Hvorfor regulering af
fadevarespekulation 1 USA,

men ikke 1 EU?!

Hvorfor er det lykkedes at indfere en effektiv regulering af fedevarespekulation 1 USA, men
ikke 1 EU? Vi finder, at fedevaresektorens mulighed for vellykket lobbyisme er athengig af,
hvorvidt beslutningsprocessen er aben som i USA eller lukket som 1 EU.
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1. Indledning

Den verdensomspendende finanskrise har sat sine spor i den
finansielle sektor. Et tydeligt bevis herpa er bankernes nye inve-
steringsfokus: spekulation i fedevarederivater. Denne spekula-
tion skaber markante udsving i fedevarepriserne. Udsvingene
har umiddelbart ikke den store betydning for de europaeiske
forbrugere, da en gennemsnitlig europeisk husholdning blot
bruger 18 % af indkomsten pé fedevarer. En husholdning i
den tredje verden bruger derimod op til 80 % af indkomsten
pa fedevarer, hvilket gor dem markant mere sarbare over for
prisstigninger end de europaiske forbrugere (CONCORD
2011:3).

Pa den politiske verdensscene er spekulationens konsekvenser
ikke gdet uset hen. G20-landene har vedtaget forpligtelser, der
indeberer en indsats, der vedrerer spekulation i fedevarederi-
vater (KOM 2011, 656:2). G20-forpligtelserne er skrevet ind

i EU-Kommissionens direktivforslag, og de er ligeledes en del
af den amerikanske lovgivning, som praesident Barack Obama
underskrev i 2010, der indferer begraensninger for fedevarespe-
kulanter pa de amerikanske berser NOTAT Haar, 2011:8).Til
trods for det omtalte verdenspolitiske fokus er emnet overset i
den akademiske litteratur.

I USA er der indfert en effektiv regulering af spekulation i fo-
devarederivater, mens pendanten i EU ikke formaér at regulere
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lige sa effektivt. Interessant er det saledes at se pa, hvorfor det
er lykkedes at indfere effektiv regulering i USA og ikke i EU,
til trods for at der i begge tilfeelde har veeret politisk vilje til at
indfere regulering pa spekulation i fedevarederivater. Hoved-
sporgsmalet lyder derfor: Hvorfor er der gennemfort en effektiv re-
gulering pa spekulation i fodevarederivater i USA, men ikke 1 EU?

I det efterfolgende beskrives forst regulering af fedevarespeku-
lation i USA og EU (afsnit 2). Dernaest praesenteres en mulig
forklaring pa den observerede forskel, nemlig henholdsvis dben
og lukket beslutningsproces og deres betydning for muligheden
for at udeve lobbyisme (afsnit 3). Endelig gives en konklusion
(afsnit 4).

2. Fadevarespekulation i USA og EU

2.1 Hedging og spekulation

Der skelnes mellem to former for investering péa fedevareom-
radet. Den forste er den sdkaldte ‘hedging’, hvor fedevarepro-
ducenterne forseger at forsikre sig mod prisudsving, darlig
hest eller lignende ved f.eks. at satte en fast pris pa fremtidig
handel. Dette forstyrrer under normale omstendigheder ikke
fedevareprisernes naturlige prisfastsaettelse (Serensen 2011:2).

Den anden type er den sakaldte ‘spekulation’, som er handler
pa baggrund af forventninger til, hvad der kommer til at ske
pa markedet i de kommende &r — man taler her om handler
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med derivater. Fedevarespekulation er derfor, nar nogen keber
en vare pa et givet tidspunkt, men ikke szlger den igen, da
indehaveren forudser, at prisen vil stige neeste ar, hvorfor man
foretraekker at vente med at szlge. Dette mindsker udbuddet
og far prisen til at stige. Af samme arsag kan man forestille sig,
at nogen vil selge ud af deres lagre, fordi de forudser lavere
priser i de kommende ar, hvilket seenker prisen, grundet eget
udbud.

Séledes fastsaettes priserne af spekulanters forventninger og
ikke efter, hvor stor efterspergslen reelt er pa markedet: »Chan-
ges in exchange rate expectations can affect the actual exchange
rate« (Dornbusch et al., 2008: 535).

Prisstigningerne kan blive store, hvis spekulanterne forudser en
stor mangel pa fedevarer i de kommende ar, da denne forven-
tede mangel vil medfere prisstigninger i indeveerende ar. Fokus
er her pa effekterne af spekulation pa kort sigt. Det er speku-
lationen, der anses som afgerende for udsving — kaldet volati-
litet — i fodevarepriserne. Den markante prisvolatilitet skabes
af ‘overdreven’ spekulation, hvilket defineres som spekulation,
der ikke bidrager til likviditet i markedet, men blot eger prisud-
svingene (CEO 2011:7). Det er dermed ‘overdreven spekula-
tion’, der forseges reguleret i bade USA og EU.

Indeveaerende artikel afgreenses til at undersege handler, der
ikke kategoriseres som OTC derivater, da disse handles mel-
lem sezlger og keber og ingen tredje myndighed, der eksem-
pelvis kan ga ind og beskatte handlen. Ydermere fokuseres
pa dynamikkerne i de involverede politiske institutioner og
interessegruppeadfeerd frem for de skonomiske teknikaliteter
bag spekulation i fedevarer.

2.2 MiFIR og Dodd-Frank

Lovpakkerne MiFIR og Dodd-Frank, fra henholdsvis EU og
USA, udger det empiriske grundlag. Begge lovgivningspakker
omhandler bl.a. regulering af spekulation i fedevarepriser, men
hvor effektiv reguleringen er, er forskellig. Den amerikanske
udgave, Dodd-Frank, fra 2010, indeholder positionsbegrans-
ninger pa spekulation i fede- og ravarer. Disse begreensninger
er indlemmet i lovgivningen for at afveerge overdreven speku-
lation. Den europeiske pendant, MiFIR, indeholder ligeledes
begransninger i mulighederne for spekulation, men afgerende
er det, at der er indeholdt adskillige undtagelser, samtidig med
at det er op til de nationale myndigheder at indfere restriktio-
nerne (Kom 2011 656:49).

De to lovgivningspakker vil i de folgende afsnit blive analyseret
ud fra felgende tre parametre i lovgivningen: 1) Positionsbe-
greensning eller positionsstyring; 2) Mulighed for undtagelse;
3) Frivillig eller obligatorisk.

Det forste kriterium i undersegelsen af, hvor effektive de to
lovgivningspakker er til at regulere spekulationen, er, hvorvidt
styringsredskabet er positionsbegraensning eller positionssty-
ring. Positionsbegransning er et ex ante-styringsredskab, der
ligger begreensninger pa omfanget af spekulanternes mulighed

for spekulation pa det amerikanske marked (Serensen 2011:2).
Det europzeiske marked er derimod styret af et ex post sty-
ringsredskab, positionsstyring, der giver medlemslandene mu-
lighed for at gribe ind, hvis de oplever overdreven spekulation
(KOM 2011 656:128).

Det andet kriterium, der er afgerende for, om lovgivningen
har en effektiv regulerende virkning er, hvorledes det er muligt
for akterer at blive undtaget reguleringen. Her er antagelsen at
lovgivningen er mindre effektiv, jo flere relevante akterer den
undsiger.

Dodd-Frank efterlader ikke mange muligheder for aktererne
pa de finansielle markeder til at undslippe reguleringen. Séle-
des er der ifelge Oxfam ingen generelle undtagelser i Dodd-
Frank, hvorimod MiFIR indeholder adskillige mader at und-
sige sig lovgivningens regulerende aspekter (Oxfam 2011:6).

Af EU Kommissionens direktivforslag fremgar adskillige ho-
vedpunkter, der undtager akterer fra reguleringen. Undtagel-
serne er indeholdt i artikel 2 stk. 1. Punkterne er blevet inddelt
i tre overordnede grupper.

For det forste skal en akter blot handle pa egen hand for at
undsige sig lovgivningen: »Som en undtagelse bor personer, der
handler for egen regning med finansielle instrumenter som med-
lemmer eller deltagere pa et reguleret marked eller i ... relation tl
ravarederivater ... tkke vere omfattet af dette direktiv. « (KOM
2011 656:18). Undtagelsen er blevet nuanceret fra forslaget i
2004 til det endelige forslag i 2011, undtagelsen er: »derfor mere
klart begreenset nil aktiviteter... som tkke udgor hojfrekvenshandel«
(KOM 2011 656:7). Saledes kan individer, der ikke foretager
hejfrekvenshandler til stadighed spekulere i fedevarepriser.

For det andet indeholder MiFIR en undtagelse omhandlende,
at akterer, der tilbyder investeringsservices til moder- eller
datterselskaber, ogsa er undtaget reguleringen, hvilket fremgéar
af artikel 2, stk. 1. b og f (KOM 2011 656:46). Saledes er det
umiddelbart kun virksomheder, hvis eneste foretagende er han-
del med derivater, der ikke er undtaget.

For det tredje er virksomheder, der yder investeringsservice
inden for ravarederivater, undtaget, hvis virksomhedens hoved-
erhverv ikke er handel med ravarederivater og samtidig ikke

er en bankvirksomhed; artikel 2, stk. 1. Sammenfattende kan
det konkluderes, at adskillige akterer er undtaget reguleringen
i den europeiske lovgivning, mens ingen generelle undtagelser
eksisterer i den amerikanske.

Det tredje kriterium, der er afgerende for, om lovgivningen har
en effektiv regulerende virkning, er, hvorvidt lovgivningen er
obligatorisk eller frivillig for medlemslandene at indfere. Det
antages at lovgivningen er mindre effektiv, safremt medlems-
landene frivilligt bestemmer, hvorledes de vil folge bestemmel-
serne.



I Dodd-Frank er indholdet obligatorisk, hvorimod MiFIR in-
deholder bestemmelser, om at medlemslandene selv er ansvar-
lige for at kontrollere hvorledes markedet for fedevarederivater
udvikler sig (Oxfam 2011:6).

Artikel 59, stk. 3, 1 Kommissionens direktivforslag, henviser

til at bestemmelserne i MiFIR ikke er obligatoriske men blot
en mulighed og da punktet samtidig henviser til artikel 59,

stk. 1, gores medlemsstaterne til hovedakterer, hvilket tilsiger,
at »Medlemslandene kan vceelge itkke at anvende dette direktiv«
(KOM 2011656:49). Séaledes muligger adskillige undtagelser
og frivillige ’krav’ at der forsat kan eksistere sakaldt overdreven
spekulation i fedevarederivater i EU, hvorimod omfanget i
USA forventes begraenset, grundet de obligatoriske positions-
begransninger.

At der i MiFIR i hoj grad er blevet taget hojde for de finan-
sielle investorer, kan ses i en mindre kvantitativundersegelse

af Kommissionens direktivforslag (KOM 2011 656). Her
fremkommer det at ordet ‘investorbeskyttelse’ indgar 31 gange
i MiFIR, mens ordet ‘fedevare’ kun forekommer to gange.
Dette giver alt andet lige giver en indikation af forslagets fokus-
omrade. Dette er ikke et validt argument i sig selv, men er i for-
leengelse af de hidtil fundne resultater et supplerende argument
for, at investorerne tilgodeses pa bekostning af forbrugerne.

3. Mulig forklaring

3.1 Teort

For Olson (1965) og Wilson (1973) antog mange politologer
uden videre, at samspillet mellem pressionsgrupper var es-
sensen af et demokrati, idet grupperne ville pavirke politikken

i forhold til deres storrelse. Store grupper er sterkere end de
sma grupper, fordi store grupper har den sterste opbakning
over tid. Derfor vil antallet af gruppemedlemmer i sig selv sikre
en tilsvarende politisk indflydelse. Hvis serlige interessegrup-
per skulle fa for meget indflydelse, skabes automatisk en mod-
reaktion i den store gruppe, sdledes at den rigtige magtbalance
opretholdes i forhold til antallet af gruppemedlemmer (Bentley
1908; Truman 1958).

Mancur Olson papegede her en grundleggende logisk brist i
pluralismen, ogsa kaldet ‘Madisons mareridt’ (Stewart 1990).
Nogle pressionsgrupper, sasom forbrugerne, har spredte
fordele. Alle forbrugere har en felles interesse i at holde prisen
nede pa eksempelvis biler, fodevarer eller tekstiler. Modsat har
producenterne koncentrerede fordele og har en felles interesse
i at holde priserne oppe. Selv om der er flere forbrugere end
producenter, vinder producenterne. Denne tilbagevisning af
de store gruppers indflydelse i den politiske beslutningsproces
og omvendt sma gruppers evne til at fore effektiv lobbyisme
pa bekostning af de mange var et afggrende kritikpunkt mod
pluralismen (Svensson, 2011; Svendsen 2012).

En mulig forklaring pa den observerede variation i fedevarere-
gulering mellem EU og USA kunne veere graden af abenhed i
forhold til lobbyisme, som igen kan vere afgerende for graden
af informationsasymmetri mellem forbrugere og producenter

(Svendsen 2008:26). Informationsasymmetri er, nar én akter
ved mere end andre, og at denne aktor kan drage fordel af sin
ekstra viden. Et lukket system, som i EU, indeberer, at lob-
byisterne ikke har pligt til at indskrive sig. Konsekvensen heraf
er, at man ikke kan felge med i, hvilke interessegrupper der
mest aktivt benytter sig af lobbyisme. Omvendt kan man i et
abent system, som det amerikanske, se, hvilke interessegrupper
der forseger at pavirke beslutningsprocessen. Det teoretiske
argument lyder, at forbrugerne i et lukket system ikke kan
overvage processen og dermed ikke kan gennemskue, hvordan
en interessegruppe opnar serfordele pa bekostning af andre

grupper.

Pluralisme og korporatisme er to grundleggende forskellige
institutionelle mader at inddrage interesseorganisationer i den
politiske beslutningsproces. Indenfor pluralisme defineres inte-
ressegrupper som »organisationer udenfor de formelle institutioner,
der soger at pavirke den politiske proces« (Svendsen 2008:93).
Der er séledes ingen interesseorganisationer, der automatisk er
inddraget i den politiske beslutningsproces, hvorfor der opstar
en ‘alles kamp mod alle’-mentalitet iblandt interessegrupperne.
Netop denne mangel pa institutionel automatisk inddragelse af
interesseorganisationerne er, hvad der adskiller pluralisme og
korporatisme.

Umiddelbart kan det undre, at forbrugerne finder sig i den
skeevvredne politiske proces, hvor det kun er de velorganiserede
interessegruppers preferencer, der bliver hort. Dette kan for-
klares med Downs’ begreb om den ‘rationelt ignorante vaelger’
(Downs 1957). Der er ingen tvivl om, at alle skatteydere vil
veere bedre stillet, hvis de overvager den politiske proces for at
sikre sig, at omfordelingen fungerer pa demokratisk vis. Proble-
met er dog imidlertid, at den enkelte forbruger vil have store
omkostninger ved at skulle folge den politiske proces. Samtidig
vil fordelen for den enkelte veere relativt begraenset. Sa selvom
det vil vaere en fordel for det feelles bedste, vil omkostningerne
overstige gevinsten for den enkelte, jf. Olson (1965). Hermed
er det mest rationelle for forbrugeren at undlade overvignin-
gen af de politiske processer, selvom det vil veere bedst for
samfundet. Med andre ord er en mulig forklaring, at det er
lettere at indfere regulering i USA end i EU, fordi USA’s in-
stitutionelle foranstaltninger eger muligheden for overvagning

i den politiske beslutningsproces, hvilket mindsker informati-
onsasymmetrien. Denne informationsasymmetri omtales i litte-
raturen som mangel pa information hos agenterne. Agenterne
mangler information, og der vil derfor altid opstd omkostnin-
ger, nar retten til knappe goder skal udveksles (North, 1990).

3.2 Afprovning

Folgende afsnit vil empirisk afpreve den opstillede teoretiske
forventning ovenfor, hvor relevante tredjevariable er inddra-
get. Designet har til hensigt at isolere den teoretisk forventede
arsag ved at holde alternative forklaringer konstante. Som tid-
ligere beskrevet i behandlingen af de to lovgivningspakker, er
der i USA indfert en raekke foranstaltninger, der skal mindske
informationsasymmetrien mellem aktegrer inden for den politi-
ske beslutningsproces og akterer udenfor denne. Hermed eges



muligheden for overvagning af lobbyismens indflydelse pa den
politiske beslutningsproces.

For det forste kan man forestille sig, at en forskel pa, hvornar
og hvordan interesseorganisationer inddrages i den politiske
beslutningsproces, er afgerende for, hvorvidt der sker regule-
ring. I et pluralistisk system er det lettere for den finansielle
sektor at fa indflydelse, uden at forbrugersiden bliver hert, end
i det korporatistiske, hvor begge grupper automatisk inddrages
i beslutningsprocessen (Svendsen 2008: 94). I trad med dette
mener Olson ikke, at den pluralistiske inddragelse er favorabel
i et demokratisk gjemed, da sméa grupper kan mobilisere sig
mere effektivt grundet deres storrelse (Azfar 2001: 63). Effek-
ten af forskellen mellem et korporatistisk og pluralistisk system
kan dog afkreeftes som arsag til, at der sker regulering i USA
og ikke EU. De politiske arenaer i USA og EU’s kan begge
karakteriseres som pluralistiske systemer med tilneermelsesvis
fri konkurrence mellem lobbygrupperne. Dette star i skarp
kontrast til den skandinaviske korporative model, hvor der
eksisterer formaliserede regler og steerke normer for inddragel-
sen af de bererte interesser, iseer producenter og i eget omfang
ogsa forbrugerne i beslutningsprocesserne (Svendsen 2012).
Disse regler og normer i Skandinavien er dog blevet sveekkede
de seneste 25 ar (Christiansen et. al., 2010). Det betyder, at
finansverdenen i USA ikke har nogle institutionelle begraens-
ninger, som folge af pluralisme, der ikke findes i EU, hvorfor
denne variabel kan holdes konstant i undersegelsen.

For det andet kunne der méske vaere forskellige typer af domi-
nerende interesseorganisationer pa banen i EU og USA. Men
som forudsagt af Olson (1965), vil serligt finansielle interesse-
grupper have koncentrerede fordele og samtidig udgere en lille
homogen gruppe. Derfor er forventningen ogsa, at disse inter-
essegrupper har haft indflydelse pa reguleringen. Det empiri-
ske menster her viser, at de mest markante interessegrupper i
beslutningsprocessen, i bade USA og EU, netop er finansielle
interessegrupper med preeferencer mod regulering. Forskelle i
sammensatning af interessegrupper i USA og EU, der ensker
at mobilisere sig, kan dermed holdes konstant og afkreeftes som
baerende arsag til forskellen i regulering.

For det tredje er det heller ikke grundet manglende politisk
vilje 1 EU, at reguleringen er blevet serdeles vag i forhold til i
USA. EU Kommissionen har, med det omtalte direktivforslag,
lagt op til lovgivning, der skal regulere spekulationen i fedeva-
rederivater. Samtidig har den franske kommisseer for det indre
marked i EU, Michel Barnier udtrykt, at spekulation i fode-
varederivater: »er noget, vi ma regulere meget omhyggeligr« (Haar
2011: 8). MiFIR og Dodd-Frank er saledes begge lovgivnings-
forslag, der forseger at regulere spekulation i fedevarederivater,
hvorfor man ikke kan tilskrive det faktum, at der er regulering i
USA og ikke 1 EU, manglende politisk vilje.

For det fjerde kunne man forestille sig, at safremt de to
lovgivningspakker er udarbejdet i forskellige tidsperioder, ville
dette kunne skaevvride sammenligningen. Saledes kan man
forvente at en lovgivningspakke, der behandles under en stor

fodevarekrise, vil indeholde mere regulering, end hvis perioden
har vaeret preeget af generel fodevaresikkerhed. Dette synes

dog ikke at veere tilfeeldet, da Dodd-Frank blev vedtaget 1 2010
og MiFIR blev sendt til viderebehandling fra Kommissionen

til Parlamentet og Radeti 2011. Begge arstal er en del, af den
indeveerende finanskrise som er drsag til at bankerne i forste
omgang begyndte at spekulere i fedevarederivater. Hermed kan
denne tidsmaessige variation ogsa holdes konstant i kompara-
tionen mellem USA og EU.

For det femte kan BNP pr. indbygger anvendes som mal for
velstand og bruges til at forklare, hvorfor forbrugerne ikke
finder den markante prisvolatilitet problematisk. Som navnt

i starten bruger de europzeiske husholdninger kun ca. 18 %

af indkomsten pa fedevarer, hvilket gor forbrugerne rimeligt
resistente over for prisudsving. Hvis dette mal skal kunne
bruges til at forklare, hvorfor der er regulering i USA og ikke i
EU, skal der veere markant lavere BNP pr. indbygger i USA, da
forbrugerne derfor vil have markant sterre marginalnytte ved
at fa reguleret prisvolatiliteten. Eftersom BNP pr. indbygger

1 USA er hejere end det gennemsnitlige BNP pr. indbygger i
EU, ma man ga ud fra, at de amerikanske borgere heller ikke er
sarbare over for de prisudsving, der forekommer pa fodevarer.
Fordi bade USA og EU besidder en hgj BNP pr. indbygger,
kan dette parameter holdes konstant, hvorfor det ikke er dette
samfundsekonomiske maél, der har betydning for at der er ble-
vet regulering i USA og ikke i EU.

For det sjette er det ikke forventningen, at man i liberale eko-
nomier vil finde en stor grad af regulering af markedet. Saledes
vil man forvente, at der her er en forskel mellem USA og EU,
der kan forklare, hvorfor der er indfert regulering i USA og
ikke i EU. Men begge gkonomier er seerdeles liberale (Svend-
sen 2008), hvorfor dette parameter ikke kan tilskrives arsagen
til forskellen i regulering.

For det syvende er en institutionel foranstaltning, der kan have
konsekvens for, om der indferes regulering forventes at vere,
hvorvidt den politiske beslutningsproces er gennemsigtig, Dvs.
forbrugernes og mediernes mulighed for at overvéage proces-
sen. Her ma det forventes, at politikerne i hgjere grad er nedt
til at varetage forbrugernes interesse, nar beslutningsprocessen
er dben. I et lukket system er overvagning af beslutningsproces-
sen ikke mulig, hvorfor politikerne i hajere grad kan pavirkes af
de lobbyister, der forseger at fa indflydelse.

Ift. Olson (1965) er det hovedsageligt den finansielle sek-

tor, der mobiliserer sig og udever lobbyisme inden for dette
omrade. Derfor har den manglende overvagning i EU veret
afgerende. I USA er beslutningsprocessen derimod &ben, og
det har veeret muligt at identificere interessegruppernes lobby-
isme. I det anvendte design er det derfor denne variabel, som
varierer, og dermed tilleegges den en stor vaegt i forklaringen af
forskellen pa reguleringen i USA og EU.

I den amerikanske ‘Lobbying Disclosure Act’ palaegges de
amerikanske lobbyister siledes regler, der eger gennemsigtig-



heden, ved at udenforstaende kan finde data pa, hvilke grupper
der moedes med givne politikere, hvad de diskuterer, samt med
hvilken frekvens de forskellige lobbyister agerer. Forst i 2006
vedtager Kommissionen, med Abenhedsinitiativet, en grenbog,
der forseger at skabe mere dbenhed. Forskellen pa det ameri-
kanske tiltag og det europeiske er, at det europziske er baseret
pa en hej grad af frivillighed hos lobbyisterne. Det geelder i
forhold til indskrivningen, som er frivillig for lobbyisterne.
Samtidig er lovgivningens definition af ‘skik for god lobbyisme’
meget vag, hvilket ogsa geelder sanktionerne, hvis denne skik
ikke overholdes. Sammenfattende er Abenhedsinitiativet for
vagt formuleret, og dermed har lobbyisterne stadig stor mulig-
hed for at drage fordel af informationsasymmetrien (Svendsen
2008).

I USA har politikerne sdledes i hajere grad veeret nedt til at
varetage forbrugernes interesser, fordi det har veeret muligt at
observere, hvem der forseger at pavirke politikerne. I EU, hvor
beslutningsprocessen er lukket, har overvagning ikke veeret mu-
lig, hvorfor EU-politikerne ikke har vaeret udsat for samme me-
kanisme, der fordrer en opmaerksomhed i forbrugernes retning.

Finanssektoren har i hejere grad haft succes med sin lobby-
isme med henblik pa at pavirke resultatet af reguleringen i EU,
end de har i USA. De amerikanske politikere har i hgjere grad
modstéet finansverdenens ellers offensive lobbyisme, jf. antallet
af moder, der er afholdt med interessenter fra finanssektoren

i forbindelse med udarbejdelsen af Dodd-Frank (Sunlight
Foundation 2012). Den pointe understottes af en undersegelse
om Dodd-Frank udarbejdet af Casey Seidman, der viser, at
partidisciplinen, og dermed politikernes enske om at reprasen-
tere forbrugerne, er afgerende for politikernes standpunkt, og
ikke lobbyisme i forbindelse med udarbejdelsen af Dodd-Frank
(Seidman 2012:1). Et eksempel pad mediernes overvagning af
den politiske beslutningsproces er artiklen i ‘I Watch News’,
der gor opmaerksom pa4, at flere lobbyister fra finanssektoren
har segt stor indflydelse pa udarbejdelsen af Dodd-Frank. Pa
den méde bliver forbrugerne ogsa mere opmeerksomme pa det

Tabel 1: Mulige forklarende variable.

Parameter EU USA
Lobbyismens Pluralisme Pluralisme
inddragelse

Mest markante Finansverdenen Finansverdenen

interesseorganisationer

Lovforslag (politisk vilje) Ja (MiFIR) Ja (Dodd-Frank)
Arstal 2011 2010
(finanskrise) (finanskrise)
BNP pr. indbygger Hoj Hoj
Samfundsgkonomitype Liberal Liberal
Aben eller lukket Lukket Aben

beslutningsproces

store pres fra finanssektorens side (Biegelsen 2011:1). Alt i alt
er argumentet, at det er af afgerende betydning, for effektiv
regulering, at beslutningsprocessen i USA er dben, mens den i
EU er lukket. Resultatet fremgar af tabel 1, som sammenfatter
de empiriske resultater i dette afsnit.

4. Konklusion

Indledningsvist undrede vi os over, at der i EU ikke er indfert
effektiv regulering pa fedevarespekulation, trods der er udvist
politisk vilje hertil. Samtidig vakte det undren, at der ikke er
lavet nogen undersogelser pa omradet i forvejen, og at der har
manglet nationalt fokus pa emnet i f.eks. de danske medier.
Derfor denne artikel i et forseg pa at besvare hovedspergsma-
let: Hvorfor er det lykkes at indfere en effektiv regulering pa
spekulation i fedevarederivater 1 USA og ikke i EU?

Den teoretiske forventning i forhold til Olson (1965) og
Wilsons (1973) var, at der ville kunne identificeres en forskel

1 interessegruppernes mobilisering og udevelse af lobbyisme i
USA og EU. Teoretisk set er kombinationen af Olsen og Wilson
et godt veerktej til at identificere de relevante interessegrup-
per og deres incitament til mobilisering og udevelse af lobby-
isme. Selve undersegelsen sggte at holde relevante forklarende
faktorer konstante, hvorefter det viste sig, at 4ben og lukket
lobbyisme blev isoleret som den forklarende arsag. I den em-
piriske afprevning blev det sandsynliggjort, at det er afgerende
for lobbyisternes mulighed for indflydelse, hvorvidt systemet
er abent som 1 USA eller lukket som i EU. I det dbne system i
USA er der en storre gennemsigtighed i beslutningsprocessen,
hvilket eger muligheden for overvagning. I EU er der derimod
en lukket beslutningsproces, og det er sveert at gennemskue for
forbrugerne, hvem der har indflydelse pa beslutningsproces-
sen, og dermed er det nemmere for finanssektoren at udeve
lobbyisme og dermed opna indflydelse pa, hvor omfattende
reguleringen bliver. Hovedresultatet er saledes, at den uathen-
gige variabel med storst forklaringskraft er, om beslutningspro-
cessen er aben eller lukket.

I perspektiv kunne det veere interessant at anvende denne
metode pa andre cases, hvor der er forskel pa lovgivningen i
USA og EU. Det kan skabe et bedre overblik over, hvor stor
betydning det lukkede system i EU generelt har for mulighe-
den for interessegrupperne for at udeve lobbyisme. Ligeledes
kunne det vare interessant at undersege, hvorvidt teorien om
‘regulatory capture’, der primeert forbindes med George Stig-
ler, kunne bidrage til forklaringen af forskellen pa reguleringen
af fedevarespekulation i USA og EU. Antagelserne i teorien
om ‘regulatory capture’ er, at magthavere i almindelighed er
underlagt et intenst og effektivt pres fra virksomheder, néar det
kommer til markedsregulering (Laffont og Tirole 1991; Dal
Bo 2006). Man kunne i fremtidige studier undersege, om det
er relativt nemmere at lave ‘capture’ i EU, der er et mere luk-
ket politisk system end det amerikanske, hvor mere dbenhed
bevirker at kontakten mellem de politiske beslutningstagere og
lobbyister kommer til offentlighedens kendskab. Hvis fremti-
dige undersogelser viser, at det er tilfzeldet, vil det stotte denne
undersogelses fund.
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