aus: ZEIT 29/2008

Heiner Flassbeck

Im Kasino des Finanzsystems

Warum die Spekulation mit Lebensmitteln und Ol so gefahrlich ist

Stellen Sie sich vor, Sie sind ein Landwirt, der Weizen anbaut. Jedes Jahr ist Ihre grof3-
te Sorge, dass Sie einen ordentlichen Preis fur Ihr Getreide erzielen. Gelingt das nicht,
weil im Herbst zu viele Bauern zu viel Weizen ernten, war lhre ganze Mihe umsonst.
Nun aber ruft Sie im Juni der Manager eines Fonds an, der die Ersparnisse von Pen-
siondren verwaltet, und bietet an, die ganze Ernte sofort zu kaufen. Der Preis wirde
jetzt ausgehandelt, also lange bevor Sie wissen, wie viel Sie ernten. Ist das Preisan-
gebot des Spekulanten in Ordnung, willigen Sie ein, weil Sie alle Sorgen bis zum Herbst
los sind.

Im Herbst allerdings kommt die Stunde der Wahrheit: Ist der Preis fur Weizen dann
niedriger als der, den der Spekulant gezahlt hat, ist die Sache in bester Ordnung. Was
aber, wenn der Weizen im Preis wesentlich hoher liegt? Dann hat der Spekulant ge-
wonnen, und Sie argern sich. Allerdings mag der Gedanke trosten, dass Sie ruhiger
schlafen konnten.

So weit, so gut. Ein risikofreudiger Spekulant hat einem weniger risikofreudigen Land-
wirt ein paar ruhige Monate beschert und dabei gewonnen. Der Dritte im Bunde, der
Konsument des Weizens, hat bisher mit der Sache nichts zu tun gehabt. Ihm ist es
gleich, wer am Ende der Glickliche war und mehr an dem von ihm bezahlten Weizen
verdient. Er vermutet, dass der Preis im Herbst nach den Gesetzen von Angebot und
Nachfrage zustande gekommen ist: die Menge des geernteten Weizens steht gegen die
Nachfrage der Verbraucher.

Ganz so ist es aber nicht. Was passiert, wenn unmittelbar nach dem ersten Spekulan-
ten ein zweiter beim Landwirt anruft? Er will ebenfalls den Weizen-Deal und treibt damit
den Preis in die Hohe. Die Nachfrage nach einem Gut, das es noch gar nicht gibt, ist
gestiegen und damit dessen Preis. Stark steigende Preise locken weitere Spekulanten
an. Daraufhin werden grof3e Konsumenten nervos. Béackereiketten zum Beispiel, die
diese Zukunftsmérkte verfolgen, fangen selber das Spekulieren an und kaufen, wo im-
mer sie zum Zuge kommen, schon heute ihren Bedarf fir den Herbst ein. Sie furchten
ja, dass der Preis noch weiter steigt.

Weil auf diesem Wege die Kosten der Backereien tatséachlich steigen, erhéhen sie
schon jetzt die Preise fur Brot und Brotchen. Dem Verbraucher bleibt kaum eine Ge-
genwehr, wenn die wichtigsten Brotchenanbieter sich alle &hnlich verhalten. Der
Verbraucher zahlt dann die Rechnung, die von den Spekulanten massiv in die Hbhe
getrieben worden ist, wobei in diesem Fall auch die armsten Menschen der Erde zu
diesen Verbrauchern zéhlen.

Irgendwann, sagen da die Okonomen, muss die Spekulation aber doch zusammen-
brechen, wenn sie sich zu weit von den realen Gegebenheiten der Méarkte entfernt hat.
Irgendwann muss der Weizen zum Markt gefahren werden und dort von Nachfragern
abgeholt werden. Wenn dann wegen der schon hohen Preise eine grole Menge Wei-
zen auf dem Lager bleibt, muss der Preis schlie3lich fallen, ganz gleich, was vorher



vereinbart wurde. Das stimmt, irgendwann wird es so sein. Bis dahin aber vergeht, an-
ders als in den Lehrbiichern der Okonomen, wirkliche Zeit. Und in dieser Zeit kénnen
Menschen in armen Landern verhungert sein, weil einige Fonds oder Banken versucht
haben, Traumrenditen zu erzielen.

Das alles ist nicht neu. Neu ist indes die Menge des nach Anlagen suchenden Kapitals.
Aus immer mehr Pensionsfonds stromt immer mehr Geld zu den Finanzjongleuren. Zu-
satzlich zu diesem Kapital leihen sich die Spekulanten Geld bei den Banken, um es in
die Rohstoffspekulation zu stecken.

Die explosionsartigen Preissteigerungen bei Ol und bei vielen Agrarprodukten seit dem
Sommer 2007 und die abrupten Preisschwankungen lassen sich nicht ohne Spekulation
erklaren. Die Anlage immer gro3erer Summen in immer neuen Markten — von amerika-
nischen Hausern zu Ol und Lebensmitteln — mindert auf diese Weise die Einkommen
genau der Bevolkerung, die ihre Ersparnisse gut anlegen wollte. Das merkt man aber
erst, wenn die Ersparnisse zum Konsum verwendet werden. Die von der Spekulation
verursachte Inflation holt dann die Sparer ein. Bei Spekulation mit Lebensmitteln mus-
sen die Staaten massiv eingreifen, weil dabei die Versorgung der Bevolkerung unmittel-
bar verschlechtert wird. Solche Spekulation kann man getrost verbieten, oder man
muss durch direkte Intervention dafir sorgen, dass sie friihzeitig zusammenbricht.

Das Wichtigste aber ist, dass wir begreifen: In einer Wirtschaft, deren Produktivitat jahr-
lich um zwei Prozent wachst, kann nicht das Finanzsystem — das zu dieser Produktivitat
praktisch nichts beitragt — Renditen in zweistelliger Hohe erzielen, ohne die Schwachen
im System vollkommen ungerechtfertigt zu schadigen.

Das Finanzsystem ist heute zu einem Kasino geworden: Der eine gewinnt, was ein an-
derer verliert. Regierungen, die in der Krise den Feuerwehrmann spielen und Spekulan-
ten vor dem Ruin retten, kdbnnen das nur verantworten, wenn sie vorher systematisch
die Schwachen gegen die Willkir der Geldméachtigen geschiitzt haben.
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