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Verarbeitung, Klassifizierung und Preisfindung
Die Zinn- und Kautschukwirtschaft lehrte Singapur die Funktionen, die ein
Rohstoffhandelsplatz erfüllt. Die erste ist die Verarbeitung. Die Schmelzhütte auf
Pulau Brani verwandelte Erz in ein standardisiertes Produkt mit anerkannter
Marke, so wie die Kautschukmühlen die ungleichmäßigen Felle der Kleinbauern zu
klassifizierter Exportware machten. Die zweite ist die Klassifizierung und
Qualitätssicherung. Huff beschreibt, wie Singapurer Firmen Kautschuk nach
internationalen Güteklassen und nach eigenen Hausklassen verkauften, denen die
Käufer zu vertrauen lernten.1 Die dritte ist die Preisfindung, durch die wöchentliche
Kautschukauktion und die täglichen Notierungen der Makler. Die vierte ist die
Finanzierung: Vorschüsse an Produzenten, die Diskontierung von Wechseln und die
Finanzierung von Lagerbeständen in Speichern.

Jede dieser Funktionen lebt im modernen Handelsplatz fort. Ölraffinerien und
Tanklager, die Kapitel II von Teil G behandelt, übernehmen die Verarbeitungsrolle
der früheren Schmelzhütte. Inspektionsunternehmen bescheinigen die Qualität von
Ladungen, und asiatische Preisbenchmarks für Öl und andere Rohstoffe werden in
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Singapur ermittelt. Die Banken der Handelsfinanzierung, die Kapitel I von Teil H
untersucht, finanzieren Ladungen und Bestände, wie einst die Exchange Banks Zinn
und Kautschuk finanzierten. Die modernen Geschäftszweige entstanden viel später.
Sie bauen jedoch auf Gewohnheiten, Fertigkeiten und Institutionen auf, die die
koloniale Rohstoffwirtschaft geschaffen hatte.

Von den Kautschukauktionen zu SICOM und SGX
Der Kautschukmarkt zeigt diese Kontinuität. Auf den Verband der Handelskammer
von 1911 folgte später die Rubber Association of Singapore, eine öffentlich-
rechtliche Körperschaft (Statutory Board), die den Handel regulierte und förderte.
Im Mai 1992 wurde ihr Handelsgeschäft als RAS Commodity Exchange privatisiert.
Diese konzentrierte sich auf den Papierhandel mit Kautschuk und wurde im Februar
1994 in Singapore Commodity Exchange umbenannt, kurz SICOM.2 Die Singapore
Exchange (SGX) schloss die Übernahme von SICOM am 30. Juni 2008 ab und
machte sie zu einer hundertprozentigen Tochtergesellschaft.3

An der SGX gehandelte Kautschukfutures sind heute ein zentrales Instrument zur
Absicherung des Naturkautschukpreises. Im Mai 2019 führte die Börse den
branchenweit ersten Optionskontrakt auf TSR20-Kautschuk ein, den sie als globale
Benchmark-Qualität bezeichnete. Zuvor hatte sie 2018 mehr als neun Millionen
Tonnen Kautschukderivate abgewickelt, 23 Prozent mehr als im Vorjahr.4 Vom
Auktionssaal des Jahres 1911 führt eine direkte Linie zum elektronischen
Terminmarkt von heute.

Praktische Lehren für die Rohstofffinanzierung
Die Rohstoffgeschichte der Kolonie ist mehr als ein Vorspiel. Sie hält für Praktiker
im heutigen Handels- und Finanzsektor eine Reihe von Lehren bereit, die die in den
Teilen G und H beschriebenen Krisen bestätigen. Rohstoffpreise bewegen sich in
langen Zyklen. Sie werden von einem Angebot getrieben, das nur langsam auf den
Preis reagiert, sodass gerade die am Höhepunkt des Zyklus vergebenen Kredite am
Tiefpunkt ausfallen. Kontingentierungssysteme und Ausgleichslager können die
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Preise eine Zeit lang stützen, enden aber meist abrupt. Eine an das Ausland
gebundene Währung schützt Investoren vor Wechselkursrisiken. Sie überträgt
externe Schocks allerdings ungedämpft auf die heimische Wirtschaft.

Checkliste für Praktiker in der Rohstofffinanzierung und bei rohstoffgebundenen
Strukturen:

Prüfen Sie die Lage des Kreditnehmers bei zyklisch niedrigen Preisen.
Kreditentscheidungen am Höhepunkt eines Rohstoffzyklus brachten in den
1870er-Jahren, nach 1920 und nach 1929 die schwersten Verluste.

Analysieren Sie den zeitlichen Abstand zwischen Investition und Produktion.
Bei Baumkulturen und Minen kann er mehrere Jahre betragen und treibt
Überinvestitionen.

Bewerten Sie jede Abhängigkeit von Preisstützungssystemen,
Erzeugerabkommen oder staatlichen Eingriffen und modellieren Sie die
Folgen ihres Scheiterns, wie die Zinnkrise von 1985 zeigt.

Überprüfen Sie Existenz, Qualität und Klassifizierung der finanzierten Waren
durch unabhängige Inspektion und Lagerkontrolle. Eine Sicherheit ist nur so
gut wie der Rohstoff dahinter.

Ermitteln Sie die Währung der Erlöse und des Schuldendienstes sowie das
jeweils zugrunde liegende Wechselkursregime. Ein fester Kurs verlagert das
Risiko vom Wechselkurs auf die heimische Liquidität.

Berücksichtigen Sie Konzentrationsrisiken auf der Ebene des Finanzplatzes.
Ein Handelsplatz, der von wenigen Rohstoffen abhängt, wie das koloniale
Singapur von Zinn und Kautschuk, teilt deren Zyklen.

Anmerkungen

W.G. Huff, “The Development of the Rubber Market in Pre-World War II
Singapore”, Journal of Southeast Asian Studies, Bd. 24, Nr. 2, September 1993, S.
285–306, Fußnoten 18–19 (in der Darstellung auf Cambridge Core), zur
Klassifizierung für den Überseeverkauf, einschließlich amerikanischer Codes
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und des Standards „fair average quality“, sowie zum Verkauf durch Singapurer
Firmen unter eigenen Güteklassen. ↩

Rede von George Yeo, Minister for Trade and Industry, 2004, National
Archives of Singapore, Pressemitteilung 2004020604: SICOM „first started
with the formation of the RAS Commodity Exchange in May 1992“ nach der
Privatisierung der Rubber Association of Singapore, damals ein Statutory
Board; im Februar 1994 in Singapore Commodity Exchange umbenannt. ↩

Wikipedia, “Singapore Commodity Exchange” (abgerufen im November
2026): Am 30. Juni 2008 schloss die SGX die Übernahme der Singapore
Commodity Exchange Ltd (SICOM) ab, die eine hundertprozentige
Tochtergesellschaft wurde. ↩

Hedgeweek, “SGX launches options on global pricing benchmark for natural
rubber”, 27. Mai 2019: SGX „has launched the industry’s first options contract
on TSR 20 rubber, the global benchmark grade“; „In 2018, SGX cleared more
than 9 million metric tonnes of rubber derivatives, a 23% increase year-on-
year.“ ↩

Disclaimer

This article is provided for general information only. It is based on publicly available sources as at its
date of publication. These sources have not been independently verified against licences, regulatory
registers or the records of the entities concerned. It is not legal, tax, financial or investment advice.
Nor is it a recommendation to invest in, transact with or use the services of any entity mentioned.
Law and regulation change frequently, so the content may be incomplete or outdated. To the fullest
extent permitted by law, Dr Alexander Ressos and the publisher of SingaporeIQ exclude all liability
for loss or damage arising from the use of or reliance on this article. Readers should obtain advice on
their specific circumstances before acting or refraining from action.

Names and trademarks of the entities discussed belong to their owners and are used for identification
only. Their mention implies no endorsement, affiliation or allegation of wrongdoing. All Singapore
law advice is provided by a duly licensed and regulated firm of Singapore advocates and solicitors
only  on  the  basis  of  an  express  written  letter  of  engagement.  Corrections  and  updates:
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