Moskau (Russland) | Foto: Dmitry Nucky Thompson /unsplash

»In der [kapitalistisch organisierten]
Landwirtschaft geht es nicht darum, Nahrungsmittel
zu produzieren, sondern um Profite. Das Essen

ist lediglich Beiwerk.«  (Richard Levins)

Hungrig nach Dividenden
Warum sich die Agrardebatte mit Finanzmdrkten beschdftigen sollte

Landwirtschaft, Welternihrung und Finanzsektor werden
selbst in der kritischen Offentlichkeit meist getrennt vonein-
ander diskutiert. Dabei bestehen wichtige Zusammenhinge:
Das immer weiter expandierende Finanzkapital hat global
operierende agroindustrielle Unternehmen wie zum Beispiel
Bayer als wichtiges Betiitigungsfeld entdeckt. Was bedeutet
das fiir die landwirtschaftliche Produktion von Lebensmitteln?

von Eva Gelinsky

» Dass sich das Finanzkapital' fiir den Agrarbereich interessiert,
ist nicht grundsatzlich neu. Bankkredite oder Warentermingeschafte
(Commodity Futures) mit Agrarprodukten gibt es seit Mitte des
19. Jahrhunderts. In den letzten Jahren haben die Spekulationen
mit Agrarrohstoffen wie Weizen, Mais oder Soja deutlich zuge-
nommen. Vorschriften, die Geschifte dieser Art eingeschrankt
hatten, sind von der Politik gelockert worden.2 Spekulative Waren-
termingeschafte haben entscheidend zur globalen Nahrungsmittel-
preiskrise 2007/2008 beigetragen. Seit der globalen Finanzkrise
ab 2007 wachst auch das Interesse von Pensions- und Investment-
fonds, im Agrarsektor aktiv zu werden. Bekannt geworden ist in
diesem Zusammenhang der weltweite Aufkauf von Agrarland
(Landgrabbing).

iz3w-Dossier

Seit einigen Jahren sind grofRe Vermdgensverwalter wie BlackRock
mit ihren Fonds zu wichtigen Anteilseignern der groRen Agrobusiness-
Unternehmen geworden. Wie beeinflussen diese Finanzdienstleister
die Geschaftspolitik der Unternehmen und den Markt? Mit welchen
Produkten fiir den Agrarbereich ist zu rechnen? Wie wirken sich
diese Entwicklungen auf die Landwirtschaft insgesamt aus? Und
schlieRlich: Welche Auswirkungen haben diese Entwicklungen auf
die Arbeiter*innen in den Unternehmen, die Bauerinnen und Bauern
sowie die Konsument*innen? Vor der Beantwortung dieser Fragen
soll kurz skizziert werden, warum der Einfluss des Finanzkapitals
global zunimmt.

Finanzkapital auf dem Vormarsch

» Die Finanzmarkte wurden in den letzten Jahrzehnten, ausgehend
von den USA, gemal neoliberaler Vorstellungen dereguliert. Spe-
kulationsgeschéafte wurden vereinfacht, Kapitalverkehrskontrollen
abgeschafft und damit ein ungehinderter internationaler Kapital-
verkehr ermdglicht. Begleitet wurden diese Entwicklungen von einem
grundlegenden neoliberalen Umbau vieler Bereiche von Wirtschaft
und Gesellschaft, beispielsweise durch die Einflhrung kapitalge-
deckter Altersvorsorgesysteme.

Das Resultat: Die Verteilungsverhaltnisse in den fiihrenden kapi-
talistischen Landern haben sich erheblich zugunsten des Kapitals
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und der Bezieher*innen héherer Einkommen verschoben. Reiche
sind noch reicher geworden. Ein groRer Teil dieses Vermdgens
wurde in Finanzmarkten investiert, die seit ihrer weitgehenden
Deregulierung mitimmer neuen spekulativen Papieren (Derivaten)
sehr erfolgreich um Anleger werben. Fir dieses wachsende Finanz-
vermdgen wird nun permanent nach moglichst profitablen Anla-
gemoglichkeiten gesucht, was die Spekulation weiter antreibt.
Weder verschiedene Finanz- und Wirtschaftskrisen noch die aktu-
elle Corona-Krise haben zu grundlegenden Anderungen dieser
Entwicklungen gefiihrt.

Akteur*innen des Finanzkapitals, die in groRem
Umfang Schuldpapiere (Anleihen) und Eigentumstitel
(wie Aktien) kaufen und damit gewinntrachtig handeln,
haben groflen Einfluss auf die produzierenden Unter-
nehmen. Institutionelle Anleger? halten seit einigen
Jahren grofRe Anteile am Aktienkapital und kénnen so
Strategien und Investitionsentscheidungen der Unternehmen mit
beeinflussen. Ihr Ziel besteht darin, eine moglichst hohe Rendite
zu erzielen. Dazu mussen die Unternehmen, in die Anleger ihr
Kapital investiert haben, ihren Aktienwert steigern. Gleichzeitig ist
auch fir die Unternehmen eine attraktive Position auf dem Kapi-
talmarkt wichtiger geworden, weil sie ihre Geschafte zunehmend
durch die Ausgabe von Aktien und Anleihen finanzieren.

Zum ohnehin vorhandenen Zwang, in der Konkurrenz erfolgreich
und profitabel Geschafte zu tatigen, sind die Unternehmen daher
mit weiteren Anspriichen konfrontiert, die sie zu bedienen haben.
Einerseits durch den Schuldendienst: Fir das geliehene Geld miis-
sen Zinsen gezahlt werden. Andererseits iber Aktien: Aktionar*innen
erwerben mit dem Kauf einer Aktie einen Anspruch auf einen Teil
des ausgeschutteten Gewinns (Dividende).

Zum Beispiel Bayer

» Auch ein im Agrarbereich tatiges Unternehmen wie Bayer muss
und will daher nicht mehr nur auf Giitermarkten fir Saatgut oder
Pestizide Gewinn wirtschaften. Es muss inzwischen vor allem auf

Die Dividenden an die
Aktiondr*innen von Bayer haben
sich seit 2005 vervierfacht

New York City (USA) | Foto: Anton /unsplash

dem sehr flexiblen Kapitalmarkt wettbewerbsfahig sein. Es muss
den Unternehmenswert, also den Aktienkurs, erhéhen und Divi-
denden ausschtten, und sich auBerdem Zugang zu zinsgiinstigen
Anleihen sichern. Ein gutes Rating, das die Kreditwirdigkeit des
Unternehmens auf den Anleihemarkten anzeigt, ist daher zu einem
wichtigen Unternehmensziel geworden.

Die Orientierung an den Interessen der Anteilseigner hat zur
Konsequenz, dass alle MaRnahmen eines Unternehmens, darunter
zum Beispiel Investitionsentscheidungen oder die Steuerung von
Geschéftsbereichen, dahin-
gehend Uberprift werden,
ob sie zur Steigerung des von
den Anteilseignern eingesetz-
ten Kapitals beitragen. Bei
Bayer zeigte sich diese Orien-
tierung unter anderem in der
Ernennung von Werner Wenning zum Vorstandsvorsitzenden. Mit
ihm gelangte 2002 zum ersten Mal ein Finanzexperte an die Spitze
des Unternehmens. Als ausgewiesener Finanzfachmann besitze
Wenning eine hohe Akzeptanz auf den internationalen Kapital-
markten, hiel} es bei Bayer. Als Vorsitzender des Aufsichtsrates (von
2010 bis April 2020) bestand eine der ersten Amtshandlungen
Wennings darin, aus dem Unternehmen eine Holding zu machen,
um »Werttreiber« und »Wertvernichter, also profitable und we-
niger profitable Geschdftsbereiche, noch leichter identifizieren zu
konnen.

Bei alledem gilt immer die Maxime: Welche Rendite ergibt jeder
einzelne Geschaftsbereich fiir Anteilseigner und Eigentiimer und
wie steht diese im Vergleich zu den anderen Anlagespharen da?
Ein Ausgleich der Renditen verschiedener Unternehmensbereiche
— etwa der Pharmabereich stiitzt die Agrarsparte — ist nicht mehr
vorgesehen. Unter Wenning wurde Bayer durch Dutzende Zu- und
Verkaufe radikal umgebaut. Teile der Chemie- und Kunststoffspar-
te wurden abgestoRRen, um sich weiter auf die deutlich rentableren
Bereiche Gesundheit und Ernahrung konzentrieren zu kénnen. Der
Kauf des umstrittenen US-Agrarkonzerns Monsanto wurde von
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Wenning in diesem Zusammenhang als folgerichtiger Schritt pra-
sentiert. Die Ubernahme soll Bayer unabhéngiger von der erfolg-
reichen, aber fir Riickschlage anfalligen Pharmasparte machen.
Das Agrargeschaft wird mit dem Monsanto-Deal zum gleichwerti-
gen Bestandteil des Konzerns ausgebaut.

Auch Fusionen gelten als probates Mittel, um den Aktienwert
zu steigern. Um sie tatigen zu konnen, nehmen Unternehmen am
Kapitalmarkt Geld auf. Dies war in den letzten Jahren aufgrund sehr
niedriger Zinssdtze besonders einfach und gunstig. Ihren Aktienkurs
steigern sie, weil sie als Unternehmen mit der Ubernahme wachsen
und Zugang zu neuen Markten, Technologien und Patenten erhal-
ten. Allerdings zeigt gerade das Beispiel Bayer, dass eine Ubernah-
me den Aktienkurs auch belasten kann, etwa
wenn Altlasten mit ibernommen werden. Um
die durch die Glyphosat-Prozesse um Monsan-
to in den USA ausgeldsten Aktienkursverluste
auszugleichen, gab Bayer Anfang 2018 ein-
schneidende Rationalisierungsmaflnahmen
bekannt. So sollen bis 2021 allein im Pharma-
bereich 12.000 Stellen gestrichen werden.

Die erfolgreiche Durchsetzung des Shareholder Value spiegelt
sich auch in steigenden Ausschiittungen der Unternehmen an die
Anleger*innen wider. Die gednderte Eigentumsstruktur hat damit
zu einer Umverteilung von Profiten zugunsten des Finanzsektors
beigetragen, wobei in wachsendem Malie institutionelle Investoren
profitieren. Bei Bayer sind die entsprechenden Zahlen eindriicklich:
Die Dividenden an die Aktiondr*innen haben sich seit 2005 ver-
vierfacht und betrugen 2,75 Milliarden Euro im Jahr 2019. Weder
schlechte Unternehmenszahlen, Finanzkrisen noch die wachsende
Verschuldung Bayers (sie ist auf 80 Milliarden Euro gestiegen) haben
in der Bedienung des Finanzkapitals bislang Spuren hinterlassen.

Aus Geld mehr Geld machen

» Schon lange besteht der kapitalistisch organisierte Markt fir
Agrarprodukte nicht mehr nur aus Unternehmen, die Waren wie
Saatgut produzieren, und Produzent*innen, die diese kaufen, um
wiederum neue Waren herzustellen. Seit Gber hundert Jahren gibt
es Aktionar*innen, die als Teilhaber*innen der Unternehmen am
Geschaft mitverdienen wollen, sowie Banken, die den Unternehmen
Kredite vergeben und ein Zinseinkommen erwarten. Im Zuge des
neoliberalen Umbaus sind neue Akteure entstanden, die in groRem
Umfang Geschafte mit Wertpapieren machen, also mit den Aktien
und Schuldscheinen, die die Unternehmen ausgeben. Dies schafft
weitere Anspriiche auf Geldiiberschiisse, die von den Unternehmen
erwirtschaftet und realisiert werden missen. Der Wachstumsdruck,
unter dem Unternehmen auf einem kapitalistisch organisierten Markt
ohnehin stehen, steigt durch diese Anspriiche weiter. Doch wie und
warum entsteht dieser Druck? Und welche Konsequenzen hat er
fir die Unternehmen, die Arbeiter*innen und die hergestellten
Produkte?

Unternehmen produzieren, um Gewinne zu machen. Sie leihen
sich Geld, um Arbeitskréfte, Maschinen und Vorprodukte einzu-
kaufen, um zu produzieren, zu rationalisieren und zu expandieren.
Sie nehmen Kredite bei Banken auf oder geben auf den Kapital-
markten Aktien und Anleihen aus. Das Besondere ist, dass Wertpa-
piere wie Aktien und Schuldscheine (Anleihen) an den Finanzmark-
ten nun Mittel fir ein zweites Geschaft werden. Die Wertpapiere,
die nichts anderes sind als Eigentumstitel iber das verliehene (und
meist bereits ausgegebene) Geld, werden auf den Finanzmarkten
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Die Abhingigkeit vom
Angebot einiger weniger
Groflunternehmen

wird zunehmen

behandelt wie tatsachlich vorhandenes Kapital. Es findet also eine
Verdoppelung statt.

Genau genommen haben diese Papiere aber keinen Wert,

sondern sind lediglich Anspriiche auf Werte (Zins und Dividende).
Diese Ertragsversprechen behandeln die Aktien- und Anleihebesitzer*-
innen aber als eine Eigenschaft ihrer Vermogenstitel, also als fiktives
Kapital.* Sie kaufen und verkaufen die Wertpapiere auf den Finanz-
markten und handeln mit Anspriichen auf Zinsen und Dividenden,
als waren diese schon erfolgreich erwirtschaftet. Dass den Anspri-
chen kein vom wirklichen Kapital losgelstes, unabhédngiges Kapi-
tal zugrunde liegt, zeigt sich spatestens dann, wenn ein Unterneh-
men pleitegeht: Im Fall eines Bankrotts ist nicht nur das investierte
wirkliche Kapital vernichtet, sondern auch das
fiktive.
Ob die Eigentumstitel tatsachlich werthaltig
sind, hangt also vom Erfolg der damit finanzier-
ten realen Geschafte ab. Der zukiinftige Gewinn
ist somit nie sicher, er ist eine ErwartungsgroRe.
Solange nun alle darauf vertrauen — die Psycho-
logie spielt an den Finanzmarkten eine wichtige
Rolle — dass die zukiinftigen Ertrage auch tatsachlich erwirtschaftet
werden, flihrt der gegenseitige Kauf und Verkauf, die Spekulation
mit diesen Vermdégenstiteln zu betrachtlichen realen Einkommen.
Die Geschafte auf den Finanzmarkten sind letztlich nur dann ge-
winnbringend, wenn die Anspriiche auf Zins/Dividende auch von
den Unternehmen bedient werden.

Genau daraus resultiert der wachsende Druck auf die Unterneh-
men, und daher missen sie zusatzlich zum ohnehin vorhandenen
Konkurrenz- und Wachstumsdruck auf MalRnahmen wie weiteres
GroRenwachstum und auf Fusionen setzen, Rationalisierungen und
Reorganisationen der Arbeitsverhaltnisse zu Lasten der Arbeiter*innen
vornehmen und Produkte entwickeln, die sich méglichst teuer und
auf groBen Markten verkaufen lassen. Eine zunehmend wichtige
Rolle spielen in diesem Zusammenhang auch Enteignungs- und
Inwertsetzungsprozesse in bislang noch nicht (oder erst teilweise)
kapitalistisch verfassten Bereichen (etwa die Privatisierung von
Wasser oder die weiter verscharfte Privatisierung von Saatgut).
Damit verbunden sind Aneignungsvorgénge, die der Erzielung von
Rentenertragen durch die Besitzer der Eigentumstitel (Grundeigen-
tum, Patente) dienen.

Was kommt auf die Landwirtschaft zu?

» Die skizzierten Strukturen tragen dazu bei, dass die Unternehmen
das industrialisierte Agrarmodell nicht nur weiter festigen, sondern
noch ausbauen werden. Sie mussen dies tun, weil sich nur im
Rahmen eines groRstrukturierten, input- und technologieintensiven
Modells, das dariiber hinaus die Nutzung geistiger Eigentumsrech-
te zulasst und befordert, die erforderlichen Gewinne realisieren
lassen. Erforderlich meint: Einerseits gegeniiber der Konkurrenz,
die sie zwingend durch mehr Wachstum, mehr Marktanteile und
Patente Uberbieten mussen. Andererseits gegeniiber den
Anteilseigner*innen, die einen steigenden Anteil an den Gewinnen
erwarten.

Was bedeutet dies nun konkret fiir die Landwirtschaft? Auf die
ackerbaulichen Probleme und Ertragsminderungen, die Pestizid-
resistente Unkrauter inzwischen verursachen, reagieren die Unter-
nehmen zum einen, indem immer mehr Wirkstoffe miteinander
kombiniert werden. So besteht die jlingste Innovation von Bayer
in einem gentechnisch verdnderten Mais (HT4), der mit Toleranzen
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gegen die flinf Herbizidwirkstoffe Glyphosat, Glufo-
sinate, Dicamba, 2,4-D und Quizalofop ausgestattet
(gestackt) wurde. Zum anderen sollen neue Tech-
nologien die Losung bringen. Mit Digital Farming,
einem Technologiefeld, in dem Bayer als Branchen-
fihrer gilt, haben die Unternehmen begonnen, ihr
Geschaftsmodell grundlegend umzubauen.> Sie
orientieren sich dabei an einem Konzept, das als
»Plattform-Okonomie« schon seit einigen Jahren
Uber den Agrarbereich hinaus diskutiert wird, etwa
unter dem Schlagwort »Industrie 4.0«.

Ein Zitat von Bayer illustriert, was das flir Land-
wirte bedeuten konnte: »Durch die Digitalisierung
werden wir kiinftig das Gesamtprodukt ,das saube-
re Feld’ anstelle einzelner Artikel anbieten kdnnenx,
so Crop Science-Chef Liam Condon. Condon zufolge
geht es in Zukunft nicht mehr darum, »so viel Liter
Chemie zu verkaufen wie moglich«. Wenn nur die
Halfte des Feldes gespritzt werde, werde man zwar
nur halb so viel Absatz mit Chemieprodukten machen: »Aber das
Wissen, dass man nur diesen Teil des Feldes spritzen muss — das
konnen Sie verkaufen«. Die Abhédngigkeit der Bauerinnen und
Bauern vom Angebot einiger weniger gro3er Unternehmen wird
also noch weiter zunehmen.

Die Versprechen des Agrobusiness sind weiterhin auferst ein-
flussreich. Regierungen im Globalen Siiden, vor allem auf dem
afrikanischen Kontinent, werden lobbyiert, um mit neuen Gesetzen
oder Projekten ihre Agrarsektoren zugunsten der Konzerne zu
verandern (siehe das Beispiel der Allianz fiir eine Griine Revolution
in Afrika auf S. D7 in diesem Dossier).

Strukturen benennen und angreifen

» Schon dieser kurze Uberblick zeigt, dass unter den gegebenen
Strukturen keine landwirtschaftlichen Produkte zu erwarten sind,
die die erforderliche Wende in Richtung Agrarékologie unterstiitzen
werden — im Gegenteil. Im kritischen Agrardiskurs werden daher
Fehlentwicklungen wie fortschreitende Konzernkonzentration, Land-
grabbing, Digitalisierung, die Patentierung genetischer Ressourcen
oder das aggressive Lobbying der Unternehmen fiir neue Risiko-
technologien intensiv bearbeitet. Zu selten wird dabei aber auf die
strukturellen Hintergriinde und die Zusammenhange zwischen
diesen Entwicklungen hingewiesen. So enthalt beispielsweise der
2017 erschienene Konzernatlas zwar ein Kapitel zur Finanzspekula-
tion im Agrarsektor; wie diese Prozesse die anderen im Atlas be-
schriebenen Entwicklungen beeinflussen, wird aber nicht erklart.
Fir die weiteren Diskussionen (iber einen strukturellen Umbau
der Landwirtschaft ware es wichtig, diese Zusammenhange kritisch
in den Blick zu nehmen. Denn eine Agrarwende kann nur gelingen,
wenn sie mit einem grundlegenden Umbau des Finanzsystems
verbunden wird. Der Wirtschaftsgeograph Christian Zeller bringt
das so auf den Punkt: »Das Finanzwesen muss in den Dienst der
Allgemeinheit und des sozial-dkologischen Umbaus gestellt werden.
Die Gesellschaft muss auf die im Finanzsektor konzentrierten Fi-
nanzmittel zugreifen und diese in die Investitionsprojekte stecken,
die fir den industriellen [und agrar-6kologischen] Umbau erfor-
derlich sind. In diesem Sinne ist die Vergesellschaftung der grofien
Finanzkonzerne (...) in die offentliche Diskussion zu bringen und
schlieRlich durchzusetzen.« Letztlich miisste der kapitalistische
Zwang zur Akkumulation von immer mehr Kapitel und zur Maxi-
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mierung des Profits, also die kapitalistische Produktionsweise
insgesamt, beendet werden.

Anmerkungen

1 Mit diesem 1910 vom marxistischen Theoretiker Rudolf Hilferding gepragten
Begriff ist jene Branche gemeint, in der Banken, Investmentfonds, Pensionsfonds
und andere Akteure mit Wertpapieren handeln.

Die US-Aufsichtsbehorde fiir den Warenterminhandel hat z. B. 2005 die Res-
triktionen gelockert, die den spekulativen Handel mit Agrarrohstoffen wie
Weizen, Mais und Sojabohnen eingeschrankt hatten. 2006 befreite sie be-
stimmte Fonds-Typen von den noch verbliebenen Einschrankungen.

N

Dazu zahlen zum Beispiel Kreditinstitute, Versicherungsgesellschaften, Pensi-
onskassen und Vermdgensverwalter. Im Gegensatz zu den meisten Privatan-
legern verwalten institutionelle Investoren nicht nur eigenes Vermégen, sondern
treuhanderisch fremde Gelder.

w

4 Der Begriff stammt von Karl Marx.

Ein weiteres Technologiefeld, das von den Unternehmen als duRerst profitabel
bewertet wird und in dem auch Bayer aktiv ist, ist die neue Gentechnik.

(V]
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» Eva Gelinsky ist politische Koordinatorin der IG Saatgut und
als Geographin selbststandig in der Schweiz tatig (semnar/saat-
gutpolitik & wissenschaft). Der Beitrag wird in ahnlicher Form auch
im Kritischen Agrarbericht 2021 erscheinen.
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