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Kurzfassung 

Dieser Artikel vertritt und erläutert folgende Thesen: (1) Die Hungerkrisen der Jahre 2008 

und 2010 wurden nicht finanzwirtschaftlich, sondern realwirtschaftlich verursacht. (2) 

Die Terminmarktgeschäfte der Indexfonds stehen deshalb zu Unrecht am Pranger. (3) 

Diese Geschäfte stark einzuschränken oder gar zu verbieten, wie von mancher Seite ge-

fordert, wäre kontraproduktiv. (4) Wer den Hunger in der Welt wirksam bekämpfen will, 

muss realwirtschaftlich ansetzen und dafür Sorge tragen, dass das Angebot an Lebens-

mitteln mit der auf absehbare Zeit ansteigenden Nachfrage mindestens Schritt halten 

kann. (5) Der Königsweg für eine nachhaltige Angebotssteigerung besteht in der Förde-

rung von Innovationen und Know-How-Transfer, weil die Ausdehnung der globalen 

Ackerfläche an Grenzen der Sozial- und Umweltverträglichkeit stößt, ebenso wie eine 

umfangreichere Bewässerung oder der verstärkte Einsatz von Düngemitteln. 

 

Schlüsselwörter: Hunger, Armut, Agrarspekulation, Indexfonds, Terminmärkte 

Abstract 

This article holds and explains the following propositions: (1) The hunger crises in 2008 

and 2010 have their causal roots not in the financial sector but in the real economy sector. 

(2) It is therefore wrongful to put the futures market activities of index funds in the pillory. 

(3) To impede or even prohibit such futures market activities, as some currently claim, 

would be counterproductive. (4) If we want to fight global hunger effectively, we have to 

take real-economy precautions to ensure that food supplies will match the envisaged ris-

ing demands. (5) The royal road to a sustainable rise of agricultural supply is to foster 

innovation and know-how transfer, since increasing farm land at a global scale would be 

socially and environmentally harmful, as would be a more intensive use of irrigation or 

fertilizers. 
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Hunger durch Agrarspekulation? 

Ingo Pies 

 

Solange die europäische Agrarpolitik mit Garantiepreisen arbeitete, spielten Termin-

märkte für die landwirtschaftlichen Produzenten eine nur untergeordnete Bedeutung. 

Durch die grundlegende Reform der Agrarpolitik hat sich dies geändert. In diesen einst 

hoch regulierten Sektor haben marktwirtschaftliche Prinzipien Einzug gehalten. Preise 

werden nicht mehr staatlich verordnet. Sie bilden sich im Zusammenspiel von Angebot 

und Nachfrage. Deshalb sind die Agrarpreise nicht mehr für längere Zeit konstant. Sie 

steigen oder sinken, je nach Marktlage. 

Dieses Auf und Ab wird von Agrarproduzenten als Preisänderungsrisiko empfunden. 

Viele versuchen, sich insbesondere gegen die Gefahr abzusichern, dass sie in Erwartung 

hoher Preise ihre Aussaat vornehmen und dann später ihre Erntemengen nur zu niedrigen 

Preisen verkaufen können. Deshalb sind sie daran interessiert, Tauschpartner für ein Ver-

sicherungsgeschäft zu finden. Auf Terminmärkten ist genau dies möglich: Man kann dort 

bereits heute einen Festpreis auch für solche Mengen vereinbaren, die erst in der Zukunft 

geerntet oder verkauft werden. 

Vor diesem Hintergrund kann es keinen Bürger – und insbesondere keinen Landwirt 

– kalt lassen, dass Terminmärkte in den Verdacht geraten sind, für den Hunger auf dieser 

Welt mitverantwortlich zu sein: Namhafte Organisationen der Zivilgesellschaft kritisie-

ren die Terminmarktgeschäfte von Indexfonds. „Mit Essen spielt man nicht!“, lautet das 

Motto der Kampagne. Indexfonds werden als „Hungermacher“ tituliert und als „Speku-

lanten des Todes“ an den Pranger gestellt.  

Den Anlass für diese Kritik bilden die außergewöhnlich starken Preissteigerungen für 

Agrarrohstoffe in den Jahren 2008 und 2010 (siehe Abbildung). Viele Menschen in Ent-

wicklungsländern gerieten dadurch in existenzielle Bedrängnis: Wer einen hohen Anteil 

seines verfügbaren Einkommens für Lebensmittel ausgeben muss, wird naturgemäß be-

sonders hart getroffen, wenn die Preise sprunghaft ansteigen. Deshalb kam es rund um 

den Globus zu politischen Aufständen. Die sogenannte „Arabellion“ verdankte sich pri-

mär dem politischen Protest armer Stadtbevölkerungen gegen die rasante Verteuerung 

von Grundnahrungsmitteln.  

Die agrarökonomische Forschung hat zahlreiche realwirtschaftliche Faktoren zusam-

mengetragen, deren Zusammenspiel die Preissprünge erklärt. Neben makroökonomi-

schen Schocks und Wechselkurseffekten sind vor allem die folgenden drei Gründe iden-

tifiziert worden.1 

 Erstens steigt seit geraumer Zeit die weltweite Nachfrage nach Agrarrohstoffen. 

Dies liegt vor allem daran, dass gerade in Entwicklungsländern immer mehr 

Menschen über höhere Einkommen verfügen und deshalb ihre Ernährungsge-

wohnheiten ändern. Der Fleischkonsum nimmt zu. Dies lässt die Futtermittel-

nachfrage überproportional ansteigen. 

 Zweitens konnte das Angebot an Agrarrohstoffen mit der stürmischen Nachfrage 

nicht Schritt halten. Deshalb kam es sukzessive zu einem Abbau der weltweiten 

Lagerbestände. Damit fehlte es an Puffer, als es aufgrund wetterbedingter Ereig-

nisse zu Angebotsausfällen kam. Man denke nur an die Dürre in Australien, an 

die Missernte in Russland und an die Jahrhundertüberschwemmung in den USA. 

                                                 
1 Vgl. hierzu Pies (2013; S. 30-36), mit weiterer Literatur. 
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Ohne den Puffer hoher Lagerbestände reichten diese an sich nicht besorgniserre-

gend großen Schocks aus, um heftige Preissprünge auszulösen. 

 Drittens wurde diese Entwicklung durch politisches Fehlverhalten unnötiger-

weise verschärft. Als sich die Krise abzeichnete, erließen große Erzeugerländer 

Exportverbote, die das weltweite Angebot weiter verknappten. Hierdurch wurde 

der ohnehin bestehende Preisdruck künstlich erhöht. Dies sorgte für Panik auf 

den Märkten. Mehrere Entwicklungsländer sahen sich dadurch veranlasst, ausge-

rechnet auf dem Höhepunkt der Krise zusätzliche Importanstrengungen zu unter-

nehmen, so dass die ohnehin starken Preissteigerungen durch ihre ausgedehnte 

Nachfrage nochmals verstärkt wurden. 

 

Agrarpreisentwicklung und Hungerrevolten2 

Trotz dieser leicht nachvollziehbaren Analyse wird immer wieder behauptet, die Preis-

sprünge seien vor allem auf rein finanzwirtschaftliche Ursachen zurückzuführen: Einige 

zivilgesellschaftliche Organisationen erheben den Vorwurf, die Terminmarktgeschäfte 

der Indexfonds hätten eine spekulative Blase erzeugt und damit die Hungerkrisen verur-

sacht. Was ist davon zu halten? 

Folgt man der wissenschaftlichen Literatur zu diesem Thema, dann sprechen zahlrei-

che Indizien dagegen. Zumindest eines dieser Indizien sei hier kurz benannt: Zwar ist es 

extrem unwahrscheinlich, aber doch immerhin prinzipiell denkbar, dass 2008 oder 2011 

eine spekulationsinduzierte Blasenbildung stattgefunden hat. Demzufolge hätten Getrei-

debauern aufgrund übertriebener Terminmarktpreise ihre gegenwärtigen Erntemengen 

zurückgehalten, um sie in der Zukunft zu höheren Preisen abzusetzen. Dies aber hätte 

zwangsläufig dazu führen müssen, dass die Lagermengen ansteigen. Empirisch jedoch 

war das Gegenteil zu beobachten. Dies ist ein starker Hinweis dafür, dass die Preissteige-

rungen nicht durch virtuelle Knappheit, sondern durch reale Knappheit ausgelöst wurden. 

Die Terminmärkte und ihre Preissteigerungen waren folglich nicht die Verursacher, son-

dern nur die Überbringer der Botschaft zunehmender Knappheit. 

                                                 
2 Quelle: Eigene Darstellung unter Verwendung der Daten von FAO (2012) sowie Lagi, Bertram und Bar-

Yam (2011). 
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Diese Sicht der Dinge wird durch Analysen bestätigt, die mein Lehrstuhl für Wirt-

schaftsethik an der Martin-Luther-Universität Halle-Wittenberg in Zusammenarbeit mit 

dem ebenfalls in Halle ansässigen Leibniz-Institut für Agrarentwicklung in Transforma-

tionsökonomien (IAMO) vorgelegt hat: 

 Unser umfassender Literaturüberblick belegt, dass die überwältigende 

Mehrheit hochqualitativer Studien zur empirischen Erforschung dieses 

Sachverhalts die gegen Indexfonds erhobenen Vorwürfe nicht bestätigen 

kann.3 

 Legt man den üblichen Sprachgebrauch zugrunde, dann handelt es sich 

bei Indexfonds nicht um Spekulanten, sondern um Versicherungsanbie-

ter. Sie verfolgen keine aktive Handelsstrategie, sondern verhalten sich 

rein passiv im Markt, weil sie versuchen, den Markttrend abzubilden. 

Hiervon geht eine tendenziell preisstabilisierende Tendenz aus.4 

Fazit: Der zivilgesellschaftliche Alarm ist ein Fehl-Alarm. Indexfonds stehen zu Unrecht 

am Pranger. Sie zu verbieten, wäre kontraproduktiv.5 

Wer den weltweiten Hunger bekämpfen will, muss angesichts einer auf absehbare Zeit 

weiter ansteigenden Nachfrage realwirtschaftlich dafür sorgen, dass das Angebot zu-

nimmt. Hierfür gibt es prinzipiell vier Möglichkeiten. Erstens kann man die Ackerflächen 

ausdehnen. Zweitens kann man mehr Flächen bewässern. Drittens kann man den Einsatz 

von Düngemitteln verstärken. Und viertens schließlich kann man auf Innovationen set-

zen, die es ermöglichen, bei gleichem Ressourceneinsatz höhere Erträge zu erwirtschaf-

ten.  

Es liegt auf der Hand, dass die ersten drei Optionen im globalen Maßstab an Grenzen 

der Sozial- und Umweltverträglichkeit stoßen. Der Königsweg für eine nachhaltige An-

gebotssteigerung zur Verbesserung der globalen Ernährungssicherheit besteht deshalb in 

der Förderung von Innovationen sowie der zugehörigen Know-How-Transfers – und in 

der systematischen Bekämpfung von Politikversagen: Hunger und Armut in Entwick-

lungsländern lassen sich nicht durch eine Außerkraftsetzung, sondern nur durch eine bes-

sere Inkraftsetzung der Agrarmärkte wirksam bekämpfen. 

  

                                                 
3 Vgl. Will et al. (2013). 
4 Vgl. Prehn et al. (2013). 
5 Dass diese Sicht der Dinge von vielen Fachleuten geteilt wird, belegt der von 40 Professoren unterzeich-

nete Offene Brief an Bundespräsident Gauck vom 19. Dezember 2012. Vgl. Althammer (2012). Vgl zu-

sätzlich auch Glauben et al. (2014).  
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ordonomischen Wirtschaftsethik 

Nr. 2010-4 Ingo Pies, Peter Sass 
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Die Banalität des Guten: Lektionen der Wirtschaftsethik 

Nr. 2010-2 Walter Reese-Schäfer 

Von den Diagnosen der Moderne zu deren Überbietung: Die Postsäkularisierungsthese 

von Jürgen Habermas und der gemäßigte Postmodernismus bei Niklas Luhmann 

Nr. 2010-1 Ingo Pies 

Diagnosen der Moderne: Weber, Habermas, Hayek und Luhmann im Vergleich 
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7 Als kostenloser Download unter http://ethik.wiwi.uni-halle.de/forschung. 
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