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Verbraucherschiitzer und Die Linke wollen den Terminhandel mit Getreide und Olsaaten verbieten oder zumindest
einschranken. Seit dem Krieg in der Ukrain.g nimmt die Kritik an Termingeschaften zu. Diese entbehre jeglicher
wissenschaftlicher Grundlage, meinen Okonomen von der Martin-Luther-Universitat Halle-Wittenberg.

Geld scheffeln mit Weizen?

Spekulation mit Nahrungsmitteln erneut in der Kritik — Misstrauen entbehrt wissenschaftlicher Grundlage

VON AXEL MONCH

BRUSSEL. Wie immer, wenn die
Preise fiir Agrarrohstoffe durch
die Decke gehen, kommt Kritik
an der Spekulation mit Nah-
rungsmitteln auf. Doch Okono-
men aus Halle halten dagegen.

Die Linke mdchte den Terminhan-
del mit Getreide und Olsaaten am
liebsten ganz verbieten. ,Es
braucht ein klares Verbot, damit
nicht durch kiinstliche Verknap-
pung mit steigenden Preisen zu-
sétzlicher Profit gemacht und Hun-
gersnote verschérft werden", er-
klarte die Vorsitzende der Linken,
Janine Wissler. ,Hunger als Invest-
ment" titelt Der Spiegel auf seiner
Homepage.

Vorwurf der Profitgier

Die Organisation Foodwatch mdch-
te zumindest Wetten auf die Preis-
entwicklung von Agrarrohstoffen
einschranken. Vor allem sollen Po-
sitionslimits die Spekulation be-
grenzen, fordern die Verbraucher-
schiitzer von Foodwatch. Kritiker
des Terminhandels behaupten
grundsétzlich, die Preisspriinge an
den Borsen seien nicht allein auf
die Knappheit von Getreide am
Markt zuriickzufiithren. Stattdessen
sollen Anleger oder Hedgefonds,
die besonders in Krisenzeiten auf
steigende Preise setzen, den Preis-
anstieg durch ihr Verhalten noch
verscharfen, lautet der Vorwurf. Fi-
nanzwetten auf steigende Roh-
stoffpreise befeuern die Preise zu-
satzlich, kritisierte Foodwatch
kiirzlich erneut vor dem Hinter-
grund des Kriegsgeschehens in der
Ukraine.

Auch wenn die Kritik an Termin-
geschéften seit dem Krieg in der
Ukraine zunimmt, entbehrt sie

Wetten auf die Preisentwicklung von Agrarrohstoffen stehen seit jeher in der Kritik. roto: NicHoLAS cAPPELLO/UNSPLASH

A Stichhaltige
Belege, dass Wetten
einen Einfluss auf die
Entwicklung der
Getreidepreise haben,
fehlen.

doch einer wissenschaftlichen
Grundlage. Okonomen konnten
bisher nicht stichhaltig belegen,
dass die Wetten einen Einfluss auf
die Entwicklung der Getreideprei-
se haben. Zumindest langfristig
schwappten Blasenbildungen bei
den Termingeschaften nicht auf
den Kassamarkt iiber, ist Prof. Ingo
Pies tiberzeugt. Der Wissenschaft-
ler vom Lehrstuhl fiir Wirtschafts-

ethik der Martin-Luther-Universi-
tdt Halle-Wittenberg geht davon
aus, dass inzwischen die Beftirwor-
ter der Termingeschafte in der De-
batte die Oberhand gewonnen ha-
ben und die Gegner auf dem Riick-
zug seien. In der Tat fordert Food-
watch mittlerweile kein Verbot der
Spekulation mehr, sondern ledig-
lich strenge Regeln fiir Warenter-
mingeschéfte - quasi als Vorsorge-
prinzip, um mdégliche Risiken zu
vermeiden.

Deutschland hat Bedenken

Das Misstrauen gegen den Termin-
handel mit Getreide ist besonders
in Deutschland ausgepragt und hat
dort seine Geschichte. Nachdem
der Getreidepreis in der zweiten
Hélfte des 19. Jahrhunderts lange
Zeit einen Trend nach unten ver-

zeichnete, votierte 1896 eine Mehr-
heit im Reichstag fiir ein Verbot von
Warentermingeschaften an der
Berliner Borse. Okonomen kriti-
sierten das schon damals als Fehl-
entscheidung, die nach ihrer An-
sicht von ,Masseninstinkten™ aus-
gelost wurde. In der Tat lag der
Preisverfall seinerzeit an zuneh-
menden Getreideimporten aus Ar-
gentinien, den USA und Russland.
Die ostpreufiische Agrarlobby
machte zu Unrecht den Termin-
handel fiir den Preisverfall verant-
wortlich und war nach dem Verbot
weiterhin der iberseeischen Kon-
kurrenz, die bessere Transport-
moglichkeiten besafl, ausgesetzt.
Heute hingegen kommt die Kri-
tik an der Spekulation kaum noch
aus dem Agrarsektor. Stattdessen
machen sich Linke, Griine und Ent-
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Sollten Warenterminmarkte fur Agrarrohstoffe starker reguliert werden?

wicklungshilfeorganisationen wie
Oxfam Sorgen um die hohen Nah-
rungspreise, die einkommens-
schwache Menschen besonders
betreffen und im globalen Siiden
Hunger auslésen werden. In einem
Verbot von Termingeschéaften se-
hen sie ein Mittel, um die Entwick-
lung zu bremsen.

Vor allem die Professoren Tho-
mas Glauben und Ingo Pies von der
Martin-Luther-Universitdt Halle-
Wittenberg halten dagegen. Sie
verteidigen Termingeschéfte als In-
strument zur Risikoabsicherung
fir Landwirte, Lagerhalter und
Héndler. Diese seien erst durch die
Berechenbarkeit ihrer Gewinne
bereit, zu investieren. Mit einer
Reglementierung der Terminge-
schéafte wiirden auch die Vorteile
schrumpfen, argumentieren die
Wissenschaftler. Das von Food-
watch ins Spiel gebrachte Vorsor-
geprinzip lehnen sie deshalb ab
und halten es sogar fir gefahrlich,
weil es Investitionen im Agrarsek-
tor ,behindere™.

Regeln kosten Liquiditat

Grundsatzlich stellt sich eine Reg-
lementierung des Terminhandels
vor diesem Hintergrund als schwie-
rig dar. Landwirte und Agrarhdnd-
ler brauchen die Spekulanten zur
Absicherung ihrer Ware. Die ,bo-
sen Spekulanten*" von der Borse zu
drangen, wére also kontraproduk-
tiv, weil es den ,guten Risikoabsi-
cherern" die notwendige Liquiditat
nimmt. Eine Einteilung von Anle-
gern an der Borse, Positionslimits
und  Finanztransaktionssteuern
sind mégliche Reglementierungen,
die nicht nur ihre Tiicken haben,
sondern auch mit gréfter Vorsicht
behandelt werden sollten, solange
die Kritik an Termingeschéften auf
schwachen Fiflen steht.
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Agrarmérkte sind von jeher Preis-

schwankungen unterworfen. Deren
Auswirkungen sind jedoch weltweit deutli-
cher denn je zu spiiren, seitdem die Agrar-
liberalisierung multilateral vorangetrieben
wird und Lagerbestdnde abgebaut werden.
Die Weltagrarmarkte sind seitdem |, fi-
nanzialisiert", das heifit: Die Gesetzmafig-
keiten der Finanzmaérkte und die Motive
der Finanzakteure bestimmen und treiben
- gerade auch jetzt - immer mehr die Prei-

se von Nahrungsmitteln wie Weizen, Mais
und Soja. Wenn Preise in die Héhe schnel-
len, profitieren Investoren, doch die Arms-
ten der Armen trifft es sofort und unmittel-
bar in ihrem Zugang zu Nahrung. Eine
erneute Hungerkrise miissen wir verhin-
dern. Weder schlechte Verteilung noch
Spekulation darf zu Hungersnéten fithren.
Die FAO plant eine sogenannte ,Global
Food Import Financing Facility" zur fi-
nanziellen Unterstiitzung der bediirftigs-
ten Ladnder. Doch es findet sich in der
Initiative kein Vorschlag zum Umgang mit
Spekulationen. Wie sinnvoll ist es, wenn
die FAO Gelder einsammelt, um anschlie-
f3end - durch die Spekulation von Global
Playern verursachte - ilberhdhte Preise
fiir die Sicherstellung einer globalen
Getreideversorgung zu zahlen?
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Grundsatzlich sind Warentermin-

markte fiir Landwirte hilfreich, um
sich gegen Preisschwankungen abzusi-
chern. Einer reprasentativen Befragung
zufolge haben 73 Prozent der Landwirte
mit Rapsanbau Vorvertrage mit dem
Agrarhandel abgeschlossen. Bei Verkaufs-
getreide waren es 46 Prozent der Land-
wirte (Angaben des Konjunkturbarome-
ter Agrar aus 2021). Der Agrarhandel
Ubernimmt dann in der Regel das ,Hed-

ging" dieser Vorvertrdge mit Landwirten.
Eine Pauschalkritik an der ,Agrarspekula-
tion" ist populistisch. Fiir Landwirte sind
Warenterminmaérkte eine Risikoabsiche-
rung ihrer Ernten. Aktuell geht es um
eine Absicherung gegen die stark ge-
stiegenen Inputkosten fiir Diingemittel
und Treibstoffe.

Fur Warenterminmérkte bestehen be-
reits seit 2018 detaillierte EU-Vorgaben
fir Positionslimits, um Marktbeein-
flussungen groflerer Marktakteure aus-
zuschlieflen (MIFID II).

Eine international verlasslichere Er-
fassung der Getreidevorrate ware si-
cherlich hilfreich, aber scheitert in der
Realitdt vor allem an der Geheimnis-
kramerei und mangelnden Kooperation
Chinas.



