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Den Hunger in der Welt stillt man nicht
durch Regulierung
Von Steffen J. Roth

Nicolas Sarkozy und Silke Aigner sind sich einig: Bevor
man sich als Politiker an die eigene Nase fasst oder
schlichte Uberforderung zugibt, sollte man immer erst
einmal mit lautem Geschrei andere beschuldigen. Und
was lage da ndher, als die Ublichen Verdachtigen zu den
Buhmannern des Welterndhrungsproblems zu erkléren:
Spekulanten treiben angeblich die Preise an den Roh-
stoffmarkten in die Hohe. Die Banker an der Wallstreet
und in Frankfurt spielten Preisroulette auf Kosten der
Armen. Spekulanten, dieses gewissenlose Pack Kleiner
grauer Manner, das sind uns gerade die Richtigen! Diese
Leute haben uns doch zuletzt so geérgert, als sie gegen
Griechenland gewettet haben, wo’s da doch ohne diese
Finanzhaie so gut lief. Aber wartet nur. Der wackere Gal-
lier und die Agrarministerin aus Oberbayern sind ent-
schlossen, ohne Gnade vorzugehen: Sie wollen den Hun-
ger wegregulieren. Wéhrend der Herr Prasident die Re-
gulierung der Rohstoffmérkte zum Mittelpunkt der fran-
zbsischen G-20 Prasidentschaft erkoren hat, verkiindete
die Frau Agrarministerin das ihrem Fachressort entspre-
chende Pendant zur europaischen Wirtschaftsregierung
und forderte die Kollegen zu einem ,,koordinierten Ver-
halten gegen Spekulanten auf. Blanker Unsinn.

Spekulanten verandern weder Angebots- noch Nach-
fragemengen physischer Glter

Finanzakteure handeln nicht mit Weizen, Reis oder Soja,
sondern mit Bezugsrechten oder Abnahmeverpflichtun-
gen zukiinftiger Bestande. Die Preise dieser Future-Kon-
trakte spiegeln die Erwartungen der Finanzakteure wider.
Die Mengen der physischen Agrarrohstoffe veréndern
sich durch die Aktivitat der Finanzakteure hingegen nicht.
Wenn Spekulanten im Februar einen Terminkontrakt tber
die Ernte im September schlieen, bestimmt dies nur, wer
im Sommer Eigentumer ist, nicht wie groR die Ernte ins-
gesamt ausfallt. Die Ware selbst wird in den allermeisten
Fallen nicht wirklich transferiert, es wird lediglich die
Differenz des vorher vereinbarten Preises und des zum
Zeitpunkt der Ernte herrschenden Preises gezahlt.

Die Wette der Spekulanten funktioniert dabei wie jede
andere Wette nur, wenn sich jemand findet, der die Wette
hélt: Erwartet ein Spekulant deutlich steigende Preise,

muss er jemanden finden, der anderer Ansicht ist und es
flr ein gutes Geschéaft hélt, sich jetzt schon den Abnah-
mepreis garantieren zu lassen. Warenterminmarkte fir
Nahrungsmittel gehéren zu den é&ltesten Bdrsen uber-
haupt. Ihre begriRenswerte volkswirtschaftliche Funktion
liegt darin, die Preisbildung der realen Markte vorweg zu
nehmen und den realwirtschaftlich tatigen Akteuren eine
Absicherung gegen Preisrisiken zu erméglichen.

Die Finanzakteure an den Warenterminmdrkten nehmen
grofRe Mihe auf sich, um Informationen Uber zukinftige
Knappheiten zu sammeln, denn sie leben von der
besseren Information: Wenn die Spekulanten gewinn-
orientierte Handler und nicht wahnsinnige Hasardeure
sind, sollten ihre Preiserwartungen tendenziell ernst ge-
nommen werden. Solange man nicht zeigen kann oder
wenigstens ernsthaft vermutet, dass die Spekulanten die
Erwartungen der anderen durch bewusste Fehlinformation
oder gar die faktischen Ernteertrdge durch Sabotage oder
Zerstérung manipulieren, sind Finanzmarktakteure nicht
die Verursacher von Marktungleichgewichten, sondern
nur die frihzeitigen Boten. Ohne entsprechende
Fundamentaldaten gehen die Wetten der Spekulanten ins
Leere. Wenn der vereinbarte Zeitpunkt zur Erfillung des
Terminkontrakts gekommen ist, missen die Preise der
Future-Kontrakte und der Spotmérkte (bereinstimmen.
Entweder die Finanzmarktakteure hatten recht und die
Preise der tatsachlichen physischen Nahrungsmittelroh-
stoffe sind entsprechend der Erwartungen gestiegen, dann
hatte man besser auf die Signale der Future-Méarkte
geachtet. Oder die Spekulanten haben sich getduscht und
zahlen die Zeche. Sie werden sich aber dennoch nicht den
echten Weizen liefern lassen und ihn selbst aufessen oder
verschimmeln lassen. Und auch einem Ausbau der
Lagerkapazitaten sind Grenzen gesetzt. Der Preis flr
Weizen wird zum Zeitpunkt der Ernte wie an jedem
physischen Markt bestimmt: Er findet sich im
Schnittpunkt von Angebot und Nachfrage.

Es spricht nicht viel gegen die Erhéhung der Transparenz
an den Derivatemérkten, aber die Lésung fur die struktu-
rellen Probleme des Erndhrungsproblems wird dies nicht
bringen. Wenn Spekulanten (berhaupt die Preise ohne
zugrunde liegende Fundamentaldaten treiben, dann allen-
falls in der Spitze der Preisausschlage. Hier kommen si-
cher einige Spieler zum Zuge, die im Sinne des beriich-
tigten Herdentriebverhaltens ohne eigene Informationen
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agieren. Es ist nicht unwahrscheinlich, dass wir nach der
Internet- und der Immobilien-Blase nun eine Blasenbil-
dung auf den Rohstoffmérkten erleben. Dabei lasst sich
die Verantwortung einer Geldpolitik, die die Markte mit
Liquiditat flutet, wohl kaum leugnen. Bei Nahrungsmit-
teln kdnnte die Blase aber nur aufgepumpt werden, wenn
die Lagerbestdnde aufgebaut wirden. Das ist nicht der
Fall.

Es gibt Griinde fur die Erwartung steigender Preise
Wenn nun aber Spekulanten nicht in gréRerem Male an
dauerhaften Preissteigerungen schuld sind, sondern reale
Entwicklungen die Preise bestimmen, dann ist das natr-
lich argerlich fir groRRspurige Politiker und ihre Heilsleh-
ren der Regulierung.

Da waren zunédchst Wind und Wetter, die seit jeher we-
sentliche Faktoren zur Bestimmung der Angebotsmengen
von Nahrungsmitteln sind. Wichtig zur Erklarung der
Preisentwicklung bei Getreide sind zum Beispiel die
Dirre in Russland und der Ukraine im letzten Jahr sowie
die Uberschwemmungen in Australien. Ausgepragte Tro-
ckenheit in Stidamerika und dem Westen der USA sowie
zu grofle Nasse in Kanada kommen erschwerend hinzu.
Auf der Nachfrageseite schlagt zundchst das Wachstum
der Erdbevdlkerung selbst zu Buche. Mitte 2011 werden
7 Milliarden Menschen auf der Erde leben. Aber auch die
Erndhrungsgewohnheiten der Menschen spielen eine we-
sentliche Rolle. So erfreulich die wirtschaftliche Ent-
wicklung der Schwellenlander auch ist, die verdnderten
Essgewohnheiten der neuen indischen und chinesischen
Mittelschicht bedeuten eine steigende Nachfrage nach
Nahrungsmitteln. China hat seinen Fleischkonsum in den
letzten 25 Jahren verdreifacht. Und mit der Menge an
Getreide, die zur Herstellung eines in Deutschland ge-
bratenen mittleren Rindersteaks benotigt wird, kdnnten
zwischen 40 und 50 Menschen gesattigt werden.

Die wirtschaftliche Entwicklung der Schwellenlédnder
schlagt auch auf der Angebotsseite durch: Der mit der zu-
nehmenden Nachfrage nach Erddl einhergehende Preis-
anstieg bei Diesel und Diingemitteln verteuert die Pro-
duktion von Nahrungsmitteln ebenso wie die zunehmende
konkurrierende Flachennutzung.

Auf der Nachfrageseite wiederum konkurriert die Nah-
rungsmittelproduktion insbesondere mit der bereits aus
klimapolitischer Perspektive hochst fragwirdigen Forde-
rung von Biotreibstoff zur Bekdmpfung des Klimawan-
dels. In den USA werden bereits rund 40 Prozent der
Maisernte zu Biosprit verarbeitet, mehr als ein Viertel der
gesamten Getreideproduktion geht dort in die Ethanol-

produktion. Auch deutsche PKW-Nutzer konkurrieren mit
Lebensmittelnachfragern. Seit Februar nun mit der dop-
pelt so starken Bioethanol-Beimischung wie zuvor: Der
Kraftstoff E 10 enthélt zu zehn Prozent Ethanol, das aus
Zuckerrohr und Mais hergestellt wird.

Das beste Mittel gegen steigende Preise sind steigende
Preise — jedenfalls auf offenen Wettbewerbsmaérkten

Die nachfragerelevante Kaufkraft europdischer und US-
amerikanischer Autofahrer oder Steakliebhaber wird auf
absehbare Zeit groRer sein als die Maoglichkeiten der
Hungernden in Somalia und Malawi. In Deutschland
werden bis zu 20 Prozent der gebackenen Brote wegge-
worfen. Weil die Kunden es bel nehmen, wenn das Re-
gal gegen Abend schon weitgehend leergerdumt und die
Auswahl eingeschrankt ist. Kurzfristig hilft deshalb wohl
nur, die Hungernden in Krisensituationen voriibergehend
mit auseichender Kaufkraft auszustatten. Die dazu erfor-
derliche Umverteilung wird auch 2011 Aufgabe und Ge-
wissenspriifstein der relativ gesehen Wohlhabenden sein.
Deutschland hatte versprochen, bescheidene 0,7 Prozent
des jahrlichen BIP in Entwicklungshilfe zu investieren.
Gerade die Halfte davon flieRt bisher tatsachlich. Mit Re-
gulierung wird man den Hunger jedenfalls nicht stillen.

Mittelfristig sind Sarkozy, Aigner und andere Politiker
aber sehr wohl aufgefordert, sich an die eigene Nase zu
fassen, wenn ihnen das Welthungerproblem ernsthaft un-
ter den Néageln brennt. Bei bloRen Transferzahlungen darf
es dabei nicht bleiben. Die fragwiirdige Subventionierung
oder Erzwingung von Biokraftstoffen ist ein Bestandteil
européischer Politik, den man vor dem Hintergrund seiner
Rickwirkungen dringend (berdenken sollte. Noch
schlimmer wirkt allerdings eine protektionistische Ag-
rarmarktpolitik. Mittel- und langfristig sind die noch im-
mer auf Uberproduktion gerichteten Markteingriffe in der
EU mindestens so schadlich wie die Exportbeschrénkun-
gen, die beispielsweise Russland und die Ukraine verhan-
gen. Denn auch wenn auf physischen Mérkten nicht lau-
nige Spekulanten, sondern reales Angebot und Nachfrage
den jeweiligen Preis bestimmen, haben steigende Preise
natlrlich umgekehrt einen Effekt auf Angebot und Nach-
frage. Wahrend die EU-Exportsubventionen und die Flu-
tung der Weltmarkte mit Lebensmitteln zu Dumpingprei-
sen es Kleinbauern in Entwicklungs- und Schwellenlén-
dern schwer machen, eine Existenz aufzubauen, lohnt
sich bei steigenden Weltmarktpreisen tendenziell eine
Ausdehnung der Produktion. Nicht mehr Regulierung,
sondern mehr Freihandel kénnte notwendig werden.
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