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Kurzfassung

Dieser Kommentar zum Beitrag von Christian Conrad im Osterreichischen BankArchiv
erlautert den Hintergrund der strittigen Auseinandersetzung um die Agrarspekulation und
kritisiert drei Punkte, die einer konstruktiven Auseinandersetzung nicht férderlich sind.

Schlagwdrter: Agrarspekulation, Indexfonds, Finanzregulierung

Abstract

This reply to the article by Christian Conrad, published in Osterreichisches BankArchiv,
explains the background of the public quarrel about agricultural speculation und criticizes
three points which may hinder a productive debate.

Key Words: agricultural speculation, index funds, financial regulation






Kommentar zur Spekulation mit Agrarrohstoffen — Eine Replik
auf Christian A. Conrad

von Ingo Pies*

In seinem OBA-Artikel®, auf den ich hier repliziere, behandelt Christian A. Conrad ein
Thema, das mich in den letzten Jahren stark beschaftigt hat. Ich skizziere im Folgenden
den Hintergrund der strittigen Auseinandersetzung um Agrarspekulation und markiere
sodann drei Kritikpunkte, die auf Praktiken verweisen, welche einer konstruktiven Aus-
einandersetzung nicht férderlich sind.

1. Der Streit um die Agrarspekulation von Indexfonds

Im Jahr 2011 schlossen sich in Deutschland mehrere zivilgesellschaftliche Organisatio-
nen zu einer Gemeinschaftskampagne zusammen. Unter dem Titel ,,Mit Essen spielt man
nicht!* erhoben sie den Vorwurf, es gebe eine ,,erdriickende Evidenz*, dass Indexfonds
durch ihre Terminmarktspekulation mit Agrarrohstoffen zur Explosion der Nahrungsmit-
telpreise beitragen und in Entwicklungslandern Hungerkrisen auslosen bzw. verstarken.?
Ich habe mich zu dieser Kampagne erstmals im Sommer 2012 6ffentlich gedufRert und
kritisch Stellung bezogen, mit zwei Argumenten.® Mein erstes Argument richtete sich
gegen den Versuch, die Wissenschaft flr die in der Kampagne favorisierte Diagnose und
Therapie zu vereinnahmen. Ich habe darauf hingewiesen, dass der Mainstream der wis-
senschaftlichen Literatur die in der Tat besorgniserregenden Preissteigerungen primar
nicht auf finanzwirtschaftliche, sondern auf realwirtschaftliche Ursachen zurtickfiihrt und
dass insbesondere Agrarokonomen den kritisierten Indexfonds zugutehalten, dass diese
eine Versicherungsfunktion tbernehmen, die es landwirtschaftlichen Produzenten er-
moglicht, sich vor Preisrisiken zu schutzen. Ferner habe ich darauf aufmerksam gemacht,
dass Wissenschaftler genau deshalb der Forderung, die Terminmarktgeschafte der Index-
fonds per Verbot oder per strikter Regulierung zu unterbinden, tendenziell ablehnend ge-
genuber stehen. Mein zweites Argument betraf das mangelhafte Qualitdtsmanagement
der Kampagne und mogliche Kollateralschaden fir den zivilgesellschaftlichen Sektor. Es
besagte, dass eine Kampagne, die inhaltlich auf tonernen Fif3en steht, die Gefahr herauf-
beschwort, die Glaubwirdigkeit der beteiligten Organisationen, aber auch das Vertrauen
in den zivilgesellschaftlichen Sektor insgesamt zu unterminieren.

Diese Stellungnahme hat in der Offentlichkeit heftige Reaktionen ausgel6st, bis hin
zu dem Versuch, meine Kompetenz als Okonom, aber auch meine Integritat als Wirt-
schaftsethiker in Zweifel zu ziehen.

* Christian A. Conrad hat einen Artikel im Osterreichischen BankArchiv (OBA) veréffentlicht. Vgl. Conrad
(2015a). Beim hier vorgelegten Kommentar zur Spekulation mit Agrarrohstoffen handelt es sich um eine
Replik auf Conrads Artikel, die leicht modifiziert ebenfalls im BankArchiv erscheinen wird. — Da Conrad
einen fast gleichlautenden Artikel im Wirtschaftsdienst veroffentlicht hat, habe ich dort eine ebenfalls fast
gleichlautende Replik publiziert, auf die Conrad dann nochmals geantwortet hat. Vgl. hierzu Conrad
(2015b), Pies (2015) sowie Conrad (2015c).

Lvgl. Conrad (2015a).

2 Vgl. hierzu ausfiihrlich und mit zahlreichen Belegen Pies (2013a).

3 Vgl. Pies (2012a). Vgl. ergdnzend auch Pies (2012c).
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Daraufhin habe ich im Herbst 2012 argumentativ nachgelegt: Zur Fundierung insbe-
sondere des ersten Arguments hat mein Lehrstuhl fur Wirtschaftsethik in Zusammenar-
beit mit Wissenschaftlern aus dem ebenfalls in Halle beheimateten Leibniz-Forschungs-
institut fur Agrarentwicklung in Transformationsékonomien (IAMO) eine wissenschaft-
liche Auswertung der internationalen Forschungsliteratur erarbeitet und deren Ergebnisse
in die politische Auseinandersetzung eingespeist.*

Wie schon nach meiner ersten offentlichen Stellungnahme zur Gemeinschaftskam-
pagne gegen Indexfonds war auch hier wieder das gleiche Reaktionsmuster zu beobach-
ten. Einige der kritisierten zivilgesellschaftlichen Akteure versuchten, die von uns ange-
strebte inhaltliche Auseinandersetzung zu vermeiden, indem sie die im Kampf um die
offentliche Meinung mittlerweile Gblich gewordenen Abwehr- und Abwertungsstrategien
zum Einsatz brachten: Im politischen Diskurs wurde die Behauptung aufgestellt, unsere
wissenschaftliche Literaturauswertung sei einseitig, fehlerhaft und manipulativ. Wichtig
war vor allem, dafiir zu sorgen, dass in der medialen Berichterstattung unserer Studie das
Etikett ,,umstritten” angeheftet werden konnte.

Vor diesem Hintergrund hoffe ich, dass es allgemein aufschlussreich sein kénnte, sich
mit dem Text von Conrad naher zu beschéftigen. Meine kritischen Bemerkungen sind in
drei Abschnitte gegliedert. Sie betreffen drei neuralgische Punkte, die geeignet sind, ein
Diskursversagen vorzuprogrammieren und damit wechselseitiges Lernen sowie Konsens-
bildung zu erschweren. Meines Erachtens fehlt es dem Text von Conrad (a) an sorgfalti-
ger Recherche, (b) an Verstandnis dafiir, dass ein Text zur politischen Meinungsbildung
andere Anforderungen zu erfillen hat als ein Text zur wissenschaftlichen Forschung, und
schliel3lich (c) fehlt es an einer akkuraten Wiedergabe der widerstreitenden Positionen.

2. Sorgfaltig recherchieren

Conrad referiert eine Aussage von mir, die sich auf ein bestimmtes Muster von Rohstoff-
preisentwicklungen bezieht. In der zugehdrigen Fullnote zitiert er die Quelle, der er meine
Aussage entnimmt. Und dann fiigt er folgenden Text an: ,,Leider liefert Pies fiir diese
Behauptung keine Belege und nennt auch nicht die Rohstoffe, auf die er sich bezieht.*®

Eine solche Riige ist geeignet, bei den Lesern den Eindruck hervorzurufen, ich sei von
Conrad dabei erwischt worden, Behauptungen in die Welt zu setzen, die sich nicht nach-
prifen lassen und die méglicherweise sogar falsch sind. Fir einen Wissenschaftler ware
dies in der Tat ein schwerer handwerklicher Fehler.

Doch ein Fauxpas ist in Wirklichkeit nicht mir, sondern Conrad unterlaufen. Er I4sst
namlich unberticksichtigt, dass es sich bei der von ihm zitierten Quelle um einen Zei-
tungsartikel handelt, genauer: um ein Diskussionspapier meines Lehrstuhls, das transpa-
rent ausweist, dass es den um einen Appendix erweiterten FAZ-Artikel enthalt, mit dem
ich mich im Sommer 2012 an die Offentlichkeit gewandt hatte.” In Deutschland ist es
nicht Gblich, dass Artikel in Tageszeitungen mit BelegfulRnoten versehen werden.

4 Fiir die mit der tiblichen Zeitverzégerung publizierte Zeitschriftenversion vgl. Will et al. (2013). Zur Of-
fentlichkeitswirkung unserer Studie trug sicher das IAMO Policy Brief bei — vgl. Glauben et al. (2012) —,
aber auch der von 40 Professoren unterschriebene Offene Brief an Bundesprasident Gauck. Vgl. Althammer
etal. (2012).

5 Fiir einen Uberblick hierzu mit zahlreichen Belegen vgl. Pies (2013b).

® Conrad (2015a; Fn. 8, S. 88).

"Vqgl. Pies (2012b).
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Wirde man meine wissenschaftlichen Publikationen zu Rate ziehen, hatte man ubri-
gens leicht fiindig werden konnen. Im ,,Wirtschaftsdienst* beispielsweise habe ich ge-
meinsam mit meinen Koautoren einen Aufsatz vertffentlicht, der genau dieses Argument
— natirlich mitsamt Quellenangabe — inhaltlich ausfihrlich erlautert.®

Interessanterweise zitiert Conrad in einem anderen Zusammenhang das zugehoérige
Diskussionspapier zu unserem ,,Wirtschaftsdienst“-Artikel.® Dort bezieht er sich auf S.
11 unseres Textes.'? Bei griindlicherer Recherche wiren ihm die inhaltlichen Argumente
samt Quellenbeleg nicht entgangen. Sie finden sich ebendort auf S. 3.

3. Wissenschaftlichen und politischen Diskurs auseinanderhalten

Conrad berichtet in seinem Artikel dartiber, dass unsere wissenschaftliche Literaturaus-
wertung im politischen Diskurs scharf kritisiert worden ist, u.a. von der Organisation
WEED: ,,Weed ... wirft Pies ... vor, wichtige spekulationskritische Studien aul3en vor ge-
lassen zu haben und parteiisch einseitig die spekulationskritischen Studien methodisch zu
kritisieren.“!! Er berichtet jedoch nicht dariiber, dass diese Vorwiirfe unhaltbar und des-
halb leicht zu widerlegen sind. Jedenfalls l&sst er unerwahnt, mit welchen Argumenten
ich dieser trommelfeuerartig kommunizierten Kritik wiederholt begegnet bin.*2

Zudem verweist Conrad auf die von WEED vorgelegte Auflistung von angeblich tber
100 spekulationskritischen Studien.® In der Tat spielt diese von Markus Henn erstellte
WEED-Liste in der zivilgesellschaftlichen Kampagne gegen die Finanzspekulation mit
Agrarrohstoffen eine bedeutende Rolle, weil sie immer wieder als vermeintlich verlassli-
che Referenzposition angefiihrt wird.!* In der medialen Berichterstattung wird oft sogar
so getan, als sei diese Auflistung tber jeden Zweifel erhaben, wahrend die von meinen
Koautoren und mir vorgelegte wissenschaftliche Literaturauswertung als ,,umstritten*
dargestellt wird. Der Text von Conrad ist geeignet, genau diesen Eindruck zu verstarken.
Deshalb sind m.E. einige Erlauterungen angebracht.

Erstens hat Markus Henn seine WEED-L.iste auf meine Anregung hin grindlich tber-
arbeitet.®® In ihrer urspriinglichen Form war sie ein Sammelsurium wissenschaftlicher
und nicht-wissenschaftlicher Stellungnahmen. Meiner Anregung folgend, wird nun klar
unterschieden zwischen Studien mit Peer Review, wissenschaftlichen Diskussionspapie-
ren und sonstigen Stellungnahmen. Das ist ein grof3er Fortschritt. Dennoch ist die WEED-
Liste auch in ihrer jetzt vorliegenden Form immer noch fehlerhaft und irrefihrend, weil
die von Henn als Beleg angeflhrten Kurzzitate gelegentlich einen anderen Eindruck ver-
mitteln, als es der argumentativen StoRrichtung der zitierten Arbeit entsprechen wiirde.®

8 Vgl. Pies et al. (201343, S. 106).

°Vqgl. Pies et al. (2013b).

10vgl. Conrad (2015a; Fn. 29, S. 89). Man sollte sich von Conrads Angaben nicht verwirren lassen: In
seinem Literaturverzeichnis taucht mein Name bei den Autorenangaben félschlicherweise doppelt auf, und
im Fulnotentext wird dem Aufsatz zudem eine falsche Jahreszahl zugeordnet.

1 Conrad (20154; S. 90).

2vgl. z.B. Pies (2013b) sowie Pies und Glauben (2013).

13'vgl. Conrad (2015a; S. 90).

14 Vgl. statt vieler nur Bass (2013, FuBinote 57, S. 31): ,,Hinweise auf weitere Studien von Indexinvestment-
Skeptikern lassen sich leicht entnehmen aus der verdienstvollen, standig aktualisierten Arbeit von M.
Henn*.

15vgl. hierzu den Austausch Offener Briefe, dokumentiert in Pies (2012d) und (2012¢).

16 Dies gilt beispielsweise fiir die Beitrage von Gilbert (2010), Borin und de Nino (2012) sowie Tse und
Williams (2013).
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Zweitens mochte ich mein Befremden kundtun, dass die auf Kurzzitate gestutzte Auf-
listung einer Lobbyorganisation unserer inhaltlich fundierten Literaturauswertung so ge-
genubergestellt wird, als handele es sich um Veroffentlichungen gleichrangiger Qualitat.
Im Text von Conrad fehlt eine angemessene Differenzierung zwischen politischem Dis-
kurs und wissenschaftlichem Diskurs.

Die von WEED ins Internet gestellte Liste suggeriert eine Uberwéltigende wissen-
schaftliche Evidenz, die es nicht gibt. Nach eingehender Prifung hat mich keine einzige
der dort aufgefiihrten Studien davon iiberzeugen konnen, dass ,,erdriickende Belege* fiir
spekulationskritische Befunde vorliegen, die im Hinblick auf die Welternahrungslage An-
lass zur Sorge geben und mithin eine strenge Regulierung — oder gar ein Verbot — der von
Indexfonds betriebenen Terminmarktgeschéfte mit Agrarrohstoffen rechtfertigen wiir-
den.t’

Drittens mdchte ich zum Text von Conrad kritisch anmerken, dass unter der Ankiin-
digung, ,,ausgehend vom Status quo der internationalen Forschung*!® zu dieser 6ffentli-
chen Debatte Stellung zu nehmen, immer wieder meine Zeitungsartikel zitiert werden,
nicht jedoch die Forschungsarbeiten, die ich — vor allem auch gemeinsam mit diversen
Koautoren — zwischenzeitlich vorgelegt habe. Ich will an dieser Stelle nur auf ein einziges
Forschungsergebnis verweisen, das mir doch eine gewisse Bedeutung fir die strittige Ein-
schatzung der Indexfonds zu haben scheint: Wir haben schliissig nachgewiesen, dass In-
dexfonds die ihnen zur Last gelegten Auswirkungen gar nicht haben konnten. Aufgrund
ihrer internen Funktionsweise werden Preisausschldge im Markt nicht verstarkt, sondern
abgedampft, weil Indexfonds im Rahmen eines periodisch vorgenommenen ,,re-balan-
cing® teurer gewordene Titel verkaufen und billiger gewordene Titel hinzukaufen.® In-
sofern kann ich besten Wissens und Gewissens nur wiederholen, dass es sich bei dem
zivilgesellschaftlichen Alarm um einen Fehl-Alarm handelt.

4. Korrekte Wiedergabe

Kritisch hinweisen mochte ich auf die bemerkenswerte Zitationstechnik von Christian A.
Conrad. Mehrfach verwendet er indirekte Zitate auf eine hochgradig irrefiihrende Art und
Weise. Damit verletzt er Standards wissenschaftlicher Seriositat.

Ich will diesen Vorwurf sogleich mit zwei Beispielen belegen.

(@) Auf S. 91 schreibt Conrad: ,,Pies argumentiert, dass sich bei Blasenbildung, als
dem Abweichen von den Fundamentaldaten, andere Marktteilnehmer dies als Rendi-
techance erkennen und Gegenpositionen bilden und schlie3t damit eine durch Spekulation
verursachte Rohstoff-Bubble aus. Dann erfolgt ein FuBnotenverweis auf meinen Zei-
tungsartikel. Und dann schreibt Conrad weiter: ,,Dies unterstellt allerdings rationales Ver-
halten und vollstindige Information.* Und dann beginnt der nichste Absatz mit folgenden
Worten: ,,Anleger verhalten sich allerdings iiberwiegend nicht rational und kénnen somit
Rohstoffblasen hervorrufen. Hier kann die New Behavioral Finance als Theorie herange-
zogen werden.*

7 Diese nicht-alarmistische Einschatzung wird durch neuere Forschungsarbeiten weiter untermauert. Vgl.
z.B. Addmmer und Bohl (2015), Aulerich et al. (2013), Bohl et al. (2013), Bohl und Stephan (2013), Etienne
etal. (2015), Hamilton und Wu (2015), Irwin (2013), Joerin und Joerin (2013) und ferner Sanders und Irwin
(2013) sowie (2015).

18 Conrad (20153; S. 87).

19Vvgl. Prehn et al. (2014) sowie fir die 6ffentliche Kommunikation Glauben et al. (2013).
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Conrads Textpassage stellt meine Argumentation geradewegs auf den Kopf. Die sieht
namlich so aus: Konfrontiert mit der Behauptung, die starken Preissteigerungen seien eine
durch die Terminmarktspekulation der Indexfonds ausgeloste Blase, habe ich folgende
Gedankenkette entwickelt:

(1) Blasen sind generell méglich, im konkreten Fall aber aus theoretischen Griin-
den wenig wahrscheinlich. Das hat mit den Besonderheiten von Agrarrohstof-
fen zu tun, wenn man sie etwa mit Immobilien vergleicht: Sie sind nicht lange
lagerfahig und deshalb daftr bestimmt, innerhalb weniger Jahre verbraucht zu
werden. Zudem sind sie ein vergleichsweise homogenes Gut, fiir das es einen
Weltmarkt gibt, auf dem hohe Transparenz herrscht und extrem viele Anbieter
und Marktbeobachter tétig sind. Trotzdem sind Blasen rein theoretisch nicht
grundsatzlich auszuschlieRen. Deshalb muss man diesen Fall empirisch pri-
fen.

(2) Mit blolRem Augenschein erkennt man einige Merkwdrdigkeiten, die nicht zur
Diagnose passen, die Preisentwicklung der Agrarrohstoffe sei durch Blasen-
bildung verursacht worden. Hier spielt die eingangs zitierte Aussage eine
Rolle, dass das Muster der Preisentwicklung diverser Agrarrohstoffe anders
war, als man es infolge einer Terminmarktblase erwarten wirde. Auch die
Entwicklung der Lagerbildung spricht eher dagegen. Hinzu kommen bedeu-
tende time-lags zwischen dem Anstieg des Indexvolumens und dem Anstieg
der Terminmarktpreise. Aber all das sind nur Indizien. Deshalb darf man sich
nicht auf den blofRen Augenschein verlassen, sondern muss 6konometrische
Studien durchfihren.

(3) Die bisher vorliegenden 6konometrischen Studien liefern keine belastbare
Evidenz und schon gar keine ,,erdriickenden Belege®, die die politische For-
derung nach einem Verbot der Indexfonds rechtfertigen wirden.

Ich habe meine Sichtweise also in Kenntnis und in inhaltlicher Auseinandersetzung mit
der Literatur zur Blasenbildung entwickelt. Insofern dreht Conrad mit seiner Darstellung
die Reihenfolge von Argument und Gegenargument um. Dies erweckt den Eindruck, ich
sei durch die neuere verhaltenswissenschaftliche Literatur widerlegt. Die verhaltenswis-
senschaftliche Literatur aber weist zunachst einmal nur die theoretische Mdglichkeit einer
Blasenbildung nach, und die bloRe Mdglichkeit habe ich ja in meiner Argumentation von
vornherein konzediert. Sie ist der Ausgangspunkt meines Gedankengangs!

(b) Die gerade ausgefiihrte Skizze meiner drei Argumente umfassenden Gedanken-
kette lasst schnell deutlich werden, dass der Aspekt der Lagerhaltung fiir mich zu einer
Gruppe von Indizien gehdort, die mich an der These einer Spekulationsblase von vornhe-
rein zweifeln lassen. Ich will nun kurz meine Uberlegungen hierzu skizzieren und dann
zeigen, wie Conrad mit meinem Argument umgeht.

Im Prinzip ist es moglich, dass auf dem Kassamarkt die Preise deshalb explodieren,
weil sich auf dem Terminmarkt eine Spekulationsblase aufgebaut hat. Dies setzt aber vo-
raus, dass es einen Wirkungskanal gibt, durch den die hohen Terminmarktpreise auf hohe
Kassamarktpreise durchschlagen. Dieser Wirkungskanal ist die Lagerhaltung: Wenn ein
Landwirt hohe Terminmarktpreise beobachtet, wird er dazu tendieren, seine Erntemenge
nicht heute zum niedrigen Kassapreis, sondern spéter zu dem weitaus htheren Kassapreis
zu verkaufen, den er aufgrund des Terminmarktsignals flr die Zukunft erwartet. Folglich
wird er die Erntemenge lagern. Dies verringert das Angebot und lasst die heutigen Kas-
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sapreise steigen. — So gesehen, ware zu erwarten gewesen, dass infolge einer Blasenbil-
dung die Lagermengen im fraglichen Zeitraum stark ansteigen mussten. Genau das aber
war empirisch nicht zu beobachten. Ich werte dies — im Einklang mit namhaften Ag-
rar6konomen? — als ein wichtiges Indiz, das gegen die These einer Spekulationsblase
spricht.

Conrad schreibt zu dieser Argumentation nun Folgendes: ,,Fiir die Agrarmirkte meint
Pies anhand von Weizen eine gesunkene Lagerhaltung bis 2008 festzustellen. Allerdings
gibt er selbst zu, dass die Daten unvollstandig sind, weil viele private L&ger nicht gemel-
det werden.“?!

Im ersten Satz verwendet Conrad eine Formulierung, mit der er sich von meiner Tat-
sachenaussage distanziert. Er schreibt nicht, dass Pies etwas feststellt, sondern dass Pies
etwas festzustellen ,,meint®“. Dies verstirkt den schon an anderer Stelle vermittelten Ein-
druck, als wirde ich ungeschitzt Tatsachenbehauptungen in die Welt setzen, an denen zu
zweifeln sei. Dabei ist die Datenlage klar und unstrittig: Das internationale Lagerhal-
tungsniveau fir Weizen war im Vorfeld der Krise gesunken und befand sich auf einem
extrem niedrigen Stand, wie man leicht an einer Graphik erkennen kann, die dem Aufsatz
beigefiigt ist, aus dem Conrad meine Aussage zitiert.?? Vor diesem Hintergrund ist die
von Conrad gewdhlte Formulierung, dass ich hier etwas festzustellen meine, nicht nur
tendenzids und unfair, sondern auch inhaltlich irrefihrend.

Im zweiten Satz gibt Conrad zutreffend wieder, dass ich die Fakten, auf die ich mich
berufe, kritisch einzuschatzen weil3. Allerdings verschweigt er, warum man in Kenntnis
des von ihm korrekt referierten Einwands dennoch davon ausgehen kann, dass die statis-
tisch verfligbaren Daten ein wichtiges Indiz sind: Fur das hier interessierende Argument
ist nicht das absolute Niveau der Lagerhaltung entscheidend, sondern die Verénderung
des Niveaus im Zeitablauf. Geht man davon aus, dass die Messfehler konstant sind, kann
man trotz fehlerhafter Datengrundlage erkennen, dass das Lagermuster nicht zur These
einer Spekulationsblase passt. Deshalb schliel3e ich von der — nicht nur vermeintlich, son-
dern tatséchlich festgestellten — Nicht-Zunahme der Lagerhaltungsniveaus darauf, dass
dies ein Indiz gegen das 6ffentlich vermutete Uberschwappen einer Blasenbildung vom
Terminmarkt zum Kassamarkt ist und dass dieses Indiz — gemeinsam mit weiteren Indi-
zien — den Schluss nahelegt, dass der gesamte Sachverhalt einer sorgféltigen 6konomet-
rischen Uberpriifung bedarf.

Fazit

Ich vertrete die These, dass 6konometrische Studien von wissenschaftlicher Qualitét bis-
lang keine belastbare Evidenz und schon gar keine ,,erdriickenden Belege* erbracht ha-
ben, dass die von Indexfonds getatigten Terminmarktgeschéfte mit Agrarrohstoffen zu
besorgniserregenden Effekten geftihrt hatten, denen nun dringend regulatorisch Einhalt

2vgl. z.B. Wright (2011).
2L Conrad (20153; S. 89).
22\/gl. Pies et al. (2013b; Abb. 3, S. 106).
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geboten werden misste. Diese These stltzt sich auf eine gemeinsam mit Koautoren vor-
gelegte Literaturauswertung, die im Herbst 2012 erstellt wurde und im Laufe des Jahres
2013 in einer 6konomischen Zeitschrift publiziert worden ist.%

Man mag diese Einschétzung nicht teilen und sie inhaltlich kritisieren. Aber der blof3e
Hinweis darauf, dass die von uns zahlreicher Fehler und Falschargumente Uberfuhrten
Lobbyorganisationen unsere wissenschaftliche Literaturauswertung nicht gut finden,
durfte daftr nicht ausreichen. Von einem OBA-Artikel, der in Kenntnis unserer These
den Anspruch erhebt, ,,ausgehend vom Status quo der internationalen Forschung®“?* Stel-
lung zu nehmen und der dann die Einschatzung formuliert, hier gehe es darum, ,,cine[r]
unkontrollierbare[n], marktverzerrende[n] und systemgefihrdende[n] Spekulation*?® ent-
gegenzutreten, wirde man eigentlich mehr erwarten. Doch solche Erwartungen werden
enttauscht: Weder wird (a) die mit unserer Literaturauswertung transparent auf den Tisch
gelegte empirische Evidenz entkraftet, noch wird (b) auf etwaige neuere Erkenntnisse
verwiesen, die den hier gedulRerten Verdacht empirisch belegen. Statt dessen liest man
eine Reihe von locker assoziierten Mdglichkeitserwédgungen, die den 6konometrischen
Nachweis schuldig bleiben. Insofern fehlt es auch an einer nachvollziehbaren Begrin-
dung flr die im Text aufgestellte Behauptung, hier bestehe ein dringlicher Regulierungs-
bedarf zur Begrenzung der Spekulation.

Meine kritische Kommentierung bezieht sich aber nicht nur auf den Inhalt, sondern
auch auf die Form. Einer sachorientierten Auseinandersetzung ist es nicht angemessen,
so zu verfahren, wie Christian A. Conrad es in seinem Artikel tut. Hier mangelt es an
grindlicher Recherche sowie an einem sorgfaltigen Literaturstudium. Ferner mangelt es
an einer klaren Differenzierung zwischen politischem und wissenschaftlichem Diskurs.
Zudem gibt es in seinem Text mehrere Passagen, in denen mir Positionen untergeschoben
werden, die ich nicht vertrete.

Vor diesem Hintergrund mochte ich mit einem Zitat von Barnard M. Baruch schlie-
Ren. Es lautet: [E]very man has a right to be wrong in his opinions. But no man has a right
to be wrong in his facts.”?®
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28 Als kostenloser Download unter http://ethik.wiwi.uni-halle.de/forschung.
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