aus. Anders sieht es in den Entwicklungslan-
dern aus: Dort miissen laut Internationalen W&hrungsfonds zwi-
schen 50 und 90 Prozent des Einkommens fiir Nahrungsmittel
aufgewendet werden.*
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4 World Development Movement: «The Great Hunger Lottery», Juli 2010.



Drei Nahrungsmittelkrisen in sechs Jahren

Seit 2007 verzeichnen die Nahrungsmittelb6érsen immer wieder
massive Preisaufschldge, die die Nahrungsmittelsicherheit in
vielen Entwicklungslandern akut bedrohen. Besonders drama-
tisch war die Preisexplosion in den Jahren 2007 und 2008: In
rund sechzig Landern rund um den Globus wehrten sich damals
die Menschen gegen die steigenden Lebensmittelpreise, von Ni-
geria Uiber Bangladesch und die Philippinen bis nach Haiti und
Mexiko. Sie streikten und protestierten auf den Strassen, es kam
aber auch zu Plinderungen von Lebensmittelgeschaften. Die
arme Bevdlkerung in den Stadten war von den Preisaufschlagen
am stédrksten betroffen. Sie ist im Vergleich zur Landbevdélkerung
stérker von den internationalen Markten abhéngig.

Mitte 2008 sackten die Preise fuir landwirtschaftliche Rohwaren
dann ebenso ab wie die Notierungen fiir Rohél. Doch das wirkte
sich erst mit grosser Verzégerung auf die lokalen Markte aus.
Ende 2008 gab die FAO bekannt, dass sich im Jahr 2008 die
Zahl der Unterernéghrten um 40 Millionen erhoht habe.®

2010 stiegen die Preise erneut an, teils sogar noch starker als
zwei Jahre zuvor. Eine Dirre in Osteuropa und Russland ver-
hiess ricklaufige Ernteaussichten. Die Weltbank schatzte da-
mals, dass als Folge davon zusétzlich 40 Millionen Menschen in
absolute Armut gestirzt wirden.® Grosse Probleme bereiteten
die gestiegenen Preise auch dem Welterndhrungsprogramm
der Uno, dessen Budget nicht ausreichte, um rund 90 Millionen
Menschen mit immer teurer werdenden Grundnahrungsmitteln
zu versorgen. Mitte 2011 gaben die Preise wieder nach, ein Jahr
spater begann jedoch bereits der nachste Hohenflug. Diesmal
galt die Dirre in den USA als Ausltser des Auftriebs. Wie sich
dieser Anstieg konkret auswirkt, wird sich dieses Jahr zeigen.

Als Ursachen fur diese heftigen Preissteigerungen werden
verschiedenste Griinde diskutiert. So wird ins Feld gefiihrt,
dass dann besonders drastische Preisaufschlage zu verzeich-
nen sind, wenn die Wetteraussichten auf eine schlechte Ernte
schliessen lassen. Die mit dem Klimawandel h&ufiger auftre-
tenden Diirren und Uberschwemmungen tragen das lhre dazu
bei. Auch verteuern steigende Energiekosten die Produktion
von landwirtschaftlichen Gutern. Ein weiterer Grund ist der zu-
nehmende Fleischkonsum grosserer Teile der Weltbevélkerung,
zum Beispiel in Asien. Wo Menschen mehr Geld fiir Konsum zur
Verfugung haben, essen sie tendenziell mehr Fleisch. Das Mast-
vieh — Schweine, Rinder, Hihner — wird h&ufig mit Soja, Mais
und Weizen gefuttert, was die Nachfrage danach steigen lasst.
Immer mehr landwirtschaftliche Flachen werden so fiir Tier-
futterproduktion statt fur die direkte Erndhrung der Menschen
genutzt. Eine weitere Konkurrenz zur menschlichen Ernahrung
stellt die Produktion von Agrartreibstoff dar. So wird inzwischen
tiber 40 Prozent des in den USA angebauten Mais fur die Pro-
duktion von Ethanol verwendet, das Benzin beigemischt wird. In
den USA wird nicht nur mit Abstand am meisten Mais angebaut,
sondern das Land ist auch fiihrend bei dessen Export.

5 Die Wochenzeitung WOZ, Nr. 5/2009.
¢ Foodwatch: «Die Hungermacher», Oktober 2011.

Globaler Handel fiihrt zu Abhadngigkeiten

Ein zentraler Faktor fir die Preissteigerungen ist die Art und
Weise, wie Grundnahrungsmittel wie Mais und Weizen produ-
ziert und gehandelt werden: In verschiedenen Regionen der
Erde erfolgt der Anbau grossflachig mit hohem Maschinen- und
Dungeraufwand. Diese quasi-industrielle Produktion hat ur-
springlich die Kosten stark gesenkt und kleinere B&uerinnen
und Bauern, die sich die hohen Investitionen nicht leisten konn-
ten, aus dem Markt gedréngt. Noch in den 1990er Jahren lagen
die Weizen- und Maispreise im Keller. Fehlende Handelsbarri-
eren verscharften in vielen Landern den Preisdruck zusatzlich.
So liberschwemmte der Mais der staatlich subventionierten US-
Bauerlnnen Mexiko, was dazu flihrte, dass viele mexikanische
Kleinbauerlnnen ihre Maisproduktion aufgeben mussten, weil sie
nicht mehr konkurrenzfahig waren. Der Mais fur die Tortilla kam
fortan von der nérdlichen Nachbarin, doch damit stieg auch die
Abhangigkeit von den Preisschwankungen auf dem US-Markt.

Ein zentrales Problem an den massiven Preisschiiben der letzten
Jahren ist, dass wichtige Grundnahrungsmittel nicht in geniigen-
der Menge lokal angebaut werden, sondern zum Spielball des
Weltmarktes geworden sind. Produkte wie Weizen, Mais und
Soja sind «Commodities», reine Handelswaren, geworden. An
den Borsen wird auf deren Preisverlauf gewettet, Angebots- und
Nachfrageschwankungen im globalen Massstab sind die Basis
der Preisentwicklung. Dabei ist ein grosses Klumpenrisiko ent-
standen: Uber 80 Prozent des Getreides auf dem weltweiten
Exportmarkt stammen von nur finf grossen Staaten und werden
zudem gerade mal von vier weltweit operierenden Handelskon-
zernen kontrolliert.” Dabei handelt es sich um die Unternehmen
Cargill, ADM, Bunge und Louis Dreyfus Commodities. Ein Drittel
des Welthandels mit Getreide und Olsaaten erfolgt durch die
Genfer Handelsabteilungen dieser Konzerne.®

Ob der Maispreis etwa in Mexiko hoch oder tief ist, hat wenig
mit der lokalen Landwirtschaft zu tun, sondern damit, ob es in
der Ukraine eine Diirre gab, ob die USA ihre Ethanolproduktion
ausbauen, ob der Olpreis gestiegen ist oder die Chinesinnen
mehr Schweinefleisch konsumieren.

Ebenfalls ein wichtiger Faktor ist allerdings, wie viel Kapital in
den Handel dieser Rohwaren investiert wird — von Banken, Pen-
sionskassen und Hedgefonds, die immer mehr an den Preis-
schwankungen auf den Rohwarenbérsen verdienen wollen.
Dabei wirken sich die Preissteigerungen bei stark gehandelten
Produkten wie Mais, Soja und Weizen auch auf die Preise an-
derer Produkte aus, da bei Preisschiiben viele Konsumentlnnen
ausweichen. So wird dann mehr Reis gekauft, was dessen Preis
ebenfalls ansteigen lasst.

7 Oxfam: «Food crises doomed to repeat until leaders find courage
to fix problems», August 2012.
8 Erklarung von Bern: «<Agropoly», April 2011.



MIT NAHRUNGSMITTELN

Dass beim Handel mit Massenprodukten wie Weizen und Mais
Spekulation eine Rolle spielt, ist nichts Neues. Die Rohwaren-
borse in Chicago etwa gibt es seit tber hundert Jahren. Die
Funktion der Bérse war es lange, den Bauerlnnen beim Absatz
ihrer Produkte ein gewisse Sicherheit zu bieten. Sie kénnen an
den Borsen mit sogenannten Futures ihre Ernte zum Voraus ver-
kaufen und haben damit die Gewéhr, nach der Ernte ihre Pro-
dukte nicht viel zu billig losschlagen zu missen. Auch die Ab-
nehmerlnnen der Ware haben dadurch eine gewisse Sicherheit.
Denn falls die Ernte schlecht ausfillt, sind sie dank vorherigen
Abmachungen nicht gezwungen, sich zu Héchstpreisen einde-
cken zu mussen. Diese Absicherung wurde mit sogenannten
Optionen noch weitergetrieben: Optionsscheine berechtigen
auf einen bestimmten Zeitpunkt zum Kauf einer Ware zu einem
bereits festgelegten Preis. Damit kénnen sich Kéduferlnnen von
Rohwaren gegen stark steigende Preise absichern. Sinkt jedoch
der Preis eines Produkts wider Erwarten, miissen sie die Option
nicht einlésen, sondern kénnen trotzdem vom glinstigeren An-
gebot profitieren. Auch den B&uerlnnen niitzt der Optionshan-
del: Wenn sie ihre Erzeugnisse letztlich nur zu einem sehr tiefen
Preis verkaufen kénnen, haben sie immerhin noch die im Voraus
erzielten Einnahmen aus dem Verkauf von Optionen.

Schon immer gab es an den Bérsen auch Spekulantinnen, die
ihrerseits Futures und Optionen handelten und so im besten Fall
dafiir sorgten, dass der Markt das ganze Jahr Uber liquide war;
Bauerlnnen also dann ihre Produkte verkaufen konnten, wenn
sie fallig waren, und Grosshandlerinnen und Verarbeiter dann
einkaufen, wenn sie die Waren brauchten.

In den 1990er Jahren haben sich allerdings die Spielregeln in
den USA, dem wichtigsten Handelsplatz fiir landwirtschaftliche
Rohwaren, entscheidend geéndert. Auf intensives Lobbying der
Banken hin, wurden sogenannte Positionslimiten fur Spekulan-
tinnen aufgeweicht. Positionslimiten sollen verhindern, dass
einzelne Akteurlnnen allein durch ihre Kaufkraft die Preise nach
oben driicken kénnen. Sie sind eine Art Zugangsbeschrankung:
JedeR Spekulantin darf nur eine bestimmte Anzahl von Futures
und Optionen auf ein bestimmtes Produkt erwerben.

Ausserdem gelang es den Banken in den 1990er Jahren eine
umfassende Liberalisierung im Bankenwesen durchzusetzen.
So wurde das sogenannte Trennbankensystem abgeschafft,
was es den Investmentbanken erméglichte, mit billig geliehenem
Geld an den Borsen zu wetten. Ausserdem wurde es den Ban-
ken erlaubt, den Handel an der Bérse zu umgehen und Optionen
auf Wahrungs- und Goldkaufe, aber auch auf Getreide, direkt an
Kundlnnen zu verkaufen. Diese sogenannten Over-the-counter-
Geschifte (OTC) entziehen sich der behérdlichen Kontrolle. So
kdnnen Banken Risiken eingehen, die von aussen Uberhaupt
nicht abschatzbar sind.

Doch den Banken gentigte all dies noch nicht. Sie setzten durch,
dass sie sich seit dem Jahr 2000 beim Handel mit Rohstoffen an
keinerlei Positionslimiten mehr zu halten brauchten. lhre Argu-
mentation: Da sie ihren KundInnen eine Teilnahme am Rohstoff-
markt anbieten (zum Beispiel mit OTC-Geschéften), miissten
sie sich an den Rohwarenbé6rsen auch umfangreich absichern
kdnnen — genau wie die Bauerinnen und Verarbeiter der Rohwa-
ren, die von Positionslimiten schon immer ausgenommen waren.

Massive Ausweitung der
Borsenspekulation

Durch die Liberalisierungsschritte in den USA hat sich die Spe-
kulation der Finanzindustrie an den Bdérsen generell massiv
ausgeweitet — auch mit landwirtschaftlichen Gutern. Wahrend
sogenannte Commodity Index Funds (siehe unten) 2003 noch
drei Milliarden US-Dollar im Agrarsektor hielten, waren es 2011
bereits 80 Milliarden US-Dollar.® Auch die Daten der Commo-
dity-Bérsenaufsicht der USA (CFTC) sprechen eine deutliche
Sprache: So stieg der Anteil der ausschliesslich Spekulierenden
im Handel mit Mais von tiber zehn Prozent im Jahr 2005 auf zeit-
weise Uber 50 Prozent wéhrend der grossen Preisaufschlage in
den letzten Jahren.'®

Die Banken behaupten, diese Spekulation habe wenig Einfluss
auf die Preisbildung. Sie argumentieren, dass ihre Aktivitaten auf
den Rohwarenbérsen sinnvoll seien, weil sich so Investorlnnen
gegen Inflation absichern kénnten. Wer also viel Aktien besitzt,
soll als Absicherung zum Beispiel Futures oder Optionen auf
Mais kaufen. Wenn dann starke Inflation den Aktienwert real sin-
ken ldsst, so werde das durch den zu erwartenden Anstieg des
Maispreises kompensiert.

Ein zentrales Argument fir die Spekulantinnen liefert der No-
belpreistrager Paul Krugman: Er verneint ihre Rolle bei den
Preissteigerungen, da Spekulantinnen ja keine Rohwaren horten
wiirden. Das Angebot werde also nicht kiinstlich verknappt. Die
Futures-Preise seien deshalb nur die Antizipation des Marktes,
wie sich Angebot und Nachfrage zu einem bestimmten Zeit-
punkt darstellen wirden.

Nahrungsmittel werden gehortet

In welchem Umfang Rohwaren gehortet werden, ist jedoch un-
klar. Zwar veréffentlichen das US-Landwirtschaftsministerium
und die FAO regelméssig Zahlen Uber die Lagerbestinde an
Getreide, doch diese stltzen sich nur auf Umfragen und Anga-
ben von Regierungen. Was die grossen Handelsunternehmen,
zu denen auch die frisch fusionierte Schweizer Glencore Xstra-
ta gehort, tatsdchlich tber den ganzen Globus verteilt in einem
Netz von Lagerbetrieben horten, kontrolliert niemand. lhre La-

° World Development Movement: «<Broken markets», September 2011.
1 U. S. Commodity Futures Trading Commission:
www.cftc.gov/oce/web/corn.htm



gerbestande gelten als Geschéftsgeheimnis."" So haben diese
Unternehmen die Méglichkeit, ihre Waren je nach Gang der Bor-
se auf den Markt zu werfen.

Dazu kommen unzahlige Getreidesilos von Bauerlnnen. Der Bau
von Getreidesilos hat in den letzten Jahren einen «unglaublichen
Boom erfahren», wie der Analyst Michael Swanson in der Finan-
cial Times zitiert wird. In den vergangenen vier Jahren sind in
den USA mehr Silos gebaut worden als in den letzten 30 Jahren
zusammen. Die US-B&uerlnnen, die meist die Kursentwicklung
an den Rohwarenbdérsen intensiv verfolgen, kénnen so ihrerseits
von der Spekulationswut der Banken profitieren und bei einem
Preisanstieg ihre Ware zuriickhalten.'?

Damit verhalten sich Anbieterinnen und Abnehmer der realen
Giter nach Lehrbuch der liberalen Okonomie. Sie machen das,
was ihnen am meisten niitzt: «Bei steigenden Preisen, die von
Investoren verursacht werden, deren Handelsstrategien nicht
mit den Fundamentaldaten gekoppelt sind, sondern nur auf die
Verstéarkung der Trends setzen, macht es einfach Sinn fir die
physischen Handler ihre Ware erst einmal zu horten, alles an-
dere wire dummp», schreibt Oliver de Schutter, Sonderbericht-
erstatter der Uno fur das Recht auf Nahrung.'® Die Tatsache
also, dass immer mehr Spekulantinnen auf den Handelsplatzen
auftauchen, macht aus Bauern und Abnehmerinnen der Waren
ebenfalls Spekulantinnen.

Doch auch die Banken selber haben begonnen, Waren zu hor-
ten. So kaufte die Investmentbank Goldman Sachs 2010 die
Firma Metro International, einen der weltweit grossten Lager-
hausbetreiber. Und JP Morgan erwarb im gleichen Jahr das Roh-
waren-Handelshaus RBS Sempra Commodities mitsamt dem
Logistikunternehmen Henry Bath. Die Bank gelangte mit diesem
Kauf unter anderem in den Besitz von 130 Lagerhzdusern.'

" Foodwatch: «Die Hungermacher», Oktober 2011.
2 Financal Times, 6. April 2011.

® Foodwatch: «Die Hungermacher», Oktober 2011.
* Die Wochenzeitung WOZ, Nr.10/2011.

Starker Einfluss auf die
Nahrungsmittelpreise

Die Auswirkungen der Finanzspekulation auf die Rohwaren-
preise ist inzwischen Untersuchungsgegenstand vieler wis-
senschaftlicher Studien geworden. Ein Gutachten der renom-
mierten Okonomen John Baffes und Tassos Haniotis vom Juli
2010 kommt zum Schluss, dass «die Aktivitit der Indexfonds die
Schlusselrolle bei der Preisspitze im Jahr 2008 gespielt hat»."
Baffes ist leitender Analyst fiir Rohstoffmarkte bei der Weltbank,
Haniotis erfiillt die gleiche Funktion bei der Generaldirektion
fur Landwirtschaft der EU. Auch eine Studie des «New Eng-
land Complex System Institute» fiel eindeutig aus. Das wissen-
schaftliche Institut erstellte eine Modellrechnung auf der Basis
der Bérsendaten und der verfiigbaren Angaben tiber Produk-
tion, Verbrauch und Lagerhaltung von Getreide weltweit und
ermittelte durch Befragung von Héndlern und Produzentinnen
die Mechanismen der Preisbildung auf den Spotmarkten — also
dort, wo direkt eingekauft wird. Seine Berechnung ergab, dass
die extreme Preissteigerung fir Getreide in den Erntejahren
2007/2008 und 2010/2011 «spezifisch auf die Spekulation von
Investoren» zurlickzufiihren sei.

Die Uno-Organisation fiir Handel und Entwicklung (Unctad)
kommt ebenfalls zu einem klaren Schluss: In mehreren Untersu-
chungen hat sie die starke Korrelation zwischen den Preisen auf
den Rohwarenmaérkten und anderen spekulativen Markten, etwa
fur Devisen und Aktien, hervorgehoben. Die Rohwarenpreise be-
wegten sich also in den letzten Jahren analog zu den Kursen von
Aktien und Devisen, ungeachtet von Ernteaussichten oder ei-
nem erhohten Fleischbedarf in Asien. Fur die Unctad ist klar: Die
Rohwarenmérkte sind Teil des Finanzmarktes geworden, was
sich auch am Umstand verdeutliche, dass heute das Volumen
der bérsengehandelten Kontrakte auf Rohwaren 20 bis 30 Mal
hoher ist als die Produktion der jeweiligen Rohwaren selber.'®

Die Preistreiberei an den Bérsen ist also mindestens zum Teil
selbstreferenziell. Wichtig sind nicht nur «fundamentale Daten»
wie die Ernteaussichten, sondern auch, wie viel Kapital gerade
auf dem Markt ist und ob gewichtige Akteurlnnen bereit sind,
ein Risiko auf sich zu nehmen und auf steigende Preise zu set-
zen. Damit fallt das urspriingliche Argument der Banken in sich
zusammen, dass die Rohwarenmarkte sich anders als die Akti-
enmarkte entwickelten und so eine Absicherung gegen Inflation
darstellten. Tatséchlich hangen Rohwarenmérkte vielmehr davon
ab, wie viel spekulatives Geld verfugbar ist und ob andere Mark-
te gerade boomen oder schwacheln.

'® Foodwatch: «Die Hungermacher», Oktober 2011.
8 Unctad: Policy Brief 25, September 2012.



SPEKULIERT?

Spétestens mit der Finanzkrise, die im August 2007 ausbrach,
ist es offensichtlich geworden: Die Deregulierungen im Banken-
wesen und die Globalisierung der Finanzmarkte hat die Gefahr
von Spekulationsblasen massiv verstérkt. Seien es Aktien, Ob-
ligationen, Wertpapiere auf Immobilien oder die Spekulation
auf den Preis von Erdél, Metallen oder Nahrungsmitteln: Eine
Heerschar von Anlegerinnen ist standig auf der Suche nach Ka-
pitalertragen. Der neuste Hype ist derzeit die Bodenspekulation:
Immer mehr Kapital fliesst in den Kauf von landwirtschaftlichem
Boden, oft auch in den Entwicklungsléandern. Dort soll dann der
industrielle Anbau von sogenannten Cash-Crops (von Olsaaten
tiber Blumen bis zu Kaffee und Baumwolle) laufende Ertrage ge-
nerieren. Lokale Bauern- und Hirtenfamilien werden dabei auch
schon mal handgreiflich vertrieben, weil ihnen angeblich die
entsprechenden rechtlich verbindlichen Landtitel fehlen. NGOs
sprechen von «Landgrabbing», Banken von einer inflationssiche-
ren Investition. Wegen der steigenden Weltbevélkerung wiirde
der Wert des Bodens mit Sicherheit auch weiter zunehmen.

Die Banken konstruieren stéandig neue Vehikel, die den Anlege-
rinnen je nach Ausgestaltung mal mehr Sicherheit und dafir tie-
fere Renditen, mal mehr Risiko und dafiir umso hohere Ertréage
versprechen. Moralische Bedenken gibt es in diesem Geschft
kaum. Reagiert wird nur, wenn aufgrund einer aufgeschreckten
Offentlichkeit ein Reputationsschaden droht oder wenn gesetz-
liche Bestimmungen Verhaltensanderungen erzwingen.

Zentrale Rolle der Banken

Die Banken sind als Folge der Deregulierungen im letzten Jahr-
zehnt zu den zentralen Akteurinnen bei der Spekulation mit Roh-
waren aufgestiegen. Egal ob landwirtschaftliche Guter, Energie-
trager oder Metalle: Die Deregulierung der Rohwarenméirkte hat
ihnen eine Fulle von Méglichkeiten beschert, sowohl eigenes
Geld wie auch das ihrer Kundinnen zu spekulativen Zwecken
anzulegen. Ganz neue Finanzinstrumente sind entstanden, mit
denen sowohl direkt als auch indirekt auf steigende und fallende
Preise gewettet werden kann. Vor Beginn der Finanzkrise von
2007 teilten sich 10 bis 14 Grossbanken den Hauptanteil an die-
sem Spekulationsgeschéft und erzielten zusammen einen Profit
von rund 14 Milliarden US-Dollar pro Jahr."”

Mit der Finanzkrise, aber auch mit scharferen Regeln in den
USA sowie strengeren internationalen Kapitalvorschriften, hat
sich die Zahl der ganz Grossen im Geschaft auf funf reduziert:
Neben den drei US-Investmentbanken JP Morgan, Morgan Stan-
ley und Goldman Sachs sind das die Deutsche Bank sowie die
britische Barclays. Zusammen kontrollieren sie derzeit rund 70
Prozent des Marktes. Gleich hinter diesem Spitzenquintett, folgt
die Schweizer Credit Suisse (CS) und wenige Riange weiter hin-
ten die UBS (siehe unten).

" Reuters: «Banks struggle to adapt or survive in commodities», 5. November 2012.

Insgesamt machen die Banken derzeit noch rund sieben Mil-
liarden US-Dollar Gewinn im Rohwarengeschift. Das heisst
jedoch nicht, dass die Spekulation an den Rohwarenbd&rsen
zurickgegangen ist, sie wurde einfach von anderen tibernom-
men. Innerhalb eines Jahres haben die Banken eine «Armee von
Rohwarenhéndlern an die besser zahlenden Handelsfirmen und
Hedgefonds verloren», heisst es in einer Analyse der Nachrich-
tenagentur Reuters.®

Systemrisiko Eigenhandel

Der Eigenhandel, also das Spekulieren mit eigenem Geld, ist fir
die Banken besonders lukrativ, weil sie die Mdoglichkeit haben,
an glinstige Kredite heranzukommen. Ausserdem verfligen sie
meist Uber einen enormen Informationsvorsprung gegentber
anderen Marktteilnehmerlnnen: Ihre Handlerlnnen sitzen direkt
an den Borsen und erhalten dank vieler Kundenauftrage Anhalts-
punkte dartiber, wie sich der Markt weiterentwickelt.

Weil allerdings Grossbanken ein Systemrisiko darstellen, soll ih-
nen jetzt der Eigenhandel erschwert werden. Auf den 1. Januar
2018 hétten fur sie unter dem Namen «Basel 3» scharfere Kapi-
talvorschriften in Kraft treten sollen. Die grossen Banken hatten
also mehr Eigenmittel sicher anlegen miissen und daher weniger
Kapital zum Spekulieren einsetzen kénnen. Der Finanzindustrie
in den USA ist es allerdings inzwischen gelungen, eine Verzs-
gerung herbeizufiihren. Die Basel-3-Vorschriften werden in den
USA vorerst noch nicht umgesetzt. Das hat die europaischen
Banken auf den Plan gerufen, die von der EU gleich lange Spies-
se fordern und nun ebenfalls auf eine Verschiebung dréangen.

Volkssport Spekulation mit Fonds

Mit verschiedenen Formen von Fonds haben die Banken das
Spekulieren an den Rohwarenmarkten zum Volkssport werden
lassen. Jeder mit etwas Geld auf der Seite kann sich Anteile an
einem der unzihligen Fonds erwerben und auf steigende Preise
hoffen. Von 2003 bis Anfang 2012 ist der Umfang dieser Roh-
warenfonds von 13 Milliarden auf 419 Milliarden geklettert. Laut
der britischen Bank Barclays wurden im Januar 2012 allein auf
landwirtschaftliche Rohwaren 90 Milliarden gewettet."®

Besonders beliebt im Bereich Nahrungsmittelspekulation sind
Indexfonds, die auf den Preisverlauf eines bestimmten Wa-
renkorbs wetten, der durch einen Index ausgedrickt wird. Die
beiden verbreitetsten Indices sind dabei der Standard & Poor's
Goldman Sachs Commodity Index (SP-GSCI) und der Dow
Jones UBS Commodity Index (DJ-UBSCI). Beim SP-GSCI iiber-
wiegen Energiegliter mit fast 70 Prozent des Warenkorbes, Ag-
rargliter sind mit 16 Prozent gewichtet. Beim DJ-UBSCI machen
Agrargtter rund 30 Prozent aus.

'8 Reuters: «Banks struggle to adapt or survive in commodities», 5. November 2012.
' Barclays Capital: Commodities Research, 29. Februar 2012.



Je mehr Kapital in einen Fonds einbezahlt wird, zu desto hohe-
ren Betragen decken sich die Fondsmanager an den Rohwaren-
markten mit den Futures ihres angestrebten Warenkorbes ein.
Physisch werden Rohwaren nie in Besitz genommen. Bevor die
Futures auslaufen und die Ware tUibergeben wiirde, werden die
Futures weiterverkauft und an deren Stelle neue erstanden, die
wiederum erst in einigen Monaten fillig werden. Dieses «Roll»
sorgt dafiir, dass die Indexfonds faktisch immer nur auf steigen-
de Preise wetten. Sie hoffen darauf, dass die gekauften Futures
beim Verkauf an Wert zugelegt haben. Je mehr Fondsmanage-
rinnen dabei aktiv sind, desto stéarker werden dadurch die Preise
hochgetrieben, weil eine steigende Nachfrage einem gleich blei-
benden Angebot gegentibersteht. Weil die Fonds die Waren nie
dem Markt entziehen, brechen nach einem starken Anstieg dann
auch regelmassig die Preise wieder zusammen. Tatséchlich hat
sich die Preisvolatilitat etwa der Weizen-Futures in den letzten
Jahren markant erhéht: Schwankte diese vor 2004 um 20 bis
30 Prozent, waren es in den letzten Jahren bis zu 70 Prozent.?°
Damit erzeugen die Futures-Borsen nicht weniger Unsicherheit,
wie die Theorie besagt, sondern sogar mehr.

So muss eine Einkduferin von Rohwaren, die zu einem bestimm-
ten Zeitpunkt Weizen oder Mais zur Weiterverarbeitung braucht,
im schlimmsten Fall mit horrenden Preisen rechnen und sich
dagegen wiederum an der Borse teuer absichern — etwa mit
Optionen. Sie zahlt also unter dem Strich mehr und wird diese
zusétzlichen Kosten schliesslich den Konsumentinnen weiter-
verrechnen. Das zusétzliche Geld kassieren die Spekulantinnen,
die sich vermehrt zwischen die Bauerinnen und Abnehmer der
Rohwaren gedrangt haben. Das Ganze ist also kein Nullsum-
men-Spiel, wie viele OkonomInnen behaupten, sondern die von
den Spekulantinnen betriebene Verunsicherung des Marktes
fuhrt zu einer Umverteilung.

Mit bestimmten Indexfonds machen die Banken ein doppeltes
Geschift: Sie betreiben nicht nur die Fonds und verlangen da-
bei fiir ihre Aktivitaten an den Rohwarenbérsen Gebiihren, son-
dern sie handeln auch die Fondsanteile selber an den Bérsen,
was sie sich ebenso mit Gebihren abgelten lassen. Man spricht
bei solchen Vehikeln von Exchance Traded Fonds (ETF). Es wer-
den auch spezielle Rohwaren-ETFs angeboten.

2% Foodwatch: «Die Hungermacher», Oktober 2011.

Wetten mit strukturierten Produkten

Fur kleine und grosse Anlegerinnen bieten Banken auch viele
rohstoffbasierte Investitionsmoglichkeiten, bei denen das Geld
nicht zuerst in einen Fonds fliesst, sondern wo die Bank als eine
Art Wettburo auftritt. Sie verkauft sogenannt «strukturierte Pro-
dukte», wie etwa Exchange Traded Commodities (ETCs), also
handelbare Wertpapiere, die je nach Kursverlauf bestimmter
Rohwaren an Wert gewinnen oder verlieren. Die Bank sichert
sich in aller Regel bei der Ausgabe dieser Wertpapiere durch
entsprechende Kaufe an den Rohwarenmarkten ab. Bei struk-
turierten Produkten ist den kreativen Mdéglichkeiten der Banke-
rinnen kaum eine Grenze gesetzt: So wird den Anlegerinnen
ein bestimmter Anteil am eingesetzten Kapital garantiert oder
es entsteht eine lUberproportional hoher Gewinn oder Verlust,
je nachdem ob ein bestimmtes Basisprodukt (wie zum Beispiel
der Preis von Mais) einen bestimmten Wert tiber- oder unter-
schreitet.

Unkontrollierter Over-the-counter-Handel

Neben den &ffentlich gehandelten Produkten, die fiir vermégen-
de Einzelinvestorinnen aber auch fir institutionelle Anleger be-
stimmt sind, bieten die grossen Banken im OTC-Geschéft auch
unzdhlige Produkte, die auf die Bedurfnisse spezifischer Kun-
dinnen ausgerichtet sind. Die Ausgestaltung dieser Produkte ist
nicht 6ffentlich, eine staatliche Aufsicht fehlt weitgehend. Meist
sind hier institutionelle Anlegerinnen involviert, wie Pensions-
kassen, Versicherungen und Stiftungen, die grosse Summen
verwalten. Ein wichtiger Teil dieser OTC-Geschéfte sind soge-
nannte Swaps. Dabei vermittelt eine Bank eine Art Tausch zwi-
schen zwei Kundinnen. Mit dem Tauschgeschaft wird versucht,
Wiéhrungsrisiken abzusichern.

OTC-Geschifte bergen allerdings oftmals selber kaum durch-
schaubare Risiken in sich: Die unkontrollierten Ausbreitung von
sogenannten Credit Default Swaps (CDS) liess 2007 die Immo-
bilienkrise in den USA zu einer weltweiten Finanzkrise werden.
Niemand wusste mehr, wer alles durch diese Swaps auch noch
in Investitionen im US-H&usermarkt verstrickt war und somit
grosse Verluste erleiden wirde. Gary Gensler, Leiter der US-
Borsenaufsicht CFTC, geht davon aus, dass das Volumen der
Over-the-counter-Rohwarengeschifte sieben Mal grésser ist,
als jenes, das lber die B6rsen abgewickelt wird.?'

2 Foodwatch: «Die Hungermacher», Oktober 2011.



Schweizer Banken mischen kraftig mit

Die CS hat im Jahr 2011 mit dem Spekulationsgeschéft auf Roh-
waren einen Gewinn von 321 Millionen US-Dollar erzielt. Bei der
UBS waren es 152 Millionen US-Dollar.?? Damit gilt die CS als
drittgrosste europaische Bank im Rohstoffhandel, die UBS liegt
auf Rang funf.

Die CS hatte im Sommer 2011 den Eigenhandel mit Rohwaren
markant ausgeweitet. Sie richtete eine mit 500 Millionen US-
Dollar Startkapital ausgestattete Handelsgruppe in New York
ein, die sogenannte Global Proprietary Trading Group. Dieses
neue Team begann mit systematischem Handeln, basierend auf
Computermodellen und Analysen von Kursschwankungen. Die
n6tigen Handlerlnnen fur ihr Team hatte die CS anderen Banken
abgeworben.

Die UBS hatte nach Beginn der Finanzkrise 2008 ihre Rohwa-
renabteilung geschlossen, aber im Herbst 2010 bekanntge-
geben, wieder vermehrt in das Geschift einsteigen zu wollen.
Dabei teilte die Bank auch mit, dass sie sich kiinftig speziell auf
das Geschaft mit landwirtschaftlichen Rohwaren konzentrieren
wolle. Ziel sei es, eine Marktfiihrerin in diesem Bereich zu wer-
den, wie John Bourlot, der damalige Leiter des globalen Rohwa-
rengeschifts der UBS, gegenuiber der Financial Times sagte.
Auch die UBS hatte dazu Handlerlnnen aus anderen Banken
abgeworben.?®

Allerdings ist es inzwischen nicht mehr so klar, ob CS und UBS
ihre Expansionsstrategie weiterfiihren werden. Strengere Kapi-
talvorschriften in der Schweiz machen zumindest den Eigenhan-
del schwieriger. Hatte die CS in ihrem Jahresbericht von 2011
noch ein sehr hohes eingegangenes Risiko im Bereich Rohwa-
ren ausgewiesen, so wurden in den Quartalszahlen Mitte 2012
merklich geringere Werte angegeben.?* Die UBS ihrerseits hat-
te Ende Oktober 2012 angekiindigt, die Aktivitaten ihres Invest-
mentbanken-Bereichs stark zu reduzieren und 10000 Stellen
zu streichen. Der Eigenhandel im Rohwarenbereich wird damit
wohl auch zurtickgefahren.

Im Bereich der ETCs ist die UBS Marktfiihrerin in der Schweiz.
Sie verfligt tUber ein breites Sortiment an Produkten. In ver-
schiedenen Wahrungen kann auf einen Warenkorb im Segment
Landwirtschaft aber auch im Teilsegment Nahrung gewettet
werden. Zudem bietet die UBS auch ETCs auf den Bérsenkurs
der einzelnen Produkte Weizen, Reis und Mais. Der Wert eines
UBS-ETC auf Mais stieg zum Beispiel Mitte Juni 2012 innerhalb
von eineinhalb Monaten um tiber 50 Prozent. «Mais ist das dritt-
wichtigste Getreide nach Reis und Weizen», schreibt die UBS
in ihrem Anlegerprospekt. Und macht auch klar, wieso es sich
lohnt auf Mais zu setzen: «Die Versorgungsseite hat Miihe mit
der wachsenden Nachfrage Schritt zu halten.»

22 The Globe and Mail, 20. Marz 2012.
2% Financial Times, 30. November 2010.
24 Reuters, 31. Juli 2012.

Ebenfalls eine Vielzahl von strukturierten Produkten auf Nah-
rungsmittel bietet die Schweizer Privatbank Vontobel an. Sie
verspricht ihren Anlegerinnen, mit ihrem «Agriculture Total Re-
turn Index» von «globalen Megatrends» wie dem «Bevoélkerungs-
wachstum in den Schwellenldndern» zu profitieren.

Auch bei ETFs und Rohwarenfonds auf Nahrungsmittel mi-
schen die Grossbanken und Vontobel mit. Die CS verfligt zum
Beispiel tber einen Fonds mit dem Namen Commodity Index
Plus, bei dem uber ein Drittel der Gelder in Agro-Rohstoffe in-
vestiert werden. Ende Juli 2012 verzeichnete der Fonds einen
Monatsgewinn von fast sechs Prozent, nicht zuletzt wegen stark
gestiegener Maispreise: «Mais war der Topperfomer im Index»,
schreibt dazu die CS und nennt als Grund «schwierige Wetter-
bedingungen».?®

Rohwarenfonds bieten jedoch auch die Schweizer Privatbanken
Sarasin und Julius Bér an sowie die mit Staatsgarantie betrie-
bene Ziircher Kantonalbank (ZKB). Der Rohstofffonds der ZKB
orientiert sich am DJ-UBS Commodity Index. Fast acht Prozent
des Kapitals ist dabei in Weizen investiert, rund sechs Prozent
in Mais. Der Fonds strebt mit einem «aktiven Portfoliomanage-
ment» an, die «Benchmark» — also den Index — «zu Ubertref-
fen», schreibt die ZKB.?® Auch Swisscanto, der Fondsanbieter
der Schweizer Kantonalbanken, ist in diesem Geschift aktiv.
Swisscanto bietet etwa einen Commodity Selection Fund fiir in-
stitutionelle Anlegerinnen, bei dem landwirtschaftliche Produkte
siebzehn Prozent des Warenkorbes ausmachen. Der Fonds eig-
ne sich fur Anlegerinnen, «die von einem zunehmendem Roh-
stoffhunger und einer Verknappung der Rohstoffe ausgehen».?”

Tummelplatz fiir Hedgefonds

Hedgefonds bewirtschaften ihr Kapital durch aktives Speku-
lieren, also durch schnelles Verschieben von Vermdégensteilen.
Dabei sind die Rohstoffmérkte fur die Hedgefonds ein wichti-
ger Tummelplatz. Die meisten Hedgefonds sind in Steueroasen
registriert und unterliegen kaum staatlicher Aufsicht. Auch das
Engagement der Hedgefonds an den Rohwarenmarkten ist rein
spekulativ und nie auf den physischen Erwerb einer Ware aus-
gerichtet. Anders als Indexfonds versuchen Hedgefonds jedoch
auch Profite aus fallenden Kursen zu erzielen. Auch viele insti-
tutionelle Anlegerlnnen haben Gelder in Hedgefonds angelegt.
Bis zu zwei Prozent der Anlagesumme werden als Gebuihr ver-
langt und von den erzielten Gewinnen Uberdies bis zu 20 Pro-
zent einbehalten. Es gibt auch «Funds of Funds», also Fonds, die
an verschiedenen Hedgefonds mit Kapital beteiligt sind und so
wiederum gewisse Risiken auszugleichen versuchen.

% Factsheed CS: Fund (Lux) Commodity Index Plus (Sfr), 31. Juli 2012.
26 Factsheed ZKB: Rohstoff Fonds CHF Klasse A, 31. Oktober 2012.
27 Factsheed Swisscanto: Commodity Selection Fund 1, November 2012.



e ke 'L '-:‘*_F.‘_ . .
—_ - e e T

= L L

R L S ni#ﬁm-ﬁrﬁn -
By g, g g .-l'—':-“lg,‘-u".‘_‘-" TE P R g SR T e N R T
S e e g, S B g R ey - Ty T A Y

R il i R Vol ™ i o o Tl
L s e < - L P

- g I W e ¥ g Rl i SRR e i iy 'ﬂ-'—_"""

| ALY e 2
al P T, T ey e - R g .y

Die Pensionskassen liefern Kapital

Bedeutende Kapitalgeberinnen von Banken und Hedgefonds
fur ihre Spekulation an den Rohwarenmarkten sind die Pensi-
onskassen. In den OECD-Lindern werden derzeit rund 20,1 Bil-
lionen US-Dollar von Pensionskassen verwaltet.?® Mit Abstand
am meisten Kapital halten die US-Pensionskassen mit 10,6 Billi-
onen US-Dollar. Die Schweizer Pensionskassen verwalten rund
700 Milliarden US-Dollar. Damit ist die Schweiz vom Volumen
her an siebter Stelle. In Europa verwalten die Pensionskassen
nur gerade in Britannien und den Niederlanden mehr Geld.

Pensionskassen sind sténdig mit dem Problem konfrontiert, ihr
Geld sicher und gleichzeitig méglichst gewinnbringend anzule-
gen, damit die Rentenversprechen an die Versicherten letztlich
auch erfullt werden kénnen. In der Schweiz ist dieses Renten-
versprechen mit dem sogenannten Umwandlungssatz und der
Mindestverzinsung behordlich festgeschrieben. Die grdssten
Anlageklassen der Schweizer Pensionskassen bilden seit lan-
gem Aktien, Obligationen und Immobilien. Wegen sinkender
Performance bei vielen Obligationen und Aktien sind in den letz-

2 NZZ, 27. September 2012.

ten Jahren sogenannte alternative Anlagen wichtiger geworden.
Darunter fallen Investitionen in Hedgefonds, Rohwarenfonds
und Private-Equity-Firmen. Gemass den gesetzlichen Bestim-
mungen Uber die berufliche Vorsorge diirfen Pensionskassen
bis zu 15 Prozent ihres Vermdgens in solche Anlagen fliessen
lassen. Laut einer Studie der Credit Suisse waren im zweiten
Quartal 2012 ein Anteil von 5,2 Prozent des Pensionskassen-
vermdégens in alternativen Anlagen investiert, wobei eine «kon-
tinuierliche Umschichtung von Investitionen in Hedge Funds zu
Anlagen in Rohstoffen» festzustellen sei.?® Gemass einer Studie
der KPMG investierten im Jahr 2009 die Schweizer Pensions-
kassen 1,75 Prozent ihres Vermégens in Rohstoffe. Rechnet
man mit rund 700 Milliarden Gesamtvermégen, sind das tiber
12 Milliarden Franken. Geht man davon aus, dass 20 Prozent
davon in Nahrungsmittel investiert wurden, so sind das immer
noch 2,4 Milliarden. Laut der KPMG-Studie hatten dartiber hi-
naus 11 Prozent der untersuchten Schweizer Pensionskassen
mehr als 15 Prozent ihres Kapitals in alternative Anlagen inves-
tiert.®® Das Limit von 15 Prozent darf laut Gesetz in begriindeten
Fallen Uberschritten werden.

2% Credit Suisse: Schweizer Pensionskassen Index, 2. Quartal 2012.
30 KPMG: Asset Management bei Pensionskassen, 1. Juni 2011.

11



12

4. WAS WIRD GEGEN NAHRUNGSMITTEL-
SPEKULATION UNTERNOMMEN?

Die Offentlichkeit ist in den letzten Jahren beim Thema Speku-
lation mit Nahrungsmitteln sensibler geworden. Vor der grossen
Nahrungsmittelkrise 2007/2008 haben Banken noch in ganzsei-
tigen Inseraten unverbliimt mit ihren Rohwarenfonds geworben
und das Publikum dazu animiert, am Preisboom teilzuhaben.
Die Deutsche Bank verteilte zu Werbezwecken gar Brottiiten
mit der Aufschrift «<Freuen sie sich lber steigende Preise». Mit
dem Agriculture Euro Fonds habe man die Méglichkeit, «an der
Weiterentwicklung von sieben wichtigen Agrar-Rohstoffen zu
partizipieren».

Als dagegen im Sommer 2012 die Osterreichische Volksban-
ken-AG (OVAG) ihr Rohstoffzertifikat Agrar Rohstoff Garant 2
mit den Worten «ein Feld voller Renditechancen» anpries und
sich zuversichtlich zeigte, dass sich «die schlimmste Diirre in
den USA seit mehr als flinfzig Jahren» positiv auf die Preise
auswirken werde, ergoss sich eine Flut von Protesten Uber die
Bankverantwortlichen. Das Finanzinstitut stellte den Verkauf ih-
res Zertifikates umgehend ein und verpflichtete sich obendrein,
kunftig die Finger von der Spekulation mit Nahrungsmitteln zu
lassen.

Nur wenige Tage zuvor hatte bereits die zweitgrésste Deutsche
Bank, die Commerzbank, angekiindigt, aus diesem Geschaft
auszusteigen. Dieser Schritt erfolgte nicht zuletzt auf Druck ei-
ner breiten Kampagne von NGOs. Die deutsche Organisation
Foodwatch bezeichnete die Banken als «Hungermacher». Die
Deutsche Bank hat auf Druck dieser Kampagne angekiindigt,
2012 keine Anlageprodukte mehr zu lancieren, die auf landwirt-
schaftlichen Rohstoffen basieren.

In Britannien werfen NGOs der Barclays Bank vor, innerhalb
von nur zwei Jahren 500 Millionen Pfund durch die Spekulation
mit Nahrungsmitteln eingenommen zu haben. Das World Deve-
lopment Movement beschuldigt die britische Grossbank, «vom
Hunger zu profitieren».®' Barclays selber wiegelt ab und behaup-
tet, mit ihren Aktivitdten auf den Rohwarenbérsen nur den Kun-
dinnen zu helfen, ihre «Risiken zu managen».

Eine erste Welle von Banken, die sich aus dem Spekulations-
geschaft mit Nahrungsmitteln zuriickzogen, gab es bereits wah-
rend der Nahrungsmittelkrise von 2008. Damals hatte etwa die
Genfer Privatbank Lombard Odier Darier Hentsch bekannt ge-
geben, dass sie aus ethischen Griinden keine entsprechenden
Produkte mehr anbieten wolle.

31 www.wdm.org.uk



Refombestrebungen in den USA

Auch die Politik ist nach der Finanz- und Nahrungsmittelkrise von
2007/2008 aktiv geworden. In den USA fanden Hearings des
Kongresses statt, an denen auch die Rolle der Banken bei den
Preisschiiben zur Sprache kam. Als Folge dieser Auseinander-
setzung wurde im Juli 2010 der sogenannte Dodd-Frank-Act ver-
abschiedet, ein reichhaltiges Gesetzespakte zur Verhinderung
von kiinftigen Spekulationsblasen und zur verstarkten Regulie-
rung der Banken. So sind insbesondere Positionslimiten bei der
Spekulation mit Rohwaren vorgesehen sowie bedeutend mehr
Transparenz im Borsenhandel und im OTC-Geschéft.

Allerdings ist die Umsetzung des Gesetzes bislang nur zégerlich
an die Hand genommen worden. Die neuen Mehrheitsverhéltnis-
se im Repréasentantenhaus ab Januar 2011 fiihrten dazu, dass
die nétigen Gelder fir die Bérsenaufsicht CFTC gestrichen wur-
den. Hinter den Kulissen lobbyieren die Banken eifrig fur eine
Verwisserung des Dodd-Frank-Act. Auch die CS hat sich am
13. Februar 2012 in einem Brief an die Regulationsbehérden
der USA gegen scharfere Bestimmungen im Eigenhandel mit
Rohwaren gewandt.3?

Die Neuwahlen Anfang November 2012 haben keine Klarheit ge-
bracht, wie es mit dem Dodd-Frank-Act weitergehen wird, da im
Reprasentantenhaus auch kiinftig eine reformunwillige Mehrheit
von Republikanerlnnen den Ton angeben wird.

Zogern bei der EU und den G20

In der EU gibt es gewichtige Stimmen, die schon lénger eine
schéarfere Regulierung speziell der Spekulation mit Nahrungs-
mitteln fordern. Allerdings miissen solche Regelungen vom
Ministerrat der 27 Mitgliedslénder verabschiedet werden. Dort
blockiert besonders Britannien, das mit London tber einen der
grossten Rohwarenmarkte der Welt verfligt. Derzeit befasst sich
der Europaische Rat der Finanzminister mit dem Thema. NGOs
machen dabei Druck, dass endlich was passiert: Ende Okto-
ber haben zwdlf deutsche Organisationen einen Brief an den
deutschen Finanzminister Wolfgang Schéuble versandt mit der
Aufforderung «Stoppen sie diesen Wahnsinn».2® Auch der Ver-
such, bindende Regeln auf der Ebene der G20 - der grossten
Industriestaaten der Welt — zu beschliessen, sind bisher erfolg-
los geblieben. Der frithere franzésische Staatsprésident Nico-
las Sarkozy ist mit diesem Anliegen beim Gipfeltreffen 2011 in
Cannes aufgelaufen.

32 www.sec.gov/comments/s7-41-11/s74111-260.pdf
3% www.foodwatch.de

Kampagnen sind wirksam

Dennoch haben die Kampagnen gegen die Spekulation mit
Nahrungsmitteln bereits einiges bewirkt. Banken miissen sich
erklaren und treten teils den Rickzug an. Und auch Pensions-
kassen geraten unter Druck. So hat nach einer Kampagne von
NGOs in den USA die riesige Pensionskasse der 6ffentlichen
Beschiftigten Kaliforniens (CalPERS) geplante Investitionen in
landwirtschaftliche Rohstoffen von 2,5 Milliarden auf 150 Millio-
nen Dollar heruntergefahren.

Was lauft in der Schweiz?

Bislang gab es relativ wenig Druck auf Schweizer Pensionskas-
sen, ihre Nahrungsmittelspekulation zu erklaren. Dabei werden
die Kassen von paritdatischen Kommissionen beaufsichtigt, die
Versicherten hitten also Mitspracherecht.

Auf der politischen Ebene tut sich jedoch etwas: Derzeit wer-
den Unterschriften fir eine Volksinitiative unter dem Titel «Keine
Spekulation mit Nahrungsmitteln» gesammelt. Ziel ist es, Ban-
ken, Versicherungen und Pensionskassen das Spekulieren mit
Agrarrohstoffen zu verbieten.

Sollte die Initiative die nétigen Unterschriften erhalten und von
der Stimmbevélkerung angenommen werden, wéren zwar nicht
alle Probleme gel6st, zumal die Finanzmarkte global operieren
und Kapital keine Landesgrenzen kennt. Aber die Unterschrif-
tensammlung und ein allfélliger Abstimmungskampf sind gute
Gelegenheiten, die Bevélkerung auf die Problematik der Nah-
rungsmittelspekulation aufmerksam zu machen und den Druck
auf Banken und Pensionskassen zu erhéhen, ihre Aktivitaten in
diesem Bereich zurlickzufahren.

Eine Annahme der Initiative ware dartiber hinaus auch ein wich-
tiges Signal an andere Staaten, der Spekulation mit Nahrungs-
mitteln einen Riegel zu schieben.



ISTEIN

SPIEL MIT DEM TOD

Dass eine wachsende Zahl von Erdbewohnerlnnen sich ausrei-
chend ernihren kann, ist nicht selbstverstandlich. Die Globali-
sierung und Liberalisierung der Wirtschaft, aber auch falsche
politische Prioritdtensetzung haben vielerorts die lokale Land-
wirtschaft geschwacht und die Versorgung der Bevélkerung
vom internationalen Handel abhingiger werden lassen. Die
weltweiten landwirtschaftlichen Nutzflichen werden jedoch
nicht vorrangig dazu genutzt, die Weltbevilkerung mit ausrei-
chend Kalorien zu versorgen: Auf den globalen Markt ausgerich-
tete Monokulturen dienen vielfach der Herstellung von Tierfutter
und Treibstoff, nach denen eine wachsende Nachfrage besteht.
Mit dem Klimawandel ist eine zusétzliche Unsicherheit ins Spiel
gekommen. Diirren und Uberschwemmungen haufen sich, und
damit steigt auch die Gefahr von Ernteausfillen.

Vor diesem Hintergrund schafft die zunehmenden Spekula-
tion mit Grundnahrungsmitteln wie Weizen und Mais noch mehr
Unsicherheit und fuhrt zu noch grésseren Preisschwankungen.
Wahrend solche Schwankungen fiir die Bérsenspielerlnnen ge-
radezu erwiinscht sind, weil sie die Chancen auf hohe Profite
erhdhen, bedeuten sie fur Millionen von Menschen, die grosse
Teile ihres Einkommens fiir den Kauf von Grundnahrungsmitteln
aufwenden mussen, ein Spiel mit dem Tod. «Nahrungsmittelspe-
kulanten sind Tigerhaie», schreibt der Genfer Soziologe Jean
Ziegler — ehemaliger Uno-Sonderberichterstatter fir das Recht
auf Nahrung — in seinem neusten Buch. Es gehe dem Nahrungs-

mittelspekulanten darum «seine Gefrassigkeit zu befriedigen,
soll heissen, seine unersittliche Profitsucht».34

Letztlich ist die Spekulation auf Nahrungsmitteln nur eine Er-
scheinungsform der Tendenz, die in den letzten zwanzig Jahren
um sich gegriffen hat: die Finanzialisierung immer weiterer Tei-
le der Wirtschaft. Ob Hypotheken, Grundstiicksurkunden oder
Kaufvertrage fur Nahrungsmittel: Sie werden in weltweit han-
delbare Wertpapiere verwandelt, ohne dass es dadurch mehr
Wohnhauser, Anbauflachen oder Nahrungsmittel gibt: Das Ziel
der Banken und Hedgefonds, die mit ihrem eigenen Kapital so-
wie dem von kleinen und grossen Anlegerinnen und Pensions-
kassen spekulieren, ist immer nur eines: Auf dem eingesetzten
Kapital eine hohe Rendite zu erzielen. Auf wessen Kosten ist
egal.

In den Hinterzimmern der Finanzh&user werden dabei immer un-
sinnigere «Produkte» ausgegoren, ohne jeden Anspruch, wirk-
liche, konsumierbare Giiter damit produzieren zu lassen. Doch
genau das wiére so dringend nétig: Vielen Bauerlnnen in den
Entwicklungsléandern fehlt es an einfachsten technischen Mit-
teln, um ihre Produktion zu erh6hen: Traktoren, Bewésserungs-
anlagen, Speicher. Giinstige Kredite wiirden helfen. Doch da
herrscht bei den grossen Banken und Hedgefonds nur eins:
Totalversagen.

34 Jean Ziegler: «Wir lassen sie verhungern», 2012.
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