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Rohstoffhandel und nachhaltige Entwicklung

» Rohstoffe abgedeckt:

Energie, Mineralien, Metalle, Agrarprodukte, Derivate

= Literatur ausgewertet: Recht, Umwelt, Okonomie, Politik,

Ethik, Sozialwissenschaften, Geschichte.

» Umfassendste verfugbare Studie zum Thema

Team
= 30 Expertinnen und Experten

= 8 Schweizer Universitaten, 14 Institute

m o h NADEL - Global Cooperation
ZUric and Sustainable Development

swiss academies
reports

Beyond the transaction: commodity trade
and sustainable development

Interdisciplinary literature review




Rohstoffhandel ist eine kritische globale Infrastruktur,
Vergleichbar mit der globalen

= Finanzinfrastruktur
= digitalen Infrastruktur

m e s h NADEL - Global Cooperation
ZUric and Sustainable Development



(Geopolitische) Schocks erhohen Rohstoffpreise, denen Haushalte mit
niedrigem Einkommen besonders stark ausgesetzt sind.

41 Millionen Menschen konnten wegen
steigender Lebensmittelpreise 2026-27 in
extreme Armut fallen (Weltbank, 2026)
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Arbeitende in Sektoren, die von
petrochemischen Produkten abhangen,
erleiden die starksten Einkommensruckgange
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IPES-Food. 2026. The new geopolitics of food: navigating policies for resilient self-reliance;
World Bank 2026, Responding to the Global Shock from the War in the Middle East



Geopolitische Schockereignisse: Hohe Volatilitat, Risiken und Chancen.

Die Ertrage der Handelshauser sind heute doppelt so hoch wie vor
COVID

+2.Ex Change Change
150 Commodity type 2019-2024 2023-2024
125 Agricultural and +60% -10-20%
food products
100
= Metals and mining +150% <10%
75 (including coal)
50 [] Integrated gas, +170% -10-20%
power, and emissions
25
H oi +80% >20%
0
2011-2019 2020 2021 2022 2023 2024
range estimated J Estimations and range, no commodity breakdown
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Die Branche erwartet, dass Phasen hoherer Volatilitat zunehmen werden
In Folge geopolitischer, geookonomischer und naturlicher Ereignisse
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Source: McKinsey 2026, At the threshold of a new era in commodity trading



Aktuelle und verlassliche Zahlen zum Rohstoffhandelsplatz Schweiz
fehlen weitgehend.

Anteil der Schweiz am globalen Anteil Rohstoffhandel am BIP der Schweiz:
Handel von...
2.3% - 1%
Crude oil
(abhangig von der Messmethode und der
Abgrenzung des Sektors;

Berechnungen von Schweizerischer

Nationalbank, Bundesamt fur Statistik und
SECO)

Coal
Natural gas
Iron ore
Copper
Aluminium
Coffee

Cocoa

Wheat

Diese
y i“i?r Schatzungen sind
egetable
oils zehn Jahre alt

Cotton
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Handelshauser sind nicht nur Manager physischer
Lieferketten, sondern

integrierte und finanzialisierte Rohstoff-Intermediare

m e s h NADEL - Global Cooperation
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Integration verstarkt die wirtschaftliche und politische Position von
Handelshausern entlang von Lieferketten

Vertikale Integration

— vorgelagert: Abbau, Produktion
— nachgelagert: Verarbeitung, Vertrieb

Horizontale Integration - Marktkonzentration

(z.B. funf Handelsunternehmen kontrollieren 70-80 %
des weltweiten Handels mit wichtigen Getreidesorten,

Olsaaten und Proteinpflanzen)
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Die Branche erwartet, dass die Marktkonzentration

in den nachsten 3-5 Jahren weiter zunimmt.

Less More
B — _

Ol und
Olprodukte

Strom

Erdgas

FlUssiggas
(LNG)

Metalle und
Bergbau

Agrarische McKinsey Umfrage
Rohstoffe bei Rohstoffhandlern

McKinsey 2026, At the threshold of a new era in commodity trading



Finanzialisierung

Starkere Rolle von
- Finanzakteuren
- Finanzprodukten
im Rohstoffhandel

—> Details dazu im Vortrag 3 von Martin Nerlinger
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Der Rohstoffhandel beeinflusst die nachhaltige

Entwicklung durch drei Ubertragungskanéle.
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Handelshauser
Handelszentren

Borsen
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Fernibertragung
Umwelt-Auswirkungen Subventionierung von
Arbeitsbedingungen Konsumierenden durch
Soziale Auswirkungen Produzierende und
Fragmentierte Regulierung Handelshauser Okosystem

Handelszentren

Borsen
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Fernibertragung

Umwelt-Auswirkungen
Arbeitsbedingungen
Soziale Auswirkungen

Fragmentierte Regulierung

Subventionierung von
Konsumierenden durch
Produzierende und
Handelshaduser Okosystem

Handelszentren
Gewinnabschdpfung

Einkaufsbedingungen ‘/D
Gewinnverschiebung
Ubergewinne

Regulatoische Arbitrage

Borsen
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Fernibertragung

Umwelt-Auswirkungen
Arbeitsbedingungen
Soziale Auswirkungen

Fragmentierte Regulierung

Subventionierung von
Konsumierenden durch
Produzierende und
Handelshduser Okosystem

Handelszentren
Gewinnabschopfung

Borsen P )
Einkaufsbedingungen ‘ /D 0 Verstarkung von Schocks
Gewinnverschiebung %% Systemische Risiken
Ubergewinne Unregulierte
Regulatoische Arbitrage Finanzinstitutionen
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Drei Ansatze fur die Politik, die aktuell fragmentierte
Regulierung wirkungsvoller zu gestalten

m e s h NADEL - Global Cooperation
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1: Rohstoffhandel als kritisches System regulieren | 2: Koordination starken

Statt: «Wie konnen wir einzelne Lieferketten Statt: «Mehr Regulierung»

nachhaltiger machen?»

\ \

«Wie konnen wir die Struktur des globalen «Koharentere und verbindlichere Regulierung —
Rohstoffhandels so gestalten, dass sie uber Rohstoffe, Rechtsraume und Politikbereiche
Versorgungssicherheit, Widerstandsfahigkeit und hinweg».

nachhaltige Entwicklung fordert?»

3: Das Handelssystem besser sichtbar machen ist Voraussetzung fur wirkungsvolle Regulierung

Bessere Transparenz und Nachverfolgbarkeit von physischen und finanziellen Transaktionen

(unter Wahrung legitimer Geschaftsinteressen, e.g. Clearinghouse)

m se s h NADEL - Global Cooperation
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DANKE
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Krista Nadakavukaren Schefer
Swiss Institute of Comparative Law

ROHSTOFF-HANDELSPLATZE:

INTERNATIONALE
REGULIERUNG



COMMODITY TRADING UND NACHHALTIGKEIT:
DER RECHTLICHE RAHMEN

1.  Worauf muss man achten, wenn man die
zrechtlichen Rahmenbedingungen®
analysieren mochte?

2. Die Regulierung von “Commodity Trading”
a. International
b. National

3. Die Regulierung von Nachhaltigkeit

a. International
b. National

4. Botschaften fur die zukunftige Regulierung
von nachhaltigem Commodity Trading

Science et Politique a table - Bern - 15.09.2026



WORAUF MUSS MAN ACHTEN, WENN MAN
DIE ,RECHTLICHEN

RAHMENBEDINGUNGEN® ANALYSIEREN
MOCHTE?

GIBT ES EINE REGEL?

Science et Politique a table - Bern - 15.09.2026



WORAUF MUSS MAN ACHTEN, WENN
MAN DIE ,RECHTLICHEN
RAHMENBEDINGUNGEN®
ANALYSIEREN MOCHTE?

WER WIRD VON DER
REGEL ABGEDECKT?

REGELN

Grof3e Unternehmen

- .
Y17

Kleine Unternehmen

Science et Politique a table - Bern - 15.09.2026



WORAUF MUSS MAN ACHTEN, WENN
MAN DIE ,RECHTLICHEN
RAHMENBEDINGUNGEN®
ANALYSIEREN MOCHTE?

STELLT DIE REGEL EINE
PFLICHT ODER [NUR]

EINE EMPFEHLUNG DAR?
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WORAUF MUSS MAN ACHTEN, WENN MAN
DIE ,RECHTLICHEN

RAHMENBEDINGUNGEN® ANALYSIEREN
MOCHTE?

IST DIE REGEL WIRKSAM?
IST DIE PFLICHT

DURCHSETZBAR?

Science et Politique a table - Bern - 15.09.2026



REGULIERUNG VON
‘COMMODITY
TRADING”

Science et Politique a table - Bern - 15.09.2026



REGULIERUNG VON “COMMODITY TRADING™:
INTERNATIONAL

« Keine “Commodity Trading” Vertrage

« Sonstige Quellen: Int’l Commodity Abkommen; Int’'| Finanzstandarde

» Sektor-
spezifisch

« z.T.bindend

« Konsens-
basiert

UNITED
NATIONS

{ United Nations Distr.
GENERAL
@}' Conference
ER.3/12

on Trade and
Development

mmmmmmmmmm

United Nations Conference for the
Negotiation of a Successor Agreement to the
International Tropical Timber Agreement, 1994
Fourth part
eneva, 16- 27 January 2006
Agenda item 7

INTERNATIONAL TROPICAL TIMBER AGREEMENT, 2006

Principles for the Regulation and Supervision

of Commodity Derivatives Markets

Final Report

D
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» Sektor-
spezifisch

* Empfehlung

*  Wirksam

durch Markt

Nadakavukaren Schefer



REGULIERUNG VON “COMMODITY TRADING": NATIONAL

i <

- Aktivitat (Wertpapierhandel), nicht Branche

N . - Commodity Trading Act fir “spot trades”; - Aktivitat (Wertpapierhandel), nicht - Aktivitét (Wertpapierhandel), nicht
- Vertragsrecht fiir physische Roh;toffhandel sonst - Aktivitit (Wertpapierhandel), nicht Branche Branche
. Kty yatl curc,tome”r e el sl Branche - Vertragsrecht fiir physische - Vertragsrecht fiir physische
Fmanzmstlfutlonen + Handler - Lizensierung nur fir physische Rohstoffhandel Rohstoffhandel
von Edelsteine/Edelmetalle Rohstoffhandel - KYC nur firr “Finanzinstitutionen” - KYC nur fur “Finanzinstitutionen” +
- KYC nur fir “Finanzinstitutionen” + Handler Héndler von Edelsteine/Edelmetalle

von Edelsteine/Edelmetalle

- Aktivitat (Wertpapierhandel), nicht Branche

- KYC nur fir “Finanzinstitutionen” + Handler von

Edelmetalle Nadakavukaren Schefer



REGULIERUNG VON
NACHHALTIGKEIT

Science et Politique a table - Bern - 15.09.2026



REGULIERUNG VON NACHHALTIGKEIT:
INTERNATIONAL

* Internationale Handelsvertrage

m 6 g I i C h * Internationale

Investitionsschutzvertrage

« UNGP Wirtschaft und
Menschenrechte

» FATCA Geldwéascherei Empfehlungen
empfehlend -oscostndara
 Basel lll Standarde

Erklarung der Rechte von indigenen
Volkern

» Konvention zur Anti-Korruption
. « Umweltschutzvertrage
Ve r b I n d e n d * Klimakonvention

ILO Arbeitsstandarde

Nadakavukaren Schefer



REGULIERUNG VON NACHHALTIGKEIT:
INTERNATIONAL

Internationale Handelsvertrage
Internationale Investitionsschutzvertrage

UNGP Wirtschaft und Menschenrechte
*FATCA Geldwéscherei Empfehlungen
+|OSCO Standarde

«Basel lll Standarde

*Erklarung der Rechte von indigenen
Volker

*Konvention zur Anti-Korruption
Umweltschutzvertrage
*Klimakonvention

+ILO Arbeitsstandarde

Nadakavukaren Schefer



REGULIERUNG VON NACHHALTIGKEIT: NATIONAL

- Borsenmitgliedschaftsregeln - Borsenmitgliedschaftsregeln - Bérsenmitgliedschaftsregeln - Bérsenmitgliedschaftsregeln

- Reporting durch Unternehmungsrecht und - ESG Reporting durch Bérsen-Regeln - Lieferkette-Reportingpflicht fiir grosse - Bundesstaatliche (keine Bundesregel)
Borsen-Regeln; kein Lieferkette- oder Unternehmer durch Unternehmungsrecht Lieferkette-Reportingpflicht fur
ESG-Gesetz und Borsen-Regeln ausgewabhlte Themen fiir grosse

Unternehmer durch Unternehmungsrecht

- Sektor-spezifische vertragsrechtliche
Praxis

- Einflhrverbot flir Zwangsarbeit

- Freiwillige Initiativen

- Lieferkette-Reportingpflicht an
Konfliktmineralien + Kinderarbeit fiir
grosse Unternehmer
Nadakavukaren Schefer



BOTSCHAFTEN FU R DIE - Rechtliche Regeln fiir “Commodity Handel” sind rar

ZUKUNFT'GE REGULIERUNG « Physischer Handel = Handel mit Finanzinstrumenten
VON NACHHALTIGEM COMMODITY TRADING « Bindende Regulierung = wirksame Regulierung

+  “Nachhaltigkeitsrecht” ist verstreut

« Zunehmende Regulierungsdichte
Lander/Sub-national spezifisch
Sektoren/Branchen spezifisch

Verpflichtungen/Empfehlungen

+ Lieferkettenvorschriften richten sich an
Grossunternehmen

« Finanzmarktteilnehmer werden haufig durch (private)
Borsenregeln ,reguliert”

Nadakavukaren Schefer



Finanzialisierung des Rohstoffhandels

Auswirkungen auf Markte, Unternehmen und Politik
Martin Nerlinger, Universitat St. Gallen (HSG)

swiss academies
reports

Beyond the transaction: commodity trade
and sustainable development

i
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Bruttomargen im Rohstoffhandel 2019-2025

+2.5x

150
o J e 2024:rund 95 Milliarden Dollar Bruttomarge — 2,5-mal mehr als im
gt Durchschnitt der Jahre 2011-2019.
o]
5| e 2025:rund 92 Milliarden — 40 % unter dem Rekord von 2022, aber
° SR noch immer doppelt so viel wie vor 2020. Metalle: +35 %.

Commoity type N P o)

food proccts R e «Knappheit und Unsicherheit erzeugen die Preisaufschlige,

W fncangcon) = o an denen der Handel verdient. Diese Gewinne sind die

W povermdamssions finanzielle Kehrseite geopolitischer Krisen»

W o +80% >20%

| Estimations and range, no commodity breakdown

© Oliver Wyman, 2025, 2026
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Vom Lager zum Derivat:
Wie finanziell die Handelshauser geworden sind

e Beidengrossen Handelshausern

Cargill stammt der Grossteil der Einnahmen
CHS Inc. aus Derivaten: bei Glencore 86 %, bei
ArcherhEIJi?jrlwéilds Cargill rund die Halfte (Durchschnitt
Bt 2018-2024).
el e «Handelshauser sind heute
Logistiker und Finanzintermediare
Glencore 86% zugleich - und nur unvollstindig

0 20 40 60 80 100  reguliert»
Quelle: UNCTAD, 2025

i

'A Universitat St.Gallen

Schweizerisches Institut fiir Banken
und Finanzen
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Warum ein Rohstoffhandler keine Bank ist

Rohstoffhandler

Nimmt Kundengelder entgegen Nein

Eigenkapital- und Liquiditatsvorschriften Ja Nein

Notfall-Liquiditat der Nationalbank Ja Nein

Derivate, Kredite, Handelsfinanzierung Ja Ja-in grossem Umfang

Aufsicht durch die FINMA Ja Nur fur lizenzierte Tochterfirmen

«Bankahnliche Geschafte ohne bankahnliche Regeln - das ist der Kern der Finanzialisierung»

%
'A Universitat St.Gallen 39

Schweizerisches Institut fiir Banken
und Finanzen



Was heute geregelt ist - und was nicht

Bereich Geregelt?

Berichterstattung zu Ja Grosse Unternehmen (OR), kinftig NUFG. Viele Handler sind privat und
Menschenrechten und Umwelt fallen kaum darunter.

Borsenhandel mit Rohstoffderivaten Teilweise Meldepflichten (FinfraG). Positionslimiten im Gesetz vorgesehen, aber
nicht eingeflhrt.

Ausserborslicher Handel zwischen Kaum Meldepflicht, keine Eigenkapital- oder Liquiditatsanforderungen.
Handlern und Banken

Handelsfinanzierung und Nein Nur indirekt, uber die Aufsicht der finanzierenden Banken.
Verschuldung der Handler

«Berichterstattung: geregelt. Finanzgeschaft: weitgehend nicht»

%
'A Universitat St.Gallen

Schweizerisches Institut fiir Banken 40
und Finanzen



Wenn - dann: Bankenregeln fur Rohstoffhandler?

Wenn...

... alle Handler Eigenkapital- und sinkt das Risiko, dass ein Handler Banken und Lieferketten mitreisst. Dafur wird
Liquiditatsvorschriften erhalten die Handelsfinanzierung teurer; und ein Teil des Geschafts konnte abwandern,
etwa nach Singapur oder Dubai.

O [ I RIS I T CIETET CR EL G IR R il bleibt der Aufwand begrenzt. Offen ist, wo die Grenze liegt: Bilanzsumme,
werden Handelsvolumen oder Borsenpositionen.

... die Schweiz allein vorgeht verliert der Standort — nicht der Handler.

... die Regeln international abgestimmt sind wirkt die Aufsicht, ohne dass die Schweiz den Preis allein zahlt.

«Keine Variante ist gratis - Grenzwerte und internationale Abstimmung senken den Preis»

%
'A Universitat St.Gallen

Schweizerisches Institut fiir Banken 4 1
und Finanzen



Vom Preisschock zur Lieferkette: Beispiel Nickel 2022

1. Preisschock

Nickel in zwei Tagen von
29'000 auf 100'000 $/t

2. Nachschuss

Die Borse verlangt Sicherheiten:
20 Mrd. $ an einem Tag

3. Finanzierung

Banken missen liefern -
oft aus der Schweiz

4. Handel stockt

Borse stoppt den Handel,
annulliert 3,9 Mrd. $

«Nicht dauerhaft verzerrte Preise sind das Problem, sondern die Ausbreitung von finanziellem Stress
- und die Schweiz biindelt genau diese Kanale»

'4
" Universitat St.Gallen

Schweizerisches Institut fiir Banken
und Finanzen



Ubertragungsmechanismen:
Derivatemarkten zu den SDGs

Finanzinvestoren

Handler, Banken

(Indizes, Hedgefonds) (0TC/Ausserbdrslicher Handel,
Schuldverschreibungen)
v v
Derivatemarkte Handelsunternehmen (Logistik,
(Futures, Swaps) Lagerung, Absicherung)

A4

A4

e Finanzialisierung trifft Entwicklungsziele Uber
den Umweg der Realwirtschaft — dort
entscheidet sich, ob Nahrung und Energie
bezahlbar bleiben.

Preis- und Risikoergebnisse

(Niveau, Volatilitat, Terminstruktur, Korrelationen, Liquiditat, Preisfindung)

v

Ubertragung auf die Realwirtschaft
(Bezahlbarkeit von Lebensmitteln und Energie; Inputkosten; Investitionen;
Steuereinnahmen; Verteilung entlang der Wertschopfungskette)

Schweizer Hub-Institutionen
(Transithandel, Handelsfinanzierung,
Regulierung)

y

SDG 1, 2: Armut, Erndhrung
SDG 7, 13: Energie, Klima

SDG-Auswirkungen/Nachhaltigkeitsziele

SDG §, 10, 12: Wachstum, Industrie, Ungleichheit
SDG 16, 17: Regierungsfihrung/Governance, Partnerschaften

'4
" Universitat St.Gallen

Schweizerisches Institut fiir Banken
und Finanzen

«Die Schweiz stehtin der Mitte dieser Kette -
Transithandel, Handelsfinanzierung, Regulierung.»

43



Handlungsoptionen fur die Schweiz

e Transparenz: Meldepflicht fur grosse Positionen und Kreditlinien der Handler - die Aufsicht sieht, wer wie
viel Risiko bei wem tragt.

e Fokus: Aufsicht nur fur systemrelevante Handler - Grenzwerte statt Sektorgesetz (vgl. parlamentarische
Initiative 23.421).

e Uberdie Banken: Die FINMA kann die Konzentration der Handelsfinanzierung bei Schweizer Banken schon
heute prifen.

e International: Die Schweiz sitzt im Financial Stability Board, das die Rohstoffmarkte seit 2022 auf
Stabilitatsrisiken pruft — Standards mitpragen statt allein regeln.

«Der Standort Schweiz schafft Wert. Wer weiss, wo Finanzstress den Rohstoffhandel trifft, kann ihn
gezielt schiitzen - ohne ihn zu schwachen.»

'4
" Universitat St.Gallen

Schweizerisches Institut fiir Banken
und Finanzen
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Weitere Fachleute (neben Referent:innen)
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Rita Kesselring Stephan Pfister
Assoziierte Professorin fiir Urban Studies, ~ Professor fiir quantitative
Universitat St. Gallen (HSG) Nachhaltigkeitsbewertung, ETH Zirich
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