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Georg Restle: ,In Zeiten von Krisen gibt es immer Menschen und Unternehmen, die daraus Kapital
schlagen — und das ist wortwértlich gemeint. Wahrend die Borsen teilweise dramatische
Kurseinbriche verzeichneten, haben einige genau damit Gewinne gemacht: Hedgefonds, die auf
fallende Kurse wetten, darauf dass bestimmte Unternehmen von der Corona-Krise besonders hart
getroffen werden. Vor allem mit sogenannten Leerverkaufen, und die kdnnen eine Krise an den
Finanzmarkten dramatisch verscharfen. Wahrend einige européische Staaten solche Leerverkaufe

jetzt stoppten, sieht der Bundesfinanzminister hier keinen Grund zum Handeln. Nikolaus Steiner.®

Corona-Panik an den Borsen. Der Dax nach einem Absturz leicht erholt. Doch immer noch rund
minus 30 Prozent seit Ende Februar. Aber es gibt auch Gewinner der Krise: Bill Ackman zum
Beispiel, Hedgefonds Manager aus New York. Auf Twitter forderte er Mitte Marz den US-
Prasidenten auf, einen 30-tdgigen Shutdown zu verh&ngen. Dann gab er dem US-Fernsehsender

CNBC ein Telefoninterview, warnte vor drastischen Folgen von Corona.

Bill Ackman, Hedgefonds-Manager (18.03.2020) (Ubersetzung Monitor): ,Das Virus ist todlich
und ist unglaublich weit verbreitet. Es totet gesunde Menschen, es tdtet junge Menschen! Stellen
Sie sich vor, das Virus wiirde Babys in New York toten. Aber genauso missen wir denken, stellen
Sie sich vor, ihr Kind stirbt!”

Warnungen mit Hintergedanken? Wenige Tage spater verkiindete Ackman einen Gewinn von
2,6 Milliarden Dollar. Er hatte auf fallende Kurse gesetzt. Mit seinen Corona-Warnungen habe dies
aber nichts zu tun gehabt. Und nicht nur in den USA, auch in Deutschland wetten grof3e Hedgefonds

auf fallende Kurse. Oftmals mit sogenannten Leerverkaufen.
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Prof. Volker Brihl, Center for Financial Studies, Goethe-Universitat Frankfurt: ,Wir haben in
den letzten sechs bis acht Wochen eine starke Zunahme der Leerverkaufsaktivitdten nicht nur in
Deutschland, sondern eigentlich in allen européischen Markten erlebt. Vor allen Dingen
Hedgefonds, die nattirlich in solchen unsicheren Zeiten besonders aktiv sind, haben ihre Positionen

deutlich ausgebaut.”

Ray Dalio zum Beispiel, US-Milliardar und Grinder eines der groften Hedgefonds der Welt:
Bridgewater Associates. Laut Bloomberg hatte Bridgewater Anfang Marz Wetten im Volumen von
14 Milliarden Dollar auf fallende Kurse in Europa abgeschlossen. Darunter Wetten auf Kursverluste
von Aktien deutscher Unternehmen im Wert von fast 4,9 Milliarden Dollar. Bridgewater setzte auf
den Absturz von Aktien, etwa von SAP, Bayer, Allianz und vielen anderen grof3en deutschen

Unternehmen.

Prof. Volker Brihl, Center for Financial Studies, Goethe-Universitat Frankfurt: ,In Krisenzeiten
sind Leerverkaufe deswegen besonders gefahrlich, weil sie wie eine Art Brandbeschleuniger wirken
konnen. Das bedeutet, dass also letztendlich fallende Kurse verstarkt werden dadurch, dass es
vermehrt Leerverkaufe gibt. Das heif3t, der Kursdruck nimmt zu, sodass insgesamt die Bandbreite
an Schwankungen, die sogenannte Volatilitat insgesamt zunimmt und das sorgt fur zusatzliche

Verunsicherung am Markt.*

Und Bridgewater ist nicht allein. Die Leerverkaufs-Datenbank des Handelsblatts zeigt, wer in diesen
Tagen spekuliert. Darunter viele grofe Hedgefonds die auf fallende Kurse bei deutschen
Unternehmen setzen. Und in manchen Fallen — so die Schatzungen der Handelsblatt-Datenbank —
grof3e Gewinne machen. Die deutsche Aufsichtsbehdrde BaFin teilt mit, man kénne ...

Zitat: ,keinen bedeutsamen Anstieg von Leerverkaufs-Aktivitaten feststellen.”

Und: Derzeitige Kursriickgange seien ...

Zitat: ,nicht von etwaigen Leerverkaufen hervorgerufen oder durch diese (mit-)ausgeldst worden.”
Tats&chlich? Fest steht, Finanzaufsichtsbehdrden in Frankreich, Belgien, Spanien, Italien und
Osterreich hatten umgehend reagiert und bestimmte Leerverkaufe fiir eine gewisse Zeit teilweise

oder komplett verboten. In Osterreich hiel? es dazu: Man habe eigentlich eine

Zitat: ,EU-weite und einheitliche Mallnahme bevorzugt”.
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Aber dariber sei

Zitat: ,keine Einigung”

zu erzielen gewesen. Erstaunlich: Auch die CDU/CSU-Gruppe im EU-Parlament fordert ein
europaweites Verbot von Leerverkdufen. Doch ausgerechnet Deutschland verhindere das.

Markus Ferber (CSU), Ausschuss fur Wirtschaft und Wahrung des EU-Parlaments: ,Ich habe
mit der Europaischen Aufsicht einen sehr engen Kontakt zurzeit. Und mir wird leider gesagt, es sind
eine Reihe von Landern: An der Spitze Deutschland, die ein europaweites Verbot bisher behindern.
Und insofern hoffe ich, dass sich Deutschland hier bewegt. Das ware der entscheidende Domino-

Stein, um ein Leerverkaufsverbot durchzusetzen.”

Deutschland blockiert? Fest steht: Bundesfinanzminister und BaFin sehen aktuell keinen Anlass fur

ein Verbot in Deutschland.

Reporterin: ,Warum sind Leerverkdufe in Deutschland noch nicht verboten worden?”

Olaf Scholz (SPD), Bundesfinanzminister (23.03.2020): ,Es gibt verschiedene Dinge, die man
tun kann, wenn man aus der Betrachtung der Situation erkennt, dass es notwendig ist zu
intervenieren. Das machen die dafiir zustandigen Aufsichtsbehorden. Aber es gehdrt auch zur
Wirklichkeit dieser MaRBhahmen dazu, dass Uber sie nie spekuliert wird, sondern sie eines Morgens

da sind.”

Eines Morgens — irgendwann. Das Argument, dass sich die Markte im Moment doch einigermal3en
stabilisiert hatten, Uberzeugt Finanzexperte Gerhard Schick nicht. Denn die Folgen von Corona

seien noch tberhaupt nicht absehbar.

Gerhard Schick, Burgerbewegung Finanzwende e. V.: ,Diese Krise ist lAngst noch nicht vorbei
am Finanzmarkt. Und deswegen ist es richtig, dass manche Aufsichtsbehérden in Europa
Leerverkaufe verboten haben. Das sollte jetzt europaweit geschehen. Auch die deutsche
Aufsichtsbehérde sollte jetzt handeln. Wenn man dann nach ein paar Tagen feststellt, jetzt gab es

wieder einen Kursrutsch, ist es zu spat einzugreifen.”

Gewinner in Krisenzeiten: Fur viele Hedgefonds ist das Zégern Deutschlands eine gute Nachricht.

Georg Restle: ,Profiteure der Corona-Krise, da gibt es auch noch ganz andere.*



