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Kurzfassung

Seit Februar 2011 lauft in Deutschland eine genagiresKampagne mehrerer zivilge-
sellschaftlicher Organisationen (ZGO). Sie schlagkmm und erheben die Forderung,
jede Form von Finanzspekulation mit Agrarrohstoffegulatorisch zu verbieten. Eine
kritische Analyse dieser Kampagne aus wirtschdfisetier Sicht fuhrt zu folgendem
Ergebnis: (1) Die von den ZGO eigens in Auftrag efsmen Studien weisen schwere
handwerkliche Mangel auf. (2) Gemessen am Erkesstamd der wissenschatftlichen
Literatur, ist der zivilgesellschaftliche Alarm &ghFAlarm einzustufen. (3) Die Kam-
pagne offenbart ein gravierendes Selbstgefahrdatgsiial der zivilgesellschaftlichen
Organisationen: Sie riskieren, ihre Glaubwurdigkeitverlieren. (4) Im Geist kritischer
Loyalitat zur Zivilgesellschaft wird dieser besoiggrregende Befund in zwei konkrete
Vorschlage fur institutionelle Reformen umgesetzt.

Schlusselwoérter: Finanzspekulation, Zivilgesellsth&laubwuirdigkeit, Zivilgesell-
schaft, demokratische Offentlichkeit

Abstract

In February 2011, several German civil society piz@tions (CSOs) started a joint
campaign. They scream alarm and claim that findrepaculation with agricultural
commodities should be prohibited by regulation. rRical analysis of this campaign
leads to the following results: (1) The CSOs consinised studies to support their
campaign. These studies are seriously flawed.u@yed by the state of the art provided
by academic journal articles, the CSO'’s alarmfalse alarm. (3) The campaign clearly
shows that CSOs run the danger of placing themsetvgeopardy: They risk to lose
their credibility. (4) In critical loyalty to CSO#his article formulates two specific pro-
posals for institutional reform.

Key Words: Financial Speculation, Agricultural Cowlities, Credibility, Civil Socie-
ty, Democratic Public






Die zivilgesellschaftliche Kampagne gegen Finanksjagionen
mit Agrarrohstoffen — Eine wirtschaftsethische lstajnahme

von Ingo Pies

Im Februar des Jahres 2011 starteten mehrere eseillgchaftliche Organisationen in
Deutschland eine gemeinsame Kampagne, die bestifimdazmarktakteure und deren
Spekulationsgeschéafte auf den Terminmarkten furafghstoffe mit dem Vorwurf
bedachte, fur die weltweiten Hungerkrisen der J&®@8 und 2011 verantwortlich zu
sein. Zu dieser Kampagne soll hier aus wirtschtftseher Sicht konstruktiv-kritisch
Stellung genommen werden. Die Argumentation wirdilimf Schritten entfaltet, denen
jeweils ein Abschnitt gewidmet ist:

* Abschnitt 1 skizziert die Preisentwicklung fur Ag@hstoffe und die von ihr
ausgelosten Nahrungskrisen und Hungerrevolten.

* Abschnitt 2 rekonstruiert den Verlauf der offertibn Debatte.

* Abschnitt 3 beleuchtet die Kampagne der zivilgssalftlichen Organisati-
onen in Deutschland und insbesondere die Studidndia sich diese Kam-
pagne stutzt.

» Abschnitt 4 skizziert den Erkenntnisstand der wissbaftlichen Literatur zu
diesem Thema.

* Abschnitt 5 diagnostiziert mehrere Versagenstadinelst und stellt aus einer

prononciert konstruktiv-kritischen Perspektive emshende Reformvor-
schlage zur Diskussion.

Um unndtige Missverstandnisse zu vermeiden, ismeswichtig, die argumentative
StoRrichtung dieses Beitrags von vornherein kldaetles: Zivilgesellschaftliche Orga-
nisationen kénnen ihre produktive Aufgabe, auf i&sde hinzuweisen und institutio-
nelle Lernprozesse anzustof3en, nur dann mit nadpdral Erfolg wahrnehmen, wenn
sie glaubwurdig sind. Dafir missen sie serids aeguieren und sich so positionieren,
dass sie die Wissenschaft an ihrer Seite haberd-night als Kontrahentin gegen sich.
Im Hinblick auf die 6ffentlich erhobene Forderur@eschafte zur Finanzspekulation
mit Agrarrohstoffen regulatorisch zu unterbindes,da etwas grtindlich schiefgelaufen.
Vor diesem Hintergrund mochte ich meine wirtscletfissche Stellungnahme als einen
Akt kritischer Loyalitat zur Zivilgesellschaft véesxden wissen: Die Stellungnahme soll
konstruktiv dazu beitragen, dass die Zivilgesebdthhre unverzichtbar wichtigen
Funktionen in Zukunft besser erftllt. Mir geht dsoanicht um eine Schwachung, son-
dern um eine Starkung des Sektors zivilgesellsitizdt Organisationeh.

! Zur leichteren Einordnung dieser Stellungnahmel siielleicht folgende Hintergrundinformationen
hilfreich: Zu Beginn des Sommersemesters 2012 wucthe von Studierenden der Martin-Luther-
Universitat Halle-Wittenberg angefragt, ob ich &in Interview zur Verfigung stinde. Sie hatten eine
konkreten Themenwunsch und wollten mit mir Uberfiganzspekulation mit Agrarrohstoffen sprechen.
Ich sagte ihnen zu unter der Bedingung, etwasziekliendtigen, um mich kundig zu machen. Das Inter-
view fiel dann sehr ausfuhrlich aus und wurde usdgas dokumentiert. Vgl. Pies (2012a). Eine gekdrzte
Version erschien mittlerweile in der studentiscEestschrift ,auf und ab“. Vgl. Pies (2012g). Ubeeim

ne Thesen in diesem Interview wurde in der Suddaets Zeitung berichtet. Vgl. Rexer (2012). Ich habe
diese Thesen daraufhin in einem ganzseitigen FA@reinem breiteren Publikum verfligbar gemacht.
Vgl. Pies (2012b). Das zugehérige Diskussionspaguigénzt die Textgrundlage fur den FAZ-Artikel um
ein ausfuhrliches kommentiertes Literaturverzeishhigl. Pies (2012c). Anschliel3end hat die Suddeut-
sche Zeitung mich fir ein Streitgesprach mit THllode angefragt, das ein paar Wochen spater auch
stattgefunden hat und in Ausziigen dokumentiert amidt. Vgl. Stiddeutsche Zeitung (2012). Mit ande-
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Der Hintergrund der Kampagne: Agrarpreissteigerunge
und Hungerrevolten

((1)) Wer sich ein wenig mit europaischer Gesclaciskennt, dem ist bewusst, dass
die Franzdsische Revolution des Jahres 1789 van siadtischen Hungerrevolte ihren
Ausgang nahm. Ahnlich verhalt es sich mit den Figsihewegungen des Jahres 1848.
Auch hier standen Nahrungsmittelkrisen im Hintengtfi

Dieser Zusammenhang von Nahrungsnot und politiscRemtest hat auch im 21.
Jahrhundert Bestand. Die beriihmte Arabellion deseed3a?011 wurde in ganz ahnlicher
Weise durch urbane Hungerkrisen ausgelost, wielsiesits im Jahr 2008 der Fall war,
als steigende Nahrungsmittelpreise zahlreiche Marsin Afrika zu politischem Pro-
test auf die StraRe trieben. Abbildung 1 vermitegiten Uberblick tber das zeitliche
Zusammentreffen steigender Nahrungsmittelpreisepatidscher Hungerrevolten.
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Abbildung 1: Agrarpreisentwicklung und Hungerreeoift

Wahrend extrem niedrige Preise die Agrarproduzeantehdamit vor allem die Land-
bevolkerung in Entwicklungslandern in Not bringamerden von extrem hohen Preisen
die Nachfrager in Mitleidenschaft gezogen. Hiervist allem die Stadtbevélkerung be-

ren Vertretern zivilgesellschaftlicher Organisagongab es in der Zwischenzeit Korrespondenz sowie
insbesondere einen Austausch Offener Briefe. Vigls F2012d) und (2012e). Meine Einschatzung zum
Erkenntnisstand der wissenschaftlichen Forschungl.Pies (2012c) — wird mittlerweile bestatigt dar
den 35 Publikationen umfassenden Literaturiberhiek Will et al. (2012). Deshalb konzentriere ich
mich in diesem Beitrag auf die kritikwirdigen Fehtler zivilgesellschaftlichen Kampagne sowie insbe-
sondere auf die konstruktive Folgefrage, wie siolelge Fehler in Zukunft vermeiden lassen. Um eine
spezifisch wirtschaftsethische Stellungnahme haredesich insofern, als der moralische Missstandrei
die Offentlichkeit irrefiinrenden Kampagne nicht &ifarakterméngel der handelnden Personen, sondern
auf Governance-Defizite der beteiligten Organissio sowie auf wettbewerbliche Fehlanreize im Zu-
sammenspiel dieser Organisationen zuriickgefihd,gio dass der Blickwinkel der Betrachtung durch-
gangig auf institutionelle Lernprozesse fokussistit Fur den Ansatz zur Wirtschaftsethik, der trar
Anwendung gebracht wird, vgl. Pies (2009).

2Vgl. hierzu ausfiihrlich Fischer (1996).

% Quelle: Eigene Darstellung unter Verwendung deeeBaon FAO (2012) sowie Lagi, Bertram und Bar-
Yam (2011).
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troffen. Insofern wird die Asymmetrie verstandlictass nicht Preisentwicklungen nach
unten, sondern nur Preisentwicklungen nach obepdadtitischen Hungerrevolten ge-
fuhrt haben. Diese politischen Proteste bringen Zwsdruck, dass insbesondere von
extremer Armut betroffene Menschen durch rasanjestee Nahrungspreise in existen-
zielle Schwierigkeiten gesturzt werden.

((2)) Im konkreten Fall gibt es eine grol3e Anzadlwirtschaftlicher Faktoren, die
zu erklaren vermogen, wie es zu den starken Phaiben der Jahre 2008 und 2011
kommen konnte. Hier ist eine kurze Liste der — nebtarken makrotkonomischen
Schocks — wohl wichtigsten Punkte:

* Das starke Wirtschaftswachstum in Schwellenlandeamentlich in China und
Indien, fihrt dort zu héheren Einkommen. Hiervoheye zwei Effekte aus, die
die globale Nachfrage nach Agrarrohstoffen seitelalansteigen lassen: Einer-
seits konnen sich immer mehr ehemals bitterarmeshtesn ein ordentliches
Essen leisten. Andererseits andern immer mehr Nvemsdre Erndhrungsge-
wohnheiten und beginnen, Fleisch zu konsumieres,di&Nachfrage nach Ag-
rarrohstoffen tGberproportional antreibt.

* Die Einfuhrung milliardenschwerer Subventionsprogmee zur Methanolpro-
duktion (,,Biosprit®) in den USA und in der EU haerh globalen Nahrungsan-
gebot betrachtliche Anbauflachen entzogen. In tBelge Richtung wirken Fla-
chenstilllegungsprogramme, wie sie — 6kologischivwert — innerhalb der Eu-
ropaischen Union aufgelegt wurden.

* Auf dem HoOhepunkt der Krise haben zahlreiche Landem einer WTO-
Ausnahmeregelung Gebrauch gemacht und Exportvefitwot® Inland erzeugte
Agrarrohstoffe erlassen. Dies hat auf den MarkiterPainik gesorgt.

* Naturliche Angebotsschocks durch wetterbedingtetarsfalle trafen in den
Jahren 2008 und 2011 auf historisch niedrige Laggémde, so dass die Puffer-
funktion ausfiel, die in normalen Zeiten dafiir 4papss die kurzfristig unelasti-
sche Angebotskurve nicht auf den kurzfristig urtedaken Bereich der Nach-
fragekurve trifft.

Abbildung 2 hilft, sich vor Augen zu fihren, wie asfgrund des Zusammenspiels die-
ser Faktoren zu nicht-linearen Preiseffekten aunf 8&arkt fir Agrarrohstoffe kommen
konnte: Angesichts niedriger Lagerbestande reigeeimgfiigige Rechtsverschiebungen
der Nachfragekurve sowie geringfiigige Linksversohiggen der Angebotskurve aus,
um den Schnittpunkt beider Kurven jeweils in ihrenelastischen Bereich anzusiedeln,
was dann extreme Preissteigerungen nach sich Zreb&bbildung 2 markieren die
grauen Pfeile die Schock-Effekte bei normaler Lhgktung, die schwarzen Pfeile hin-
gegen die Schock-Effekte bei niedriger Lagerhaltung

((3)) Gleichwohl gibt es noch einen anderen Fakter, viel Aufmerksamkeit auf
sich gezogen hat: In den Jahren vor 2008 sind Akteuure auf den Terminmarkten fir
Agrarrohstoffe aufgetreten. Im Englischen spriclainnvon ,Commodity Index Traders
(CITs)“. Hierbei handelt es sich um grof3e Kapitatfe, die mit Preisanderungsrisiken
fur Rohstoffe — und insbesondere auch fur Agratadfes— spekulieren, um ganz be-
stimmte Portfolio-Effekte zu erzielen, z.B. einesbedere Absicherung gegen Inflation.

* Vgl. hierzu die umfangreichen Uberblicksstudiem eadey und Fan (2010), Meijerink et al. (2011)
und Tangermann (2011). Zusatzlich zu den im Tekgeflihrten Punkten wird in dieser Literatur darauf
verwiesen, dass mit abnehmenden Forschungsineestiti auch die Produktivitatszuwachse in der
Landwirtschaft abgenommen haben.
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Zahlreiche zivilgesellschaftliche Organisationentnagen mittlerweile die Auffas-
sung, dass diese Index-Traders mit ihren Spekulsdidivitaten das Hungerproblem
verursacht oder zumindest verscharft haben. Siehemasich damit die Masters-
Hypothese zu Eigen, die im folgenden Abschnitt gen@rlautert wird.

. Der Vordergrund der Kampagne: Die Masters-Hypete

((1)) Michael W. Masters ist ein Hedgefonds-Manatgrbesonderen Art. Einerseits ist
er Grunder der Investmentfirma Masters Capital M@naent. Andererseits ist er Grin-
der der zivilgesellschaftlichen Organisation ,Bettéarkets®, die sich fiir eine umfas-
sende Regulierung der Finanzmarkte und insbesoritereine drastische Einschran-
kung der Finanzspekulation mit Agrarrohstoffen etas

Preis
y 3
/ Konsumnachfrage
'
A
Hy
‘\ — Gesamtnachfrage
A inklusive Lagerhaltung
[ § 1
@« 'Menge

J

Abbildung 2: Nicht-lineare Preiseffekte auf dem Mdiir Agrarrohstoffé

Masters hat in den USA an mehreren parlamentamséhéérungen teilgenommen und
hierbei aufsehenerregende Thesen vertreten, digrelBes Medienecho ausgeldst ha-
ben. Schliel3lich kommt es ja nicht allzu oft voasd Hedgefonds-Manager ihre eigene
Zunft bezichtigen, extrem sozialschadliche Gesehiit betreiben. Zudem ist es eher
selten, dass Hedgefonds-Manager die Politik audiordinren geschéftlichen Aktivita-
ten mittels Verbot ein Ende zu bereiten.

Die folgenden Zitate machen leicht verstandlichyuma Masters grof3e Aufmerk-
samkeit fand fur seine Hypothese, die Finanzspékulaei fir die erratische Preisent-
wicklung und damit insbesondere auch fir die Hureyeilten des Jahres 2008 verant-
wortlich.

® http://www.bettermarkets.com/home
® Quelle: Eigene Darstellung in enger Anlehnung aigh (2011; Abb. 7, S. 38).
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Am 20. Mai 2008 lie3 er sich vor einem Ausschuss d&-Senats wie folgt ver-
nehmen:
»index Speculators’ trading strategies amount touel hoarding via the commodities futures mar-

kets. Institutional Investors are buying up essgritems that exist in limited quantities for theles
purpose of reaping speculative profits.

Think about it this way: If Wall Street concocted@heme whereby investors bought large amounts
of pharmaceutical drugs and medical devices inraerofit from the resulting increase in prices,
making these essential items unaffordable to siek dying people, society would be justly out-
raged.

Why is there not outrage over the fact that Americenust pay drastically more to feed their fami-
lies, fuel their cars, and heat their homes?

Index Seeculators provide no benefit to the futumeskets and they inflict a tremendous cost upon
society.*
Am 5. August 2009 gab er zu Protokoll, wie aktiviempolitische Beratungsprozesse
eingebunden war:

,In six previous Congressional testimonies andahr&jor reports, | have warned against the dam-
aging effects of Index Speculation in the commeditierivatives market.*

Dieses Engagement fortsetzend, auf3erte er am 2% R04.0 vor der ,Commodities

Futures Trading Commission*® folgende Einschatzung:
»Active and passive speculators are two very déferanimals, and to understand the distinctions
between the two is to appreciate the extent ofliheat posed by passive speculators. Active specu-
lators add beneficial liquidity to the market byying and selling futures contracts with the goal of
turning a profit. In contrast, passive speculatiwgn liquidity by buying and holding large quanti-
ties of futures contracts — basically acting asscomers who never actually take delivery of goods.
Passive speculators “invest” in a commodity or kasi commodities (such as an index), and con-
tinuously roll their position, as part of a leterm portfolio diversification strategy. This segy is
completely blind to the supply and demand realitiethe market. As such, passive speculators not
only undermine, but actually destroy the price oNgey function of the market and make way for
the formation of speculative bubbles.

Passive speculators are an invasive species thatamtinue to damage the markets until they are
eradicated®

Mit solchen AuRerungen hat Masters ganz maRgeliighn der Literatur inzwischen
nach ihm benannte Hypothese propagiert: Ihr zufbigieen Index-Spekulanten Fehl-
entwicklungen auf dem Terminmarkt fur Agrarrohstousgel6st, die dann auf den
Kassamarkt tbergeschwappt sind und dort katasti®plodgen ausgeldst haben, denen
man Einhalt gebieten misse, indem man die Indek8gton regulatorisch unterbin-
det.

((2)) Diese Masters-Hypothese hat recht schnelnprente Unterstitzer gefunden.
Die folgenden drei Quellen mdgen ausreichen, ums a@nschaulich zu belegen.

* Zu den besonders namhaften Verfechtern der Mabigosthese gehort der
Bonner Agrarékonom Joachim von Braun. GestutztdaifVeroffentlichung
eines Diskussionspapiers beim international renanten IFPRI®, dem er
mehrere Jahre lang in leitender Funktion vorgestarthtte, lield er sich am
28. Marz 2010 in der Presse mit der Aussage zitjedtie Spekulation habe
die Preisspitzen verstarkt und auf diese Weise Elungd Tod verursacht:
»We have good analysis that speculation playedi@in 2007 and 2008, «

" Masters (2008; S. 6).
8 Masters (2009, S. 9).
° Masters (2010; S. 5).
19ygl. Robles, Torero und von Braun (2009).
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von Braun said. »Speculation did matter and itataplify, that debate can
be put to rest. These spikes are not a nuisaneg kil. They've killed thou-
sands of people.&*

* Im September 2010 legte Olivier de Schutter inexeligenschaft als UN-
Sonderberichterstatter fir das Recht auf Nahrung 8tellungnahme vor, in
der er folgende Einschatzung von sich gab: , A digamnt contributory cause
of the price spike was speculation by institutionakestors who did not have
any expertise or interest in agricultural commaditiand who invested in
commodities index funds because other financiaketarhad dried up, or in
order to hedge speculative bets made on those tedtke

« Am 5. Juni 2011 verdffentlichte UNCTAD gemeinsamt rder Arbeiter-
kammer Wien eine Studie, die zur Regulierung demimmarkte flr Agrar-
rohstoffe u.a. folgende MaBnahmen empfahl:

o Erstens seien zur EindAmmung des Spekulationsvolsinseenge
Positionslimits einzufiihren.

o Zweitens sollen Banken verboten werden, eigenetiBosn auf den
Termin- oder Kassamarkten fir Agrarrohstoffe auéaen.

((3)) Dass freilich nicht alle Wissenschaftler déasters-Hypothese zustimmend bei-
pflichten, wurde der Offentlichkeit spatestens umiJ2010 zur Kenntnis gebracht. Da-
mals verdffentlichte die OECD ein Diskussionspap@n Irwin und Sanders, das inter-
national fur groRes Aufsehen sorgte. Die Autorsteten hier ausfuhrlich theoretische
Uberlegungen und empirische Hinweise auf, die gegjenMasters-Hypothese spre-
chen. Gestutzt auf ihre eigenen Analysen und neUetersuchungen in der wissen-
schaftlichen Journal-Literatur, formulierten siggendes Fazit:

J[TIhe weight of evidence clearly suggests thatréased index fund activity in 2006-08 didt
cause a bubble in commodity futures pric¥s.*

((4)) Bereits wenige Tage spater, am 30. Juni 20&ffentlichte David Frenk, ein
Angestellter der Organisation ,Better Markets” umithin ein enger Mitarbeiter von
Michael W. Masters, im Internet eine 10-seitige lI8tgnahme zum OECD-
Diskussionspapier von Irwin und Sand&rSein Kommentar fiel vernichtend aus. Auf-
grund mehrerer Einwande gelangte er zu der bem&nerten Einschatzung: ,, The stu-
dy and its findings can be disregarded ... The olaralysis is superficial and easily
refuted by looking at some basic fact&.‘Anstatt die wissenschaftlichen Befunde ernst
zu nehmen, empfahl er seinen Lesern, sich auf t#teb Augenschein zu verlassen,
denn das zeitliche Zusammentreffen steigender Espakulation und steigender Ag-
rarpreise sei als schlissiger Beweis hinreicheads @n der Masters-Hypothese nicht
zu riitteln sef’

Mit dieser Stellungnahme avancierte David Frenk zmichtigsten Gewé&hrsmann
der von zahlreichen zivilgesellschaftlichen Orgatien gemeinsam gefuhrten Kam-
pagne gegen die Finanzspekulation mit AgrarrohstofMehrere der Studien, die im
nachsten Abschnitt genauer untersucht werden, dérersith explizit auf David Frenks

1 v/gl. Ruitenberg (2010).

12 de Schutter (2010; S. 8, im Original hervorgehdben
13\v/gl. UNCTAD und Arbeiterkammer Wien (2011; S. 52).
Irwin und Sanders (2010; S. 1, H.i.0.).

5v/gl. Frenk (2010).

'® Frenk (2010; S. 1).

"vgl. Frenk (2010; S. 10).
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Papier, andere kolportieren seine Argumente, ohneausdrtcklich zu nennen. Damit
begeben sich die zivilgesellschaftlichen Organisegtn in einen unhaltbaren Spagat: Sie
Ubernehmen die Einschatzung eines Nicht-Wissengetswfdass die Wissenschaftler
falsch liegen, und erwecken gleichzeitig in dere@ffichkeit den Eindruck, ihre Auf-
fassung sei wissenschaftlich gedeckt und deshabjédden Zweifel erhaben. Doch das
ist nicht die einzige Merkwirdigkeit, die diese @an aufweisen. Insofern lohnt es
sich, das genauer anzuschauen.

Il. Zivilgesellschaftliche Studien als Grundlage deniegne

Mehrere der an der Kampagne beteiligten Organisatidiaben eigene Studien in Auf-
trag gegeben und ins Netz gestellt, um die Offelmtiit (iber das Thema aufzuklaren
und von der Berechtigung und Dringlichkeit der pstihen Forderungen nach einer
strengen Regulierung bzw. nach einem Verbot dearfzispekulation mit Agrarrohstof-
fen zu Uberzeugen. Einige dieser Studien solleRoigenden néaher betrachtet werden.

((1)) Anders als alle anderen zivilgesellschaféichOrganisationen in Deutschland
hatte sich die Welthungerhilfe entschlossen, eMéssenschaftler zu beauftragen, zur
Finanzspekulation mit Agrarrohstoffen Stellung zehmen. Man entschied sich fur
Hans-Heinrich Bass, als Agrarokonom ein ausgewarséifrika-Kenner. Noch bevor
dieser seine umfangreiche, immerhin tUber 100 Sedstarke Stellungnahme im Mai
2011 veroffentlichen konnte, hatte die Welthundérhihre Kampagne jedoch schon
gestartet und am 17. Februar 2011 gemeinsam m@randDrganisationen dazu aufge-
rufen, ,rein finanzwirtschaftliche Akteure von Temmarktgeschaften mit Agrarroh-
stoffen auszuschlief3en.

Mit grof3er Zivilcourage hat Hans-Heinrich Bass zesdr Forderung in seiner Stu-
die explizit Stellung genommen — und zvaétehnendstellung genommen. Er schreibt:
.Das Ausschalteraller »rein finanzwirtschaftlichen Akteure« wirde ausener Sicht ... enorme

Liquiditatsengpasse schaffen und Hedgern keine @mxgitionen ermdglichen. ... Dieser Vor-
schlag wird ... der Komplexitat der Sache nicht getgé

Dies freilich hat die Welthungerhilfe bis heutehtidaran gehindert, an ihrer Verbots-
forderung festzuhalten und zugleich zur Begrindimgr Kampagnenforderung stolz
auf die Studie von Bass zu verweisen. Damit weidegesamt zwei Fragenkomplexe
aufgeworfen, die nicht nur die Welthungerhilfe, dem den Sektor zivilgesellschatftli-
cher Organisationen insgesamt betreffen:

* Wenn die Kampagne begonnen wird, ohne das VorlieggnStudie abzu-
warten, stellt sich die Frage, auf welcher Grundlage Entscheidung zur
Kampagne getroffen worden ist. Welche Person odgches Gremium war
autorisiert, diese Entscheidung zu treffen? Aufolwvet Grundlage wurde die
Entscheidung getroffen? Welche Kontrollmechanismanen dabei zu be-
achten? Wie genau sah das Qualitatsmanagementurmausicherzustellen,
dass der gute Ruf der Welthungerhilfe nicht leicinig gefahrdet wird?

* Wie ging die Welthungerhilfe damit um, dass die Wamin Auftrag gegebe-
ne Studie ausgerechnet in dem zentralen Punkt edyotsforderung der ei-
genen Kampagne ausdricklich und mit entschiedemertlibhkeit wider-
spricht? Welche Person oder welches Gremium hébeatbefunden, an der

8 Bass (2011; S. 91, H.i.O.).
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Kampagne trotzdem unverandert festzuhalten? Wdbgnson oder welches
Gremium hat entschieden, als Hintergrundmaterial eigenen Kampagne
auf die Studie zu verweisen, ohne die Leser dardbenformieren, dass es
hier einen gravierenden Widerspruch gibt? Setzt deaauf, dass das Publi-
kum die umfangreiche Studie nicht lesen wird? Geah hier bewusst oder
unbewusst gravierende Reputationsrisiken ein? ¥enmerhalb der Organi-
sation fur diese Form von Risikomanagement verarthaio?

((2)) Die Organisation ,foodwatch ist erst verglesweise spat zur Gemeinschafts-
kampagne gegen Finanzspekulation mit Agrarrohsidifazugestol3en. Der von ihr bei
dem Wirtschaftsjournalisten Harald Schumann in ragitgegebene foodwatch-Report
.Die Hungermacher”, herausgegeben von Thilo Boda;de im Oktober 2011 vorge-
legt*®

Dieser Report basiert vornehmlich auf Interviews, ldarald Schumann mit Nicht-
Wissenschaftlern gefilhrt h@&t.Auf dieser Basis macht sich der Autor die Masters-
Hypothese zu Eigen. Er verlasst sich dabei aufMasters-Mitarbeiter David Frenk
von ,Better Markets* als Gewahrsmann. Mehr nochhuseann erhebt Frenk in den
Rang des ausschlaggebenden Kronzedh&er foodwatch-Report referiert und tiber-
nimmt die Auffassung von David Frenk, dass insbdsomdie 2010 publizierte OECD-
Studie von Irwin und Sanders sowie die dort zusanyegagenen Forschungsergebnis-
se nicht weiter beachtet werden miis€en.

Gemessen an den in einer Wissensgesellschaft bliGepflogenheiten intellektu-
eller Sorgfalt ist es ein schwerer handwerklichehlBr, dass der foodwatch-Report in
Kenntnis der OECD-Studie samtliche Uberlegungea,inlidiesem Survey zusammen-
getragen werden, einfach vom Tisch wischt. Jedienéafolgt keine inhaltliche Ausel-
nandersetzung mit den in der wissenschaftlicheeraiitir dokumentierten Gegenargu-
menten zur Masters-Hypothese. Stattdessen entsttwath der Report fur eine Pole-
mik gegen die Lehrbuchdkonomik, der vorgeworfendwilie Theorie sei interessen-
bzw. ideologiegetrieben und verstehe nichts vorPuaxis®?

Der foodwatch-Report polemisiert insbesondere ayeien Paul Krugmaif.Dem
Nobelpreistrager fur Wirtschaftswissenschaften windgeworfen, den Zusammenhang
zwischen Terminmarkt und Kassamarkt nicht zu kenkbrd als schlagender Beweis
fur diese kiihne These wird dann ein Bauer auf Riogdragt, der als Praktiker genau
jene Antwort gibt, die der foodwatch-Report fiir dhetisch richtig halt®> Eine solche
Argumentation — bzw. Argumentationsverweigerung bergéchreitet, wenn auch un-
freiwillig, die Grenzen zur Komik.

Die folgenden vier Punkte verweisen auf weiterenszle handwerkliche Fehler, die
dem foodwatch-Report anzulasten sind:

9vgl. Schumann (2011).

2vgl. die Danksagung bei Schumann (2011; S. 86)

2Lygl. Schumann (2011; S. 42, S. 44 und inshesorBles?).

22 Schumann (2011; S. 52): ,Der Okonom David Frers, fiiiher selbst am Future-Markt gehandelt hat
und heute als anerkannter Analyst fir die Rohstafkte gilt, urteilte nach Durchsicht der [OECD-
]Studie, diese nutze »eine statistische Methodedif die verwendeten Daten gar nicht geeignetensei
und ihre Ergebnisse kdnnten »mit ein paar einfa¢taten leicht widerlegt werden«.”

2V/gl. Schumann (2011; insbesondere S. 14, S. 1Bnéte 16, S. 26, S. 32, S. 50, S. 59 et passim).
24\gl. Schumann (2011; These 8, S. 8). Vg|. ferrmt.¢2011; S. 46-50).

% vgl. Schumann (2011; S. 47).
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 Der foodwatch-Report beruft sich auf eine ,wissérstiche Auswertung®
der Daten und behauptet, ,erdriickende Belege” férThese zu liefern,
.dass die Nahrungsmittelspekulationen an den Rébstsen die Preise
treiben und Hunger verursachéh‘Diese Ankiindigungen werden inhaltlich
nicht eingeldst. Hier wird mit leeren Versprechumgearbeitet.

« Der foodwatch-Report ist 85 Seiten lang. Er zitB8tQuellen. Davon ist nur
eine einzige ein wissenschaftlicher Aufsatz auereifeitschrift mit Peer-
Review?® Alles andere sind statements von Organisationesr aarking
papers aus der grauen Literatur. Insofern beweftder Report schon rein
formal auf denkbar diinnem Eis.

e Inhaltlich kommt der foodwatch-Report tber die oBehauptung nicht
hinaus, dass der auf dem Terminmarkt beobachtbastiely der Finanzspe-
kulation mit Agrarrohstoffen in einem zeitlichen s&immenhang steht mit
extremen Preisentwicklungen auf dem Kassamarkt. dardus schlieldt er
dann, die Finanzspekulation misse regulatorischrsagt werden. Mit der
wissenschaftlichen Literatur, die das explizit asdgeht, setzt er sich argu-
mentativ nicht auseinander — wenn man von derd&aiomischen Polemik
absieht, die ja gerade eine solche inhaltliche haselersetzung vermeidet.
Stattdessen beruft man sich fur die radikalen Reguigsforderungen auf
das Vorsichtsprinzip, offenbar ohne zu bemerkess dgerade dieses Prinzip
dagegen spricht, MalBnahmen zu beflirworten, dieekeerkennbaren Nut-
zen stiften, aber sehr wohl erkennbaren Schadeéchéem wirden.

» Der foodwatch-Report zitiert zustimmend die von stateinrich Bass im
Mai 2011 fur die Welthungerhilfe vorgelegte Stutheéllerdings wird dem
interessierten Leser nicht verraten, dass Basssiglzit gegen die nicht nur
von der Welthungerhilfe, sondern auch von foodwadiobene Forderung
wendet, Finanzspekulation drastisch einzuschrarmkism gar zu verbieten.
Gar nicht erst erortert wird das 6konomisch sokdgument, auf das sich
Bass stiitzt: dass namlich eine solche (Uber- urd-yRegulierung die
Funktionsfahigkeit des Terminmarkts unnétig eindoken wirde und damit
das Gegenteil von dem bewirke, was man eigentistitaen wolle*

Diese Auflistung der diversen handwerklichen Maragsd foodwatch-Reports lasst sich
zu einem einzigen Kritikpunkt verdichten: Zivilgdlsehaftliche Akteure wie foodwatch
und die diversen Partnerorganisationen der Kampagissen sich prinzipiell entschei-

%6 Schumann (2011; These 8, S. 8).

2" Schumann (2011; Vorwort, S. 4).

28 Zitiert wird der Journal-Artikel von Gilbert (20a]) Ferner zitiert wird das Diskussionspapier von
Gilbert (2010b). — Hierzu sind vier Punkte anzureerkErstens vertritt Gilbert (2010a) die These sdas
die extremen Preisereignisse des Jahres 2008 thakiodkonomische Schocks ausgeldst wurden. Zwei-
tens spricht er sich ausdricklich nicht fir ein berder Finanzspekulation aus. Drittens ist mittkste
bekannt, dass die spekulationskritischen BefundeGitbert (2010b) — sowie die von Masters (2008) —
auf einer fehlerhaften Datenspezifikation beruhégl. hierzu ausfihrlich Irwin und Sanders (2012b; S
268). Viertens gelangt Gilbert (2012; S. 11) iner@m Untersuchungen explizit zu dem Schluss, dass d
Masters-Hypothese aus wissenschatftlicher Sichtlabgewerden muss: ,[W]e have failed to find any
evidence for the Masters (2008) hypothesis thanthr increase in commodity index investments over
the past decade has contributed to increased litglaAlthough negative, this conclusion is imparta
since a number of commentators, including Mastersélf, have called for the suppression or discour-
agement of index based investment.”

2vgl. Schumann (2011; S. 41 und S. 64).

%0vgl. hierzu nochmals Bass (2011; S. 90 f.).
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den, wie sie argumentieren wollen. Entweder veriregdie den Standpunkt, dass die
,wissenschaftliche Auswertung” der verfigbaren Datike Masters-Hypothese stlitzt.

Dann aber missten sie diese These auch mit wissstisdher Literatur belegen, was

der foodwatch-Report jedoch unterlasst. Oder almegeshen den Weg, den der food-
watch-Report faktisch beschritten hat, und setzgaud, dass die Gewahrsleute, auf die
sie sich berufen, Uber die Zusammenhange auf demif-eund Kassamarkten besser
Bescheid wissen als die zustdndigen Fachwisserishakren Urteile als ideologiebe-

laden und falsch vom Tisch gefegt werden. Dann ablte man redlicherweise nicht

verschweigen, dass man geradewegs das Gegenteilevorfordert, was die zustandi-

gen Fachtkonomen fur sinnvoll halten.

((3)) Oxfam ist gleich mit zwei Studien an die Offichkeit getreten — allerdings
erst deutlich nach dem Kampagnenstart in Deutsdhl@nm einen gibt es das im Auf-
trag der englischen Mutter-Organisation erstel@xfam Issue Briefing” von Herman,
Kelly und Nash, das am 3. Oktober 2011 publizieutd@’; zum anderen die von der
Tochter-Organisation ,,Oxfam Deutschland” erstefBtidie von Hachfeld, Pohl und
Wiggerthale, die unter dem Titel ,Mit Essen spimin nicht* im Jahr 2012 vero6ffent-
licht wurde.

Die englische Studie argumentiert mit grof3er Ofeepidass die Kampagne darauf
beruht, Verdachtsmomente gemal einer bestimmtemphetation des Vorsichtsprin-
zips zum Anlass fur Regulierungsforderungen zu reshm

J[TIhere is an emerging case for the existence bflabetween increased speculation and higher
volatility and, in some cases, higher prices ingitsl markets in food. The precise impact of specu-
lation on food prices today remains disputed antheticurrently be proven, not least because of
the lack of transparency of financial markets. Hearethis should not preclude action on the basis

of legitimate and well-founded concerns. ... [Ble@tsod price volatility can be a matter of life
and death, a precautionary approach must be takgmetulating on agricultural commoditi€’s.*

Im Vergleich dazu ist die deutsche Studie ein aghgl Rickschritt im Hinblick auf die
inhaltliche Substanz. Zwar wird hier u.a. die katkr Forderung aufgestellt, ,Index-
fonds an den Agrarrohstoffmarkten zu verbieten adenindest besonders strikte Posi-
tionslimits fir diese Handlerklasse als Gesamthigizufiihren®. Allerdings mangelt
es hierfir an Begriindung: So weit ich sehe, wirddam mehr als 50 Seiten dieser Stu-
die kein einziger Journal-Artikel mit Peer Revieitiert.>* Anstatt auf wissenschaftliche
Studien, stitzt man sich auf zahlreiche im Netafidare Zeitungsartikel und Presse-
mitteilungen sowie mit immerhin 5 Zitationen aukdbtellungnahmen von Michael
Masters und der von ihm gegrindeten Organisaticettgle Markets”. Ebenfalls zitiert
wird der foodwatch-Report von Harald Schumann. Zuderuft man sich auf den Be-
richt von de Schutter und auf die UNCTAD-Stutfidie OECD-Studie von Irwin und
Sandler wird jedoch nicht einmal erwahnt. Ebenfaltsht erwahnt werden die in der
wissenschaftlichen Journal-Literatur reich dokureetén Befunde, die gegen die Mas-
ters-Hypothese sprechen. Stattdessen begniigt mlamé der ungedeckten Behaup-

3L vgl. Hermann, Kelly und Nash (2011).

%2 Hermann, Kelly und Nash (2011; S. 2). — Interessaveise wird in der hier zitierten Textpassage auf
ein ,Oxfam research paper” verwiesen, das von Hrod@ verfasst wurde und auf April 2011 datiert
wird. Vgl. hierzu Hermann, Kelly und Nash (2011;dBote 7, S. 10). Leider war es — auch auf Nachfrage
bei Oxfam Deutschland — nicht mdglich, Zugang &2sdim Papier zu erhalten.

% Hachfeld, Pohl und Wiggerthale (2012, S. 10).

% vgl. das 77 Eintrage umfassende Literaturverzégchai Hachfeld, Pohl und Wiggerthale (2012, S. 56
f.).

% vgl. de Schutter (2010) sowie UNCTAD und Arbei@mkmer Wien (2011).
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tung: ,Unter Finanzanalysten wird die Existenz \Rlasen auf den Rohstoffterminbér-
sen kaum bezweifelt. Nur die Frage, wann die n&cBsise platzt, ist heftig umstrit-
ten.®

Verglichen mit der Studie der Welthungerhilfe uredrdReport von foodwatch, aber
auch mit dem Issue Briefing der eigenen Mutter-Qiggtion, dokumentiert die Studie
von Oxfam Deutschland einen deutlichen Abfall delsaltlichen Argumentationsni-
veaus.

((4)) Ein nochmals drastisch abgestuft niedrigegkegumentationsniveau weist die
von Misereor bei Dirk Muller in Auftrag gegebeneslitngnahme ,,Unschuldsmythen®
auf, die im Oktober 2011 — also ebenfalls deuthelsh dem Start der deutschen Kam-
pagne — verdffentlicht wurd®.Es handelt sich um ein eindrucksvolles Dokumenmt de
Entfremdung dieses bischoflichen Hilfswerks von dennzipien und Seriositats-
standards der Katholischen Soziallehre, wie digeiotien Punkte belegen:

* Die 10-seitige Stellungnahme von Dirk Mduller, deahsgern auch als ,Mis-
ter Dax“ bezeichnen las&tyverzichtet von vornherein auf jede Auseinander-
setzung mit wissenschaftlicher Literatur. Stattdassetzt sie auf die kiihne
Behauptung: ,Wie die folgende Analyse zeigt, ist dentrale Einfluss der
Spekulation auf die Preisentwicklung bei Grundnagamitteln in Entwick-
lungslandern kaum zu leugnen. Zwar werden vor ailem Seiten der Spe-
kulanten immer wieder laute Argumente vorgebradia,nicht nur die »Un-
schuld«, sondern dartber hinaus die produktive famkder Spekulation
hervorheben. Doch ein Minimum an Kenntnissen zurkEansweise der Fi-
nanzwelt reicht aus, um diese Mythen zu entzaub@rn.

* Die sog. ,Analyse” von Dirk Muller gipfelt in folgeder Aussage: ,Es gibt
keinen einzigen volkswirtschaftlichen oder gar haoitégaen Grund, warum
es Finanzinvestoren erlaubt sein sollte, in Gruhdmagsmittel zu investie-

40

ren.

* Und aus dieser ,Analyse* wird dann folgende Sclikhlgerung gezogen:
,ES gibt keine Notwendigkeit fir die Agrarindustraeer die Volkswirt-
schaft, dass sich private Investoren virtuell Weesgeke in ihr Depot legen
und somit eine kunstliche Nachfrage schaffen! DexltWvarkt fir Lebens-
mittel steht ... ohnehin unter einem extremen Nag#s&ress, dem die Ag-
rarindustrie jedoch durch Produktionssteigerungegegnen kann. Kommt
jetzt jedoch eine zusatzliche und vollkommen urgetlachfrage durch pri-
vate Investoren hinzu, kann dieses Gleichgewigbpém. Besonders sensible
Soft-Commodities, in erster Linie Mais und Weizsallten daher gar nicht
in Fonds gehandelt werden duirféf.

Wer, ausgestattet mit einem ,Minimum an Kenntnisgen Funktionsweise der Fi-

nanzwelt®, diese von Dirk Muller vorgelegte ,Anag/sliest, mit der Misereor zur 6f-

fentlichen Aufklarung beizutragen beansprucht, kérleicht den Eindruck erhalten, als
ginge es bei der Finanzspekulation darum, dass,kieastoren virtuell Weizenséacke in
ihr Depot legen” und damit mutwillig — durch ,eigasatzliche und vollkommen unné-
tige Nachfrage” — armen Menschen die Nahrung gjreitichen.

% Hachfeld, Pohl und Wiggerthale (2012; S. 19 f.).

$7vgl. Miiller (2011).

B vgl. Miiller (2011; S. 2).

% Mller (2011; S. 3).

“OMiiller (2011; S. 8 und nochmals besonders henrarigen auf S. 6).
“I Miiller (2011; S. 10).
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Hier wird — ohne jede Ricksicht auf den wissendtibén ,state of the art* der zu-
standigen Fachdisziplin — einfach nur die Masteypdthese kolportiert: ,Index
Speculators provide no benefit to the futures ntarked they inflict a tremendous cost
upon society.** Ebenfalls kolportiert, d.h. ungepriift und ungefilt wiedergegeben,
wird die von Masters vertretene Auffassung, dieaRspekulation der Index Traders
am Terminmarkt sei ,virtual hoarding®

In der Tat: Wenn es so ware, bestinde tatsédchlicindszur Emporung. Dass es
aber keineswegs so ist, wie Michael Masters und# DBiiller ihre Leser glauben ma-
chen wollen, und dass sich der Sachverhalt vielngamz anders darstellt, zeigt ein
Blick in die wissenschaftliche Literatur.

V. Die Finanzspekulation mit Agrarrohstoffen im Spleder wissen-
schaftlichen Literatur

Innerhalb der Wissenschatft ist die Masters-Hypathag grol3er Sorgfalt theoretisch
analysiert und empirisch Uberprift worden. Das unde liegende Argument lasst sich
in finf Glieder zerlegen, die eine Gedankenketldgeli. Demzufolge beruht die Hypo-
these auf folgenden Vermutungen:

1. Die Zunahme der Finanzspekulation war exzessiv.

2. Die exzessive Finanzspekulation hat zu Fehlentwraién auf dem Ter-
minmarkt gefihrt.

3. Diese Fehlentwicklungen sind vom Terminmarkt aul #&ssamarkt tber-
geschwappt.

4. Es sind nicht primar realwirtschaftliche Grindendern vorwiegend rein
spekulative Fehlentwicklungen, die fur die extrenkrissteigerungen und
damit fir den Hunger verantwortlich sind.

5. Deshalb muss die Finanzspekulation drastisch edged oder gar verboten
werden.

Jede einzelne dieser Vermutungen ist grindlichrentét worden. Im Folgenden wird
pro Glied der Gedankenkette jeweils nur eine emfyelle angefuhrt, weil das aus-
reicht, um zu belegen, dass die Masters-Hypothesdicln Punkt fir Punkt geprift
worden ist — und diese Priifung Punkt fir Punkt niiestanden haf:

2 Masters (2008; S. 6).

3 Masters (2008; S. 6).

“ Fir einen ausfiihrlicheren Uberblick tiber die alkeukiteratur vgl. Pies (2012a) und (2012c). Vgl.
erganzend Irwin (2012). Die Einschatzung, dasswndi# (berwiegende Mehrheit der neueren qualitativ
hochwertigen Studien die Masters-Hypothese niclstétigt, wird unterstitzt durch den umfassenden
Literaturiiberblick von Will et al. (2012). Er badiauf einer Untersuchung von 35 empirischen Agreit
der Jahre 2010 bis 2012.
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1. Die Finanzspekulation hat in den letzten Jahrerk slagenommen, aber
sie war — gemessen an den Ublichen Indikatorecht rkzessiv?

2. Die empirische Evidenz zum Terminmarkt spricht dpae dass die ge-
stiegene Finanzspekulation (a) einen Trend zu levhereisetf oder (b)
einen Trend zu héherer Volatilifatoder (c) einen Trend zur Blasenbil-
dund'® ausgelost hat.

3. Die empirische Evidenz spricht dagegen, dass negatiends vom Ter-
minmarkt auf den Kassamarkt Ubergeschwappt sinsbekondere ist
nicht zu erkennen, dass die Finanzspekulation diatWtat der Spot-
preise erhoht h&f.

4. Es sind ganz uberwiegend, wenn nicht sogar ausfdicl, realwirt-
schaftliche Grinde, die fir die extremen Preissteiggen und damit fir
den Hunger verantwortlich sird.

5. Innerhalb der Wissenschaft spricht man sich nidnt $ondern explizit
gegen eine drastische Eindammung bzw. ein VerboFidanzspekulati-
on mit Agrarrohstoffen au.

5 vgl. Sanders, Irwin und Merrin (2010; S. 92): ,8eal notable trends or shifts in market participati
are observed in the data. First, agricultural coaitgdutures markets have experienced a rapid asze
in open interest that started in late 2004 andicoes into 2008 for many markets. For most markats,
index funds’ percentage of open interest peaked0@6 and has since stabilized. Second, traditional
speculative measures do not show any material @samgshifts over the sample period. In most market
the increase in long speculative positions was leguar surpassed by an increase in short hedgimgs, T
even after adjusting speculative indices for inflexd positions, values are within the historicaiges
reported in prior research.”

6 vgl. Irwin und Sanders (2011; S. 24): ,Overalle tresults of the studies reviewed in this sectian p
vide no systematic evidence of a relationship iteally or economically) between positions of éxd
funds and the level of commodity futures pricesmreads between commodity futures prices. This find
ing is consistent across a variety of commodityrfes markets, measures of index fund activityjsttat
cal tests, sample periods, and time horizons. @iqouéar note is the robustness of the results sscoom-
bined on- and off-exchange index fund position$tekeor non-netted swap dealer positions, and iddiv
ual ETF positions."

47 vgl. Bohl, Javed und Stephan (2012; S. 14 f.): JiW respect to twelve increasingly
financialized grain, livestock, and soft commoditiere do not find robust evidence that CITs cahddd
responsible for making their futures prices mor&atie. Instead, we detect volatility persistence a
positive effect of unexpected overall trading volynzonfirming prior results in the literature.” Vgl
ferner Irwin und Sanders (2011; S. 24): ,[T]herenifd evidence of a negative relationship between
index fund positions and the volatility of commadittures prices, consistent with the traditionaw
that speculators reduce risk in the futures maakettherefore lower the cost of hedging.”

“8vgl. Liu, Filler und Odening (2012). Vgl. fernemiin und Sanders (2012b; S. 269, H.i.0.): ,[M]aket
were sufficiently liquid to absorb the large ordlexv of index funds in recent years, at least adaity or
longer time horizons. Traders in commodity futurearkets also did not confuse index fund position
changes with signals about market fundamentalberathey reacted rationally to the market actiafy
index funds. The evidence strongly suggests thigbdirfunds — while a sizable participant — dat in fact
harm price discovery in commodity futures mark&sm this vantage point, recent regulatory plans to
impose speculative position limits on index fundestors in all U.S. commodity futures markets appea
to be ill-conceived.”

49vgl. Bohl und Stephan (2012; S. 15): ,We ... documehether the speculative impact on conditional
volatility has increased. However, with respedhi® six heavily traded agricultural and energy cadim
ties examined, we do not find robust evidence thiatis the case. We thus conclude that the inorgas
financialization of raw material markets over thstldecade has not made them more volatile.”

*0vgl. hierzu die ausfiihrliche Uberblicksstudie vBangermann (2011).

*1 Bohl, Javed und Stephan (2012; S. 15): ,Our ecainafindings have important policy implications.
As generally accepted, futures trading is a vakiauttivity since it improves price discovery, entem
market efficiency, increases market depth and médiveness, and contributes to market completion.
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((2)) Ein unbefangenes Studium der einschlagigesdhaingsliteratur fihrt zwangslau-
fig zu der Einschatzung, dass es nach anfanglichixed evidence” vor allem die neu-
eren, leistungsfahigeren Studien sind, die ganzwibgend Entwarnung geben. Die
neueren Studien sind besser, weil sie auf einéleseh Datengrundlage basieren und
leistungsfahigere Analyseverfahren zum Einsatzgern als das bei den ersten Studien
der Fall war, die Uberwiegend von Praktikern voegewurden. Insofern kommt es da-
rauf an, sorgfaltig zur Kenntnis zu nehmen, wasrdigeren Studien der auf diesem
Gebiet international fihrenden Wissenschaftlerages haben:

« Gegen die spekulationskritischen Analysen von MasteGilber?® und Sin-
gletor?* gibt es den gut begriindeten Einwand von Irwin 8adder®, dass
in den verwendeten Datenséatzen gravierende Fatifealeen sind.

« Der Uberblicksartikel von Fattouh et3lerlautert empirische und theoreti-
sche Fehler, die in der Literatur Giber Energiemffistunterlaufen sind. Ahn-
liche Fehler liegen in der Literatur GUber Agrarralfife vor. Dies legt den
Schluss nahe: Die Entwarnungsstudien sind robust,spekulationskriti-
schen Befunde hingegen sind es nicht.

* FuUr die ganze Debatte ist es von entscheidendezBenlg, dem blof3en Au-
genschein zu misstrauen und nicht vorschnell voréfation auf Kausalitat
zu schlieBen. Aber selbst Fachleute haben mancBotakierigkeiten, ihre
Befunde von Granger-Kausalitat richtig zu intergrein. Da gibt es eine
wichtige Asymmetrie, die nicht immer beachtet wivdenn man findet, dass
die Preise den Indexpositionen zeitlich vorauslaufpricht das als Indiz
gegen eine Blasenbildung. Findet man jedoch dag@eil} so ist dies noch
lange kein Beweis fir eine Blasenbildung. Und zwashalb nicht, well
nicht ohne Weiteres Klar ist, warum spekuliert veuris ist ja auch mdglich,
dass die Spekulation lediglich reflektiert, dasshsilie Fundamentaldaten
und damit die Erwartungen verandert haben. In cieBall sind die Speku-
lanten nicht die Verursacher, sondern lediglich digerbringer, die Boten,
verscharfter Knappheit — und erfillen genau dam# gichtige gesamtwirt-
schaftliche Funktiori’

» Einige Autoren produzieren ,mixed evidence®, d.re kommen in unter-
schiedlichen Aufsétzen zu unterschiedlichen Ergedmm. Da muss man
sorgfaltig darauf achten, wie sie selbst das imétigren.

Auch hierfir moge ein einziges Beispiel geniigenbgsifft Hamilton und Wu. Die
beiden Autoren hatten 2011 Spekulationseffektetifiziert>®, kommen 2012 jedoch zu
einem anderen Ergebnis und schreiben dann:

However, in order to justify their demand for cumppicommodity speculation, for instance by implement
ing position limits, politicians, regulators, andrpof the media regularly take increased pricatiitly as

a major concern. Based on our empirical resultsamgele that taking such measures in response to the
allegedly destabilizing impact of CITs on agricud#tlufutures prices is unwarranted.” Vgl. auch den
Uberblick von Till (2012).

2\/gl. Masters (2008).

3 V/gl. Gilbert (2010b).

**\/gl. Singleton (2011).

*5Vgl. Irwin und Sanders (2012b; S. 262 und S. 263).

*v/gl. Fattouh, Kilian und Mahadeva (2012).

" Eirr einen leicht verstandlichen Uberblick hiergh Dwyer, Holloway und Wright (2012).

%8 vgl. Hamilton und Wu (2011).
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,Our overall conclusion is ... consistent with mostlee previous literature: we find little evidence
that commodity index-fund investing is exerting @asurable effect on commodity futures pric-

eS.LEQ

((3)) Es gibt noch eine Reihe weiterer Griinde, wamissenschaftliche Experten die
Masters-Hypothese fir falsch halten:

Man kann die Agrarrohstoffe in drei Gruppen unitete Fur die erste

Gruppe gibt es ausgepragte Terminméarkte. Fur detewsruppe sind die
Terminmarkte wenig entwickelt. Und fur die dritteuppe gibt es Uberhaupt
keine Terminméarkte. Ware die Masters-Hypotheseeffelnd, so musste
man erwarten, dass die Preissteigerungen, die uingéirevolten 2008 aus-
gel6st haben, fur die erste Gruppe der Agrarrofesteésentlich starker aus-
gepragt waren als bei der zweiten Gruppe und hiedevum starker als bei
der dritten Gruppe. Dies ist jedoch nicht der BAllm es konkret zu ma-
chen: Von Januar 2006 bis April 2008 ist der Pfi@isMais um 175% ange-
stiegen, der Preis fir in Chicago gehandelten Weize 159%. Das spricht
auf den ersten Blick fur die Version, die Mastegstrtt, denn Mais und

Weizen sind Standardprodukte, die vom Indexhandaekst werden. Aller-

dings gibt es auch Entwicklungen, die gar nichtdeser Version passen
wollen. Ebenfalls vom Indexhandel erfasst werdearBaolle und Rinder.

Und dort sind die Preise nur um 36% gestiegen lsbgar um 5% gefallen.
Und es geht noch weiter: Reis wird vom Indexhamaeht erfasst, hat aber
eine Preissteigerung um 168% aufzuweisen. Und fifellund Bohnen gibt

es nicht mal einen Terminmarkt. Trotzdem sind dierPreise um 58% und
sogar 78% angestiegen. Das zeigt: Die Masters-Hgset passt einfach
nicht zu den Fakten. In Wissenschaftskreisen gifthdlb die Position, die
die zivilgesellschaftlichen Organisationen (immecim) vertreten, mittler-

weile als verlasslich falsifizieft

In der wissenschatftlichen Literatur wurden und werawei unterschiedli-

che Diskurse gefuhrt, die interessanterweise zeiclytn Erkenntnis gelan-
gen. Auf der einen Seite haben Ressourcendkonoitemit der Frage be-

schaftigt, ob die Finanzspekulation die Markte Hinergierohstoffe — insbe-
sondere fiir Ol — negativ beeinflusst laauf der anderen Seite sind Agrar-
okonomen der analogen Frage nachgegangen, ob rihezspekulation ne-

gative Auswirkungen auf die Markte fur Agrarrohétohatte. Beide Litera-

turen kommen weitgehend unabhangig voneinander geliven Ergebnis:

Sie geben Entwarnung. Dies ist ein aul3erordensliatker Hinweis darauf,

dass die Masters-Hypothese abgelehnt werden muss.

Einer kritischen Uberpriifung nicht standhalten kamsbesondere das fol-
gende Argument: In der Kampagne der zivilgesellgbtlaen Organisatio-

nen wird immer wieder eine ganz bestimmte Aussagelitit. Danach sei es
selbstverstandlich, dass die gestiegene Spekusaiiahfrage auf dem Ter-
minmarkt zu einem Preisauftrieb gefuhrt habe. Diazklarzustellen: Diese

%9 Hamilton und Wu (2012).
% Die folgenden Zahlenangaben entnehme ich demdintin Irwin, Sanders und Merrin (2009; Tabelle

2, S. 383).

1 v/gl. Irwin und Sanders (2012b).
®2vqgl. z.B. Plante und Yiicel (2011a) und (2011b)isosen ausfithrlichen Uberblick bei Fattouh, Kilian
und Mahadeva (2012).
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Aussage beruht auf einem klassischen Denkfehlal,hiex eine Alltagser-
fahrung per Analogie auf einen Markt Gbertragerdwauf dem die in An-
spruch genommene Gesetzmaliigkeit gerade nichZgiltErlauterung: Auf
einem Markt fur physische Guter ist es generelitig; dass eine steigende
Nachfrage auch die Preise ansteigen lasst. Dasdegn, dass die Produkti-
on physischer Guter Kosten verursacht und dassdeireh steigende Nach-
frage erforderlich gemachte Zusatzproduktion nustaigenden Zusatzkos-
ten zu haben ist. Nun werden aber auf dem Termikimaht physische Gu-
ter gehandelt, sondern Preisanderungsrisiken. lktieTmt es zu Tauschak-
ten, bei denen Akteure mit unterschiedlichen Erwegén einen Vertrag ab-
schlieBen, der fur die eine Seite — den Spekulant@mer Wette gleich-
kommt, wahrend er fur die andere Seite — den Hedg@ner Versicherung
entspricht. Der entscheidende Punkt ist nun degdrale: Auf dem Termin-
markt entwickeln sich Nachfrage und Angebot imnmerTiandem, weil das
getauschte Gut — anders als ein physisches Gutht nhabhangig vom
Tauschakt existiert, sondern erst durch diesen chak$ geschaffen wird.
Aufgrund dieser Besonderheit kann die effektive MNieage nicht steigen,
ohne dass zugleich auch das effektive AngebottstBig Preiswirkung ist
offen. Deshalb ist es ein Fehlschluss, wenn belkawptd, es sei selbstver
standlich, dass eine steigende Nachfrage auf demifimarkt den Termin-
preis ansteigen lasse.

Vor diesem Hintergrund bleibt einem unbefangeneseLeler wissenschaftlichen Lite-
ratur gar nichts anderes ubrig, als die Schlussfalyg zu ziehen, dass die neuere — qua-
litativ hochwertige — Literatur im Hinblick auf dieinanzspekulation mit Agrarrohstof-
fen ganz Uberwiegend Entwarnung gibt. Gestitztdeegen Befund, muss der Alarm
der zivilgesellschaftlichen Organisationen in diedenkreten Fall al&ehtAlarm ein-
gestuft werden.

V. Wie lassen sich gesellschaftliche Lernprozessesfaffi— Reformbe-
darf und Reformvorschlage aus wirtschaftsethis@&ient

((1)) Nimmt man die in der wissenschatftlichen Later zusammengetragenen Einsich-
ten ohne Vor-Urteil zur Kenntnis, so kann man nigimthin, die Masters-Hypothese als
grundlich falsifiziert zu betrachten. Als triviahlsch zurtickweisen lasst sich insbeson-
dere die Aussage, Terminmarktgeschéfte seien mtitelier Hortung gleichzusetzen,
und sie erfullten keine volkswirtschaftliche (unach keine humanitare) Funktion. Das
Gegenteil ist der Fall: Terminmarkte dienen dazoer Versicherungsbedarf zu de-
cken. Insofern operieren sie im Modustitutionalisierter Solidaritat Die empirischen
Untersuchungen gelangen zu dem Befund, dass dex{8dekulanten den Termin-
markt mit Liquiditat versorgt haben und dass vameiin keine verzerrenden Preissignale
ausgegangen sind. Sie reduzieren die Volatilitdét werbilligen die Versicherungslei-
stung. Im Klartext: Die Finanzspekulation hat demriinmarkt fir Agrarrohstoffe bes-
ser funktionieren lassen.

Vor diesem Hintergrund bricht die gesamte Argum@mtader Offentlichkeits-
kampagne in sich zusammen: Die zivilgesellschéilic Organisationen berufen sich ja
primar auf das Vorsichtsprinzip. Sie unterstellabeal, dass Aktivitaten, die keinen
Nutzen stiften, aber mdglicherweise Schaden amghtorsichtshalber verboten wer-
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den sollten. In Wirklichkeit verhalt es sich jedasdy, dass die Aktivitaten, die hier ver-
boten werden sollen, mit Sicherheit Nutzen stiftem,dass ihre Unterbindung unaus-
weichlich Schaden anrichten wirde, wahrend der &utdes Verbots extrem fraglich

ist. Insofern spricht das Vorsichtsgebot dafir, ldex leichtfertig empfohlene Medizin

besser im Giftschrank zu belassen.

Hinzu kommt eine weitere Uberlegung, die in deedffichen Diskussion oft (iber-
sehen wird. Selbst wenn man der Finanzspekulatibisdh gegenibersteht, weil man
von ihr negative Effekte beflirchtet, so folgt darauoch lange nicht, dass ein Verbot
sinnvoll ware. Am Beispiel: Wenn es regnet, benutag Ublicherweise einen Regen-
schirm. Wir bekampfen damit nicht die Ursache, sondlie Folge des Regens. Analog
haben wir im vorliegenden Fall gute Griinde, dieaRizspekulation nicht verbieten zu
wollen und uns stattdessen auf die Bekdmpfung déehsamen Folgen der starken
Preissteigerung fir Agrarrohstoffe zu konzentrieiire kann das gehen?

((2)) Im akuten Notfall lasst sich dem Hunger iesir Welt nur entgegentreten, in-
dem man den Armen mittels Einkommenstransfers adg @bt, mit dem sie sich teure
Lebensmittel kaufen kdnnen, oder indem man ihnenbaindtigten Lebensmittel per
Subvention oder Geschenk verfiigbar macht.

Wer jenseits einer kurzfristigen humanitaren Katgdtenhilfe den globalen Hunger
auch nachhaltig bekampfen will, muss konsequenAagebotsausdehnung setzen, um
die in absehbarer Weise steigende Lebensmittelregdfzu befriedigen. Hierfar sind
meiner Einschatzung nach zahlreiche MalRRnahmen myeidpie folgende Liste ist
wahrscheinlich nicht erschopfend, spiegelt abemmsubjektive Einschétzung der Pri-
oritaten:

e Forderung von ,Good Governance® (Rechtsstaatlichied Demokratie) in
Landern mit extremer Armut

* Abbau der institutionellen Fehlanreize, mit denelsgerechnet viele arme
Lander ineffizient kleine Produktionseinheiten wedtaltete Produktionsme-
thoden fordern

» Starkung der Leistungsanreize fur grof3ere Invesst und Produktionsan-
strengungen

* Verbesserung der technischen und organisatorisictiexstruktur, um mog-
lichst vielen Agrarproduzenten einen freien ZugangVarkten zu ermdogli-
chen

» Aufbau der 6ffentlichen Lagerhaltung fur humanitBii'smalinahmen, aber
nicht zur kontinuierlichen Preisregulierung, somdeur zur Bekampfung
punktuell auftretender Hungersnote

« Abbau des Agrarprotektionismus, und zwar sowolden Form von Import-
verboten als auch in der Form von Exportverboten

» Forderung der Agrarproduktivitat durch wissensdithié Forschung und
unternehmerischen Know-How-Transfer

« Uberpriifung und gegebenenfalls voriibergehende Sdigang tkologisch
motivierter Flachenstilllegungsprogramme zugunseégmer humanitar be-
grindeten Angebotsausdehnung

« Nicht unbedingt ein Verbot, aber doch eine grirdidlberprifung der
Biosprit-Produktion: Eine etwaige Ausdehnung degrfiiir beanspruchten
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Flachen muss in Zukunft sorgsam darauf abgestimentden, ob die welt-
weite Ernahrungslage dies erlaubt.

* Regulierung der Finanzmaérkte durch Transparenzhaftn, aber nicht um
sie durch ein Verbot aulRer Kraft zu setzen, sonderrsie durch grol3ere In-
formationseffizienz besser in Kraft zu setzen,diés gegenwartig der Fall
ist.

Zu den besonders bedauerlichen Folgen der Kampgegen die Finanzspekulation mit
Agrarrohstoffen gehort, dass sie die offentlichefmerksamkeit auf ein eher neben-
sachliches Thema gerichtet und so davon abgelatktvbrnehmlich solche Optionen
ins Blickfeld zu nehmen, die zur Bekdmpfung des dtara wirklich wichtige Beitrage
leisten kdnnten.

((3)) Dass die Offentlichkeit derart irregefiihrtrden konnte, ist ein besorgniserre-
gender Befund. Wie konnte das passieren? Die fdigeivier Versagenstatbestande —
sowie insbesondere ihr zeitliches Zusammentreffehaystematisches Zusammenspiel
— machen verstandlich, wie es zu dieser Irrefihkamgmen konnte:

» Die zivilgesellschaftlichen Organisationen habersagt: Sie haben ohne die
notige Sorgfalt gearbeitet und eine Kampagne inWiladt gesetzt, die mit
falschen Informationen dafur sorgt, dass sich Bldgper die Finanzspekula-
tion mit Agrarrohstoffen moralisch emporen.

* Die Medien haben versagt: Sieht man von TeilenQlgalitdtspresse ab, ha-
ben Zeitungen sowie Fernsehen und Rundfunk in dtréhem Umfang
Falschinformationen in Falschmeldungen umgesetstast grindlich zu re-
cherchieren. So wurde die Botschaft, dass Finaka$gieon fir Hunger und
Tod verantwortlich sei, massenmedial unters Volikrgeht.

* Auch die Wissenschaft hat versagt: Zwar haben &ie2®&/issenschatftler ih-
re Stimme durchaus erhoben. Doch lie3en insbesemntier~orschungsorga-
nisationen und Wissenschaftsverbande es zu, dasdfdntliche Diskussion
von Falschinformationen und Falschmeldungen domtimiérd, ohne dem
laut und vernehmlich entgegenzutreten. Insbesondmreder Zunft der Ag-
rarokonomen hatte man erwarten durfen, dass dmtbsie Anstrengungen
unternimmt, die Offentlichkeit tiber den strittigBachverhalt aufzuklareét.

% Um es konkret zu machen: Innerhalb weniger Mohatees drei 6ffentlich dokumentierte Streitgespra-
che gegeben, in denen sich Thilo Bode — der aldviatch-Chef die Ansicht vertritt, Banken seien ,Hun
germacher” und die Finanzspekulation musse ,verfaterden — von Inhabern 6konomischer Lehrstih-
le ein ums andere Mal sagen lassen musste, dass Beesen zur Erklarung der Agrarpreise mit dem
Stand der Forschung nicht in Einklang stehen urss d@sbesondere seine Verbotsforderungen dem wis-
senschaftlichen ,state of the art' sogar diametriaersprechen. Vgl. FAZ (2012), Handelsblatt (2012)
und Siddeutsche Zeitung (2012). Vgl. auch das Zirggh Ankindigungs-Video auf:
http://www.sueddeutsche.de/wirtschaft/steigendesismittelpreise-boese-spekulanten-gute-spekulanten-
1.1494851 Dies freilich hat weder foodwatch noch die andez&vilgesellschaftlichen Organisationen
davon abgebracht, auch weiterhin zu behaupten\iisenschatft liefere ,erdriickende Belege” fir ihre
Sicht der Dinge. Vgl. attac et al. (2012; S. 1)e$dis ostentativ unbeirrbare Festhalten an Aussagan,
denen sie selbst l&angst wissen miussen, dass sid fgihd, mag fur die Chuzpe erfahrener ,Campafgner
sprechen, stellt jedoch der Glaubwirdigkeit und@s®ndere dem Qualitditsmanagement dieser zivilge-
sellschaftlichen Organisationen ein denkbar schdsc@eugnis aus. Moralische Integritéat geht anders:
Hier werden in eklatanter Weise genau jene Sedissitandards der Aufrichtigkeit, Wahrhaftigkeit und
intellektuellen Sorgfalt verletzt, die man geflisdzh von anderen einfordert. Mdglich — weil miher
realistischen Aussicht auf Erfolg — ist dies abdxer wohl nur deshalb, weil die kritischen Stimneém-
zelner Wissenschaftler bislang nicht kollektiv getdélt wurden. So weit ich sehe, fehlt es bis heute
einer offiziellen Stellungnahme der AgrarokonomenG@ruppe bzw. Verband.
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« Versagt haben aber auch die Unternehmen und ihfeéxide: Die einschla-
gigen Unternehmen der Finanzbranche haben es wet;sidm Geschaftsmo-
dell zur Finanzspekulation mit Agrarrohstoffen deffentlichkeit so zu er-
klaren, dass Zweifel ausgeraumt werden. Und auetentischlagigen Wirt-
schaftsverbande haben die 6ffentliche Diskussiar etsignativ vermieden
als offen gefuhrt. Aufgrund dieser intellektuell&apitulation wurde das
Feld der Offentlichkeit anderen tiberlassen.

Diese Liste von nicht weniger als vier simultangaifetenen Versagenstatbestadnden
legt den Schluss nahe, dass die Kommunikation hersdVirtschaft und Zivilgesell-
schaft und ferner die Scharnierfunktion zwischesa#hschaft und Offentlichkeit nicht
richtig funktioniert (hat) und institutionell gesk& werden muss. Insbesondere in
Deutschland benétigen wir eine verbesserte Infrk&ir von Vereinen, Blrgerinitiati-
ven, Stiftungen, Think Tanks und Diskussionsplatifen. Solche Initiativen mussten
sich des demokratischen Anliegens annehmen, dasaNiGffentlicher Auseinanderset-
zungen systematisch anzuheben, indem sie aktiv la@imagen, dass es fur alle am dis-
kursiven Meinungsstreit Beteiligten im eigenen lagse liegt, gewisse Seriositatsstan-
dards einzuhalten.

((4)) Hierzu will ich einen konkreten Vorschlag ariireiten: Die in Halle ansassige
Leopoldina wurde am 14. Juli 2008 zur Nationaleradémie der Wissenschaften er-
nannt®® Zur ihren satzungsgemaRen Aufgaben gehort digikbaiiatung. Insofern ist
diese Organisation in idealer Weise dazu geeigmee, Art Schiedsgerichtsfunktion zu
Ubernehmen, indem sie ein integeres Verfahren &tifsed mit ihrer eigenen Reputati-
on dafur einsteht, dass dieses Verfahren als Berua 6ffentlichen Meinungsbildung
auf einem hohen Kompetenzniveau offen, transparedtfair durchgefihrt wird. Fol-
gende Punkte kdnnten dazu beitragen, einen furdftibigen Prozess zu konstituieren:

* Wenn, wie im vorliegenden Fall, massive VorwurfeRaum stehen, die von
offentlichem Interesse sind, sollte die Leopoldiha streitenden Parteien —
hier: die Kampagnen-Koalition zivilgesellschaftle@hOrganisationen auf der
einen Seite und die kritisierten Unternehmen bkwe Verbande auf der an-
deren Seite — einladen, ihre jeweilige Positiorrifitibh zu begriinden. Fer-
ner sollten diese Positionspapiere den streitefdateien wechselseitig zur
Kenntnis gebracht und von ihnen bei einer erstehtfimg schriftlich und
mundlich kommentiert werden, so dass samtliche dnte und Gegenar-
gumente auf dem Tisch liegen.

* Anschliel3end organisiert die Leopoldina einen ,Eakheck”: Sie stellt ein
Team zusammen, das damit beauftragt wird, die wssseftliche Literatur
aufzuarbeiten, mit Vertretern aus Theorie und Rramierviews zu flhren
und sich so ein umfassendes und solides Meinumgghilverschaffen. In
Zweifelsfallen werden eigene Studien in Auftrag gjgen, um bestimmte
Fragen besonders grindlich untersuchen zu lassen.

« Auf dieser Basis formuliert die Leopoldina eineegig Stellungnahme, die
von den streitenden Parteien in einer zweiten Ammgmochmals kommen-
tiert werden kann. Danach wird der gesamte Prodekamentiert und der
Offentlichkeit zur Verfiigung gestellt. Die Stellurmhme der Leopoldina
wirde eine Auflistung enthalten, welche Argumeraédar und welche un-
haltbar sind, welche Punkte als geklart gelten ktinund welche beim der-
zeitigen Stand der Erkenntnis als noch offene Fragesgewiesen werden

54 hitp://www.leopoldina.org/de/ueber-uns/ueber-diggieldina/rolle-der-leopoldina/
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missen. Fur die demokratische Diskussionskultubentschland ware dies
nicht nur ein Beitrag zur Befriedung von Streitigka, sondern auch ein
Beitrag zur nachhaltigen Anhebung des Diskussivesiuis.

Um den Blick auf die dynamischen Anreizwirkungen temken, die ein solches
Schiedsverfahren — als Beitrag zur 6ffentlicherei®chlichtung — zu leisten vermag,
sind folgende Aspekte zu bedenken:

Meinem Vorschlag liegt nicht die wissenschaftsgigaliHoffnung zugrunde,
dass eine Nationale Akademie der Wissenschafteitisgbe Streitfragen
entscheiden kann. Genau darum geht es gerade Yielthehr geht es allein
darum, die Informationsgrundlage fir demokratisBloétikprozesse zu ver-
bessern, damit es den zustandigen Entscheidurmysaest leichter fallt, inrer
Verantwortung gerecht zu werden. Mein Vorschladf zikso nicht auf einen
szientistischen Politikersatz, sondern auf einesenschaftliche Politikbera-
tung.

Parlamentsanhdrungen oder in Zeitungsredaktionsgettagene Streitge-
sprache sind kein geeignetes Substitut flr einesemschaftlich seribse
Schiedsgerichtsbarkeit, die sich priméar durch ilerfghren legitimiert. Und

genau darauf kommt es in ganz besonderer WeisPiari.eopoldina haftet

mit ihrem guten Namen. Das heil3t nicht, dass sie sicht irren kann. Aber

falls sie sich irrt, wird dieser Irrtum vergleichsise schneller aufgedeckt,
weil alle relevanten gesellschaftlichen Akteurecn\nvestigativen Journa-
listen bis hin zu Nachwuchsforschern — ein Intexedaran haben, Stellung-
nahmen der Leopoldina besonders grundlich untekpe zu nehmen. Dies
voraussehend, wird sich die Leopoldina bei ihrezlli@tgnahmen besondere
Muhe geben.

Indem die Leopoldina dafir sorgt, dass wissensiottadt Erkenntnisse zu-
sammengetragen und offentlichkeitswirksam aufbereierden, tragt sie
dazu bei, einem Strukturdefizit des — zumal dewsch Wissenschafts-
betriebs entgegenzuwirken: Die Art und Weise, we wlissenschatftlichen
Disziplinen organisiert sind, liegt oft quer zu déhemen, die auf gesell-
schaftliches Interesse stol3en und kontrovers deskuwverden. Im vorlie-
genden Fall scheint es so zu sein, dass die Fexgéimnzmarktregulierung
von Termingeschéften mit (Agrar-)Rohstoffen in dmudadreieck zwi-
schen den wissenschaftlichen Subdisziplinen deaW®gonomen, Ressour-
cenbkonomen und Finanzmarktokonometriker gefalénJede dieser drei
Gruppen hat zwar zu diesem Thema geforscht. Adenb&r sah sich keine
dieser drei Gruppen in der Lage, die eigenen Farsgsergebnisse so zu
kommunizieren, dass die demokratische Offentlidhétavon hatte Kenntnis
nehmen konnen (oder gar hatte Kenntnis nehmen mlisSerade dort also,
wo die Wissenschaft, aus welchen Griinden auch imihmer gesellschaftli-
chen Bringschuld nicht aus eigenem Antrieb nachkgnkann das gezielte
Abrufen wissenschatftlicher Erkenntnisse durch &agonale Akademie der
Wissenschaften — quer uber Disziplingrenzen hinwegne wichtige Funk-
tion erfullen.

Mit dem skizzierten Schiedsverfahren wirde die laddipa ein Forum be-
reitstellen, auf dem sich Akteure argumentativ asselersetzen, die traditi-
onell lieber Ubereinander als miteinander sprechénbeide Seiten — fur die
Unternehmen und ihre Wirtschaftsverb&nde ebensofiwielie zivilgesell-

schaftlichen Organisationen — wirde hiervon delshaie Druck ausgehen,
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ihre rhetorischen Strategien zu tUberdenken undifiemtliche Auseinander-
setzung mit Aussagen zu bestreiten, die einer alentrUberprifung auch
tatsachlich standhalten konnen. Dies wére ein wgehBeitrag nicht nur zur
Befriedung, sondern auch zur demokratischen Zigilisyg politischer Dis-
kurse.

((5)) Als Wirtschaftsethiker interessiere ich miobsonders fur die Frage, wie ange-
sichts moralischer Missstande die Selbstheilundskdies Marktes — und innerhalb von
Markten: die Selbstheilungskrafte von Unternehmegedsationen — durch ein
,enabling environment* gezielt aktiviert und ge&tawerden konnef

Ahnliche Fragen beschaftigen uns auch innerhalbWdissenschaftsprozesses. Hier
gibt es — analog zur Wirtschaft — Wettbewerbskrédte institutionell kanalisiert wer-
den missen, damit sie sich nicht gemeinwohlschH@diondern gemeinwohlférdernd
auswirken. Dies wurde mittlerweile erkannt, undier Folge haben Wissenschaftsorga-
nisationen die Initiative ergriffen, internationgiiltige Regeln aufzustellen, die ange-
sichts konkreter Gefahrdungen dafir sorgen sollass die Integritdt des Wissen-
schaftsprozesses gewahrt bléfbt.

Einen ahnlichen Prozess mdochte ich fir zivilgeskHstliche Organisationen vor-
schlagen. Denn auch sie sehen sich mit einem Pnokdafrontiert, das strukturanalog
ist zu den Schwierigkeiten, die die Wirtschaft uhd Wissenschaft zu bewaltigen ha-
ben: Auch im zivilgesellschaftlichen Sektor gibt &se Konkurrenz um knappe Res-
sourcen — um Spendengelder, Mitgliedsbeitrage ntiithe Aufmerksamkeit und eh-
renamtliches Engagement. Ohne klare Regeln jedodktfnicht derjenige offentliches
Gehor, der die besten Argumente hat, sondern viglaherjenige, der am lautesten und
schrillsten schreit. Genau diese Logik aber stdiztzivilgesellschaftlichen Organisati-
onen in einen ruindésen Wettbewerb, in ein ,racthéobottom®, in eine Abwartsspirale,
die in absehbarer Weise dazu flhrt, dass es zuladiektiven Selbstschadigung dieser
Organisationen kommt und mithin gesellschaftlicrexnprozesse beeintrachtigt wer-
den.

Im konkreten Fall ist der gravierende Missstananjitlerweile offenkundig: Hier
hat sich eine grof3e Koalition schlagkréaftiger Orgatonen zusammengefunden, die
ihr traditionelles Arbeitsgebiet — das Thema Nafgrumd insbesondere Nahrungs-
sicherheit in Entwicklungslandern — verlassen hat,sich auf dem Gebiet der Finanz-
marktregulierung zu engagieren. Die Organisatidmegeben sich damit auf ein ihnen
unbekanntes Gelédnde. Sie bearbeiten ein neues Thiamanicht in ihr traditionelles
Kompetenzfeld gehort. Vor diesem Hintergrund wagemtlich zu erwarten gewesen,
dass die zivilgesellschaftlichen Organisationen exitremer Sorgfalt darauf bedacht
sind, den guten Ruf, den sie in der OffentlichkgihieRen, nicht leichtfertig zu riskie-
ren. Im vorliegenden Fall wird diese Erwartung jellarastisch enttduscht: Gemessen
an den gravierenden handwerklichen Mangeln, diedo&umentiert worden sind, fallt
es schwer, die Offentlichkeitskampagne als Ausdreicies verantwortlichen Risiko-
und Qualitdtsmanagements zu interpretieren. Elegchilsie einem Hasardeurverhalten,
bei dem selbst elementare Vorsichtsmallnahmen uttter®eitsvorkehrungen aul3er
Acht gelassen wurden.

Erinnert sei daran, dass die Studien dem Kampatarémscht vorlaufen, sondern
nachlaufen; dass sie Tatsachenbehauptungen in eliesétzen, die nachweislich falsch

85 Zum Thema ,Korruptionspravention“ vgl. z.B. Pi@908a) und (2008b).
% vgl. IAC und IAP (2012).
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sind — und von denen man zum Zeitpunkt der Pulidikdfingst hatte wissen kdnnen,
dass sie falsch sind. Erinnert sei ferner darass dech die zivilgesellschaftlichen Orga-
nisationen vor allem mit ihren radikalen Kampagoetérungen nach einem Spekulati-
onsverbot so positioniert haben, dass sie die \Wssmft nicht als Unterstitzung an
ihrer Seite, sondern als Kontrahentin gegen sidiemaKurz: Diese Offentlichkeits-
kampagne offenbart ein immens&glbstgefahrdungspotentialer Zivilgesellschatft.
Hier droht genau jenes Glaubwiurdigkeitskapital piels zu werden, auf das die zivil-
gesellschaftlichen Organisationen konstitutiv angeen sind — und ohne das sie ihre
gesellschaftliche Funktion nicht wahrnehmen kénrmeri,Missstande hinzuweisen, um
gesellschaftliche Lernprozesse anzustol3en.

Mein wirtschaftsethischer Ratschlag lautet, dasszdrilgesellschaftlichen Organi-
sationen — vielleicht mit Unterstiitzung von aufeneinen Prozess in Gang setzen, in
dem sie sich wechselseitig dartiber verstandigenyedochen Standards sie sich in Zu-
kunft orientieren wollef?® Dies betrifft zum einen rein organisationsintefRegeln,
zum anderen aber auch Regeln fur Gemeinschaftsaktidm Interesse der eigenen
Glaubwirdigkeit ware es dringend erforderlich, imilgesellschaftlichen Sektor u.a.
uber folgende Fragen eine Verstandigung herbeizefiih

* Mit welcher internen Kompetenzzuordnung — und vibena auf welcher
Datengrundlage — wird kunftig tiber Offentlichkeaskpagnen entschieden?
Sollte man hier die gutachterliche Stellungnahmeeiwissenschaftlichen
Beirats einholen? Auf welche RoutinemalRnahmen zuali@tssicherung
will man sich vorab 6ffentlich festlegen?

« Welche Rolle sollen eigene Studien fiir die Off@hikeitskampagnen spie-
len? Sollen sie die eigene Entscheidung fundie2ahér sollen sie lediglich
als Marketinginstrument eingesetzt werden?

* Welche Seriositatsstandards sollen die Studienlenfudamit zukinftig si-
chergestellt wird, dass die eigenen Kampagnenfordgn dem wissen-
schaftlichen Erkenntnisstand nicht diametral wigdezshen? Welchen Quali-
fikationsanforderungen mussen die Autoren solchedi&n gentigen?

*  Wie — und vor allem: wie offen und transparent htgaan kunftig damit
um, wenn die in Auftrag gegebenen Studien vielleighdere Ergebnisse
produzieren, als zunachst erwartet wurde?

* Wie —und vor allem: wie selbstkritisch — geht ntamit um, wenn wahrend
der Kampagne wissenschaftliche Gegenevidenzen egerargumente ver-

87 Auch die zivilgesellschaftlichen Organisationei®(@) benétigen — ahnlich wie die Unternehmen — ein
-enabling environment”, um sich im Wettbewerb veveortlich verhalten zikkbnnen Dies ist eine ord-
nungspolitische Aufgabe: Es geht um einen geeignieigitutionellen Rahmen fur zivilgesellschaftiéch
Aktivitaten. Zu diesem Rahmen gehoéren funktionasdttthgsregeln fir ZGO ebenso wie glaubwurdige
Zertifizierungsarrangements, mit denen ZGO ihresftitionen in die eigene Reputation absichern kén-
nen. Allerdings wird dieser Rahmen ganz wesentigth durch zivilgesellschaftliche Selbstorganisatio
zurechtgezimmert werden missen, z.B. durch Instafibeein ZGO-watch, die kritisch darauf achten,
dass Standards eingehalten werden. Die Wachteremigssh also letztlich selbst Gberwachen. Insofern
ist die institutionell zu fordernde ,zivilgesellsaftliche Selbstorganisation” eine moderne Antwaiftdie
klassische Frage: ,Quis custodiet ipsos custodes?“.

® Erste Anlaufe hierzu hat es bereits gegeben. Sissten aufgegriffen und systematisch weiterent-
wickelt werden, um die Integritat, Reputation uruhktionsfahigkeit des zivilgesellschaftlichen Sekto
international sowie insbesondere auch in Deutschianstérken. Ein mdgliches Vorbild hierfir ist die
.International Non Governmental Organisations Acuability Charter, die am 20. Dezember 2005
verabschiedet  wurde: http://www.ingoaccountabilitycharter.org/wpcms/wpatent/uploads/INGO-
Accountability-Charter.pdf
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offentlicht werden? Wie erkenntnisoffen — und mmthwie reversibel — ist
die eigene Strategie ausgerichtet?

« Wie geht man — sei es organisationsintern, seirgangsationsextern — mit
schwarzen Schafen um? Wie schitzt man sich vorakwllschaden, die
durch das Fehlverhalten einzelner ausgeldst weadser, den gesamten Sek-
tor zivilgesellschaftlicher Organisationen in Mitlenschaft ziehen kbnnen?

« Welche Mal3stabe legt man an, wenn man andere Aktautisiert? Und
analog: Welche Mal3stabe legt man an, wenn man fdaagiert, von ande-
ren Akteuren kritisiert zu werden?

* Welche Kriterien missen erfillt sein, um die mutigaber im Sinne einer
verantwortlichen Reputationspflege: kluge — Entgliney zu treffen, eine
bereits begonnene Kampagne abzubrechen?

« Welche Kriterien miissen erfiillt sein, um sich im Q@éfentlichkeit fir be-
gangene Fehler zu entschuldigen, damit die eigdaab@&trdigkeit — und
angesichts gravierender Versdumnisse: die moralisdlegritat der Organi-
sation — wiederhergestellt wird?

Die Liste dieser Fragen ist sicher nicht vollst@ndiber sie verweist auf einige wichtige
Punkte, die geklart werden miussen, damit der imm¥festrauensvorschuss, den zivil-
gesellschaftliche Organisationen bei zahlreichemg8iin geniel3en, nicht leichtfertig
aufs Spiel gesetzt wird. Denn auch fur die Zivigleshaft gilt: Irren ist menschlich.

Fehler kénnen passieren. Worauf es ankommt ist-ahkern zu lernef?

Die hier kritisierte Offentlichkeitskampagne offemh dass es im Sektor zivilgesell-
schatftlicher Organisationen ganz erhebliche Gover&drobleme gibt, die derzeit un-
gelost sind. Deshalb empfiehlt die wirtschaftsethesStellungnahme eine forcierte Pro-
fessionalisierung des Qualitats-, Risiko- und Rafioimsmanagements zivilgesellschaft-
licher Organisationen, damit sie ihre wichtige Rimrk, kritische Impulse fur institutio-
nelle Lernprozesse zu geben, in Zukunft noch besgs$éien kénnen.

%9 vgl. Pies (2012f).
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Zusammenfassung

Seit Februar 2011 lauft in Deutschland eine genaanes Kampagne mehrerer zivilge-
sellschaftlicher Organisationen. Sie schlagen Alammd erheben die Forderung, jede
Form von Finanzspekulation mit Agrarrohstoffen fdatarisch zu verbieten. Aus einer
prononciert wirtschaftsethischen Perspektive wiketzu kritisch Stellung genommen,
mit folgenden Ergebnissen:

» Die von den zivilgesellschaftlichen Organisationem Rahmen ihrer
Kampagne eigens in Auftrag gegebenen Studien weiskwere hand-
werkliche Mangel auf. Insbesondere ignorieren sewlssenschatftliche
Literatur.

* Nimmt man diese Literatur zur Kenntnis, so ist dierigesellschaftliche
Alarm alsFehlAlarm einzustufen: Die Nahrungsmittelkrisen undnHu
gerrevolten der Jahre 2008 und 2011 hatten reabmatftliche Ursachen.

 Die Kampagne offenbart ein gravierendes Selbstgefétyspotential
der zivilgesellschaftlichen Organisationen: Si&igsen, ihre Glaubwr-
digkeit zu verlieren.

Im Geist kritischer Loyalitat zur Zivilgesellschafterden diese besorgniserregenden
Befunde konstruktiv verarbeitet. Das mindet in zlkankrete Vorschlage fur instituti-
onelle Reformen:

* Die Leopoldina sollte bei strittigen Themen eing 8chiedsgerichtsbarkeit or-
ganisieren. Als Nationale Akademie der Wissensehakonnte sie so helfen,
die demokratische Offentlichkeit besser zu infomeme Zugleich wiirde dies da-
zu beitragen, dass zivilgesellschaftliche Orgamsen in ihrem eigenen Inte-
resse kiunftig jenes Mindestmald an Sorgfalt an dmm [€gen, das die extrem
unachtsam und mit zahlreichen handwerklichen Fehlas Werk gesetzte
Kampagne gegen die Finanzspekulation mit Agraroffest so schmerzlich
vermissen lasst.

 Wenn zivilgesellschaftliche Organisationen erfoignedie Funktion erfullen
wollen, auf Missstande hinzuweisen und institutieneernprozesse anzuregen,
dann miussen sie glaubwirdig sein. Dies erfordemdtitionen in den Aufbau
und die Aufrechterhaltung — sowie gegebenenfallglien Wiederherstellung —
von Vertrauen. Hierfir ware es hilfreich, wenn diellgesellschaftlichen Orga-
nisationen sich auf bestimmte SeriositatsstandandsQualitatssicherung eini-
gen wiurden, die verbindlich einzuhalten sind. Digge ein wichtiger Beitrag,
um dem in dieser Kampagne offenbar gewordenen tgeliddrdungspotential
des zivilgesellschaftlichen Sektors entgegenzuwirke

Aus wirtschaftsethischer Sicht kommt es vor allamadf an, dass die zivilgesellschaft-
lichen Organisationen ihre Reputation kinftig niotehr so leichtsinnig — und im Hin-
blick auf innersektorale Kollateralschaden: soH#dwrtig — aufs Spiel setzen, wie es in
dieser irrigen und irrefihrenden Kampagne der Wwall. Deshalb zielen die Vorschlage
fur institutionelle Reformen darauf ab, Vorkehrungkafir zu treffen, dass zivilgesell-
schaftliche Organisationen das offentliche Vertraureihre moralische Integritat auch
tatsachlich verdienen: Es gibt ein starkes Gemdiimeresse daran, dass sie sich
selbst in die Lage versetzen, ihr Glaubwirdigkeipstal mit professioneller Sorgfalt zu
bewirtschaften — und dass sie sich gerade dadurchlieukollektiven Gefahr befreien,
es durch mangelnde Qualitatssicherungemwirtschaften.
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