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Spekulation: Gut oder bose?

Juso-Initiative / Wer Agrarrohstoffe handelt, braucht Geld und Spekulanten. Das soll mit der Spekulationsstopp-Initiative gedndert werden.

BERN m Die Jungsozialisten (Ju-
so) wiirde sie am liebsten verban-
nen. Banken, andere Finanzinsti-
tutionen und die Rohstoffborse
sind aufsie angewiesen: Die Rede
ist von der Spekulation mit
Nahrungsmitteln und Agrarroh-
stoffen.

Bauern und Verarbeiter
wollen Risiken reduzieren

Beider Spekulation geht es da-
bei um das Zusammenspiel von
Anlegern, Spekulanten, Absiche-
rern, Verarbeitern und Landwir-
ten. Und es geht um Terminkon-
trakte, Futures, Preisindizes,
Wetten und Profite, wie das fol-
gende Beispiel zeigt. Die Ge-
schichte beginnt mit einem
Landwirt. Nennen wir ihn Joe.
Joe hatim Oktober Winterweizen
angesdt und mochte seine Ernte
im kommenden August sicher
absetzen konnen. Den Ertrag
schitzt er auf 100 t. Auf der ande-
ren Seite steht die Miihle Miiller.
Diese plant rollend den Bedarf
und weiss im Oktober, wie viel
Weizen im August des Folgejah-
res benotigt wird: 100 t. Joe und
Miiller konnen tber einen Ge-
treidehédndler den tatsdchlichen
Warenaustausch bereits planen
und vorbereiten, indem ein
Liefer- bzw. Abnahmevertrag un-
terschrieben wird. Dieser regelt
bereits den Preis, den Lieferzeit-
punkt und die Liefermenge.

Dabei gibt es ein Problem: Die
Preisentwicklung. Denn weder
Joe noch Miiller wissen, wie sich
die Rohstoffpreise im kommen-
den Herbst entwickeln werden.
Deshalb schliessen beide unab-
héngig voneinander bei ihrem
Absicherer Hitsch einen anderen
Vertrag ab: einen Terminkont-
rakt an der Terminbdrse.

Absicherer, auch als Hedger
(vom Englischen «to hedge» =
absichern) bezeichnet, handeln
mit standardisierten Terminkon-
trakten, sogenannten Futures.
Diese Futures beinhalten eine fix
definierte Menge und einen zu-
kiinftigen Preis, der sich an der

weltweiten Hungerkrisen und

extrem ansteigenden Preisen.
Die Ursachen dafiir waren zum ei-
nen das Bevélkerungswachstum
und unterdurchschnittliche Ernten.
Allein dadurch kénnen die extre-
men Preisanstiege aber nicht er-
klart werden, wie eine Studie der
UNCTAD (Konferenz der Vereinten
Nationen fiir Handel und Entwick-
lung) zeigt. Die Finanzialisierung
der Rohstoffmarkte hat dazu ge-
flihrt, dass Preisblasen, wie jene
von 2007/2008 und 2011, immer
wahrscheinlicher werden. Selbst
bei kurzfristigen Preisspitzen kon-
nen sich Menschen in Entwick-
lungslandern Lebensmittel nicht
mehr leisten. Auch bei normalen
Preisen wenden diese Menschen
weit mehr als die Halfte ihres Ein-
kommens fir die Erndhrung auf. Ein
starker Anstieg der Preise hat des-
halb katastrophale Folgen fiir die
Bevdlkerung armer Lander: Hunger,
aber auch Proteste, Unruhen und
Gewalt sind Folgen davon.

Hinter den aussergewdhnlichen
Preisausschlagen steckt die Speku-
lation mit Nahrungsmitteln. Heute
fuhren 97 Prozent aller an Futures-
Markten gehandelten Rohstoffe nie
zu einer realen Warenlieferung.
Dass der Finanzsektor mittels Spe-
kulation an einem existenziellen
Grundbedirfnis, dem Essen, Gewin-
ne verbucht, ist gewissenlos. Der
Handel mit Lebensmitteln muss auf

I n den Jahren 2007/08 kam es zu
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Spekulanten handeln im Auftrag von Fonds, die wiederum auf Anfragen von Privaten und institutionellen Anlegern (Banken, Pensionskassen, Versiche-
rungen) reagieren. Die Fonds (ibernehmen dabei an den Terminbdrsen Preisrisiken und kénnen im Gegenzug kleine Margen realisieren.

Terminborse entwickelt. Und Fu-
tures sind zeitlich begrenzt, lau-
fen also an einem definierten
Stichtag aus.

Joe verkauft Hitsch im Oktober
ein Weizenfuture {iber 100 t zu ei-
nem Preis von 1500 US-Dollar. Das
Future lduft am 31. August aus.

Spekulanten erhdhen das
Handelsvolumen

Damit Hitsch das notige Geld
hat, um die Terminkontrakte zu
kaufen, ist er auf Geldgeber an-
gewiesen. Geld, das ihm auch
von Spekulanten zur Verfligung
gestellt werden kann. Diese Spe-
kulanten kaufen und verkaufen
Futures, aber aus einem anderen
Grund: Sie wollen auf die Preis-
entwicklung wetten. Sie wissen,
dass die Preise von Weizen
schwanken. Und sie wetten dar-
auf, dass die Preise steigen oder
fallen und verkaufen die Futures
wieder, wenn der Kurs an der

Warenterminbdrse in die ge-
wiinschte Richtung geht. Die
Spekulanten {ibernehmen das
Risiko, tragen die Gewinne und
die Verluste der Kursentwicklun-
gen der zukiinftigen Preise. Die
Auftraggeber der Spekulanten
sind Fonds, die von Banken oder
anderen Finanzinstituten betrie-
ben werden. Das Ziel der Fonds
ist, das Geld ihrer Anleger mog-
lichst gewinnbringend an den
Borsen arbeiten zu lassen, damit
sie Zinsen zahlen konnen, die sie
ihren Anlegern versprechen. Da-
zu bieten die Fonds ihren Anle-
gern strukturierte Produkte an.
Diese fassen verschiedene Fu-
tures von verschiedenen Produk-
ten in einen Index zusammen.
Damit konnen die Fonds das
Preisrisiko auf verschiedene Po-
sitionen verteilen und gleichzei-
tig den Anlegern ein Produkt mit
bestimmten Gewinneigenschaf-
ten anbieten.

Der Terminkontrakt von Bauer
Joe und seinem Hedger Hitsch ist
dabei nur ein Teil eines solchen
Index. Die Anleger geben dabei
den verschiedenen Fonds in Auf-
trag, in welchen Index wie viel
Geld investiert werden soll. Die
Fonds wiederum sorgen dafiir,
dass insgesamt die entsprechen-
de Mischung an Terminkontrak-
ten vorliegt und beauftragt die
Spekulanten, entsprechend an
den Terminborsen einzukaufen.
Damit steigt oder sinkt die Nach-
frage nach Futures bestimmter
Produkte auf den Terminbdorsen.
Mit den Preisen auf den lokalen
Mirkten hat dieser Futures-Han-
del noch nichts zu tun, da es sich
um die zukiinftig erwarteten Prei-
se handelt. Im Falle von Joe um
den erwarteten Preis im August
des kommenden Jahres.

Im August ist dann die Ware
tatsdchlich vorhanden. Joe kann
seine Ernte an Miiller liefern, Miil-

ler bezahlt dabei den Marktpreis.
Weil die Ernte gut ausgefallen ist,
ist der Preis tief und liegt bei 1000
Dollar. Damit kann Joe die Pro-
duktionskosten nicht decken.
Aber Joe hat noch seinen Termin-
kontrakt, den er auf 1500 Dollar
abgesichert hat. Joe kann nun mit
seinen 1000 USD, die er von der
Miihle erhilt, den Terminkontrakt
bei Hitsch zuriickkaufen und
glattstellen. Der Kursverlust von
500 Dollar tragen Hitsch und die
Spekulanten. Wire die Ernte tief
ausgefallen und wiirde Joe bei
Miiller einen Preis von 2000 US-
Dollar I6sen kénnen, wiirde er 500
Dollar verlieren, wahrend Hitsch
und Spekulanten einen Kursge-
winn verzeichnen.

Ob und wie stark sich die loka-
len Preise tatsdchlich von den
Preisentwicklungen auf den Ter-
minborsen beeinflussen lassen,
ist derzeit wissenschaftlich kaum
feststellbar. Hansjiirg Jiger

SOLLEN DIE BAUERN DIE SPEKULATIONSSTOPP-INITIATIVE ANNEHMEN?

die Realwirtschaft beschrankt wer-
den, denn den realen Wert schaffen
Bauern, Bauerinnen und Verarbeiter.
Die weltweit 2,6 Milliarden Klein-
bauern tragen den grdssten Teil zur
Ermahrung der Weltbevdlkerung bei.
Genau wie Bauern und B&uerinnen
hierzulande sind sie auf stabile Han-
delsbeziehungen und existenzsi-
chernde Preise angewiesen.

Regina Fuhrer,
Biobéuerin und Présidentin der
Kleinbauernvereinigung

Wir leben in einer globalisierten
Welt und miissen lokal Verantwor-
tung tbernehmen. Der weltweite
Handel mit Lebensmitteln fordert
lokales Handeln. Der AHV-Fonds,
einige Banken und Pensionskassen
verzichten schon heute aus ethi-
schen Griinden auf spekulative Ge-
schafte mit Nahrungsmitteln. Der-
zeit planen auch die USA und die
EU gesetzliche Anderungen betref-
fend der Spekulation mit Nah-

rungsmitteln. Schweizer Banken
und Konzerne sind im Spekulati-
onsgeschaft mit Lebensmitteln je-
doch ganz vorne dabei.

Die Schweiz sollte Verantwor-
tung Gbernehmen und sich konse-
quent flr eine weltweite Regulie-
rung einsetzen. Ander Abstimmung
vom 28. Februar hat die Bevélke-
rung die Chance, ein deutliches
Zeichen zu setzen gegen die unmo-
ralische Spekulation mit Nah-
rungsmitteln. Die Initiative ermdg-
licht weiterhin den realen Handel
und die terminliche Absicherung
zwischen Rohstoffhandelsfirmen,
Bauern und Verarbeitern. Die Zu-
kunft gehort den fairen Preisen,
der Wertschatzung der Lebensmit-
tel und der weltweiten Solidaritat
unter Bauern, Bauerinnen und Kon-
sumenten und Konsumentinnen.
Darum fordern wir gemeinsam:
Stopp der Spekulation mit Lebens-
mitteln!

Die Initiative wird von folgenden
bduerlichen Organisationen un-
terstiitzt:

® Agrarallianz

® Bio Suisse

® Demeter Schweiz

® Kleinbauernvereinigung

® Biofarm

® Bioforum Schweiz

® Bauerngewerkschaft Uniterre
und weitere rund 300 Landwirte
(Gemdiss www.spekulations-
stopp.ch/landwirtschaft)

ie  Jungsozialistische Partei
Dder Schweiz (Juso) sieht Fi-
nanzinvestoren als einen der
Hauptverursacher des Hungerpro-
blems und will mit ihrer Initiative
«keine Spekulation mit Nahrungs-
mitteln»  Finanzinvestoren  vom
Handel auf den internationalen Ter-
minmérkten fir Agrarrohstoffe ver-
bannen. Handler und insbesondere
Produzenten sichern ihre Preisrisi-
ken (ber diese Terminmarkte ab.
Ermdglicht wird dies durch Investo-
ren, welche die Preisrisiken tber-
nehmen. Das verbessert die Versor-
gung der Markte mit Lebensmitteln.
Und genau deshalb kann die Juso-
Initiative keinen Beitrag im Kampf
gegen den Hunger leisten. Im Gegen-
teil: Sie destabilisiert die Markte und
gefdhrdet dadurch eher die Nah-
rungsmittelversorgung. Bauern in
Schwellenlédndern  erhalten  keine
Hilfe vom Staat. Um ihr Risiko zu ver-
ringern, sichern sie sich auf Termin-
marken ab. Und die aktuelle
Forschung zeigt: Je mehr Finanzin-
vestoren auf den Terminmarkten han-
deln, desto weniger stark schwanken
die Preise. Das gilt insbesondere fiir
die  Grundnahrungsmittel Weizen
und Mais. Die Preise fir diese waren
in den vergangenen Jahren deutlich
stabiler als jene beim Reis. Fiir Reis
gibt es praktisch keinen Terminhan-
del. Eine Annahme der Initiative wir-
de dem in der Schweiz ansassigen,
erfolgreichen Rohstoffhandel enorm
schaden. Es ist zu erwarten, dass mit

der Initiative die birokratischen Hiir-
den fiir den Handel mit Nahrungsmit-
teln auf Terminmarkten dermassen
hoch wiirden, dass kaum mehr wett-
bewerbsfahig gewirtschaftet wer-
den konnte. Die Firmen, die haupt-
sdchlich aus den Kantonen Genf und
Zug operieren, waren gezwungen,
eine Abwanderung ins Auge zu fas-
sen. Damit schadet die Initiative nur

KONTRA

.
Christian Jorg,

Agrarexperte und Vorstandsmit-
glied Commodity-Club

der Schweiz, im Gegenzug lindert sie
das Hungerproblem aber nicht im Ge-
ringsten.

Denn das Hungerproblem muss
im Hinblick auf neun Milliarden
Menschen auf unserem Planeten
geldst werden. In den ndchsten 35
Jahren muss die landwirtschaftliche
Produktion um weitere 75 Prozent
gesteigert werden. Da das Kultur-
land weltweit schwindet, missen
die Ertrdge mit neuem Saatgut und

Uneinige Bauern

Am 28. Februar werden die
Schweizer Stimmbiirger tiber die
Spekulationsstopp-Inititive  der
Jungsozialisten (Juso) abstim-
men. Die Juso fordert, dass der
Bund «Vorschriften zur Bekdmp-
fung der Spekulation mit Agrar-
rohstoffen und  Nahrungsmit-
teln» erldsst. Der Ursprung der
Initiative liegt in den Preissprin-
gen auf den globalen Rohstoff-
markten. Als sich 2008 die Preise
flir Mais, Weizen und Reis auf
den Weltmarkten innert kurzer
Zeit verdreifachten, konnten sich
hunderttausende Menschen ihre
wichtigsten Grundnahrungsmit-
tel nicht mehr leisten. Sie litten
Hunger.

Obwohl schnell klar wurde,
dass Wechselkurse, die politi-
schen Markteingriffe und die
damals tiefen Lagerbestande ei-
ne entscheidende Rolle spielten,
hat die Juso die Finanzindustrie
ins Visier genommen. Die Partei
fordert ein Verbot der Nahrungs-
mittelspekulation um den Hun-
ger auf dieser Welt zu bekdmp-
fen. Die Finanzbranche wehrt
sich seither vehement gegen den
gedusserten  Generalverdacht.
Die Gegner monieren, dass die
Initiative nichts bewirken werde.
Die Juso wolle ein Zeichen set-
zen, und nicht wirklich etwas
gegen den Hunger auf dieser
Welt unternehmen.

Auch die Bauern sind sich un-
eins. Wahrend Bio Suisse und
weitere bauerliche und bauern-
nahe Organisationen die Initiati-
ve der Juso zusammen mit der
SP. der EVP und den Griinen
unterstiitzen, haben der Schwei-
zer Bauernverband (SBV) und
der Schweizer Bauerinnen- und
Landfrauenverband (SBLV) die
Stimmfreigabe  beschlossen.
Wie  SBV-Mediensprecherin
Sandra Helfenstein sagt, gebe
es Argumente fiir und gegen die
Initiative. Hansjiirg Jéger

Prézisionslandwirtschaft gesteigert
werden. Zudem sollte die Politik der
okologisch unsinnigen Biotreibstof-
fe (iberdacht werden, denn dadurch
landen Lebensmittel eher im Tank
als auf dem Teller.

Am wichtigsten ist jedoch: Es
missen vermehrt Investitionen in
die Produktions- und Transportinf-
rastruktur getatigt werden — und
das insbesondere auch in den drms-
ten Regionen der Welt, in denen
das Hungerproblem besonders gra-
vierend ist. Denn die Preise in die-
sen Gebieten werden durch das lo-
kale Angebot und die Nachfrage
bestimmt und héngen nur schwach
von den Weltmarktpreisen ab. Ziel-
flihrende Entwicklungshilfe setzt
deshalb hier an. Die Juso-Initiative
adressiert die wahren Herausforde-
rungen und Ldsungsansdtze des
Hungerproblems hingegen nicht
und zielt mit der Beschrankung des
Terminhandels lediglich auf ihre
klassischen Feindbilder. Zusam-
mengefasst hilft die Initiative nie-
mandem, schadet aber allen. Ich
bitte Sie deshalb, die Initiative
abzulehnen.

Folgende Organisationen sind
gegen die Initiative

® Die grossen, biirgerlichen Par-
teien (SVP, CVP, FDP, BDP, GLP)
® Der Bundesrat

® Economiesuisse

® SBV und SBLV haben Stimm-
freigabe beschlossen



