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Von
Miriam Frauenlob

Nur durch
die direkten
Folgen des
Kriegs lassen
sich die
enormen
Preissteige-
rungen nicht
erklaren.

Uber die Jahre
hat sich ein
Markt fiir Deri-
vate entwickelt,
an dem Inves-
tor:innen - ohne
Interesse an
den Rohstoffe
dahinter — mit
Finanzproduk-
ten handeln.

PROFITE MIT DEM HUNGER

INSTABILITAT UND SPEKULATION AUF
DEN GLOBALEN AGRARMARKTEN

Nachdem der Preis fiir Weizen in Folge des Angriffskriegs Russlands in der Ukraine von einem ohnehin
schon hohen Niveau in die Hohe geschnellt ist, ist er Mitte Mai wieder gefallen. Allein durch Angebot
und Nachfrage lassen sich diese Turbulenzen aber nicht erkldren. Wéhrend der Krieg natiirlich einen
grofen Einfluss auf die Agrarmdrkte hat, zeigt sich auch, dass Spekulation auf den Finanzmarkten die
Schwankungen noch weiter erhdhen kann. Schon die letzte Lebensmittelpreiskrise hat die Instabilitat

dieses Systems gezeigt.

Rekordpreise auf den
globalen Rohstoffmdrkten

Schon wenige Tage nach dem russischen
Einmarsch in der Ukraine warnten Zeitun-
gen und NGOs vor einer drohenden Nah-
rungsmittelkrise. Da Russland und die
Ukraine beide groBe Agrarproduzent:in-
nen sind, wurde eine Nahrungsmittelkrise'
durch ausgefallene Ernten, Blockaden
und andere Kriegsfolgen beflirchtet. Inner-
halb weniger Tage erreichten die Borsen-
preise fir Weizen ein Rekordhoch von tber
400 Dollar pro Tonne.

Doch schnell zeigte sich: nur durch die di-
rekten Folgen des Kriegs lassen sich die
enormen Preissteigerungen nicht erkla-
ren. Eine nicht zu unterschatzende Rolle
kommt hier Spekulation auf den Rohstoff-
und Finanzmarkten zu. Recherchen zeig-
ten auf, dass die Aktivitdten auf den Roh-
stoffmarkten auch eine gewichtige Rolle
spielten: innerhalb weniger Tage flossen
im Méarz 4,5 Milliarden Dollar in Fonds, die
mit Agrarrohstoffen handeln? — so viel, wie
sonst in einem Monat. In die beiden groB-
ten Agrarfonds flossen allein bis 12. April
1,2 Milliarden Dollar, was mehr als sechs-
mal so viel ist wie im gesamten Jahr 2021.
Spekulant:innen nutzen die Krise sichtlich
als Méglichkeit fur Profite.

Die Finanzialisierung
von Rohstoffmdrkten

Schon bei den letzten Lebensmittelpreiskri-
sen 2007/08 und anschlieBend 2011/2012
sorgte die Finanzialisierung der Rohstoff-
markte als Ursache fur Preisschwankun-
gen fur intensive Diskussion. Da es in den
Jahren zuvor zu verstarkter Aktivitat an den
Rohstoffbdrsen® gekommen war, beflirch-
teten Wissenschaftler:innen und NGOs,
dass die Preise durch exzessive Spekula-
tion verfalscht seien. Uber die Jahre hatte
sich ein Markt fur Derivate entwickelt, an
dem Investor:innen mit Finanzprodukten
handeln, ohne jemals auch nur Interesse
an den Rohstoffen dahinter zu haben. Das
hat sich auch seit der letzten Krise wenig
veréndert. 2019 wurden in den USA und
Europa Futures-Vertrédge Uber funf Milliar-
den Tonnen Weizen abgeschlossen und da-
mit fast sieben Mal so viel, wie die gesamte
Ernte ausmachte®. Durch diese starke Akti-
vitat, so die Hypothese, kénnen die Finan-
zinvestoren die Preise mitbestimmen.

Wissenschaftliche Untersuchungen ha-
ben das weiter untermauert: eine Studie
der UNCTAD® deutet darauf hin, dass die
Aktivitdten von groBen Indexfonds langfris-
tig zwar nicht die groBen Preistreiber sind,
aber durchaus fir kurzfristige Schwankun-
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Noch bevor es
Durchbriiche
bei den Ver-
handlungen zu
Getreideliefe-
rungen aus der
Ukraine gab,
fiel der Weizen-
preis wieder
und ist aktuell
niedriger als vor
Ausbruch des
Kriegs.

gen verantwortlich sind. Diese wiederum
machen kleineren Produzent:innen, die sich
gegen Schwankungen absichern missen,
das Leben schwer. Andere Studien kamen
wiederum zu dem Schluss, dass sich die

Preise verschiedener Rohstoffe immer star-
ker synchron entwickeln wirden und mit Ak-

tienpreisen korrelieren, auch wenn es in den
jeweiligen Markten dafir keine Basis gabe.

Spekulation - auch dieses Mal

Neben den Finanzflissen in Rohstofffonds
gibt es weitere Zeichen, die daflir sprechen,
dass auch dieses Mal Spekulant:innen®

am Werk waren. Ein Indikator von exzes-

siven Finanzmarktaktivitaten ist der rapide

Die Stimme

der 6sterreichischen
Arbeitnehmer:innen
und Konsument:innen
flr ein gerechtes

Europain

allen Belangen.

)

Preisfall noch im Mai 2022. Noch bevor es
Durchbriiche bei den Verhandlungen zu Ge-
treidelieferungen aus der Ukraine gab, fiel
der Weizenpreis wieder und ist aktuell nied-
riger als vor Ausbruch des Kriegs. Die Oko-
nomin Ann Pettifor” erklart dies damit, dass
die Spekulant:innen damit rechnen wiirden,
dass mit dem Ende der lockeren Geldpolitik
eine Rezession bevorstinde und die Preise
somit wieder fallen werden. Auf steigende
Preise zu wetten, wirde dann keinen Sinn
mehr machen. Alternativ 1asst sich die Kor-
rektur der Preise auch damit erklaren, dass
Spekulant:innen und Produzent:innen er-
kannt haben, dass der Schock durch die
Ukraine von anderen L&ndern ausgeglichen
werden kann® und es somit eben global ge-
sehen zu keinen Knappheiten kommen wird.

Angebot und Nachfrage von Weizen werden

sich 2022 nicht groB veréndern, wie aktuelle
Daten zeigen.

Wer verdient an der Krise?

Es ist sehr wahrscheinlich, dass Spekulation
den Weizenpreis auch dieses Mal mitbeein-
flusst hat. Doch den Fokus auf Spekulant:in-
nen zu legen reicht nicht aus. Uber die Frage,
welche Aktivitdten Gberhaupt als ,Spekula-
tion“ gelten und welche nicht, herrscht schon
lange eine Debatte. Nach der letzten Lebens-
mittelpreiskrise wurde sowohl in den USA als
auch in Europa versucht, den Markt starker zu
regulieren und zu verhindern, dass gewisse
Akteure so viele Positionen an den Markten
halten kdnnen, dass sie den Markt verzerren
kénnen. Doch trotzdem bleibt es schwierig zu
differenzieren, was noch ,normales” und er-
wulnschtes Verhalten ist und was schon ver-
zerrt und spekulativ ist. So sind es die groBen,
oligopolistischen Lebensmittelhandler®, ADM,
Bunge, Cargill and Louis-Dreyfus, (auch

~ABCD" genannt), die knapp 70% des Getrei-

demarkts kontrollieren, die mit am meisten
Wissen Uber die Finanzmarktaktivitdten ha-
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Eine bessere
Regulierung der
Finanzmarkte
ist daher nur
eine von vielen
notwendigen

Reformen.

ben. Durch ihre GroBe und Finanzkraft kénnen
sie es sich leisten, umfangreiches Risikoma-
nagement zu betreiben und sich gegen Preis-
schwankungen abzusichern. Dadurch haben
sie mehr Informationen als viele andere, klei-
nere Akteur:innen und die Grenze zwischen
Risikomanagement und Spekulation ist dinn.
Trotzdem fallen ihre Aktivitdten nicht klassisch
unter Spekulation, da sie ja auch mit den ech-
ten Produkten handeln. Schon in der letzten
Nahrungsmittelkrise konnten sie ihre Profite
auf Kosten der hungernden Menschen stei-
gern. Das internationale Panel flr nachhal-
tige Erndhrungssysteme’® schreibt in diesem
Zusammenhang, dass die Tatsache, dass
solche riesigen Firmen nicht veréffentlichen
mussen, wie hoch ihre Lagersténde sind, ihre
Marktmacht noch vergréBert und fordert gré-
Bere Transparenz ein.

Ein durch und durch
problematisches System

Unabhangig davon, wer schlussendlich flr
die Preisschwankungen verantwortlich war,
zeigt es sich, dass es problematisch ist, die
Preisbildung fur lebensnotwendige Guter
rein den Méarkten zu Uberlassen. Eine bes-
sere Regulierung der Finanzmérkte ist daher
nur eine von vielen notwendigen Reformen.
Denn wenn (Fehl)einschatzungen auf den
Markten gepaart mit exzessiver Spekulation
dazu sorgen, dass Preise explodieren und
dann wieder rapide fallen, hat das fatale
Konsequenzen fir die, die von den Rohstof-
fen abhangig sind. Im aktuellen Fall sind das

vor allem ohnehin schon arme, verschuldete
Staaten in Afrika, die auf Nahrungsmittelim-
porte angewiesen sind. Aber auch fallende
Preise kdnnen flr Produzent:innen ein Pro-
blem darstellen.

Langfristig braucht es somit groBe Veran-
derungen in der Finanzmarktarchitektur und
der Entwicklungspolitik, um zu verhindern,
dass kurzfristige Preisschwankungen Men-
schen in Armut und Hunger stlrzen. Immer
noch erschweren die Regeln der Welthan-
delsorganisation (WTO) etwa strategische
Lagerhaltung, damit Staaten kurzfristige
Preisschwankungen ausgleichen kénnen.
Sogar das Welterndhrungsprogramm ist
auf kurzfristige Vertrage zu aktuellen Markt-
preisen angewiesen''. Auch in groBerem
MaBstab muss Uberlegt werden, welche
Mechanismen fir Stabilitdt sorgen koénn-
ten. Anleihen kdnnten man sich hier etwa
an den Internationalen Rohstoffabkommen
des 20. Jahrhunderts nehmen, bei denen
Mindest- oder Hdchstpreise festgelegt wur-
den. Auch wenn diese gegen Ende mit vie-
len Problemen konfrontiert waren, war die
vollstéandige Liberalisierung und der Fokus
auf Finanzmarkte sichtlich keine stabile L&-
sung. Als Ausgangspunkt fir Alternativen
ist es in einem ersten Schritt einmal wichtig
zu erkennen, dass Preisschwankungen, wie
wir sie die letzten Monate erlebt haben, kein
Naturgesetz sind!

Miriam Frauenlob, AK Wien
Miriam.frauenlob@akwien.at

o ~No o dhwnn -

The impact on trade and development of the war in Ukraine (unctad.org)), abgerufen am 8.9.2022.
The Hunger Profiteers - Lighthouse Reports, abgerufen am 8.9.2022.

Unctad_Studie_Volltext.pdf (arbeiterkammer.at), abgerufen am 8.9.2022.

Lebensmittelspekulation stoppen (finanzwende.de), abgerufen am 8.9.2022.
Unctad_Studie_Volltext.pdf (arbeiterkammer.at), abgerufen am 8.9.2022.

Did Wall Street play a role in this year’s wheat price crisis? (mongabay.com), abgerufen am 8.9.2022.
Grain Inflation: Starve the Poor, Feed the Rich (substack.com), abgerufen am 8.9.2022.

We’re Not Facing a Global Food Crisis | Aaron Smith (ucdavis.edu), abgerufen am 8.9.2022.

9 Cereal Secrets: The world’s largest grain traders and global agriculture | Oxfam International, abgerufen am 8.9.2022.

10 Another perfect storm? (ipes-food.org), abgerufen am 8.9.2022.
11 Another perfect storm? (ipes-food.org), abgerufen am 8.9.2022.
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infobrief eu & international:
EUROPA UND INTERNATIONALES IN KRITISCHER
UND SOZIALER PERSPEKTIVE

Der EU-Infobrief erscheint 4x jahrlich im digitalen
Format und liefert eine kritische Analyse der Entwick-
lungen auf europaischer und internationaler Ebene.
Die Zeitschrift der Abteilung EU & Internationales der
AK-Wien fokussiert dabei Themen an der Schnittstelle
von Politik, Recht und Okonomie. Anspruch ist nicht

nur die Prozesse in den europaischen Institutionen zu
beschreiben, sondern auch Ansétze zur Uberwindung
des Neoliberalismus zu entwickeln. Kurze Artikel infor-
mieren in pragnanter Form Uber aktuelle Themen.
Langbeitrage geben den Raum fur grundlegende Analy-
sen, Buchbesprechungen bieten eine kritische Ubersicht
einschlagiger Publikationen.
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