
28.Okt. 2008
939,53 ¤

28.Aug. 2007
149,20 ¤

27.Aug. 2010
71,80 ¤

Mit den eigenen Waffen geschlagen
US-Hedgefonds, die sich mit Leerverkäufen von VW-Aktien verzockt haben, fordern von Porsche zwei Milliarden Dollar Schadensersatz / In dieser Woche will sich der Sportwagenhersteller erstmals umfassend zu den Vorwürfen äußern

Von Anna Sleegers

Sie sehen sich als „Opfer“, bös-
willig in die Falle gelockt und

nach Strich und Faden ausgenom-
men. Sie beklagen Verluste von
mehr als zwei Milliarden Dollar,
weil sie die Informationen, die ih-
nen Porsche zur Verfügung stell-
te, für bare Münze nahmen. Die
Rede ist nicht von Kleinaktionä-
ren, die Geld mit Aktien, Zertifi-
katen oder geschlossenen Fonds
verloren, sondern von renom-
mierten Investoren der Wall
Street. Paul Singer gehört dazu,
Larry Robbins und David Einhorn
(siehe untenstehende Porträts).

Ja, genau der David Einhorn,
„König der Leerverkäufer“, dem
man nachsagt, dass er im Februar
mit am Tisch saß, als Währungs-
spekulanten in einem New Yorker
Restaurant angeblich die Attacke
gegen den Euro verabredeten.
Und der Paul Singer, der in den
90er Jahren den Geierfonds er-
fand, als er mit einer Prozesslawi-
ne die Umschuldung Perus blo-
ckierte und dem zahlungsunfähi-
gen Land schließlich einen zwei-
stelligen Millionenbetrag abpress-
te. Mächtige Hedgefondsmana-
ger, die nach eigenen Regeln spie-
len. Manche nennen sie Raubrit-
ter.

Jetzt haben sie sich den Sport-
wagenhersteller Porsche vorge-
knöpft. Sie wollen ihn vor den

Richter zerren, weil er versuchte,
Volkswagen heimlich zu überneh-
men. Die Klageschrift liest sich
wie ein Papier, das geprellten
Waisenkindern zu ihrem Recht
verhelfen soll. Doch im Kern geht
es darum, dass das frühere Por-
sche-Management um Finanzchef
Holger Härter die Hedgefonds mit
ihren eigenen Mitteln aufs Kreuz
legte. An diesem Mittwoch, wenn
die Anwälte die Erwiderung der
Klageschrift einreichen, will sich
Porsche erstmals umfassend zu
den Vorwürfen äußern.

Steigende Zinsen, fallende Akti-
enkurse, fehlende Nahrungsmit-
tel: Hedgefonds wetten auf alles,
was sich irgendwie handeln lässt.
Damit es sich richtig lohnt, ope-
rieren sie mit einem Schuldenhe-
bel. Für jede Million von ihren An-
teilseignern nehmen sie je nach
Risikolaunen einen Kredit von ei-
ner Million oder mehr auf. So be-
wegen sie deutlich größere Sum-
men und fahren höhere Gewinne
ein.

Den Kredit stellt der Primebro-
ker zur Verfügung. Wie für so vie-
les in der angelsächsisch gepräg-
ten Hedgefonds-Welt gibt es dafür
kein deutsches Wort. Wörtlich
übersetzt ist der Primebroker so
etwas wie der „wichtigste Ver-
mittler“. Dabei handelt es sich
meist um große Investmentban-

ken, Goldman Sachs etwa, JP
Morgan oder die Deutsche Bank.
Eine symbiotische Verbindung:
Primebroker geben Hedgefonds
nicht nur Kredit, sondern treiben
auf Leihbasis auch Aktien für
Leerverkäufe auf und fungieren
als Gegenpartei für Finanzwetten.

Für die Banken ist das ein ein-
trägliches Geschäft. Im Gegensatz
zu den Hedgefonds stehen sie je-
doch unter staatlicher Kontrolle:
Sind die Geschäfte nicht mehr mit
genügend Eigenkapital unterlegt,
kann die Bankenaufsicht ihnen
die Lizenz entziehen. Deshalb
schauen sie nicht lange zu, wenn
eine Finanzwette daneben geht.
Der Schuldenhebel vervielfacht
Gewinne wie Verluste. Wenn die
Risikomodelle Alarm schlagen,
zwingt der Primebroker den Hed-
gefonds daher sofort, Geld nach-
zuschießen oder den Kredit zu-
rückzuzahlen.

Wie damals vor zwei Jahren,
als Hedgefonds im großen Stil auf
Kursverluste für VW gewettet hat-
ten. Aus nachvollziehbaren Erwä-
gungen: Die Absatzzahlen der US-
Automobilbauer waren wegen der
Finanzkrise bereits eingebrochen
und hatten die Aktienkurse mitge-
rissen. In ihren Augen war es da
nur eine Frage der Zeit, dass auch
die VW-Aktie abstürzen würde.

Deshalb griffen die sie zum Te-
lefon und liehen sich gegen eine
Gebühr VW-Aktien, um sie am
Markt zu verkaufen. In ein paar
Tagen, wenn der Kurssturz erst da
wäre, würden sie die Papiere

deutlich billiger am Markt kaufen
und ihren Besitzern zurückgeben.
Die dreisteren Leerverkäufer lie-
hen sich die Papiere erst gar nicht,
sondern lancierten einfach unge-
deckte Verkaufsorders.

Was sie nicht wussten: Auch
der VW-Großaktionär Porsche tä-
tigte im Hintergrund Optionsge-
schäfte. Der Sportwagenherstel-
ler wollte die Mehrheit am deut-
lich größeren VW-Konzern. Doch
ein Angebot an dessen Aktionäre
hätte die Aktie so stark steigen las-
sen, dass die Übernahme zu teuer
geworden wäre. Deshalb hielt sich
Porsche bedeckt und schlich sich
heran. Über die weitgehend unbe-
kannte Maple Bank aus Kanada
kaufte Porsche am Markt Call-Op-
tionen, die ihm Zugriff auf VW-
Aktien sicherten. Wie ein gerisse-
ner Hedgefonds finanzierte der
Mittelständler die Käufe mit dem
Verkauf von Put-Optionen auf
VW. Ein waghalsiges Finanzie-
rungsmodell. Aber es funktionier-
te. Zumindest so lange die VW-Ak-
tie stieg.

Sich auf diese Weise an ein Un-
ternehmen heranzuschleichen,
ist nach US-Recht nicht erlaubt.
Sobald ein Investor sich Zugriff
auf eine nennenswerte Beteili-
gung an einem börsennotierten
Unternehmen gesichert hat, muss
er mitteilen, was er vorhat. Auch
in Deutschland, wo neben Por-
sche/VW auch der Fall Schaeff-
ler/Continental Schlagzeilen
machte, gelten heute ähnliche Be-

stimmungen. Doch damals, im
Sommer 2008, war das Anschlei-
chen in Deutschland noch völlig
legal. Da Porsche über keine
Zweitnotierung an der Wall Street
verfügt, lässt sich juristisch dage-
gen wenig ausrichten.

Es drängt sich daher der Ver-
dacht auf, dass sich die Hedge-

fonds nicht ausreichend mit den
rechtlichen Rahmenbedingungen
in Deutschland vertraut machten,
bevor sie gegen die VW-Aktie spe-
kulierten. Jedenfalls werfen sie
Frank Gaube, dem Chef der Inves-
tor-Relations-Abteilung des
Sportwagenherstellers vor, ihnen
wider besseres Wissen telefonisch
beteuert zu haben, dass Porsche
nur eine Beteiligung von rund 51
Prozent an VW anstrebe.

Gaube wollte sich dazu zu-
nächst nicht äußern. Doch
Rechtsexperten entlasten ihn.
Carsten Schäfer, Professor für Un-
ternehmensrecht in Mannheim,
weist darauf hin, dass börsenno-
tierte Unternehmen erst ver-
pflichtet sind, Übernahmepläne
publik zu machen, wenn ein ent-
sprechender Vorstandsbeschluss
vorliegt. Und mehr noch: „So lan-
ge noch keine Publizitätspflicht
besteht, dürfen einzelne Dritte
gar nicht informiert werden.“

Was die Hedgefonds besonders
empört, ist, dass Porsche die an-
gestrebte 75-Prozent-Beteiligung
ohne die von ihnen getätigten
Leerverkäufe kaum hätte errei-
chen können. Denn rund 25 Pro-
zent der VW-Stammaktien waren
de facto unverkäuflich: Rund 20
Prozent im Besitz des Landes Nie-
dersachsen und etwa fünf Pro-
zent, die Indexfonds an dem Dax-
Schwergewicht hielten, weil ihre
Zusammensetzung den deut-

schen Leitindex widerspiegeln
muss.

An wen sie die geliehenen Akti-
en verkauften, blieb den smarten
Finanzprofis schleierhaft. Und als
sie endlich merkten, dass auf der
Käuferseite – verborgen hinter ei-
nem dichten Gestrüpp aus Ter-
mingeschäften – niemand anders
stand, als der Sportwagenbauer
Porsche selbst, war es bereits zu
spät. Den ganzen Sommer über
hatten sie VW-Aktien losgeschla-
gen, die ihnen nicht gehörten. Am
Ende belief sich der „Short Inte-
rest“ – also die Summe der leer-
verkauften Aktien, die irgend-
wann auch geliefert werden
mussten, auf 13 Prozent. Am
Markt frei erhältlich waren zu die-
sem Zeitpunkt aber nur noch gut
sechs Prozent der VW-Anteile.

In dieser wunderbaren Ver-
mehrung des Aktienkapitals zeigt
sich die ganze Perversität eines
völlig von der Realwirtschaft los-
gelösten Finanzkapitalismus. Wie
kann es sein, dass Spekulanten
Aktien verkaufen, die es gar nicht
gibt? Plausibel sind zwei Erklä-
rungen. Entweder war der Um-
fang der ungedeckten Leerver-
käufe überwältigend groß oder
aber es wurden Aktien mehrfach
an Leerverkäufer verliehen. We-
gen der weitgehenden Intranspa-
renz der Terminmärkte wird sich
die genaue Ursache vielleicht nie-
mals ermitteln lassen.

Doch irgendwann kommt auch
für Finanzkapitalisten der Zahl-
tag. Im Fall der VW-Leerverkäufe
war es der 26. Oktober 2008. Weil
die VW-Aktie unter Druck geriet,
drohten Porsche hohe Zahlungs-

verpflichtungen an die Käufer der
Put-Optionen. Sobald der VW-
Kurs unter den darin vereinbarten
Ausübungspreis fallen würde,
müsste der Sportwagenbauer die
Differenz zwischen Aktienkurs
und Ausübungspreis bezahlen.
Ob die Banken dabei mitspielen
würden, war keineswegs sicher.
In den Nachwehen der Lehman-
Pleite waren die Institute sehr vor-
sichtig.

An einem Sonntagnachmittag, als
alle Märkte zu waren, legte der
Sportwagenbauer deshalb die
Karten auf den Tisch. In einer Ad-
hoc-Mitteilung informierte er dar-
über, dass er seine Beteiligung am
Volkswagen-Konzern von 35 auf
42,6 Prozent erhöht und sich die
Option auf weitere 31,5 Prozent
gesichert habe. Unter dem Strich
hatte Porsche damit Zugriff auf
74,1 Prozent der VW-Anteile.

Weil klar war, dass die Mittei-
lung den VW-Kurs in die Höhe
treiben würde und damit die Zah-
lungen an die Käufer der Put-Op-
tionen obsolet waren, schaffte sie
Porsche das Problem vom Hals.
Die Hedgefonds kam sie dagegen
teuer zu stehen. Schlagartig wur-
de ihnen klar, dass unter dem
Strich mehr als doppelt so viele
Aktien leerverkauft wurden, als
am Markt aufzutreiben waren.
„Ihnen dürfte der Sonntags-
brunch wieder hochgekommen
sein“, sagt ein Brancheninsider.
Die Kläger selbst lehnten eine In-
terviewanfrage ab.

Am nächsten Morgen brach die
Hölle los. Noch heute erinnern
sich Spekulanten mit Schaudern
an die „Mutter aller Short Squee-
zes“. VW zog an Microsoft, Wal-
Mart und allen Ölkonzernen vor-
bei und wurde bei einem Aktien-
kurs von zeitweise mehr als 1000
Euro für kurze Zeit zum teuersten
börsennotierten Konzern der
Welt. Denn unmittelbar nach der
Porsche-Mitteilung zwangen die
Primebroker die Hedgefonds, ihre
VW-Positionen zu schließen. Ban-
ken, die VW-Aktien an die Leer-
verkäufer verliehen hatten, for-
derten ihre Aktien zurück, um
selbst die Gunst der Stunde zu
nutzen. Zehntausende Marktteil-
nehmer versuchten VW-Aktien zu
ergattern, die es nicht gab. Der
Run auf die wenigen Stücke, die
noch zu haben waren, kostete die
Leerverkäufer laut Financial
Times an einem einzigen Tag fast
15 Milliarden Euro.

Ruiniert hat sie das Debakel
nicht. Zumindest nicht die New
Yorker Fonds, die gegen Porsche
geklagt haben. Ihre Verluste von
damals haben sie längst ver-
schmerzt. Nicht aber die
Schmach, gegen ein Unterneh-
men aus der deutschen Provinz zu
verlieren – deshalb geht das Duell
jetzt in die nächste Runde. Da die
Hedgefonds außer Porsche auch
das frühere Management verklag-
te, hat sich nicht mal an der Beset-
zung viel geändert. Neu ist nur
der Austragungsort. Statt an der
Börse findet der Kampf diesmal
an einem Bezirksgericht im Süden
des Bundesstaats New York statt.

DER FALL

2005 fällt bei Porsche die Entscheidung,
bei VW einzusteigen. Zunächst will sich
der Sportwagenhersteller nur eine 20-
Prozent-Beteiligung sichern, um VW ge-
gen Hedgefonds zu verteidigen, wie er
damals sagt. Bald steigt die Beteiligung
jedoch über diese Schwelle.

2007 beschließt Porsche, die Beteili-
gung auf mehr als 30 Prozent aufzusto-
cken. Damit wird ein Pflichtangebot fäl-
lig, das Porsche unattraktiv ausgestaltet,
damit die Aktionäre es nicht annehmen.

2008 treibt die Nachricht, dass sich Por-
sche über Optionsgeschäfte heimlich
74,1 Prozent gesichert hat, die VW-Aktie
in irrationale Höhen. Hedgefonds, die
auf einen Kursverfall gesetzt hatten,
verlieren Milliarden.

2010 reicht eine Gruppe mächtiger
Hedgefonds in den USA Klage gegen Por-
sche ein. Ob die Klage zugelassen wird,
ist noch nicht entschieden. lee

Was die Fonds nicht wussten:

Auch VW-Aktionär Porsche

tätigte Optionsgeschäfte

Dann brach die Hölle los.

Spekulanten erinnern sich mit

Schaudern daran

INKASSOSPEZIALIST: ELLIOTT ASSOCIATES

Einer der
Hedge-

fonds, der die
längste Erfah-
rung mit einer
aktivistischen
Strategie vor-
weisen kann,
ist Elliott Asso-

ciates. Eine seiner Lieblingsstrate-
gien besteht darin, notleidende
Kredite billig aufzukaufen und
dann gerichtlich eine vollständige
Rückzahlung einzufordern. Der
Fonds wurde bereits 1977 von
Paul Singer gegründet, einem An-
walt aus der Immobilienbranche.
Die Kapitalsammelstelle machte
sich als „Geierfonds“ einen Na-
men. 1997, kurz nachdem die Re-
gierung Perus eine Restrukturie-
rung ihrer Staatsschulden ankün-
digte, kaufte Elliott für 11,4 Mil-
lionen Dollar Staatsanleihen des
verarmten Landes im Nominal-
wert von 20 Millionen Dollar. An-
schließend sperrte er sich gegen

den Restrukturierungsplan, bei
dem die Investoren einem Ab-
schlag von 40 Prozent hätten zu-
stimmen müssen. Singer argu-
mentierte, dass ihm damit ein zu
großer Verzicht zugemutet würde
– obwohl er bei dem niedrigen
Kurs, zu dem er eingestiegen war
sogar mit einem leichten Plus aus
dem Geschäft herausgegangen
wäre. Singer zog es jedoch vor, Li-
ma mit einer Serie von Klagen zu
überziehen. Dadurch gelang es
ihm, die Umschuldung des Landes
über Jahre zu blockieren. Als ihm
vor einem belgischen Gericht
schließlich der entscheidende
Sieg gelang, indem der Richter
den Forderungen Elliotts Vorrang
vor den Forderungen aller ande-
ren Investoren einräumte, gab
sich die peruanische Regierung
im Jahr 2000 geschlagen und
zahlte rund 58 Millionen Dollar.
Als „Geier“ will Singer gleichwohl
nicht bezeichnet werden. „Wir ha-
ben niemals einen Prozess gegen

die Ärmsten der Armen geführt“,
zitierte ihn Bloomberg. „Wir ha-
ben nur Prozesse gegen Länder
geführt, die zahlen konnten, aber
nicht wollten.“ In Deutschland ge-
riet Elliott 2003 bei der Wella-
Übernahme durch Procter &
Gamble in die Schlagzeilen, bei
der Hedgefonds eine höhere Ab-
findung erzwangen, indem sie un-
ter anderem gerichtlich gegen die
deutsche Wertpapieraufsicht Ba-
fin vorgingen. Im vergangenen
Jahrzehnt verzeichnete der Hed-
gefonds mit den Anlageschwer-
punkten Staatsanleihen, Unter-
nehmensanleihen und Immobili-
en hohe Mittelzuflüsse, stellte vie-
le neue Mitarbeiter an und eröff-
nete Büros in London, Tokio und
Hongkong. Elliott kam offenbar
auch nahezu unbeschadet durch
die Finanzkrise, vermutlich dank
Finanzwetten gegen den US-Häu-
sermarkt. Das Fondsvermögen
soll per Ende 2009 etwa 16 Milli-
arden Euro betragen haben. lee

WOHLTÄTER: GLENVIEW CAPITAL MANAGEMENT

Glenview
Capital

Management
wurde 2001
vom Ehepaar
Larry und Amy
Robbins, ei-
nem Hedge-
fondsmanager

und einer Bankerin der First Chi-
cago/Bank One, gegründet. Glen-
view ist ein sogenannter Multi-
stratege, beschränkt sich also we-
der auf eine Anlageklasse noch
auf eine Anlagestrategie, sondern
kann zum Beispiel mit Leerver-
käufen von Aktien auf Kursverlus-
te und gleichzeitig am Devisen-
markt auf einen Anstieg des Yen
spekulieren. Dieser Mix mindert
das Risiko, aber auch die Gewinn-
chancen, weswegen Multistrate-
gen selten unter den Hedgefonds
mit den höchsten Renditen zu fin-
den sind. Glenviews kann offen-
bar nur eine schwache Rendite-
entwicklung vorweisen. Nach An-

gaben des Informationsdienstes
Marketwatch, der sich auf einen
Anteilseigner beruft, gelang es
dem Fonds nach einer Durststre-
cke erstmals im März wieder, ei-
nen Gewinn auszuweisen. Nach
Gebühren soll sich das Plus auf ge-
rade einmal 3,4 Prozent belaufen
haben. Danach verbrannte der
Fonds anderen Medienberichten
zufolge wieder Geld. Das Famili-
enunternehmen Glenview ist ein
gutes Beispiel für die enge Verzah-
nung von Wohltätigkeitsengage-
ment und Finanzspekulation, die
für die Finanzcommunity in den
USA typisch ist. Mitbegründerin
Amy Robbins legte 2004 ihren Job
in der Chefetage von Glenview
nieder. Statt Vorstände zu jagen,
gehört die Mutter von vier Söhnen
seither dem US-Vorstand von
Unicef an. Zudem engagiert sie
sich beispielsweise bei der Natur-
schutzorganisation National Fish
and Wildlife Foundation und bei
Human Right Watch. lee
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AKADEMISCHE WEIHEN: PERRY CAPITAL

Perry Capital, 1988 von Paul
Leff und Richard Perry in New

York gegründet, ist wie Glenview
ein Multistratege. Perry startete
seine Finanzkarriere unter dem
späteren Finanzminister Robert
Rubin in der Handelsabteilung
der Investmentbank Goldman
Sachs , wo er schnell zu einem en-
gen Vertrauten Rubins avancierte.
Leff hat einen ganz anderen Hin-
tergrund: Er arbeitete als Portfo-
liomanager für einen Spezial-
fonds der Elite-Universität Har-
vard, bevor er sich mit Perry
selbstständig machte. Den Har-
vard-Fonds umgab bis zum Aus-
bruch der Finanzkrise der Nimbus
genialer Anlageentscheidungen.
Angeblich neigt Perry dazu, bei
Investitionen mit einem ver-
gleichsweise kleinen Schuldenhe-
bel zu operieren. Zu Beginn der
Finanzkrise soll er deshalb genü-
gend Bargeld übrig gehabt haben,
um anderen Finanzmarktspeku-
lanten auszuhelfen, denen die

Banken den Geldhahn abgedreht
hatten. Zu Wucherzinsen, ver-
steht sich. Doch auch an Perry
ging die Krise nach Informationen
der Fachzeitschrift Absolute Re-
turn nicht spurlos vorbei: 2008
war demnach das erste Jahr, das
der sieben Milliarden Dollar
schwere Hedgefonds mit einem
Verlust abschloss. Die verpatzte
VW-Wette mag dazu ihren Teil
beigetragen haben, doch die ge-
nauen Zahlen bleiben wegen der
branchenüblichen Intransparenz
das Geheimnis der Fondsgesell-
schaft. Ein Jahr später zeigte sich
Perry dann aber wieder in alter
Form und erfreute seine Klienten
mit einem Gewinn von mehr als
25 Prozent. Gleichzeitig warnte er
jedoch vor neuen Rückschlägen,
die der wirtschaftlichen Erholung
folgen könnten. „Die Party war
schön, wir hoffen, der Kater bleibt
milde“, zitierte die Fachpresse aus
einem Brief an die Investoren von
Perry Capital. lee

DESIGNFREAK: GLENHILL

Der 2001 gegründete Hedge-
fonds Glenhill Capital inves-

tiert am liebsten in kleine bis mit-
telgroße US-Unternehmen, die in
eine Schieflage geraten sind. Eine
besondere Vorliebe hegt Glenhill-
Gründer Glenn J. Krevlin offenbar
für schicke Möbel. Nach seinem
Einstieg beim Online-Einrich-
tungshaus Restoration Hardware
übernahm er im vergangenen
Jahr für 15 Millionen Dollar den
Möbel-Versand Design within Re-
ach, der wegen Plagiatvorwürfen
unter Druck geraten war und
nahm ihn von der Börse. Seine
erste Amtshandlung: Er feuerte
den Firmengründer. Krevlin ver-
folgt meist eine klassische Long-
Short-Strategie, kauft also Aktien
in der Erwartung von Kursgewin-
nen und verkauft geliehene Akti-
en, wenn er Kursverluste voraus-
sieht. Bevor er sich selbstständig
machte, arbeitete er für Goldman
Sachs und den Hedgefonds Cum-
berland Associates. lee

EURO-VERSCHWÖRER: GREENLIGHT CAPITAL

Wie viel an
der Ge-

schichte dran
ist, wird man
wahrscheinlich
nie erfahren.
Doch wenn es
wahr ist, dass
die Euro-Krise

nicht nur auf das Konto der Ta-
schenspielertricks früherer grie-
chischer Finanzminister ging,
sondern auch mit einer finsteren
Verschwörung mächtiger Hedge-
fondsmanager zu tun hat, war
Greenlight-Gründer David Ein-
horn (Bild) mit von der Partie. Ge-
meinsam mit der Investorenle-
gende George Soros und anderen
Größen der Branche soll er im
Februar 2010 bei einem Abendes-
sen in einem New Yorker Restau-
rant eine Spekulationsattacke ge-
gen den Euro verabredet haben,
berichtete das Wall Street Journal
im Frühjahr. Manche halten es für
ausgemacht, dass es den dramati-

schen Kursverlust des Euro ohne
dieses Treffen nie gegeben hätte.
Andere bezweifeln, dass es über-
haupt möglich ist, den riesigen
Euro-Dollar-Markt zu manipulie-
ren. Angesichts des Aufsehens,
den der Zeitungsbericht in der Fi-
nanzbranche erregte, wäre es
aber auch denkbar, dass die allge-
meine Erwartung einer solchen
Attacke genügend Schlagkraft
entwickelte, um den Euro für kur-
ze Zeit in die Knie zu zwingen.
Meist attackiert Einhorn mit sei-
ner 1996 gegründeten Invest-
mentfirma jedoch kleinere Geg-
ner aus dem US-Mittelstand. Mit
seinen drei Fonds, die Medienbe-
richten zufolge rund fünf Milliar-
den Dollar verwalten, soll Ein-
horn 2009 eine Rendite von deut-
lich mehr als 30 Prozent erzielt
haben. Für einen Hedgefondsma-
nager ist der jungenhaft wirkende
Einhorn ungewöhnlich medienaf-
fin. Im Internet sind zahlreiche In-
terviews von ihm zu finden. lee
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