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Kurzfassung

Aus der wirtschaftsethischen Perspektive des ordonomischen Forschungsprogramms leis-
tet dieser Artikel drei Beitrdge zur aktuellen Debatte um zivilgesellschaftliche Vorwiir-
fen, dass die Terminmarktgeschéfte von Agrarspekulanten Hungerkrisen hervorbringen
oder verschirfen. Erstens erldutert er den 6konomischen Sachverhalt, wie die Kassa-
mirkte und Terminmairkte fiir Weizen funktionieren und zusammenhingen. Zweitens be-
griindet er, warum die gegenwértige Datenlage nicht dafiir spricht, dass eine exzessive
Spekulation durch kiinstliche Verknappung (= Weizenhortung) exzessive Preissteigerun-
gen ausgelost hat. Drittens beantwortet er die im Titel aufgeworfene Frage.

Schliisselbegriffe: Ordonomik, Wirtschaftsethik, Agrarspekulation, Hunger, Zivilgesell-
schaft

JEL-Klassifikation: G 13, G 18§, M 14, Q 11, Q 18

Abstract

From the business ethics perspective of the ordonomic research program, this article
makes three contributions to the current debate on civil society allegations that the futures
market transactions of agricultural speculators produce or exacerbate hunger crises. First,
it explains the working properties of spot markets and futures markets for wheat and how
they are related. Secondly, it explains why current data do not suggest that excessive
speculation through artificial scarcity (= wheat hoarding) has triggered excessive price
increases. Thirdly, it answers the question raised in the title.

Keywords: ordonomics, business ethics, speculation, hunger, civil society

JEL Classification: G 13,G18,M 14,Q 11, Q 18






Wie (un)moralisch ist Agrarspekulation?

Ingo Pies

Nun ist es gut zehn Jahre her, dass zivilgesellschaftliche Organisationen Alarm schlugen
und davor warnten, dass bestimmte Terminmarktgeschéfte mit Agrarrohstoffen, vor
allem Weizen, eine iibertrieben preistreibende Wirkung entfalten, Lebensmittel verteuern
und zahlreiche Menschen in armen Landern in existenzielle Bedréngnis bringen. Damals
war von ,,Hungermachern® die Rede.

Mittlerweile wissen wir: Dieser Alarm war ein Fehl-Alarm (Pies (2018). Die Vor-
wiirfe waren nicht berechtigt. Die seinerzeitigen Preissteigerungen waren realwirtschaft-
lich verursacht. Die Spekulation traf also keine Schuld. Sie war nicht die Verursacherin,
sondern nur die Uberbringerin der Botschaft, dass die Nachfrage nach Getreide groBer
war als das Angebot. Insbesondere Indexfonds, die damals an den Pranger gestellt wur-
den, sind intensiv untersucht worden — ohne den Verdacht bestétigen zu konnen, dass sie
zu Recht am Pranger standen (Bohl (2016), Schewe et al. (2017), Boyd et al. (2018)).

Heute ist es wieder so weit. Erneut wird Alarm geschlagen. Diesmal ist von ,,Hunger-
profiteuren die Rede. Doch die Vorwiirfe sind weitgehend identisch: Agrarspekulanten
werden angeklagt, an den Rohstoffborsen zu ,,zocken®, auf Hunger zu ,,wetten®, sich mit
verantwortungslosem ,,Gliicksspiel* an der Not armer Menschen zu bereichern (Light-
house Reports (2022)).

Was ist diesmal davon zu halten? — Eine Antwort auf diese Frage wird in drei Schritten
entwickelt. Erstens erldutert dieser Artikel den 6konomischen Sachverhalt, wie die Kas-
samdrkte und Terminmaérkte fiir Weizen funktionieren und zusammenhéngen. Zweitens
begriindet er, warum die gegenwiértige Datenlage nicht dafiir spricht, dass eine exzessive
Spekulation durch kiinstliche Verknappung (= Weizenhortung) exzessive Preissteigerun-
gen ausgeldst hat. Drittens wird gezeigt, wie die im Titel aufgeworfene Frage wirtschafts-
ethisch beantwortet werden kann.

1. Kassamarkt, Terminmarkt, Lagerhaltungskalkiil

Um die im Raum stehenden Vorwiirfe einer Hunger hervorrufenden Agrarspekulation
gedanklich nachvollziehen und dann sachlich fundiert beurteilen zu kénnen, muss man
zwei Mirkte unterscheiden und verstehen, wie sie zusammenhéingen: zum einen den Kas-
samarkt, zum anderen den Terminmarkt. Beide sind durch einen Lagerhaltungskalkiil
miteinander verbunden.

(1) Auf dem Kassamarkt werden die geernteten Getreidemengen gehandelt. Hier
wechseln also physische Giitermengen den Besitzer, nach dem Motto: Ware gegen Geld.
Daran sind drei Gruppen von Akteuren beteiligt. Beispiel Weizen: (a) Weizenbauern tre-
ten mit ithren Erntemengen als Anbieter auf. (b) Ihnen stehen z.B. Getreidemiihlen als
Nachfrager gegeniiber. Sie kaufen Weizen, um daraus Mehl herzustellen, das dann zu
Lebensmitteln weiterverarbeitet wird. (c) Zusétzlich sind Weizenhindler auf dem Kassa-
markt aktiv. Sie verfiigen iiber Weizenlager. Je nachdem, ob sie ihre Lager aufbauen oder
abbauen wollen, treten sie hier als Nachfrager oder Anbieter auf.
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(2) Davon zu unterscheiden ist der Terminmarkt. Dort werden nicht physische Gii-
termengen, sondern Erwartungen ausgetauscht. Diese Erwartungen betreffen den zukiint-
tigen Kassapreis. Damit erfiillt der Terminmarkt zum einen eine Versicherungsfunktion,
weil er den Teilnehmern am Kassamarkt die Moglichkeit eroffnet, sich gegen Preisénde-
rungsrisiken abzusichern. Zum anderen erfiillt der Terminmarkt eine Informationsfunk-
tion, weil er alle verfiigbaren Daten und alle darauf basierenden Erwartungen zu einem
einzigen Preissignal biindelt.

Neben den Weizenbauern, Weizenmiihlen und Weizenhindlern, die auf dem Kassa-
markt aktiv sind, treten auf dem Terminmarkt zusdtzlich noch zwei weitere Gruppen von
Akteuren auf: Indexfonds und Spekulanten. Diese beiden Gruppen haben ganz unter-
schiedliche Geschéftsmodelle und verhalten sich deshalb auch unterschiedlich im Markt.

(a) Spekulanten setzen darauf, besser informiert zu sein als der Markt. Sie investieren
in die Beschaffung und Verarbeitung von Daten. Auf dieser Grundlage bilden sie Erwar-
tungen iiber die Entwicklung von Angebot und Nachfrage auf dem Weizenmarkt: ob sich
die Knappheit in Zukunft entspannen oder anspannen wird, ob die Kassapreise demnéchst
fallen oder steigen werden, und auf der Grundlage dieser Erwartungen versuchen sie
dann, erfolgreiche Termingeschéfte zu machen. Sehen sie steigende Preise voraus, setzen
sie auf steigende Preise. Sehen sie sinkende Preise voraus, setzen sie auf sinkende Preise.
Dabei kommt es oft vor, dass unterschiedliche Spekulanten zu unterschiedlichen Ein-
schdtzungen gelangen und deshalb auch untereinander Termingeschéfte abschlieBen.
Doch Gewinne erwirtschaften Spekulanten nur mit richtigen Erwartungen. Wer die zu-
kiinftige Preisentwicklung falsch prognostiziert, erleidet Verluste. Folglich kénnen ihre
Existenz im Markt nur jene Spekulanten behaupten, die im Durchschnitt fter richtig als
falsch liegen. Auf diese Weise erhoht das Geschéftsmodell der (erfolgreichen) Spekulan-
ten die Effizienz der Informationsverarbeitung im Terminmarkt und trégt dazu bei, ver-
fiigbare Informationen moglichst schnell zu einem Preis zu verdichten, der einer perma-
nenten Kontrolle und Korrektur unterliegt.

(b) Indexfonds hingegen arbeiten ganz anders. Sie versuchen, das Risikoprofil des
Marktes mdglichst genau nachzuzeichnen. Auf diese Weise schafft man ein Finanzpro-
dukt, das dann mit den Risikoprofilen anderer Mérkte gekoppelt werden kann, die gegen-
laufig sind. Auf diese Weise kann man Portfolios zusammenstellen, mit denen sich Risi-
ken diversifizieren und miteinander ausgleichen lassen. Fiir dieses Geschiftsmodell sind
Indexfonds daran interessiert, ein bestimmtes Investment moglichst konstant zu halten.
Deshalb kaufen sie Papiere, die billiger geworden sind, und verkaufen Papiere, die teurer
geworden sind. Dieses Geschéftsmodell gléttet Preisausschldge — und versorgt den Ter-
minmarkt mit Liquiditdt. Das ist wichtig, damit die Kassamarktakteure auf dem Termin-
markt jederzeit Vertragspartner zu finden vermogen, bei denen sie sich gegen Preisénde-
rungsrisiken absichern konnen.

Ein typisches Terminmarktgeschéft sicht so aus: Ein Weizenbauer erwartet, in drei
Monaten sein Weizenfeld ernten zu konnen. Er kennt den momentanen Kassapreis, weil3
aber nicht, auf welchem Niveau sich der Kassapreis in drei Monaten befinden wird. Al-
lerdings sagt ihm der Terminmarkt, welcher Kassapreis aus heutiger Sicht in drei Mona-
ten erwartet wird. Diese im Terminmarktpreis objektivierte Erwartung kann der Weizen-
bauer nun mit seiner individuellen subjektiven Erwartung abgleichen. Wenn er befiirch-
tet, dass die objektive Preiserwartung zu optimistisch ist, kann er auf dem Terminmarkt
einen Vertragspartner finden, der aus einer wiederum subjektiven Sicht die objektive
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Preiserwartung fiir zu pessimistisch hélt. In diesem Sinne ,,wettet* der Weizenbauer auf
einen sinkenden und sein Vertragspartner auf einen steigenden Weizenpreis.

Um es konkret zu machen: Der aktuelle Weizenpreis auf dem Kassamarkt betragt 400
Euro pro Tonne Weizen. Der Terminmarktpreis weist aus, dass der in drei Monaten er-
wartete Kassapreis 430 Euro betrdgt. Zu diesem Preis wird ein Terminmarktkontrakt zwi-
schen Weizenbauer und Spekulant geschlossen. Nun sind zwei Szenarien zu unterschei-
den.

Szenario I: Nach drei Monaten ist der Kassapreis auf 390 Euro gesunken. Der pessi-
mistische Weizenbauer hat Recht behalten. Aus seiner Sicht war es klug, sich gegen die
Preissenkung zu versichern: Er verkauft seine Tonne Weizen zum aktuellen Kassapreis
(= 390) und bekommt vom Spekulanten die Differenz zum vertraglich vereinbarten Ter-
minmarktpreis (= 430) erstattet, erhdlt also aus dem Terminmarktgeschéft 40 Euro (=
430-390). Damit bleiben dem Weizenbauern 430 Euro iibrig, wihrend der Spekulant mit
diesem Terminmarktgeschéft einen Verlust in Hohe von 40 Euro realisiert.

Szenario II: Nach drei Monaten ist der Kassapreis auf 450 Euro gestiegen. Nun hat
der optimistische Spekulant Recht behalten. Aus seiner Sicht war es klug, dem Weizen-
bauern die Versicherung anzubieten: Der Weizenbauer verkauft seine Tonne Weizen zum
aktuellen Kassapreis (= 450) und erstattet dem Spekulanten die Differenz zum vertraglich
vereinbarten Terminmarktpreis (= 430), zahlt also 20 Euro (= 450-430). Damit bleiben
dem Weizenbauern 430 Euro {librig, wihrend der Spekulant mit diesem Terminmarktge-
schéft einen Erfolgsbeitrag in Hohe von 20 Euro realisiert.

Man sieht: Unabhdngig vom Szenario kann der Weizenbauer sich durch einen Ter-
minkontrakt schon heute einen festen Umsatz (=430) sichern, mit dem er dann verlésslich
weiter kalkulieren und wirtschaften kann. Das Szenario befindet lediglich dariiber, ob der
Spekulant einen Verlust oder einen Gewinn zu verbuchen hat, wenn er als Versicherer
auftritt und das Preisinderungsrisiko vom Weizenbauern iibernimmt.

Analog verhilt es sich, wenn eine Getreidemiihle befiirchtet, dass der Kassapreis zu-
kiinftig steigen wird. Findet sich ein Spekulant, der sinkende Preise erwartet, konnen die
beiden einen (ex ante fiir beide vorteilhaften) Terminkontrakt abschlieBen: Die Getreide-
miihle erhdlt den vereinbarten Festpreis, und der Spekulant erwirtschaftet einen Gewinn
oder Verlust, je nachdem, ob er mit seiner Preisénderungserwartung richtig oder falsch
gelegen hat.

(3) Nun muss noch geklart werden, wie Kassamarkt und Terminmarkt zusammenhén-
gen. Insbesondere geht es um die Frage, wie sich die Preisbildung vom Terminmarkt auf
den Kassamarkt iibertrdgt. Das kann man sich am besten klarmachen, wenn man den La-
gerhaltungskalkiil eines Weizenhéndlers analysiert.

Der Héndler steht jeden Tag vor der Frage, ob er gelagertes Getreide heute auf dem
Kassamarkt verkauft oder ob er es lieber noch lianger lagert. Hierzu schaut er auf den
Terminmarktpreis. Wenn der die Erwartung autkommen lésst, dass der zukiinftige Kas-
sapreis steigt, dann wartet der Handler lieber noch ab, verkauft also heute nicht. Dadurch
sinkt das Angebot auf dem heutigen Kassamarkt, und genau das lésst den Kassamarkt-
preis ansteigen, weil dem Gegenwartsmarkt Angebotsmenge entzogen wird, die einstwei-
len langer gelagert wird.

Diese Logik funktioniert auch in umgekehrter Richtung: Werden dem Héndler via
Terminmarkt zukiinftig sinkende Kassapreise(rwartungen) signalisiert, dann verhilt er
sich klug, wenn er heute mehr Lagermenge verkauft, als urspriinglich geplant war. Damit
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erhoht sich die Angebotsmenge auf dem Kassamarkt. Dies ldsst den Kassapreis schon
heute sinken.

Auf diese Weise sind Kassamarkt und Terminmarkt eng miteinander verbunden: Die
Lagerhaltung ist gewissermaf3en der Transmissionsmechanismus, {iber den sich die Zu-
kunftserwartungen des Terminmarkts in den Gegenwartspreisen des Kassamarktes nie-
derschlagen, so dass vorausschauende Erwartungen schon heute verhaltensrelevant wer-
den. Deshalb ist ein funktionierendes Zusammenspiel von Kassamarkt und Terminmarkt
fiir knappheitsinduzierte Verhaltensanpassungen und damit letztlich fiir eine nachhaltige
Ernédhrungssicherung von groer Bedeutung: Die Reaktion der Lagerhaltung auf Preis-
signale des Terminmarkts sorgt dafiir, dass gewissermaflen eine ,,intertemporale Arbit-
rage* stattfindet, die das Aufund Ab der Versorgungslage mit Weizen im Zeitablauf aus-
gleicht. Dies triagt zur Entschirfung von Krisen bei, weil es den relevanten Akteuren hilft,
sich auf eine erwartete Verknappung vorausschauend einzustellen.

2. Exzessive Spekulation oder realwirtschaftliche Verknappung?
Wie sind die aktuellen Preissteigerungen zu erkldren?

In den letzten Monaten sind die Terminmarktpreise fiir Weizen global stark angestiegen.
Abbildung 1 gibt einen Uberblick. Zugrunde liegen die Daten der Pariser Weizenbdrse
MATIF. Die blaue Kurve zeigt, wie Terminkontrakte fiir September 2022 im 6-Monats-
zeitraum vom 29. November 2021 bis zum 27. Mai 2022 von unter 300 Euro zunichst im
Preis gesunken und dann binnen kurzer Zeit auf iiber 400 Euro gestiegen sind.

16.5.¢

400

12.4.8

21.2.0

300

250
20. Dec 17.Jan 14. Feb 14. Mar 11. Apr 16. May

Abbildung 1: Starker Anstieg des Terminmarktpreises fiir Weizen —
Quelle: Matif (2022)

(1) Die zivilgesellschaftlichen Kritiker der Agrarspekulation erheben den Vorwurf, dass
die Terminmérkte gegenwértig nicht zur Entschirfung, sondern geradewegs umgekehrt
zur Verschirfung einer Krise der globalen Erndhrungssicherheit beitragen. Zugrunde liegt
folgender Gedankengang:

1. Die Spekulation auf den Terminmarkten fiir Agrarrohstoffe wie Weizen folgt
einer finanzwirtschaftlichen Eigenlogik.

2. Exzessive Spekulation auf diesen Terminmaérkten verursacht exzessive Preis-
steigerungen.
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3. Diese Preissteigerungen iibertragen sich vom Terminmarkt auf den Kassa-
markt, so dass die Kassapreise ebenfalls stark iiberhoht sind.

4. Deshalb sind Spekulanten als Hungermacher und Hungerprofiteure zu kriti-
sieren: Sie bewirken eine kiinstliche Verknappung (= Hortung) des aktuell auf
Kassamairkten verfligbaren Weizens. Durch ihr Geschéftsmodell werden Hun-
gerkrisen ausgelost bzw. verschirft.

(2) Diesen zivilgesellschaftlichen Vorwiirfen steht die Alternativsicht gegeniiber, dass
die Agrarspekulation auf Terminmairkten eine durch Weizenmangel hervorgerufene Krise
der globalen Erndhrungssicherheit nicht verschirft, sondern entschérft. Zugrunde liegt
folgender Gedankengang:

1. Die aktuellen Preissteigerungen fiir Weizen sind realwirtschaftlich verursacht.

2. Ausschlaggebend ist, dass auf dem globalen Weizenmarkt die physische
Nachfrage das physische Angebot tibersteigt.

3. Die Terminmaérkte spiegeln diese Situation realwirtschaftlicher Verknappung.

Insofern sind die Spekulanten auf dem Terminmarkt nur die Uberbringer
schlechter Nachrichten — und helfen allen Beteiligten, sich moglichst frithzei-
tig auf eine drohende Lebensmittelknappheit einzustellen.

(3) Wenn man nun nicht jahrelang abwarten will, bis hinreichend viele hoch-qualitative
okonometrische Studien vorliegen, die Aufschluss dariiber geben, welche Erklérung rich-
tig und welche falsch ist, dann gibt es eine einfache Uberlegung, mit der man sich schon
heute ein fundiertes Urteil dariiber bilden kann, ob die gegen Agrarspekulanten gerichte-
ten Vorwiirfe plausibel sind. Diese Uberlegung stellt darauf ab, dass die Preisiibertragung
vom Terminmarkt auf den Kassapreis liber die Lagerhaltung erfolgt.

e Haben die zivilgesellschaftlichen Kritiker Recht, dann ist die gegenwartige
Krise das Resultat einer kiinstlichen Verknappung aufgrund spekulativ ver-
zerrter Preissignale. Folglich miissten die Lagermengen in jiingster Zeit ge-
stiegen sein, weil Handler durch spekulativ tiberh6hte Terminmarktpreise in
die Irre gefiihrt wurden und versehentlich Lagermenge zuriickhalten (= hor-
ten), die sie in ihrem eigenen Gewinninteresse und vor allem im Interesse der
von Hunger bedrohten Menschen lieber verkaufen sollten.

e Ist hingegen die Alternativsicht zutreffend, dann ist die gegenwirtige Krise
das Resultat einer faktischen Verknappung, also nicht finanzwirtschaftlich,
sondern realwirtschaftlich verursacht. Folglich miissten die Lagermengen in
Jjiingster Zeit gesunken sein, weil sie durch einen Uberschuss der physischen
Nachfrage iiber das physische Angebot sukzessive abgebaut wurden. In die-
sem Fall spiegeln hohe Terminmarktpreise nur die (fiir die nichsten Monate
zu erwartenden) realen Knappheitsverhéltnisse, sagen also die 6konomische
Wabhrheit.

(4) Ein Blick in die aktuelle Datenlage zeigt, dass die globale Weizennachfrage seit ge-
raumer Zeit grofer ist als das globale Weizenangebot, vgl. Abb. 2.
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Global Wheat Consumption Contracts
But Still Outpaces Production

800
780
s
2 760
740
720 I
700
A > o N S q, e
x“’\\’ \Z\\'\f \/%\x \90 ®°\q’ ’L“’\q’ 'ﬂ\m
R ® R W R W

I Production

Consumption

Abbildung 2: Die globale Weizennachfrage iibersteigt das globale Weizenangebot —
Quelle: USDA (2022, S. 1)

Ferner deuten die empirischen Daten darauf hin, dass aus diesem realwirtschaftlichen
Grund die globalen Lagerbestinde an Weizen seit geraumer Zeit nicht gestiegen, sondern
gesunken sind, vgl. Abb. 3.

Decline in Global Stocks
With India and China Contracting
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Abbildung 3: Abnahme der globalen Lagerstinde an Weizen —
Quelle: USDA (2022; S. 5)

Dies ist ein zwar kein endgiiltiger Beweis, aber doch ein klares Indiz dafiir, dass die
Schuldzuweisungen an die Spekulanten einer sachlichen Grundlage entbehren. Wer etwas
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anderes behauptet, sollte deshalb die Argumentationslast tragen, genau zu begriinden,
auf welche Evidenz sich der Vorwurf stiitzt, Spekulanten seien Hungermacher und Hun-
gerprofiteure.

3. Ist Agrarspekulation moralisch oder unmoralisch?

Agrarspekulation hat einen schlechten Ruf — und eine schlechte Presse. Das freilich ist
nicht neu. Bereits Adam Smith sah sich veranlasst, populidre Moralurteile gegen Agrar-
spekulation begriindet zuriickzuweisen. Leider sind die Ausfithrungen hierzu in manchen
Ausgaben seines Buches iliber den Wohlstand der Nationen (Smith (1776, 1974; Viertes
buch, Kapitel 5, ,,Exkurs iiber den Getreidehandel und die Getreidegesetze) nicht abge-
druckt, obwohl seine Analyse auch aus heutiger Sicht noch absolut erhellend ist (Pies und
Will (2014, 2018)).

Blickt man aus der wirtschaftsethischen Perspektive des ,,ordonomischen* For-
schungsprogramms (Pies (2022a) und (2022b)) auf Inhalt und Form der aktuellen zivil-
gesellschaftlichen Kritik an der Agrarspekulation, dann fillt sofort auf, dass die hier aus-
giebig verwendeten Gliicksspielmetaphern tendenziell irrefithrend sind, weil sie syste-
matisch ausblenden, dass die Agrarspekulation zwei wichtige volkswirtschaftliche Funk-
tionen erfiillt und damit wertschopfend ist, d.h. das Gemeinwohl fordert: Die Termin-
marktaktivitit der Spekulanten sichert (a) die Kassamarktakteure gegen Preisdnderungs-
risiken ab (Versicherungsfunktion) und ermdglicht ihnen (b) eine frithzeitige Orientie-
rung an demnéchst zu erwartenden Knappheitsrelationen (Informationsfunktion).

Zivilgesellschaftliche Kritiker erheben gegen Agrarspekulanten den Doppelvorwurf,
Hungerkrisen hervorzurufen und damit auch noch Geld zu verdienen. So ldsst sich
beispielsweise Olivier de Schutter mit folgender Aussage zitieren (Lighthouse Reports
(2022)): ,,Speculative activity by powerful institutional investors who are generally un-
concerned with agricultural market fundamentals are indeed betting on hunger, and exac-
erbating it.*

Vor diesem Hintergrund miissen wir als Biirger stdrker darauf achten, dass Zivilge-
sellschaft und Medien die richtige Frage stellen bzw. die Frage richtig stellen. Gegenwér-
tig dominiert die falsche Frage, die freilich eine starke Suggestivwirkung hat. Sie lautet:
,Ist es nicht unmoralisch, mit der Not armer Menschen Geld zu verdienen? Richtiger-
weise miisste man jedoch fragen: ,,Ist es nicht moralisch, sein Geld damit zu verdienen,
die Not armer Menschen /indern zu helfen?*

Die ordonomische Wirtschaftsethik verwendet zur intellektuellen Orientierung fol-
gende Heuristik: Wie wird gedacht, wenn so gedacht wird, wie hier gedacht wird? Dies
filhrt zu folgender Erkenntnis: Arbeitet man mit der falschen Frage, dann bewegt man
sich in einem gedanklichen Rahmen, innerhalb dessen man nicht nur Agrarspekulanten,
sondern konsequenterweise auch Bickern, Arzten und Feuerwehrleuten das Handwerk
verbieten miisste. Deshalb ist es wichtig, sich der manipulativen Tendenz dieses Denkrah-
mens bewusst zu werden. Gelingt dies, erkennt man sehr schnell den vom falschen Denk-
rahmen getriggerten Denkfehler: Ein Backer macht seine Kunden nicht hungrig, sondern
satt. Ein Arzt macht seine Patienten nicht krank, sondern gesund. Feuerwehrleute retten
ihre Menschen vor dem Feuer, und manchmal sogar aus dem Feuer.
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Man sieht: Fiir ein gut begriindetes Moralurteil iiber Agrarspekulation kommt alles
auf den wahren Sachverhalt an, also darauf, ob Agrarspekulation Hungerkrisen kausal
verursacht oder Hungerkrisen vorausschauend vorbeugt.

Somit lautet die wirtschaftsethische Lektion: In der Debatte pro und contra Agrar-
spekulation geht es nicht um unterschiedliche Ziele, sondern um unterschiedliche Vor-
stellungen dariiber, welche Mittel (un)geeignet sind, das allen gemeinsame Ziel einer
Vermeidung von Hungerkrisen bestmdglich zu erreichen. Dazu muss man wissen, wie
Agrarspekulation funktioniert. Denn ohne 6konomische Sachkenntnis lduft man hier
leicht Gefahr, moralische Fehlurteile zu fillen, die am Ende sogar genau jenen schaden
konnen, denen man eigentlich helfen mochte.

Wer die globale Erndhrungssicherheit fordern will, muss daran interessiert sein, dass
die Agrarpreise moglichst frithzeitig die 6konomische Wahrheit sagen. Deshalb ist die
Agrarspekulation — aufgrund ihrer Funktionswirkungen — nicht als unmoralisch, sondern
als moralisch zu qualifizieren: ,,Don’t shoot the messenger!*
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