RlCht er,
Rllln en

Anlagebetrug, Prozesse und
das schone Geld in Osterreich seit 1995




RENDITE, RICHTER,
RUINEN

Anlagebetrug, Prozesse und das schone
Geld in Osterreich seit 1995

Osterreich-Ausgabe - Druckfassung - Stand 4.
September 2026

Mit gelegentlichem Granteln um das schéne Geld.

Rendite, Richter, Ruinen - Osterreich - 1



Hinweis zur Darstellung

Dieses Buch ist ein journalistisch-literarisches Sachbuch
mit ausdriicklich 6sterreichischem Fokus. Es ersetzt keine
Rechts-, Steuer- oder Anlageberatung. Es erzdhlt von
Anlage- und Kapitalmarktverfahren, von Zivilprozessen,
Insolvenzaufarbeitung und Aufsicht — und unterscheidet
dabei so genau wie méglich zwischen Verdacht,
Ermittlungsverfahren, Anklage, erstinstanzlichem Urteil
und Rechtskraft.

Der Ausdruck ,,Anlagebetrug® wird hier als
journalistischer Oberbegriff verwendet. Das
osterreichische Strafrecht kennt insbesondere den Betrug
nach § 146 StGB, qualifizierte Formen des Betrugs,
Untreue nach § 153 StGB sowie Ketten- und
Pyramidenspiele nach § 168a StGB. Anders als in
Deutschland gibt es keinen fiir dieses Buch passenden
allgemeinen Osterreichischen Straftatbestand, den man
schlicht mit ,,Kapitalanlagebetrug® tiberschreiben konnte.
Gerade deshalb nennt das Buch bei jedem Verfahren den
tatsdchlichen strafrechtlichen oder zivilrechtlichen Kern.

Osterreich ist nicht nur Schauplatz, sondern
Auswabhlregel. Grofe internationale Félle werden
ausschliefSlich dort aufgenommen, wo ein greifbarer
osterreichischer Anleger-, Banken-, Fonds-, Vertriebs-
oder Gerichtsbezug dokumentiert ist. Ein weltberiihmter
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Skandal bekommt also nicht schon deshalb ein Kapitel,
weil er weltberiihmt ist. Das schone Geld muss schon
eine osterreichische Spur hinterlassen haben.

Bei offenen Verfahren gilt die Unschuldsvermutung.
Wo Ermittlungen eingestellt wurden oder Freispriiche
erfolgten, wird das ebenfalls ausdriicklich gesagt. Ein
Finanzskandal ist keine Einladung, juristische Prédzision

durch Emp0orung zu ersetzen.

Die Figur ,,Schillingscheisser“, die das Vorwort
spricht, ist frei erfunden. Der Name ist eine literarische
Anspielung auf den dsterreichischen Schilling und
bezeichnet keine reale Person.
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Vorwort von Schillingscheisser

Schillingscheisser ist eine fiktive Figur. Und wie es sich
fiir eine fiktive Figur gehort, erinnert er sich erstaunlich
genau an echtes Geld.

Ich heile Schillingscheisser. Ja, genau so. Nicht
Schilling-Scheifer mit Bindestrich, nicht Herr Schilling
und schon gar nicht irgendein diskreter Finanzexperte mit
Doppelnamen und Visitenkarte auf Biittenpapier.
Schillingscheisser. Ein Name, der klingt, als hétte ihn
sich ein grantiger Wirt nach der Sperrstunde ausgedacht.
Mir ist er recht. Denn wenn dieses Buch von etwas
handelt, dann davon, wie rasch aus Geld, das man
miihsam verdient hat, ein , Investment®, ein ,,Produkt®,
eine ,, Tranche®, ein ,,Vehikel“ oder ein ,,Exposure® wird.
Friiher sagte man zu tausend Schilling noch tausend
Schilling. Man wusste ungefdhr, was das war. Ein
Einkauf, eine Reparatur, ein Stiick Urlaub, eine
Rechnung, bei der man geflucht hat. Heute heifSt dieselbe
Sorge Vermogensallokation. Na servus.

In den neunziger Jahren war der Schilling kein
romantisches Museumsstiick. Er war das Geld im Borsel,
der Betrag am Sparbuch und die Zahl, die einem beim
Autokauf den Schweil$ auf die Stirn trieb. Wer 100.000
Schilling auf der Seite hatte, sagte nicht: ,,Ich verfiige
iber liquide Mittel im sechsstelligen Bereich.“ Er sagte

Rendite, Richter, Ruinen - Osterreich - 4



eher: ,,Das greifst mir nicht an, das ist fiir spéter.“ Dieses
,fur spater” ist der Anfang vieler Geschichten in diesem
Buch. Menschen sparen nicht, weil ihnen Zahlen
gefallen. Sie sparen, weil sie hoffen, dass Geld Zeit
iberbriickt: bis zur Pension, bis die Kinder grof8er sind,
bis die Wohnung abbezahlt ist, bis man nicht mehr jeden
Montag in aller Herrgottsfriih aufstehen muss. Und genau
dieses Geld wird besonders verletzlich, sobald jemand
verspricht, es konne schneller wachsen als die Sorgen.

Natiirlich gab es auch damals schon Leute, die Rendite
sagten, wenn sie eigentlich Abenteuer meinten. Nur war
die Kulisse eine andere. Prospekte kamen aus
Druckereien und nicht aus Apps. Der Berater sall am
Tisch, nicht im Chatfenster. Man bekam einen
Kugelschreiber, manchmal einen Kaffee und fast immer
eine Erkldrung, warum ausgerechnet dieses Modell
verniinftiger sei als die langweilige Alternative.
Langweilig! Das ist eines meiner Lieblingsworter in der
Geldwelt. Das Sparbuch war langweilig. Der Bausparer
war langweilig. Staatsanleihen waren langweilig. Und
dann kamen Produkte, die waren so herrlich spannend,
dass Jahre spéter ganze Strafsenate, Insolvenzverwalter
und Anlegeranwilte noch immer Beschaftigung damit
hatten. Da soll noch einer sagen, Unterhaltung koste
nichts.

Ich grantle in diesem Vorwort iiber das schéne Geld,
aber nicht iiber jene, die es verloren haben. Uber Opfer zu
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spotten ist billig, und billig war an vielen dieser Anlagen
ohnehin schon genug. Wer einen Teil seiner Ersparnisse
in eine Anlage steckt, weil ein Prospekt ordentlich
aussieht, ein Vermittler vertrauenswiirdig wirkt, eine
Bank beteiligt ist oder ein Name seit Jahren durch die
Wirtschaftspresse wandert, begeht damit noch keine
moralische Dummbheit. Eine moderne Wirtschaft lebt
davon, dass Menschen anderen Menschen, Institutionen
und Papieren vertrauen. Das Problem beginnt, wenn
dieses Vertrauen nicht erwidert, sondern bewirtschaftet
wird. Dann wird aus Ndhe Vertrieb, aus Reputation
Deckung und aus dem Satz ,,Das machen viele“ plotzlich
eine ziemlich teure Beruhigungstablette.

Beim Lesen der dsterreichischen Félle seit 1995 fallt
etwas auf, das mich fast mehr drgert als der einzelne
Trick: Das Vokabular ist erstaunlich widerstandsfahig.
»Substanz®, ,,Sicherheit®, ,Sachwert“, ,,Chance®,
,steuerlich attraktiv®, , professionell gemanagt®, ,,breit
gestreut”, ,,innovativ®, ,,exklusiv®. Ein paar dieser Worter
haben mehr Anlegergeld gesehen als so manche
Bankfiliale. Keines davon ist von sich aus verdachtig.
Aber in der richtigen Reihenfolge konnen sie einen Klang
erzeugen, bei dem das Hirn kurz in den Urlaub fahrt. Und
wahrend das Hirn am Wérthersee liegt, unterschreibt die
Hand. Ach, das schone Geld. Jahrelang verlangt es
Disziplin, und dann geniigt manchmal ein Folder mit
einem Sonnenuntergang.
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Osterreich eignet sich fiir diese Geschichte besonders
gut, weil hier das GroRe und das Kleine eng
beieinanderliegen. Internationale Modelle fanden
osterreichische Anleger. Osterreichische Firmen
verkauften tiber Grenzen. Banken, Vermittler,
Treuhdnder, Wirtschaftspriifer, Aufsichtsbehoérden,
Gerichte und Medien wurden Teil derselben langen
Erzdhlung. Manche Verfahren endeten mit
Verurteilungen, andere mit Freispriichen, Einstellungen,
Vergleichen oder jahrelanger zivilrechtlicher Kleinarbeit.
Darum tut dieses Buch etwas Verniinftiges: Es trennt den
Skandal vom Schuldspruch. Ein lauter Verdacht ist noch
kein Urteil, und ein wirtschaftlicher Zusammenbruch ist
nicht automatisch Betrug. Das mag weniger befriedigend
sein als eine schnelle Pointe, aber der Rechtsstaat ist kein
Wirtshaus, in dem der Lauteste die Rechnung schreibt.

Der Name Schillingscheisser soll iibrigens nicht
behaupten, friiher sei alles besser gewesen. Friither war
das Geld nur anders bedruckt. Die menschlichen
Hoffnungen waren dieselben. Auch der Schilling konnte
verschwinden, und er tat es in mancher Anlage mit
beeindruckender Geschwindigkeit. Der Euro hat daran
nichts gedndert. Kryptowdhrungen ebenfalls nicht. Wer
heute mit digitalen Token hantiert, kann dieselben alten
Gefiihle erleben wie jemand, der 1997 einen
Immobilienprospekt unterschrieb: zuerst Neugier, dann
Zuversicht, dann ein Kontoauszug, dann noch mehr
Zuversicht und schliefflich den sehr alten Satz: ,,Aber das
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kann doch nicht alles weg sein.”“ Doch. Geld besitzt keine
sentimentale Bindung an seinen Eigentiimer.

Vielleicht ist das die niitzlichste Haltung fiir die
kommenden Seiten: nicht zynisch werden, sondern
neugierig bleiben. Nicht jeden Verkéaufer fiir einen
Betriiger halten, aber jede Rendite fiir
erklarungsbediirftig. Nicht glauben, dass ein Stempel
Sicherheit erzeugt. Nicht annehmen, dass eine bekannte
Adresse eine unbekannte Bilanz heilt. Und vor allem:
sich nicht schdmen, eine dumme Frage zu stellen. In
Geldangelegenheiten ist die dumme Frage oft die einzige,
die noch nicht in der Prédsentation beantwortet wurde.
,Wo liegt mein Geld tatsdachlich?“ ist so eine. ,,Wer
kontrolliert das?*“ auch. ,,Was passiert, wenn keine neuen
Anleger mehr kommen?“ ist geradezu unhéflich. Ich
empfehle sie sehr.

Dieses Buch ist deshalb kein Museum der Gier. Es ist
ein Lesebuch tiber Vertrauen, Verfahren, Akten und die
merkwiirdige Verwandlung des eigenen Ersparten. Es
beginnt im Osterreich der Schillingjahre und fiihrt in eine
Gegenwart, in der das Geld langst digital geworden ist,
die Hoffnung aber noch immer analog funktioniert. Wer
dabei gelegentlich mit mir granteln mochte, ist
willkommen. Man darf iiber den Prospekt schimpfen,
tiber die Provision, tiber die hundertste Seite
Kleingedrucktes, iiber die Ewigkeit eines Verfahrens und
iber die wunderbare Eigenschaft mancher Rendite, auf
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dem Papier piinktlich zu erscheinen und in der
Wirklichkeit gerade Mittagspause zu haben.

Und wenn Sie nach dreihundert Seiten nur einen Satz
mitnehmen, dann vielleicht diesen: Das schone Geld ist

am schonsten, wenn man noch weils, wo es ist.

Schillingscheisser
(fiktive Figur)
Osterreich, im September 2026
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0. Einleitung: Der Leser, der sein

Geld wiedererkennt

Ich bin kein Bérsenguru, kein Fondsmanager und kein
Mann, der auf einer Yacht erklért, wie andere Menschen
passives Einkommen erzielen. Ich bin Leser. Ich lese
Prospekte, Urteile, Presseaussendungen, Konkursberichte
und jene Briefe, die mit ,,Sehr geehrte Glaubigerin, sehr
geehrter Glaubiger” beginnen und fast nie etwas
enthalten, was den Empfédnger in bessere Laune versetzt.

Dieses Buch beginnt 1995, obwohl seine erste gro3e
osterreichische Vorgeschichte élter ist. Der
WEB/Bautreuhand-Komplex platzte bereits Ende der
achtziger Jahre. Aber seine gerichtliche Aufarbeitung —
Strafurteile, Haftungsprozesse und die grollen
Sammelverfahren — préagte die Zeit ab Mitte der
neunziger Jahre. Er ist die Vorgeschichte, die nicht
verschwinden will. Von dort fiihrt der Weg zu AMIS,
Meinl European Land, AvW, Immofinanz, Wienwert,
Commerzialbank, Optioment, EXW und den neuen
digitalen Anlagewelten.

Was sich verdndert, ist die Verpackung. Friiher lag der
Prospekt auf dem Kiichentisch. Heute liegt die Anlage-
App auf dem Telefon. Friiher erklérte der Berater das
Immobilienmodell beim Kaffee. Heute erklart ein Avatar
den Krypto-Bot im Video. Dazwischen liegen drei
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Jahrzehnte technischer Fortschritt und eine
bemerkenswerte Konstanz menschlicher Hoffnungen.

Ich werde zwischendurch granteln. Nicht iiber die
Geschddigten. Wer jahrzehntelang spart und dann Geld
verliert, ist keine Pointe. Granteln darf man tiber die
Sprache, mit der Risiken klein und Renditen grol§ geredet
werden; iiber Hochglanz, der Seriositdt simuliert; und
tiber die fast magische Verwandlung von ,,meiner
Riicklage® in ,,Liquiditdt des Systems*, sobald die
Uberweisung ausgefiihrt ist.

Denn das schone Geld hat eine Eigenart: Solange es auf
dem eigenen Konto liegt, ist es konkret. Man weil3, wie
lange man dafiir gearbeitet hat. Kaum ist es investiert,
wird es abstrakt. Dann heif§t es Zeichnungssumme,
Depotwert, Genussrecht, Zertifikat, Token, Nachrang,
Anteil, Ausschiittung. Und wenn es schiefgeht, wird es
noch abstrakter: Forderung, Quote, Masse,
Privatbeteiligtenanschluss. Das Geld lernt viele Worter
auf dem Weg nach drauflen.
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TEIL I - OSTERREICH
LERNT, WIE TEUER
VERTRAUEN SEIN KANN

Geld sucht Rendite. Rendite sucht Vertrauen. Vertrauen
sucht in Osterreich gern eine bekannte Adresse.

Rendite, Richter, Ruinen - Osterreich - 17



1. 1995: Warum Osterreich hier
beginnt

1995 ist keine magische Grenze. Finanzbetrug begann
nicht damals, und Anlageverluste auch nicht. Fiir dieses
Buch ist 1995 vielmehr der Moment, an dem die
Nachgeschichte des alten Hausanteilscheinzeitalters in
die neue Osterreichische Finanzmarktordnung
hineinreicht. Der WEB-Komplex beschaftigt Gerichte,
wahrend Wertpapierdienstleistung, Investmentfonds und
spdter die FMA eine immer groflere Rolle spielen.

Der Anleger der neunziger Jahre besitzt einen Ordner.
Darin liegen Prospekt, Durchschlag, Kreditvertrag und
vielleicht ein handschriftlicher Zettel des Beraters. Der
Anleger von 2026 besitzt Screenshots, Chatverldufe,
Wallet-Adressen und eine App, deren Server irgendwo
stehen. Die Beweisstiicke haben sich verdndert. Der
Waunsch dahinter kaum.

Osterreich ist dabei ein besonders interessantes Labor.
Das Land ist klein genug, dass Namen, Banken, Berater
und politische oder wirtschaftliche Netzwerke haufig
ndher beieinanderliegen als in grolen Markten. Nédhe
schafft Vertrauen. Sie kann Kontrolle erleichtern, aber
auch Skepsis dampfen. ,,Den kennt man“ ist
gesellschaftlich ein starker Satz und rechtlich ein sehr
schwacher Sicherungsmechanismus.
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Seit 1995 wandert die Anlagewelt vom
Immobilienprospekt iiber Fonds, Genussrechte und
borsengehandelte Zertifikate zu Token,
Onlineplattformen und Crowdgrowing. Jedes neue
Produkt verspricht neben Rendite oft auch Modernitét.
Wer es versteht, gehort zur Zukunft. Wer zweifelt, wirkt
altmodisch. Diese soziale Dynamik ist ein Teil des
Verkaufs.

Das Buch wird deshalb nicht nur Prozesse erzdhlen. Es
fragt immer wieder, welche kulturelle und
psychologische Umgebung ein Angebot glaubwiirdig
machte. Denn der Betrug beginnt selten beim
Geldtransfer. Er beginnt friiher: bei der Geschichte, die
eine verniinftige Person dazu bringt, den Transfer fiir
verniinftig zu halten.
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2. Betrug auf Osterreichisch: §
146, § 147, § 153 und § 168a

Wer deutsche Biicher iiber Anlageskandale liest,
begegnet schnell dem Begriff ,,Kapitalanlagebetrug® als
eigenem Straftatbestand. In Osterreich muss man anders
sortieren. Der Grundtatbestand des Betrugs steht in § 146
StGB: Tauschung tiber Tatsachen, dadurch veranlasste
Vermogensverfiigung, Schaden und
Bereicherungsvorsatz. Bei hohen Schédden oder
bestimmten Begehungsweisen greifen Qualifikationen
des schweren Betrugs.

Daneben ist Untreue nach § 153 StGB fiir
Wirtschaftsstrafverfahren zentral. Dort geht es nicht
darum, dass ein Anleger durch eine Liige zahlt, sondern
um den wissentlichen Missbrauch einer Befugnis, iiber
fremdes Vermogen zu verfiigen. Viele spektakulédre
osterreichische Finanzverfahren enthalten daher
Untreuevorwiirfe, obwohl die Offentlichkeit sie pauschal
»Anlegerskandal“ nennt.

Seit 1. Marz 1997 enthélt § 168a StGB einen eigenen
Tatbestand fiir Ketten- oder Pyramidenspiele. Er erfasst
Gewinnerwartungssysteme, bei denen der versprochene
Vermoégensvorteil davon abhdngt, dass weitere
Teilnehmer zugefiihrt werden. Das ist nicht mit jedem
Ponzi-System identisch, aber die Ndhe erkldrt, warum
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dieser Paragraph in modernen Vertriebsfédllen immer
wieder auftaucht.

Dazu kommen Bilanzdelikte, betriigerische Krida,
Geldwdsche, Marktmissbrauch und spezialgesetzliche
Pflichten aus Kapitalmarkt- und Wertpapierrecht. Ein
einziger Skandal kann deshalb mehrere juristische
Sprachen gleichzeitig sprechen.

Fiir das Buch bedeutet das: Uberschriften diirfen
launisch sein, die Verfahrensbeschreibung nicht. Wo
jemand wegen Untreue verurteilt wurde, wird daraus kein
Betrugsurteil gedichtet. Wo nur ermittelt wird, steht
,Verdacht®. Wo ein Verfahren eingestellt wurde, steht
»eingestellt“. Das mag weniger dramatisch wirken. Dafiir
hdlt es ldnger als eine Schlagzeile.

Quellen- und Verfahrenshinweis: RIS Strafgesetzbuch §§ 146 ff und § 168a;
FMA- und BMI-Verbraucherinformationen.
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3. Das Ponzi-Prinzip in sechs

osterreichischen Kaffeehausern

Ein Ponzi-System ist mathematisch langweilig und
psychologisch brillant. Neue Anleger zahlen ein. Aus
diesem Geld werden frithere Anleger bedient. Die
Auszahlung ist der stdarkste Werbespot, den ein System
haben kann, weil sie nicht wie Werbung aussieht. Sie
steht am Konto.

Nehmen wir sechs Kaffeehduser. Im ersten erzahlt
jemand, er habe zehn Prozent bekommen. Im zweiten
zeigt jemand die Uberweisung. Im dritten erklért ein
Bekannter, er habe bereits nachgelegt. Im vierten sagt der
skeptische Onkel, so etwas konne nicht funktionieren. Im
fiinften wird der skeptische Onkel ausgelacht, weil die
Auszahlungen seit zwei Jahren funktionieren. Im sechsten
hort die Auszahlung auf.

Der Zusammenbruch ist keine tiberraschende Laune,
sondern Teil der Mathematik. Wenn die Rendite nicht aus
realem Gewinn stammt, braucht das System immer mehr
frisches Geld. Wachstum wird zur Lebensbedingung.
Sobald Neugeld fehlt, viele Anleger gleichzeitig
auszahlen wollen oder Behérden Konten sperren, wird
aus Stabilitdt sehr schnell Erinnerung.

In Osterreich sieht man dieses Muster in alten und
neuen Gewdndern: klassische Beteiligungen, Bitcoin-

Rendite, Richter, Ruinen - Osterreich - 22



Systeme, Crowdgrowing, interne Token. Der Gegenstand

wechselt, die Finanzierungsliicke bleibt.

Die beste Frage lautet daher nicht: ,,Wurde bisher
immer piinktlich ausgezahlt?*“ Gerade das kann Teil des
Problems sein. Die bessere Frage lautet: ,,Welche externe
wirtschaftliche Tétigkeit erzeugt den Uberschuss, aus
dem alle diese Auszahlungen dauerhaft finanziert
werden?“ Wenn die Antwort nur aus neuen Kunden,
Kurssteigerungen und noch grélleren Runden besteht,
sollte der Kaffee kalt werden, bevor das Geld iiberwiesen

wird.
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4. Die Psychologie der schonen
Z.ahl

Acht Prozent sind keine Geschichte. Aber Menschen
machen daraus eine. Acht Prozent konnen ,,mehr als am
Sparbuch“ bedeuten, ,,Inflation schlagen®, ,,friiher in
Pension“ oder ,,das Geld arbeitet endlich®“. Zahlen

erhalten Bedeutung durch Vergleich.

Betriigerische oder problematische Angebote nutzen
nicht nur Gier. Sie nutzen Angst vor Geldentwertung,
Status, Vertrauen in Bekannte und die Sorge, eine
Gelegenheit zu verpassen. Gerade in Niedrigzinsphasen
wurde ,,mehr Rendite” fiir viele Anleger nicht zum
Luxuswunsch, sondern zur vermeintlichen
Notwendigkeit.

Eine friihe Auszahlung verstédrkt den Effekt. Das Gehirn
behandelt eigenes Erleben hoher als abstrakte
Warnungen. Der Nachbar hat sein Geld bekommen. Der
Cousin hat Gewinn gemacht. Der Berater ist seit Jahren
bekannt. Eine FMA-Broschiire wirkt dagegen weit weg.

Darum ist das Klischee vom gierigen Opfer so bequem
und so schlecht. Es erlaubt dem Beobachter, sich sicher
zu fiihlen: Mir wére das nicht passiert, ich bin nicht
gierig. Doch wer Anlagebetrug verhindern will, muss
verstehen, dass viele Opfer vorsichtig, sparsam und
durchaus gebildet sind. Sie treffen eine falsche
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Entscheidung innerhalb eines glaubwiirdig gebauten
Informationsrahmens.

Die Gegenwehr besteht nicht in Zynismus, sondern in
Verfahren: zweite Meinung, Anbieterpriifung, schriftliche
Risikoanalyse, Wartezeit. Wer die Entscheidung
verlangsamt, nimmt dem emotionalen Verkauf einen Teil
seiner Kraft.
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TEIL II - HAUSANTEILE,
FONDS UND DIE ERSTEN
GROSSEN AKTEN

Wenn ein Sachwert Sicherheit verspricht, sollte man
zuerst nachsehen, wer den Schliissel hat.
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5. WEB/Bautreuhand/IMMAG:
Die Biihne

Der WEB/Bautreuhand/IMMAG-Skandal ist élter als
der gewdhlte Buchzeitraum, aber seine juristische
Nachgeschichte gehort mitten hinein. Tausende Anleger
hatten sogenannte Hausanteilscheine gezeichnet. Die
Werbung stellte Immobilien, Grundbuch und Sicherheit
in den Vordergrund; OGH-Entscheidungen
dokumentieren Aussagen tiiber inflationssichere Anlagen,
Riickkaufgarantien und hohe Mindestgewinne. Als das
Geflecht zusammenbrach, blieben nicht nur Verluste,
sondern komplizierte kreditfinanzierte Beteiligungen
zuriick.

Wer solche Akten im Riickblick liest, hat einen unfairen
Vorteil: Man kennt das Ende. In der Gegenwart des
Anlegers gab es dieses Ende noch nicht. Dort gab es
Beratungsgespréache, Kontostdnde, bekannte Namen und
Menschen, die ebenfalls investiert hatten. Die Kunst einer
fairen Chronik besteht darin, das spétere Wissen nicht so
zu behandeln, als hitte es am Tag der Uberweisung
bereits auf dem Kiichentisch gelegen.

Der Fall war genuin 6sterreichisch: Salzburger
Unternehmen, 6sterreichische Banken, Vertrieb in ganz
Osterreich, tausende heimische Kleinanleger und eine
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gerichtliche Aufarbeitung, die zeitweise als eine der
grofSten des Landes galt.

Das ist auch der Grund fiir die Auswahlregel dieses
Buches. Entscheidend ist nicht, ob ein Fall in
internationalen Ranglisten grof§ genug wirkt.
Entscheidend ist, ob 6sterreichische Anleger,
Osterreichische Institutionen oder Osterreichische
Gerichte konkret betroffen waren. Nur dann verdient er
hier Platz.

Das Entscheidende war die Verbindung aus
Sachwertgefiihl und institutioneller Nahe. Immobilien
klangen greifbar, Banken und Vertriebsstrukturen
verliehen dem Modell zusatzliches Gewicht. Manche
Anleger finanzierten die Beteiligung sogar mit Krediten.
Damit wurde aus einer vermeintlichen Vermodgensanlage
ein doppeltes Risiko: Die Beteiligung konnte ausfallen,
die Finanzierung aber blieb real.

Quellen- und Verfahrenshinweis: RIS/OGH zu Hausanteilscheinen (u.a. 1 Ob
540/95, 7 Ob 306/99x); Dokumentation zum WEB-Zivilverfahren; VKI/OTS zum
Sammelverfahren 2004.
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6. WEB/Bautreuhand/IMMAG:
Wie das schone Geld tiberzeugt

Die spateren Gerichtsverfahren drehten sich um die
Verwendung der Anlegergelder, um Untreue, um
Beitrdge von Fiihrungspersonen und um Haftungsfragen
des Vertriebs- und Bankenumfelds. Gerade der WEB-
Komplex zeigt, dass Anlagefélle selten an einer einzigen
Unterschrift hdangen. Zwischen Prospekt, Beratung,
Kredit, Treuhand, Gesellschaft und Bank entsteht ein
Netz, in dem jeder Beteiligte nur einen Ausschnitt zu
sehen behauptet.

Bei Anlagen beginnt die entscheidende Priifung dort,
wo die Werbegeschichte endet. Welche Gesellschaft
erhédlt das Geld? Welche Gegenleistung entsteht
rechtlich? Wer kontrolliert die Mittelverwendung? Und
vor allem: Aus welchem realen wirtschaftlichen
Uberschuss soll die versprochene Rendite kommen?
Diese Fragen klingen trocken. Trockenheit ist bei
Geldanlagen eine unterschiatzte Tugend.

Die Strafaufarbeitung fiihrte 1999 im ersten grofSen
WEB-Verfahren zu Verurteilungen der
Hauptverantwortlichen wegen Untreue; weitere
Verfahren folgten 2002 und 2003. Ab 2004 riickten in
Salzburg groRe Schadenersatz- und Sammelverfahren in
den Mittelpunkt. Mehr als 3.200 Kleinanleger machten in
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einem prominenten Sammelkomplex rund 125 Millionen
Euro geltend.

Aus Sicht der Geschidigten ist der Ubergang vom
Investment zum Verfahren brutal. Gestern hiel3 es
Ausschiittung und Wachstum, heute heiflen dieselben
Betrdge Forderungsanmeldung,
Privatbeteiligtenanschluss oder Schadenersatz. Eine gute
Strafakte kann Verantwortlichkeit kldren; sie kann aber
verlorenes Geld nicht aus dem Nichts materialisieren.

Der Sicherheitsbegriff ist kein Vermogenswert. Ein
Prospekt kann das Wort Grundbuch zwanzigmal
enthalten und trotzdem bleibt die Frage offen, welche
konkrete Rechtsposition der einzelne Anleger tatsachlich
besitzt, welche Schulden auf welcher Ebene lasten und
wer fiir eine Riickkaufzusage wirtschaftlich einstehen
kann.

Der Fall erinnert deshalb daran, dass Anleger zwei
Arten von Risiko auseinanderhalten miissen: das normale
wirtschaftliche Risiko einer Anlage und das Risiko, dass
die Informationen tiber die Anlage selbst nicht stimmen.
Das erste kann niemand vollstdndig beseitigen. Das
zweite soll Recht, Aufsicht und Kontrolle méglichst klein
halten — ganz verschwinden wird es nie.

Quellen- und Verfahrenshinweis: RIS/OGH zu Hausanteilscheinen (u.a. 1 Ob
540/95, 7 Ob 306/99x); Dokumentation zum WEB-Zivilverfahren; VKI/OTS zum
Sammelverfahren 2004.
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7. WEB/Bautreuhand/IMMAG:
Gericht, Status und Lehre

Der Fall ist fiir dieses Buch deshalb ein guter Auftakt,
weil er zwei Ebenen trennt: strafrechtliche
Verantwortung und zivilrechtliche Riickholung des
Geldes. Ein Schuldspruch beantwortet nicht automatisch,
wer einem einzelnen Anleger wie viel ersetzen muss.
Prospekthaftung, Beratungsfehler, Kreditvertrdge und
Mitverschulden kénnen ein zweites, jahrelanges
Verfahren erzeugen.

Juristisch ist das mehr als eine FulSnote. Zwischen
Verdacht, Anklage und rechtskraftigem Urteil liegen
unterschiedliche Beweis- und Verfahrensstufen. Ein
Unternehmen kann wirtschaftlich kollabieren, ohne dass
jedem Organ Betrug nachgewiesen wird. Umgekehrt
kann ein strafrechtlich festgestelltes Delikt nur einen Teil
des gesamten Anlegerverlusts betreffen.

Die zentralen Strafverfahren sind historisch
abgeschlossen; die gro8e zivilrechtliche Aufarbeitung zog
sich iiber viele Jahre. Der WEB-Komplex dient hier als
Briicke in die Zeit ab 1995.

Fiir den Leser ist diese Genauigkeit manchmal
unbefriedigend. Man mochte nach dreihundert Seiten Akt
einen einfachen Satz: Wer hat das Geld genommen, wer
bekommt es zuriick, und warum hat niemand friiher etwas
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gemerkt? Der Rechtsstaat beantwortet solche Fragen
selten in einem Satz. Er zerlegt sie in Tatzeitpunkte,
Vorsatz, Kausalitdt, Verjahrung, Zustdndigkeit und
Anspruchsgrundlagen. Das wirkt langsam, ist aber der
Preis dafiir, dass Empo6rung nicht selbst zum
Beweismittel wird.

Was bleibt, ist die praktische Anlegerfrage. Nicht:
,Kann so etwas wieder passieren?* Natlirlich kann es.
Sondern: ,,Welche Information hétte mich damals zum
Innehalten gebracht?“ Bei WEB/Bautreuhand/IMMAG
lautet die Antwort in unterschiedlicher Form immer
dhnlich: weniger Vertrauen in Etiketten, mehr Interesse
an Geldfliissen, Rechtspositionen und unabhéngiger
Kontrolle.

Und damit sind wir wieder bei das Haus, das Sicherheit
versprach und am Ende vor allem Aktenordner
beherbergte. Es ist eine hiibsche Metapher, solange sie
nicht auf dem Kontoauszug steht.

Quellen- und Verfahrenshinweis: RIS/OGH zu Hausanteilscheinen (u.a. 1 Ob
540/95, 7 Ob 306/99x); Dokumentation zum WEB-Zivilverfahren; VKI/OTS zum
Sammelverfahren 2004.
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8. WEB/Bautreuhand/IMMAG:
Anlegerakte — was hatte man

priifen konnen?

Bei WEB/Bautreuhand/IMMAG lohnt ein zweiter Blick
auf die Anlegerakte. Nicht um im Nachhinein so zu tun,
als hitte man alles wissen miissen, sondern um zu
verstehen, welche Fragen damals {iberhaupt moglich
gewesen waren. Der Gegenstand hielS Hausanteilscheine
und Immobilienbeteiligungen. Schon dieser Name
erzeugt ein Bild. Doch ein Anleger kauft niemals ein
Bild, sondern eine Rechtsposition: eine Forderung, einen
Anteil, einen Genussschein, ein Zertifikat, einen Vertrag
oder eine sonstige Position, deren Wert von sehr
konkreten Bedingungen abhéngt.

Die erste Priifspur ist deshalb die Vertragsspur. Wer ist
exakt mein Vertragspartner? Unter welcher
Firmenbuchnummer ist er eingetragen? Welche
Gesellschaft erhélt mein Geld tatsdchlich? Gehort der
bekannte Markenname zu derselben juristischen Person?
Gibt es Nachrang, Kiindigungsausschliisse,
Verlustbeteiligung oder Bedingungen, die im
Beratungsgesprach kaum erwéhnt wurden? Viele spétere
Streitigkeiten beginnen damit, dass Anleger die Marke
erinnern, wahrend der Anspruch gegen eine viel kleinere
Gesellschaft besteht.
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Die zweite Spur ist die Geldspur. Rendite muss
irgendwo entstehen. Bei einem Fonds durch
Wertentwicklung und Ertrége, bei einer Immobilie durch
Miete und Verkauf, bei einem Unternehmen durch
operative Uberschiisse, bei einem Kredit durch
Zinszahlungen. Wenn die versprochene Auszahlung sich
nicht plausibel aus einer solchen Quelle erkldren ldsst,
muss man genauer fragen. Das gilt besonders, wenn
Auszahlungen hervorragend funktionieren, solange
standig neue Anleger dazukommen. Eine piinktliche
Uberweisung beweist nur, dass Geld iiberwiesen wurde.
Sie beweist nicht, woher es stammt.

Die dritte Spur ist die Kontrollspur. Wer priift die
Angaben unabhdngig vom Vertrieb? Gibt es einen
Abschlusspriifer, eine Depotbank, einen Treuhédnder, eine
Aufsicht oder eine sonstige Stelle — und was genau ist
deren Aufgabe? Das Wort ,,gepriift* ist ohne
Priifgegenstand erstaunlich dehnbar. Ein
Jahresabschlusspriifer garantiert keine kiinftige Rendite.
Eine behordliche Prospektbilligung ist keine
Anlageempfehlung. Eine Gewerbeberechtigung beweist
nicht, dass jedes vertriebene Produkt sicher ist.

Die vierte Spur ist die Interessenspur. Wer verdient am
Abschluss? Gibt es Provisionen, Empfehlungsboni oder
Vorteile fiir bestehende Kunden, wenn sie neue Anleger
bringen? Solche Vergiitungen konnen legal sein,
verdandern aber die Anreize. Der freundliche Bekannte,
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der ,,nur einen Tipp“ gibt, kann gleichzeitig Teil eines
Vertriebssystems sein. Gerade in kleinen sozialen
Ré&umen ist das schwer zu erkennen, weil Beziehung und
Geschift ineinanderlaufen.

SchlieRlich kommt die Belastungsprobe. Was passiert,
wenn der Markt fallt, wenn neue Kunden ausbleiben,
wenn zehn Prozent der Anleger gleichzeitig ihr Geld
wollen oder wenn eine Banklinie gekiindigt wird? Ein
tragfdhiges Modell sollte diese Fragen wenigstens
theoretisch beantworten kénnen. Wenn jede kritische
Frage mit dem Hinweis auf bisherige Erfolge erledigt
wird, wird Vergangenheit als Ersatz fiir Risikoanalyse
benutzt.

Der Sicherheitsbegriff ist kein Vermogenswert. Ein
Prospekt kann das Wort Grundbuch zwanzigmal
enthalten und trotzdem bleibt die Frage offen, welche
konkrete Rechtsposition der einzelne Anleger tatsdchlich
besitzt, welche Schulden auf welcher Ebene lasten und
wer fiir eine Riickkaufzusage wirtschaftlich einstehen

kann.

Das ist keine Anleitung, mit der jeder Betrug sicher
erkennbar wére. Solche Sicherheit gibt es nicht. Es ist
eine Methode, die Geschwindigkeit aus der Entscheidung
zu nehmen. Und Geschwindigkeit ist oft das Kapital des
Verkéufers. Der Anleger muss nicht schneller denken als
der Markt. Er muss nur langsam genug denken, bevor er
liberweist.
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Quellen- und Verfahrenshinweis: RIS/OGH zu Hausanteilscheinen (u.a. 1 Ob
540/95, 7 Ob 306/99x); Dokumentation zum WEB-Zivilverfahren; VKI/OTS zum
Sammelverfahren 2004.
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9. WEB/Bautreuhand/IMMAG:
Nachspiel — wo bleibt das schone
Geld?

Nach dem Zusammenbruch von
WEB/Bautreuhand/IMMAG beginnt fiir Betroffene ein
zweites Verfahren, das in Presseberichten oft nur als
Fuinote vorkommt: die Suche nach dem eigenen Geld.
Strafrecht und Geldriickholung laufen dabei
nebeneinander, aber sie sind nicht dasselbe. Ein
Strafurteil kann einen Sachverhalt kldaren und
Vermogenswerte sichern helfen. Es garantiert keine
vollstdandige Riickzahlung. Umgekehrt kann ein
zivilrechtlicher Anspruch bestehen, obwohl ein
Strafverfahren eingestellt wird oder eine bestimmte
Person freigesprochen wird.

Fiir osterreichische Anleger kommen je nach Fall
mehrere Wege in Betracht: Forderungsanmeldung in
einer Insolvenz, Schadenersatzklagen, Anspriiche gegen
Vertragspartner, Berater oder sonstige Verantwortliche,
ein Privatbeteiligtenanschluss im Strafverfahren oder die
Verfolgung gesicherter Vermogenswerte. Welcher Weg
sinnvoll ist, hdngt von Vertrag, Tatzeit, Beweislage und
Verjdahrung ab. Das Buch kann diese Priifung nicht

ersetzen; es kann aber erkldren, warum die Erwartung
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,»Das Gericht wird mir mein Geld zuriickholen“ haufig zu
schlicht ist.

Insolvenzquoten sind besonders erniichternd. Der
Anleger liest von einem Schaden in Millionenh6he und
hort spater von einer Quote in Prozent. Dazwischen
stehen Vermogenssuche, Anfechtung, Verwertung,
Prozesskosten, Rangfragen und andere Glaubiger. Das
juristische System verteilt nicht die urspriingliche
Hoffnung, sondern das noch vorhandene Vermégen.
Wenn wenig vorhanden ist, kann auch ein hervorragend
gefiihrtes Verfahren keine volle Rendite herbeizaubern.

Dazu kommt die Zeit. GroSe Wirtschaftsstrafsachen
dauern, weil Buchhaltungen rekonstruiert, Zeugen
vernommen, Gutachten erstellt, internationale
Rechtshilfeersuchen erledigt und tausende
Einzelgeschifte gepriift werden miissen. Fiir Geschadigte
fiihlt sich diese Zeit anders an als fiir Institutionen. Ein
Jahr Ermittlungen ist in einer Akte ein Zeitraum. Fiir eine
Pensionistin kann es ein Jahr sein, in dem eine geplante
Riicklage fehlt.

Die zentralen Strafverfahren sind historisch
abgeschlossen; die groRe zivilrechtliche Aufarbeitung zog
sich tiber viele Jahre. Der WEB-Komplex dient hier als
Briicke in die Zeit ab 1995.

Gerade deshalb sollte man den Ausgang eines
Verfahrens sprachlich sauber behandeln. Die 6ffentliche
Erinnerung liebt klare Rollen. Doch ein Unternehmen
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kann mehrere Personen, Gesellschaften und Tatkomplexe
umfassen. Manche Vorwiirfe enden mit Schuldspriichen,
andere mit Einstellungen oder Freispriichen. Wer alles
unter einem Skandalnamen zusammenzieht, macht das
Verfahren einfacher, aber nicht richtiger.

Und nun darf der Leser kurz granteln: Das schone Geld
hat eine bemerkenswerte Begabung. Beim Einzahlen
reicht manchmal ein Formular und ein freundliches
Gesprdch. Beim Zuriickholen braucht es Aktenzeichen,
Vollmachten, Fristen, Zustellnachweise und einen
Ordner, der irgendwann selbst einen Marktwert haben
miisste. Geld fahrt offenbar lieber bergab als bergauf.

Die bleibende Lehre aus WEB/Bautreuhand/IMMAG ist
deshalb nicht nur eine Warnung vor einem bestimmten
Produkt. Sie betrifft die Architektur des Vertrauens. Wer
vor der Einzahlung weil}, gegen wen er welchen
Anspruch hat, wer kontrolliert und wo Vermdogen liegt,
besitzt im Ernstfall wenigstens eine Landkarte. Eine
Landkarte verhindert keinen Unfall. Aber sie ist
angenehmer als im Nebel nach dem Weg zu fragen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: RIS/OGH zu Hausanteilscheinen (u.a. 1 Ob
540/95, 7 Ob 306/99x); Dokumentation zum WEB-Zivilverfahren; VKI/OTS zum
Sammelverfahren 2004.

Granteln am Kontoauszug

Ach, das schone Geld. Bei
WEB/Bautreuhand/IMMAG bekam es einen neuen
Namen; Hausanteilscheine und
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Immobilienbeteiligungen. Namen sind praktisch.
Man merkt dann erst spéter, dass Euro auch als
Hausanteilscheine und Immobilienbeteiligungen
verschwinden kénnen.

Mich macht an solchen Akten nicht die grof3te
Millionensumme grantig, sondern die kleine Zahl
eines einzelnen Menschen. 18.000 Euro, 43.500 Euro,
71.000 Euro. In der Statistik ist das ein Datensatz. Im
Leben ist es vielleicht die Renovierung, die Pension
oder zehn Jahre Sparen.

Und selbstverstéandlich ist nicht jeder Verlust ein
Verbrechen. Aber wenn Gerichte Tduschung oder
Pflichtverletzung feststellen, darf man sich tiber die
Eleganz drgern, mit der fremdes Geld manchmal
behandelt wurde. Das eigene Geld heilSt Reserve. Das
Geld der Anleger heifSt Liquiditdt. Schon sprachlich
ist es plotzlich beweglicher.
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TEIL IIT - AMIS: DER
FINANZDIENSTLEISTER
WIRD ZUM VERFAHREN

Aufsicht ist wichtig. Ein Kontoauszug wdire trotzdem nett.
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10. AMIS: Die Biihne

AMIS wuchs aus einer Vermogensverwaltungs- und
Finanzdienstleistungsstruktur zu einem der bekanntesten
osterreichischen Anlageanbieter. Bis 2005 verwaltete die
Gruppe laut zeitgendssischer Chronik rund 274 Millionen
Euro fiir fast 16.000 Kunden. Friih gab es Hinweise und
aufsichtsrechtliche Fragen; im Jahr 2005 spitzte sich die
Lage zu, Fonds wurden gesperrt, die FMA setzte
MaRnahmen und schlieflich folgte die Insolvenz.

Wer solche Akten im Riickblick liest, hat einen unfairen
Vorteil: Man kennt das Ende. In der Gegenwart des
Anlegers gab es dieses Ende noch nicht. Dort gab es
Beratungsgesprache, Kontostdnde, bekannte Namen und
Menschen, die ebenfalls investiert hatten. Die Kunst einer
fairen Chronik besteht darin, das spéatere Wissen nicht so
zu behandeln, als hétte es am Tag der Uberweisung
bereits auf dem Kiichentisch gelegen.

AMIS ist ein Kernfall dieses Buches, weil Vertrieb,
Aufsicht, Strafprozess, Amtshaftung und
Anlegerentschddigung in Osterreich unmittelbar

ineinandergreifen.

Das ist auch der Grund fiir die Auswahlregel dieses
Buches. Entscheidend ist nicht, ob ein Fall in
internationalen Ranglisten grol$ genug wirkt.
Entscheidend ist, ob Osterreichische Anleger,
osterreichische Institutionen oder Osterreichische
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Gerichte konkret betroffen waren. Nur dann verdient er
hier Platz.

Fiir Anleger sah die Sache zundchst nach professioneller
Finanzwelt aus: Fonds, Wertpapierdienstleistung,
Beratung, Verwaltung. Das ist psychologisch etwas
anderes als ein Mann, der an der Haustiir einen
Geheimtipp verkauft. Institutionelle Begriffe nehmen
dem Risiko die Scharfe. Wer ,,Fonds“ hort, denkt an ein
Regelwerk. Wer ,,Vermogensverwaltung“ hort, denkt an
Verwaltung — und nicht daran, dass er spéter selbst
Vermégen verwalten muss, das nur noch als Forderung

existiert.

Quellen- und Verfahrenshinweis: ORF, Chronologie des AMIS-Skandals;
ORF/O1 zur OGH-Amtshaftung 2012; zeitgenéssische Berichte zum Strafurteil
2007.
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11. AMIS: Wie das schone Geld

iiberzeugt

Die Strafanklage warf den Hauptverantwortlichen
schweren gewerbsmaRigen Betrug vor. Ein erheblicher
Teil der Anlegergelder war verschwunden oder
zweckwidrig verwendet worden. Der Komplex fiihrte
zugleich zu einer Debatte iiber die Finanzaufsicht und
tiber die Frage, ab wann Behorden bei Warnsignalen

hétten einschreiten miissen.

Bei Anlagen beginnt die entscheidende Priifung dort,
wo die Werbegeschichte endet. Welche Gesellschaft
erhédlt das Geld? Welche Gegenleistung entsteht
rechtlich? Wer kontrolliert die Mittelverwendung? Und
vor allem: Aus welchem realen wirtschaftlichen
Uberschuss soll die versprochene Rendite kommen?
Diese Fragen klingen trocken. Trockenheit ist bei
Geldanlagen eine unterschétzte Tugend.

2005 kollabierte AMIS. Die Griinder wurden in
Venezuela festgenommen und nach Osterreich
ausgeliefert. Im Dezember 2007 wurden die beiden
Hauptangeklagten zu jeweils fiinfeinhalb Jahren Haft
wegen schweren Betrugs verurteilt; ein weiterer
Angeklagter erhielt wegen Beitrags zum Betrug
dreieinhalb Jahre. Der Schaden fiir mehr als 15.000
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Anleger in Osterreich und Deutschland wurde mit rund
65 Millionen Euro angegeben.

Aus Sicht der Geschidigten ist der Ubergang vom
Investment zum Verfahren brutal. Gestern hiel3 es
Ausschiittung und Wachstum, heute heiflen dieselben
Betrdge Forderungsanmeldung,
Privatbeteiligtenanschluss oder Schadenersatz. Eine gute
Strafakte kann Verantwortlichkeit kldren; sie kann aber
verlorenes Geld nicht aus dem Nichts materialisieren.

Aufsicht ist wichtig, aber sie ersetzt keine eigene
Plausibilitatspriifung. Umgekehrt darf sich der Staat nicht
damit begniigen, Anleger zur Vorsicht zu mahnen, wenn
konkrete gesetzliche Aufsichtspflichten verletzt wurden.
AMIS ist deshalb nicht nur Betrugsgeschichte, sondern
auch Institutionengeschichte.

Der Fall erinnert deshalb daran, dass Anleger zwei
Arten von Risiko auseinanderhalten miissen: das normale
wirtschaftliche Risiko einer Anlage und das Risiko, dass
die Informationen tiber die Anlage selbst nicht stimmen.
Das erste kann niemand vollstdndig beseitigen. Das
zweite soll Recht, Aufsicht und Kontrolle méglichst klein
halten — ganz verschwinden wird es nie.

Quellen- und Verfahrenshinweis: ORF, Chronologie des AMIS-Skandals;
ORF/O1 zur OGH-Amtshaftung 2012; zeitgenéssische Berichte zum Strafurteil
2007.
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12. AMIS: Gericht, Status und
Lehre

Besonders Osterreichisch ist die Nachgeschichte: Der
Oberste Gerichtshof stellte 2012 in einem
Musterverfahren eine Amtshaftung der Republik fiir
bestimmte Anlegerschdden ab 1. Janner 2002 fest. Damit
riickte neben den Tétern die Aufsicht in den Blick.
Tausende Anleger nahmen Vergleichs- beziehungsweise
Abfindungslosungen in Anspruch.

Juristisch ist das mehr als eine FulSnote. Zwischen
Verdacht, Anklage und rechtskraftigem Urteil liegen
unterschiedliche Beweis- und Verfahrensstufen. Ein
Unternehmen kann wirtschaftlich kollabieren, ohne dass
jedem Organ Betrug nachgewiesen wird. Umgekehrt
kann ein strafrechtlich festgestelltes Delikt nur einen Teil
des gesamten Anlegerverlusts betreffen.

Die strafrechtlichen Hauptverfahren sind abgeschlossen;
die zivil- und amtshaftungsrechtliche Aufarbeitung pragte
die Folgejahre.

Fiir den Leser ist diese Genauigkeit manchmal
unbefriedigend. Man mochte nach dreihundert Seiten Akt
einen einfachen Satz: Wer hat das Geld genommen, wer
bekommt es zuriick, und warum hat niemand frither etwas
gemerkt? Der Rechtsstaat beantwortet solche Fragen
selten in einem Satz. Er zerlegt sie in Tatzeitpunkte,
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Vorsatz, Kausalitdt, Verjahrung, Zustdndigkeit und
Anspruchsgrundlagen. Das wirkt langsam, ist aber der
Preis dafiir, dass Empo6rung nicht selbst zum
Beweismittel wird.

Was bleibt, ist die praktische Anlegerfrage. Nicht:
,Kann so etwas wieder passieren?*“ Natiirlich kann es.
Sondern: ,,Welche Information hétte mich damals zum
Innehalten gebracht?*“ Bei AMIS lautet die Antwort in
unterschiedlicher Form immer dhnlich: weniger
Vertrauen in Etiketten, mehr Interesse an Geldfliissen,
Rechtspositionen und unabhéngiger Kontrolle.

Und damit sind wir wieder bei der Finanzdienstleister,
bei dem aus Vermogensverwaltung irgendwann
Vermoégensvermissung wurde. Es ist eine hiibsche
Metapher, solange sie nicht auf dem Kontoauszug steht.

Quellen- und Verfahrenshinweis: ORF, Chronologie des AMIS-Skandals;
ORF/O1 zur OGH-Amtshaftung 2012; zeitgendssische Berichte zum Strafurteil
2007.
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13. AMIS: Anlegerakte — was

hatte man priifen konnen?

Bei AMIS lohnt ein zweiter Blick auf die Anlegerakte.
Nicht um im Nachhinein so zu tun, als hiatte man alles
wissen miissen, sondern um zu verstehen, welche Fragen
damals iiberhaupt moglich gewesen waren. Der
Gegenstand hiell Fonds- und Wertpapierveranlagungen.
Schon dieser Name erzeugt ein Bild. Doch ein Anleger
kauft niemals ein Bild, sondern eine Rechtsposition: eine
Forderung, einen Anteil, einen Genussschein, ein
Zertifikat, einen Vertrag oder eine sonstige Position,
deren Wert von sehr konkreten Bedingungen abhéngt.

Die erste Priifspur ist deshalb die Vertragsspur. Wer ist
exakt mein Vertragspartner? Unter welcher
Firmenbuchnummer ist er eingetragen? Welche
Gesellschaft erhdlt mein Geld tatsdchlich? Gehort der
bekannte Markenname zu derselben juristischen Person?
Gibt es Nachrang, Kiindigungsausschliisse,
Verlustbeteiligung oder Bedingungen, die im
Beratungsgesprach kaum erwdhnt wurden? Viele spatere
Streitigkeiten beginnen damit, dass Anleger die Marke
erinnern, wahrend der Anspruch gegen eine viel kleinere
Gesellschaft besteht.

Die zweite Spur ist die Geldspur. Rendite muss
irgendwo entstehen. Bei einem Fonds durch
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Wertentwicklung und Ertrédge, bei einer Immobilie durch
Miete und Verkauf, bei einem Unternehmen durch
operative Uberschiisse, bei einem Kredit durch
Zinszahlungen. Wenn die versprochene Auszahlung sich
nicht plausibel aus einer solchen Quelle erkldren ldsst,
muss man genauer fragen. Das gilt besonders, wenn
Auszahlungen hervorragend funktionieren, solange
standig neue Anleger dazukommen. Eine piinktliche
Uberweisung beweist nur, dass Geld iiberwiesen wurde.
Sie beweist nicht, woher es stammt.

Die dritte Spur ist die Kontrollspur. Wer priift die
Angaben unabhédngig vom Vertrieb? Gibt es einen
Abschlusspriifer, eine Depotbank, einen Treuhédnder, eine
Aufsicht oder eine sonstige Stelle — und was genau ist
deren Aufgabe? Das Wort ,,gepriift” ist ohne
Priifgegenstand erstaunlich dehnbar. Ein
Jahresabschlusspriifer garantiert keine kiinftige Rendite.
Eine behordliche Prospektbilligung ist keine
Anlageempfehlung. Eine Gewerbeberechtigung beweist
nicht, dass jedes vertriebene Produkt sicher ist.

Die vierte Spur ist die Interessenspur. Wer verdient am
Abschluss? Gibt es Provisionen, Empfehlungsboni oder
Vorteile fiir bestehende Kunden, wenn sie neue Anleger
bringen? Solche Vergiitungen kénnen legal sein,
verdndern aber die Anreize. Der freundliche Bekannte,
der ,,nur einen Tipp“ gibt, kann gleichzeitig Teil eines
Vertriebssystems sein. Gerade in kleinen sozialen
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Ré&umen ist das schwer zu erkennen, weil Beziehung und
Geschift ineinanderlaufen.

SchlieRlich kommt die Belastungsprobe. Was passiert,
wenn der Markt féllt, wenn neue Kunden ausbleiben,
wenn zehn Prozent der Anleger gleichzeitig ihr Geld
wollen oder wenn eine Banklinie gekiindigt wird? Ein
tragfdhiges Modell sollte diese Fragen wenigstens
theoretisch beantworten konnen. Wenn jede kritische
Frage mit dem Hinweis auf bisherige Erfolge erledigt
wird, wird Vergangenheit als Ersatz fiir Risikoanalyse
benutzt.

Aufsicht ist wichtig, aber sie ersetzt keine eigene
Plausibilitatspriifung. Umgekehrt darf sich der Staat nicht
damit begniigen, Anleger zur Vorsicht zu mahnen, wenn
konkrete gesetzliche Aufsichtspflichten verletzt wurden.
AMIS ist deshalb nicht nur Betrugsgeschichte, sondern
auch Institutionengeschichte.

Das ist keine Anleitung, mit der jeder Betrug sicher
erkennbar wére. Solche Sicherheit gibt es nicht. Es ist
eine Methode, die Geschwindigkeit aus der Entscheidung
zu nehmen. Und Geschwindigkeit ist oft das Kapital des
Verkéufers. Der Anleger muss nicht schneller denken als
der Markt. Er muss nur langsam genug denken, bevor er
liberweist.

Quellen- und Verfahrenshinweis: ORF, Chronologie des AMIS-Skandals;
ORF/01 zur OGH-Amtshaftung 2012; zeitgenéssische Berichte zum Strafurteil
2007.
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14. AMIS: Nachspiel — wo bleibt
das schone Geld?

Nach dem Zusammenbruch von AMIS beginnt fiir
Betroffene ein zweites Verfahren, das in Presseberichten
oft nur als FuRBnote vorkommt: die Suche nach dem
eigenen Geld. Strafrecht und Geldriickholung laufen
dabei nebeneinander, aber sie sind nicht dasselbe. Ein
Strafurteil kann einen Sachverhalt kldren und
Vermogenswerte sichern helfen. Es garantiert keine
vollstandige Riickzahlung. Umgekehrt kann ein
zivilrechtlicher Anspruch bestehen, obwohl ein
Strafverfahren eingestellt wird oder eine bestimmte
Person freigesprochen wird.

Fiir osterreichische Anleger kommen je nach Fall
mehrere Wege in Betracht: Forderungsanmeldung in
einer Insolvenz, Schadenersatzklagen, Anspriiche gegen
Vertragspartner, Berater oder sonstige Verantwortliche,
ein Privatbeteiligtenanschluss im Strafverfahren oder die
Verfolgung gesicherter Vermogenswerte. Welcher Weg
sinnvoll ist, hdngt von Vertrag, Tatzeit, Beweislage und
Verjdhrung ab. Das Buch kann diese Priifung nicht
ersetzen; es kann aber erkldren, warum die Erwartung
,»Das Gericht wird mir mein Geld zuriickholen“ haufig zu
schlicht ist.
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Insolvenzquoten sind besonders erniichternd. Der
Anleger liest von einem Schaden in Millionenh6he und
hort spater von einer Quote in Prozent. Dazwischen
stehen Vermogenssuche, Anfechtung, Verwertung,
Prozesskosten, Rangfragen und andere Glaubiger. Das
juristische System verteilt nicht die urspriingliche
Hoffnung, sondern das noch vorhandene Vermégen.
Wenn wenig vorhanden ist, kann auch ein hervorragend
gefiihrtes Verfahren keine volle Rendite herbeizaubern.

Dazu kommt die Zeit. GroSe Wirtschaftsstrafsachen
dauern, weil Buchhaltungen rekonstruiert, Zeugen
vernommen, Gutachten erstellt, internationale
Rechtshilfeersuchen erledigt und tausende
Einzelgeschifte gepriift werden miissen. Fiir Geschadigte
fiihlt sich diese Zeit anders an als fiir Institutionen. Ein
Jahr Ermittlungen ist in einer Akte ein Zeitraum. Fiir eine
Pensionistin kann es ein Jahr sein, in dem eine geplante
Riicklage fehlt.

Die strafrechtlichen Hauptverfahren sind abgeschlossen;
die zivil- und amtshaftungsrechtliche Aufarbeitung pragte
die Folgejahre.

Gerade deshalb sollte man den Ausgang eines
Verfahrens sprachlich sauber behandeln. Die 6ffentliche
Erinnerung liebt klare Rollen. Doch ein Unternehmen
kann mehrere Personen, Gesellschaften und Tatkomplexe
umfassen. Manche Vorwiirfe enden mit Schuldspriichen,
andere mit Einstellungen oder Freispriichen. Wer alles
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unter einem Skandalnamen zusammenzieht, macht das
Verfahren einfacher, aber nicht richtiger.

Und nun darf der Leser kurz granteln: Das schone Geld
hat eine bemerkenswerte Begabung. Beim Einzahlen
reicht manchmal ein Formular und ein freundliches
Gesprach. Beim Zuriickholen braucht es Aktenzeichen,
Vollmachten, Fristen, Zustellnachweise und einen
Ordner, der irgendwann selbst einen Marktwert haben
miisste. Geld fahrt offenbar lieber bergab als bergauf.

Die bleibende Lehre aus AMIS ist deshalb nicht nur
eine Warnung vor einem bestimmten Produkt. Sie betrifft
die Architektur des Vertrauens. Wer vor der Einzahlung
weil}, gegen wen er welchen Anspruch hat, wer
kontrolliert und wo Vermogen liegt, besitzt im Ernstfall
wenigstens eine Landkarte. Eine Landkarte verhindert
keinen Unfall. Aber sie ist angenehmer als im Nebel nach
dem Weg zu fragen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: ORF, Chronologie des AMIS-Skandals;
ORF/01 zur OGH-Amtshaftung 2012; zeitgendssische Berichte zum Strafurteil
2007.

Granteln am Kontoauszug

Ach, das schone Geld. Bei AMIS bekam es einen
neuen Namen: Fonds- und Wertpapierveranlagungen.
Namen sind praktisch. Man merkt dann erst spéter,
dass Euro auch als Fonds- und
Wertpapierveranlagungen verschwinden koénnen.

Rendite, Richter, Ruinen - Osterreich - 53



Mich macht an solchen Akten nicht die grof3te
Millionensumme grantig, sondern die kleine Zahl
eines einzelnen Menschen. 18.000 Euro, 43.500 Euro,
71.000 Euro. In der Statistik ist das ein Datensatz. Im
Leben ist es vielleicht die Renovierung, die Pension
oder zehn Jahre Sparen.

Und selbstverstandlich ist nicht jeder Verlust ein
Verbrechen. Aber wenn Gerichte Tduschung oder
Pflichtverletzung feststellen, darf man sich tiber die
Eleganz drgern, mit der fremdes Geld manchmal
behandelt wurde. Das eigene Geld heilSt Reserve. Das
Geld der Anleger heif$t Liquiditdt. Schon sprachlich
ist es plotzlich beweglicher.
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TEIL IV - BORSE,
IMMOBILIEN UND DER
GROSSE
VERTRAUENSVORSCHUSS

Betongold ist an der Borse erstaunlich beweglich.
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15. Meinl European Land (MEL):
Die Biihne

Meinl European Land, spéter Atrium, wurde zum
Symbol dafiir, dass auch ein borsengehandeltes Produkt
mit Immobilienetikett von Kleinanlegern als besonders
sicher wahrgenommen werden kann. MEL-Zertifikate
wurden in Osterreich breit vertrieben. Als 2007 massive
Zertifikateriickkdufe und die Kursentwicklung in die
Kritik gerieten, begann eine jahrelange Gemengelage aus
Anlegerklagen, Aufsichtsfragen und strafrechtlichen
Ermittlungen.

Wer solche Akten im Riickblick liest, hat einen unfairen
Vorteil: Man kennt das Ende. In der Gegenwart des
Anlegers gab es dieses Ende noch nicht. Dort gab es
Beratungsgespréache, Kontostdnde, bekannte Namen und
Menschen, die ebenfalls investiert hatten. Die Kunst einer
fairen Chronik besteht darin, das spétere Wissen nicht so
zu behandeln, als hitte es am Tag der Uberweisung
bereits auf dem Kiichentisch gelegen.

MEL war einer der pragendsten dsterreichischen
Anlegerskandale der 2000er Jahre. Die Kaufer, die
Beratung, die Bank- und Werbestrukturen und ein groRler
Teil der Zivilprozesse lagen in Osterreich.

Das ist auch der Grund fiir die Auswahlregel dieses
Buches. Entscheidend ist nicht, ob ein Fall in
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internationalen Ranglisten grof§ genug wirkt.
Entscheidend ist, ob dsterreichische Anleger,
osterreichische Institutionen oder osterreichische
Gerichte konkret betroffen waren. Nur dann verdient er
hier Platz.

Immobilie, Borse und traditionsreicher Name ergaben
eine starke Vertrauensmischung. Das Produkt war kein
Sparbuch, wurde in der Wahrnehmung vieler Kaufer aber
gerade wegen des Immobilienbezugs nicht wie eine
gewohnliche Aktie behandelt. Spétere Zivilverfahren
beschiftigten sich intensiv mit Werbeaussagen und der
Frage, ob Anleger iiber das Risiko richtig aufgeklart
worden waren.

Quellen- und Verfahrenshinweis: ORF-Chronologie zu MEL; derStandard zur
Einstellung der Strafcausa 2024; ORF zum OGH-Anlegerurteil 4.8.2025.
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16. Meinl European Land (MEL):
Wie das schone Geld tiberzeugt

Ein Kernpunkt der 6ffentlichen Kritik waren Riickkaufe
eigener Zertifikate im Volumen von rund 1,8 Milliarden
Euro in der Hochphase vor der Finanzkrise. Daneben
standen Werbe- und Informationsfragen. Der OGH hielt
bereits 2009 bestimmte Aussagen in MEL-
Werbeprospekten fiir irrefiihrend. Strafrechtliche
Ermittlungen wegen des Verdachts auf Betrug und
Untreue liefen jahrelang.

Bei Anlagen beginnt die entscheidende Priifung dort,
wo die Werbegeschichte endet. Welche Gesellschaft
erhédlt das Geld? Welche Gegenleistung entsteht
rechtlich? Wer kontrolliert die Mittelverwendung? Und
vor allem: Aus welchem realen wirtschaftlichen
Uberschuss soll die versprochene Rendite kommen?
Diese Fragen klingen trocken. Trockenheit ist bei
Geldanlagen eine unterschétzte Tugend.

Der Kursverfall traf zahlreiche dsterreichische
Kleinanleger. Die strafrechtliche Dimension verlief
allerdings anders, als es die jahrelange 6ffentliche
Skandalerzdhlung vermuten lieR3: 2024 stellte die
Staatsanwaltschaft Wien die noch offenen MEL-
Ermittlungen ein. Ein Schadigungs- und
Bereicherungsvorsatz sei nicht nachweisbar gewesen;
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auch der Untreueverdacht im Zusammenhang mit den
Riickkaufen habe sich strafrechtlich nicht bestatigt.

Aus Sicht der Geschidigten ist der Ubergang vom
Investment zum Verfahren brutal. Gestern hiel3 es
Ausschiittung und Wachstum, heute heiflen dieselben
Betrdge Forderungsanmeldung,
Privatbeteiligtenanschluss oder Schadenersatz. Eine gute
Strafakte kann Verantwortlichkeit kldren; sie kann aber
verlorenes Geld nicht aus dem Nichts materialisieren.

Ein Fall kann strafrechtlich eingestellt und zivilrechtlich
trotzdem haftungstrachtig sein. Der unterschiedliche
Beweismalfistab und die unterschiedlichen
Anspruchsgrundlagen sind kein Widerspruch, sondern
Rechtsordnung. Wer ein Buch iiber Anlageverfahren
schreibt, muss diese beiden Schubladen offenhalten.

Der Fall erinnert deshalb daran, dass Anleger zwei
Arten von Risiko auseinanderhalten miissen: das normale
wirtschaftliche Risiko einer Anlage und das Risiko, dass
die Informationen tiber die Anlage selbst nicht stimmen.
Das erste kann niemand vollstdndig beseitigen. Das
zweite soll Recht, Aufsicht und Kontrolle méglichst klein

halten — ganz verschwinden wird es nie.

Quellen- und Verfahrenshinweis: ORF-Chronologie zu MEL; derStandard zur
Einstellung der Strafcausa 2024; ORF zum OGH-Anlegerurteil 4.8.2025.
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17. Meinl European Land (MEL):
Gericht, Status und Lehre

Damit war die Sache strafrechtlich nicht als groRRer
Verurteilungserfolg beendet. Zivilrechtlich blieb sie
bedeutsam. Im August 2025 wurde bekannt, dass Julius
Meinl V. in einem Anlegerfall personlich fiir 600.000
Euro Schaden haftet; die Entscheidung beruhte auf
arglistiger Irrefithrung und wurde rechtskraftig. Weitere
Anlegerverfahren konnten dadurch neue Bedeutung
erhalten.

Juristisch ist das mehr als eine FulSnote. Zwischen
Verdacht, Anklage und rechtskraftigem Urteil liegen
unterschiedliche Beweis- und Verfahrensstufen. Ein
Unternehmen kann wirtschaftlich kollabieren, ohne dass
jedem Organ Betrug nachgewiesen wird. Umgekehrt
kann ein strafrechtlich festgestelltes Delikt nur einen Teil
des gesamten Anlegerverlusts betreffen.

Strafrechtliche MEL-Ermittlungen wurden 2024
eingestellt. Zivilrechtlich erging 2025 eine rechtskréftige
personliche Haftungsentscheidung in einem Anlegerfall.

Fiir den Leser ist diese Genauigkeit manchmal
unbefriedigend. Man mochte nach dreihundert Seiten Akt
einen einfachen Satz: Wer hat das Geld genommen, wer
bekommt es zuriick, und warum hat niemand friiher etwas
gemerkt? Der Rechtsstaat beantwortet solche Fragen
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selten in einem Satz. Er zerlegt sie in Tatzeitpunkte,
Vorsatz, Kausalitdt, Verjahrung, Zustdndigkeit und
Anspruchsgrundlagen. Das wirkt langsam, ist aber der
Preis dafiir, dass Empo6rung nicht selbst zum
Beweismittel wird.

Was bleibt, ist die praktische Anlegerfrage. Nicht:
,»Kann so etwas wieder passieren?“ Natiirlich kann es.
Sondern: ,,Welche Information hétte mich damals zum
Innehalten gebracht?“ Bei Meinl European Land (MEL)
lautet die Antwort in unterschiedlicher Form immer
dhnlich: weniger Vertrauen in Etiketten, mehr Interesse
an Geldfliissen, Rechtspositionen und unabhédngiger
Kontrolle.

Und damit sind wir wieder bei der Borsenzettel, der sich
im Prospekt gern als Betongold verkleidete. Es ist eine
hiibsche Metapher, solange sie nicht auf dem
Kontoauszug steht.

Quellen- und Verfahrenshinweis: ORF-Chronologie zu MEL; derStandard zur
Einstellung der Strafcausa 2024; ORF zum OGH-Anlegerurteil 4.8.2025.
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18. Meinl European Land (MEL):
Anlegerakte — was hatte man

priifen konnen?

Bei Meinl European Land (MEL) lohnt ein zweiter
Blick auf die Anlegerakte. Nicht um im Nachhinein so zu
tun, als hatte man alles wissen miissen, sondern um zu
verstehen, welche Fragen damals {iberhaupt moglich
gewesen waren. Der Gegenstand hiell bérsengehandelte
Immobilienzertifikate. Schon dieser Name erzeugt ein
Bild. Doch ein Anleger kauft niemals ein Bild, sondern
eine Rechtsposition: eine Forderung, einen Anteil, einen
Genussschein, ein Zertifikat, einen Vertrag oder eine
sonstige Position, deren Wert von sehr konkreten
Bedingungen abhéngt.

Die erste Priifspur ist deshalb die Vertragsspur. Wer ist
exakt mein Vertragspartner? Unter welcher
Firmenbuchnummer ist er eingetragen? Welche
Gesellschaft erhélt mein Geld tatsdchlich? Gehort der
bekannte Markenname zu derselben juristischen Person?
Gibt es Nachrang, Kiindigungsausschliisse,
Verlustbeteiligung oder Bedingungen, die im
Beratungsgesprach kaum erwéhnt wurden? Viele spétere
Streitigkeiten beginnen damit, dass Anleger die Marke
erinnern, wahrend der Anspruch gegen eine viel kleinere
Gesellschaft besteht.
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Die zweite Spur ist die Geldspur. Rendite muss
irgendwo entstehen. Bei einem Fonds durch
Wertentwicklung und Ertrége, bei einer Immobilie durch
Miete und Verkauf, bei einem Unternehmen durch
operative Uberschiisse, bei einem Kredit durch
Zinszahlungen. Wenn die versprochene Auszahlung sich
nicht plausibel aus einer solchen Quelle erkldren ldsst,
muss man genauer fragen. Das gilt besonders, wenn
Auszahlungen hervorragend funktionieren, solange
standig neue Anleger dazukommen. Eine piinktliche
Uberweisung beweist nur, dass Geld iiberwiesen wurde.
Sie beweist nicht, woher es stammt.

Die dritte Spur ist die Kontrollspur. Wer priift die
Angaben unabhdngig vom Vertrieb? Gibt es einen
Abschlusspriifer, eine Depotbank, einen Treuhédnder, eine
Aufsicht oder eine sonstige Stelle — und was genau ist
deren Aufgabe? Das Wort ,,gepriift* ist ohne
Priifgegenstand erstaunlich dehnbar. Ein
Jahresabschlusspriifer garantiert keine kiinftige Rendite.
Eine behordliche Prospektbilligung ist keine
Anlageempfehlung. Eine Gewerbeberechtigung beweist
nicht, dass jedes vertriebene Produkt sicher ist.

Die vierte Spur ist die Interessenspur. Wer verdient am
Abschluss? Gibt es Provisionen, Empfehlungsboni oder
Vorteile fiir bestehende Kunden, wenn sie neue Anleger
bringen? Solche Vergiitungen konnen legal sein,
verdandern aber die Anreize. Der freundliche Bekannte,
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der ,,nur einen Tipp“ gibt, kann gleichzeitig Teil eines
Vertriebssystems sein. Gerade in kleinen sozialen
Ré&umen ist das schwer zu erkennen, weil Beziehung und
Geschift ineinanderlaufen.

SchlieRlich kommt die Belastungsprobe. Was passiert,
wenn der Markt fallt, wenn neue Kunden ausbleiben,
wenn zehn Prozent der Anleger gleichzeitig ihr Geld
wollen oder wenn eine Banklinie gekiindigt wird? Ein
tragfdhiges Modell sollte diese Fragen wenigstens
theoretisch beantworten kénnen. Wenn jede kritische
Frage mit dem Hinweis auf bisherige Erfolge erledigt
wird, wird Vergangenheit als Ersatz fiir Risikoanalyse
benutzt.

Ein Fall kann strafrechtlich eingestellt und zivilrechtlich
trotzdem haftungstrachtig sein. Der unterschiedliche
Beweismalfistab und die unterschiedlichen
Anspruchsgrundlagen sind kein Widerspruch, sondern
Rechtsordnung. Wer ein Buch iiber Anlageverfahren
schreibt, muss diese beiden Schubladen offenhalten.

Das ist keine Anleitung, mit der jeder Betrug sicher
erkennbar wére. Solche Sicherheit gibt es nicht. Es ist
eine Methode, die Geschwindigkeit aus der Entscheidung
zu nehmen. Und Geschwindigkeit ist oft das Kapital des
Verkéufers. Der Anleger muss nicht schneller denken als
der Markt. Er muss nur langsam genug denken, bevor er
liberweist.
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Quellen- und Verfahrenshinweis: ORF-Chronologie zu MEL; derStandard zur
Einstellung der Strafcausa 2024; ORF zum OGH-Anlegerurteil 4.8.2025.
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19. Meinl European Land (MEL):
Nachspiel — wo bleibt das schone
Geld?

Nach dem Zusammenbruch von Meinl European Land
(MEL) beginnt fiir Betroffene ein zweites Verfahren, das
in Presseberichten oft nur als Fulnote vorkommt: die
Suche nach dem eigenen Geld. Strafrecht und
Geldriickholung laufen dabei nebeneinander, aber sie sind
nicht dasselbe. Ein Strafurteil kann einen Sachverhalt
kldren und Vermogenswerte sichern helfen. Es garantiert
keine vollstdndige Riickzahlung. Umgekehrt kann ein
zivilrechtlicher Anspruch bestehen, obwohl ein
Strafverfahren eingestellt wird oder eine bestimmte
Person freigesprochen wird.

Fiir 6sterreichische Anleger kommen je nach Fall
mehrere Wege in Betracht: Forderungsanmeldung in
einer Insolvenz, Schadenersatzklagen, Anspriiche gegen
Vertragspartner, Berater oder sonstige Verantwortliche,
ein Privatbeteiligtenanschluss im Strafverfahren oder die
Verfolgung gesicherter Vermogenswerte. Welcher Weg
sinnvoll ist, hdngt von Vertrag, Tatzeit, Beweislage und
Verjahrung ab. Das Buch kann diese Priifung nicht
ersetzen; es kann aber erkldren, warum die Erwartung
,»Das Gericht wird mir mein Geld zuriickholen“ haufig zu
schlicht ist.
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Insolvenzquoten sind besonders erniichternd. Der
Anleger liest von einem Schaden in Millionenh6he und
hort spater von einer Quote in Prozent. Dazwischen
stehen Vermogenssuche, Anfechtung, Verwertung,
Prozesskosten, Rangfragen und andere Glaubiger. Das
juristische System verteilt nicht die urspriingliche
Hoffnung, sondern das noch vorhandene Vermégen.
Wenn wenig vorhanden ist, kann auch ein hervorragend
gefiihrtes Verfahren keine volle Rendite herbeizaubern.

Dazu kommt die Zeit. GroSe Wirtschaftsstrafsachen
dauern, weil Buchhaltungen rekonstruiert, Zeugen
vernommen, Gutachten erstellt, internationale
Rechtshilfeersuchen erledigt und tausende
Einzelgeschifte gepriift werden miissen. Fiir Geschadigte
fiihlt sich diese Zeit anders an als fiir Institutionen. Ein
Jahr Ermittlungen ist in einer Akte ein Zeitraum. Fiir eine
Pensionistin kann es ein Jahr sein, in dem eine geplante
Riicklage fehlt.

Strafrechtliche MEL-Ermittlungen wurden 2024
eingestellt. Zivilrechtlich erging 2025 eine rechtskréftige
personliche Haftungsentscheidung in einem Anlegerfall.

Gerade deshalb sollte man den Ausgang eines
Verfahrens sprachlich sauber behandeln. Die 6ffentliche
Erinnerung liebt klare Rollen. Doch ein Unternehmen
kann mehrere Personen, Gesellschaften und Tatkomplexe
umfassen. Manche Vorwiirfe enden mit Schuldspriichen,
andere mit Einstellungen oder Freispriichen. Wer alles
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unter einem Skandalnamen zusammenzieht, macht das
Verfahren einfacher, aber nicht richtiger.

Und nun darf der Leser kurz granteln: Das schone Geld
hat eine bemerkenswerte Begabung. Beim Einzahlen
reicht manchmal ein Formular und ein freundliches
Gesprach. Beim Zuriickholen braucht es Aktenzeichen,
Vollmachten, Fristen, Zustellnachweise und einen
Ordner, der irgendwann selbst einen Marktwert haben
miisste. Geld fahrt offenbar lieber bergab als bergauf.

Die bleibende Lehre aus Meinl European Land (MEL)
ist deshalb nicht nur eine Warnung vor einem bestimmten
Produkt. Sie betrifft die Architektur des Vertrauens. Wer
vor der Einzahlung weil}, gegen wen er welchen
Anspruch hat, wer kontrolliert und wo Vermogen liegt,
besitzt im Ernstfall wenigstens eine Landkarte. Eine
Landkarte verhindert keinen Unfall. Aber sie ist
angenehmer als im Nebel nach dem Weg zu fragen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: ORF-Chronologie zu MEL; derStandard zur
Einstellung der Strafcausa 2024; ORF zum OGH-Anlegerurteil 4.8.2025.

Granteln am Kontoauszug

Ach, das schone Geld. Bei Meinl European Land
(MEL) bekam es einen neuen Namen:
borsengehandelte Immobilienzertifikate. Namen sind
praktisch. Man merkt dann erst spéter, dass Euro
auch als borsengehandelte Immobilienzertifikate
verschwinden kénnen.
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Mich macht an solchen Akten nicht die grof3te
Millionensumme grantig, sondern die kleine Zahl
eines einzelnen Menschen. 18.000 Euro, 43.500 Euro,
71.000 Euro. In der Statistik ist das ein Datensatz. Im
Leben ist es vielleicht die Renovierung, die Pension
oder zehn Jahre Sparen.

Und selbstverstandlich ist nicht jeder Verlust ein
Verbrechen. Aber wenn Gerichte Tduschung oder
Pflichtverletzung feststellen, darf man sich tiber die
Eleganz drgern, mit der fremdes Geld manchmal
behandelt wurde. Das eigene Geld heilSt Reserve. Das
Geld der Anleger heif$t Liquiditdt. Schon sprachlich
ist es plotzlich beweglicher.
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TEIL 'V —
GENUSSSCHEINE UND
DAS PERPETUUM MOBILE

Der Name ,,Genuss “ ist juristisch keine Garantie fiir gute

Laune.
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20. AvW: Die Biihne

Die AvW-Gruppe rund um Wolfgang Auer-Welsbach
war in Kérnten und dariiber hinaus ein bekannter Name.
Anleger erwarben Genussscheine und beobachteten iiber
Jahre steigende Werte. Als die Gruppe 2008 in
Schwierigkeiten geriet und Auszahlungen stockten,
wurde aus der Erfolgsgeschichte ein massiver
Anlegerfall.

Wer solche Akten im Riickblick liest, hat einen unfairen
Vorteil: Man kennt das Ende. In der Gegenwart des
Anlegers gab es dieses Ende noch nicht. Dort gab es
Beratungsgesprache, Kontostdnde, bekannte Namen und
Menschen, die ebenfalls investiert hatten. Die Kunst einer
fairen Chronik besteht darin, das spétere Wissen nicht so
zu behandeln, als hétte es am Tag der Uberweisung
bereits auf dem Kiichentisch gelegen.

AvW ist ein osterreichischer Kernfall: Kéarntner
Unternehmensumfeld, osterreichischer Vertrieb,
zahlreiche heimische Anleger und ein zentraler
Strafprozess in Klagenfurt.

Das ist auch der Grund fiir die Auswahlregel dieses
Buches. Entscheidend ist nicht, ob ein Fall in
internationalen Ranglisten grol§ genug wirkt.
Entscheidend ist, ob Osterreichische Anleger,
osterreichische Institutionen oder osterreichische
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Gerichte konkret betroffen waren. Nur dann verdient er
hier Platz.

Genussscheine sind ohnehin ein Produkt, das schon im
Namen gemiitlicher klingt, als es rechtlich ist. Es handelt
sich nicht um Genuss, sondern um eine vertragliche
Kapitalposition mit spezifischen Rechten und Risiken.
Wenn dazu ein tiber lange Zeit steigender Kurs und eine
bekannte Unternehmensgruppe kommen, entsteht jene
Mischung, in der Anleger das Risiko als Vergangenheit

betrachten.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA zur AvW Invest AG 4.11.2008;
derStandard zum Strafurteil 31.1.2011; ORF zu Anleger- und
Aufsichtsratsverfahren.
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21. AvW: Wie das schone Geld

iiberzeugt

Im Strafverfahren gestand Auer-Welsbach unter
anderem Kursmanipulationen. Geldbewegungen
zwischen Gesellschaften und die Darstellung des Werts
der Genussscheine standen im Zentrum. Der gerichtlich
bestellte Gutachter préagte dafiir die drastische
Beschreibung eines ,,kapitalmarktorientierten Perpetuum

mobile*.

Bei Anlagen beginnt die entscheidende Priifung dort,
wo die Werbegeschichte endet. Welche Gesellschaft
erhédlt das Geld? Welche Gegenleistung entsteht
rechtlich? Wer kontrolliert die Mittelverwendung? Und
vor allem: Aus welchem realen wirtschaftlichen
Uberschuss soll die versprochene Rendite kommen?
Diese Fragen klingen trocken. Trockenheit ist bei
Geldanlagen eine unterschétzte Tugend.

Die Kirise fiihrte zu Konkursen und zahlreichen
Anlegerklagen. Viele Geschddigte hatten erhebliche Teile
ihrer Ersparnisse in den AvW-Produkten. Die FMA
stellte 2008 fest, dass die WAG-Konzession der AvW
Invest AG erloschen war; die Genussscheine selbst lagen
allerdings nicht einfach im beaufsichtigten
Wertpapierdienstleistungsbereich dieser Gesellschaft.
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Gerade diese rechtlichen Ebenen waren fiir Anleger
schwer zu durchschauen.

Aus Sicht der Geschidigten ist der Ubergang vom
Investment zum Verfahren brutal. Gestern hiel3 es
Ausschiittung und Wachstum, heute heiflen dieselben
Betrdge Forderungsanmeldung,
Privatbeteiligtenanschluss oder Schadenersatz. Eine gute
Strafakte kann Verantwortlichkeit kldren; sie kann aber
verlorenes Geld nicht aus dem Nichts materialisieren.

Ein dauerhaft steigender interner oder schwer
iberpriifbarer Wert ist kein Beweis fiir Marktwert.
Anleger sollten bei Produkten, deren Preisbildung
wesentlich vom Emittenten oder verbundenen
Unternehmen abhéangt, besonders genau fragen, wer
bewertet, wer handelt und wo echte unabhéngige
Nachfrage entsteht.

Der Fall erinnert deshalb daran, dass Anleger zwei
Arten von Risiko auseinanderhalten miissen: das normale
wirtschaftliche Risiko einer Anlage und das Risiko, dass
die Informationen tiber die Anlage selbst nicht stimmen.
Das erste kann niemand vollstdndig beseitigen. Das
zweite soll Recht, Aufsicht und Kontrolle méglichst klein

halten — ganz verschwinden wird es nie.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA zur AvW Invest AG 4.11.2008;
derStandard zum Strafurteil 31.1.2011; ORF zu Anleger- und
Aufsichtsratsverfahren.
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22. AvW: Gericht, Status und
Lehre

Am 31. Janner 2011 wurde Wolfgang Auer-Welsbach
am Landesgericht Klagenfurt zu acht Jahren Haft
verurteilt. Er gestand schweren Betrug, Untreue, Bilanz-
und Beweismittelfdlschung und nahm das Urteil an.
Parallel folgten Verfahren gegen weitere Beteiligte und
zivilrechtliche Auseinandersetzungen iiber die
Verantwortung von Organen und Banken.

Juristisch ist das mehr als eine FulSnote. Zwischen
Verdacht, Anklage und rechtskraftigem Urteil liegen
unterschiedliche Beweis- und Verfahrensstufen. Ein
Unternehmen kann wirtschaftlich kollabieren, ohne dass
jedem Organ Betrug nachgewiesen wird. Umgekehrt
kann ein strafrechtlich festgestelltes Delikt nur einen Teil
des gesamten Anlegerverlusts betreffen.

Der Hauptverantwortliche wurde 2011 verurteilt; die
zivilrechtliche Anlegeraufarbeitung beschiftigte die
Gerichte noch lange danach.

Fiir den Leser ist diese Genauigkeit manchmal
unbefriedigend. Man mochte nach dreihundert Seiten Akt
einen einfachen Satz: Wer hat das Geld genommen, wer
bekommt es zuriick, und warum hat niemand frither etwas
gemerkt? Der Rechtsstaat beantwortet solche Fragen
selten in einem Satz. Er zerlegt sie in Tatzeitpunkte,
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Vorsatz, Kausalitdt, Verjahrung, Zustdndigkeit und
Anspruchsgrundlagen. Das wirkt langsam, ist aber der
Preis dafiir, dass Empo6rung nicht selbst zum
Beweismittel wird.

Was bleibt, ist die praktische Anlegerfrage. Nicht:
,Kann so etwas wieder passieren?*“ Natiirlich kann es.
Sondern: ,,Welche Information hétte mich damals zum
Innehalten gebracht?“ Bei AvW lautet die Antwort in
unterschiedlicher Form immer dhnlich: weniger
Vertrauen in Etiketten, mehr Interesse an Geldfliissen,
Rechtspositionen und unabhéngiger Kontrolle.

Und damit sind wir wieder bei das
kapitalmarktorientierte Perpetuum mobile, bei dem am
Ende niemand mehr nach dem schénen Prospekt fragte.
Es ist eine hiibsche Metapher, solange sie nicht auf dem
Kontoauszug steht.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA zur AvW Invest AG 4.11.2008;
derStandard zum Strafurteil 31.1.2011; ORF zu Anleger- und
Aufsichtsratsverfahren.

Rendite, Richter, Ruinen - Osterreich - 76



23. AvW: Anlegerakte — was hatte

man prifen konnen?

Bei AvW lohnt ein zweiter Blick auf die Anlegerakte.
Nicht um im Nachhinein so zu tun, als hiatte man alles
wissen miissen, sondern um zu verstehen, welche Fragen
damals iiberhaupt moglich gewesen waren. Der
Gegenstand hiel§ Genussscheine. Schon dieser Name
erzeugt ein Bild. Doch ein Anleger kauft niemals ein
Bild, sondern eine Rechtsposition: eine Forderung, einen
Anteil, einen Genussschein, ein Zertifikat, einen Vertrag
oder eine sonstige Position, deren Wert von sehr
konkreten Bedingungen abhéangt.

Die erste Priifspur ist deshalb die Vertragsspur. Wer ist
exakt mein Vertragspartner? Unter welcher
Firmenbuchnummer ist er eingetragen? Welche
Gesellschaft erhdlt mein Geld tatsdchlich? Gehort der
bekannte Markenname zu derselben juristischen Person?
Gibt es Nachrang, Kiindigungsausschliisse,
Verlustbeteiligung oder Bedingungen, die im
Beratungsgesprach kaum erwdhnt wurden? Viele spatere
Streitigkeiten beginnen damit, dass Anleger die Marke
erinnern, wahrend der Anspruch gegen eine viel kleinere
Gesellschaft besteht.

Die zweite Spur ist die Geldspur. Rendite muss
irgendwo entstehen. Bei einem Fonds durch
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Wertentwicklung und Ertrédge, bei einer Immobilie durch
Miete und Verkauf, bei einem Unternehmen durch
operative Uberschiisse, bei einem Kredit durch
Zinszahlungen. Wenn die versprochene Auszahlung sich
nicht plausibel aus einer solchen Quelle erkldren ldsst,
muss man genauer fragen. Das gilt besonders, wenn
Auszahlungen hervorragend funktionieren, solange
standig neue Anleger dazukommen. Eine piinktliche
Uberweisung beweist nur, dass Geld iiberwiesen wurde.
Sie beweist nicht, woher es stammt.

Die dritte Spur ist die Kontrollspur. Wer priift die
Angaben unabhédngig vom Vertrieb? Gibt es einen
Abschlusspriifer, eine Depotbank, einen Treuhédnder, eine
Aufsicht oder eine sonstige Stelle — und was genau ist
deren Aufgabe? Das Wort ,,gepriift” ist ohne
Priifgegenstand erstaunlich dehnbar. Ein
Jahresabschlusspriifer garantiert keine kiinftige Rendite.
Eine behordliche Prospektbilligung ist keine
Anlageempfehlung. Eine Gewerbeberechtigung beweist
nicht, dass jedes vertriebene Produkt sicher ist.

Die vierte Spur ist die Interessenspur. Wer verdient am
Abschluss? Gibt es Provisionen, Empfehlungsboni oder
Vorteile fiir bestehende Kunden, wenn sie neue Anleger
bringen? Solche Vergiitungen kénnen legal sein,
verdndern aber die Anreize. Der freundliche Bekannte,
der ,,nur einen Tipp“ gibt, kann gleichzeitig Teil eines
Vertriebssystems sein. Gerade in kleinen sozialen
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Ré&umen ist das schwer zu erkennen, weil Beziehung und
Geschift ineinanderlaufen.

SchlieRlich kommt die Belastungsprobe. Was passiert,
wenn der Markt féllt, wenn neue Kunden ausbleiben,
wenn zehn Prozent der Anleger gleichzeitig ihr Geld
wollen oder wenn eine Banklinie gekiindigt wird? Ein
tragfdhiges Modell sollte diese Fragen wenigstens
theoretisch beantworten konnen. Wenn jede kritische
Frage mit dem Hinweis auf bisherige Erfolge erledigt
wird, wird Vergangenheit als Ersatz fiir Risikoanalyse
benutzt.

Ein dauerhaft steigender interner oder schwer
iberpriifbarer Wert ist kein Beweis fiir Marktwert.
Anleger sollten bei Produkten, deren Preisbildung
wesentlich vom Emittenten oder verbundenen
Unternehmen abhéngt, besonders genau fragen, wer
bewertet, wer handelt und wo echte unabhéngige
Nachfrage entsteht.

Das ist keine Anleitung, mit der jeder Betrug sicher
erkennbar wére. Solche Sicherheit gibt es nicht. Es ist
eine Methode, die Geschwindigkeit aus der Entscheidung
zu nehmen. Und Geschwindigkeit ist oft das Kapital des
Verkéufers. Der Anleger muss nicht schneller denken als
der Markt. Er muss nur langsam genug denken, bevor er
liberweist.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA zur AvW Invest AG 4.11.2008;
derStandard zum Strafurteil 31.1.2011; ORF zu Anleger- und
Aufsichtsratsverfahren.
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24. AvW: Nachspiel — wo bleibt
das schone Geld?

Nach dem Zusammenbruch von AvW beginnt fiir
Betroffene ein zweites Verfahren, das in Presseberichten
oft nur als FuRBnote vorkommt: die Suche nach dem
eigenen Geld. Strafrecht und Geldriickholung laufen
dabei nebeneinander, aber sie sind nicht dasselbe. Ein
Strafurteil kann einen Sachverhalt kldren und
Vermogenswerte sichern helfen. Es garantiert keine
vollstandige Riickzahlung. Umgekehrt kann ein
zivilrechtlicher Anspruch bestehen, obwohl ein
Strafverfahren eingestellt wird oder eine bestimmte
Person freigesprochen wird.

Fiir osterreichische Anleger kommen je nach Fall
mehrere Wege in Betracht: Forderungsanmeldung in
einer Insolvenz, Schadenersatzklagen, Anspriiche gegen
Vertragspartner, Berater oder sonstige Verantwortliche,
ein Privatbeteiligtenanschluss im Strafverfahren oder die
Verfolgung gesicherter Vermogenswerte. Welcher Weg
sinnvoll ist, hdngt von Vertrag, Tatzeit, Beweislage und
Verjdhrung ab. Das Buch kann diese Priifung nicht
ersetzen; es kann aber erkldren, warum die Erwartung
,»Das Gericht wird mir mein Geld zuriickholen“ haufig zu
schlicht ist.
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Insolvenzquoten sind besonders erniichternd. Der
Anleger liest von einem Schaden in Millionenh6he und
hort spater von einer Quote in Prozent. Dazwischen
stehen Vermogenssuche, Anfechtung, Verwertung,
Prozesskosten, Rangfragen und andere Glaubiger. Das
juristische System verteilt nicht die urspriingliche
Hoffnung, sondern das noch vorhandene Vermégen.
Wenn wenig vorhanden ist, kann auch ein hervorragend
gefiihrtes Verfahren keine volle Rendite herbeizaubern.

Dazu kommt die Zeit. GroSe Wirtschaftsstrafsachen
dauern, weil Buchhaltungen rekonstruiert, Zeugen
vernommen, Gutachten erstellt, internationale
Rechtshilfeersuchen erledigt und tausende
Einzelgeschifte gepriift werden miissen. Fiir Geschadigte
fiihlt sich diese Zeit anders an als fiir Institutionen. Ein
Jahr Ermittlungen ist in einer Akte ein Zeitraum. Fiir eine
Pensionistin kann es ein Jahr sein, in dem eine geplante
Riicklage fehlt.

Der Hauptverantwortliche wurde 2011 verurteilt; die
zivilrechtliche Anlegeraufarbeitung beschiftigte die
Gerichte noch lange danach.

Gerade deshalb sollte man den Ausgang eines
Verfahrens sprachlich sauber behandeln. Die 6ffentliche
Erinnerung liebt klare Rollen. Doch ein Unternehmen
kann mehrere Personen, Gesellschaften und Tatkomplexe
umfassen. Manche Vorwiirfe enden mit Schuldspriichen,
andere mit Einstellungen oder Freispriichen. Wer alles

Rendite, Richter, Ruinen - Osterreich - 81



unter einem Skandalnamen zusammenzieht, macht das
Verfahren einfacher, aber nicht richtiger.

Und nun darf der Leser kurz granteln: Das schone Geld
hat eine bemerkenswerte Begabung. Beim Einzahlen
reicht manchmal ein Formular und ein freundliches
Gesprach. Beim Zuriickholen braucht es Aktenzeichen,
Vollmachten, Fristen, Zustellnachweise und einen
Ordner, der irgendwann selbst einen Marktwert haben
miisste. Geld fahrt offenbar lieber bergab als bergauf.

Die bleibende Lehre aus AvW ist deshalb nicht nur eine
Warnung vor einem bestimmten Produkt. Sie betrifft die
Architektur des Vertrauens. Wer vor der Einzahlung
weil}, gegen wen er welchen Anspruch hat, wer
kontrolliert und wo Vermogen liegt, besitzt im Ernstfall
wenigstens eine Landkarte. Eine Landkarte verhindert
keinen Unfall. Aber sie ist angenehmer als im Nebel nach
dem Weg zu fragen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA zur AvW Invest AG 4.11.2008;
derStandard zum Strafurteil 31.1.2011; ORF zu Anleger- und
Aufsichtsratsverfahren.

Granteln am Kontoauszug

Ach, das schone Geld. Bei AvW bekam es einen
neuen Namen: Genussscheine. Namen sind praktisch.
Man merkt dann erst spéter, dass Euro auch als
Genussscheine verschwinden kdnnen.
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Mich macht an solchen Akten nicht die grof3te
Millionensumme grantig, sondern die kleine Zahl
eines einzelnen Menschen. 18.000 Euro, 43.500 Euro,
71.000 Euro. In der Statistik ist das ein Datensatz. Im
Leben ist es vielleicht die Renovierung, die Pension
oder zehn Jahre Sparen.

Und selbstverstandlich ist nicht jeder Verlust ein
Verbrechen. Aber wenn Gerichte Tduschung oder
Pflichtverletzung feststellen, darf man sich tiber die
Eleganz drgern, mit der fremdes Geld manchmal
behandelt wurde. Das eigene Geld heilSt Reserve. Das
Geld der Anleger heif$t Liquiditdt. Schon sprachlich
ist es plotzlich beweglicher.
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TEIL VI - IMMOFINANZ:
KURSVERLUST IST NOCH
KEIN STRAFURTEIL

Die Borse liebt Zahlen. Das Strafgericht liebt Beweise.
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25. Immofinanz/Constantia: Die
Biihne

Der Zusammenbruch der alten Immofinanz-/Immoeast-
Welt in der Finanzkrise traf tausende 6sterreichische
Kleinanleger. Der Borsenkurs stiirzte, die Constantia
Privatbank geriet in Turbulenzen, und iiber Jahre wurde
aufgearbeitet, welche internen Geschéfte, Optionen und

Finanzierungen rechtméal$ig gewesen waren.

Wer solche Akten im Riickblick liest, hat einen unfairen
Vorteil: Man kennt das Ende. In der Gegenwart des
Anlegers gab es dieses Ende noch nicht. Dort gab es
Beratungsgesprache, Kontostdnde, bekannte Namen und
Menschen, die ebenfalls investiert hatten. Die Kunst einer
fairen Chronik besteht darin, das spédtere Wissen nicht so
zu behandeln, als hitte es am Tag der Uberweisung
bereits auf dem Kiichentisch gelegen.

Der o6sterreichische Bezug ist unmittelbar: Wiener
Borse, heimische Kleinanleger, dsterreichische
Gesellschaften und jahrelange Straf- und Zivilverfahren.

Das ist auch der Grund fiir die Auswahlregel dieses
Buches. Entscheidend ist nicht, ob ein Fall in
internationalen Ranglisten grof§ genug wirkt.
Entscheidend ist, ob 6sterreichische Anleger,
osterreichische Institutionen oder osterreichische
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Gerichte konkret betroffen waren. Nur dann verdient er
hier Platz.

Auch hier spielte das Sachwertgefiihl eine Rolle:
Immobiliengesellschaften wirken auf viele Anleger
bodenstédndiger als abstrakte Technologieunternehmen.
Doch eine borsennotierte Immobiliengesellschaft ist kein
Zinshaus, dessen Schliissel man in der Tasche tragt. Sie
ist ein Unternehmen mit Finanzierung,
Managemententscheidungen, Marktpreisen und
Interessenkonflikten.

Quellen- und Verfahrenshinweis: ORF zu Immofinanz-Prozess 2013 und OGH-
Bestdtigung 20.10.2015; ORF zum Freispruch im getrennten Verfahren
8.11.2024.
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26. Immofinanz/Constantia: Wie

das schone Geld uberzeugt

Im ersten grollen Strafprozess ging es insbesondere um
Aktienoptionsgeschafte und personliche Vorteile von
Managern. Die Anklage warf vor, ohne eigenen
Kapitaleinsatz Millionengewinne erzielt und
Gesellschaftsvermogen pflichtwidrig eingesetzt zu haben.
Der Schaden des konkreten Strafverfahrens war nicht
identisch mit den gesamten Borsenverlusten der Anleger
— ein wichtiger Unterschied.

Bei Anlagen beginnt die entscheidende Priifung dort,
wo die Werbegeschichte endet. Welche Gesellschaft
erhédlt das Geld? Welche Gegenleistung entsteht
rechtlich? Wer kontrolliert die Mittelverwendung? Und
vor allem: Aus welchem realen wirtschaftlichen
Uberschuss soll die versprochene Rendite kommen?
Diese Fragen klingen trocken. Trockenheit ist bei
Geldanlagen eine unterschétzte Tugend.

2013 verurteilte das Wiener Straflandesgericht Karl
Petrikovics zu sechs Jahren und Helmut Schwager zu
viereinhalb Jahren Haft wegen Untreue; Christian
Thornton erhielt zundchst zwei Jahre. Der OGH
bestdtigte 2015 die zentralen Schuldspriiche und
reduzierte lediglich Thorntons Strafe auf 15 Monate.
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Tausende Kleinanleger hatten mit Immofinanz- und
Immoeast-Aktien viel Geld verloren.

Aus Sicht der Geschidigten ist der Ubergang vom
Investment zum Verfahren brutal. Gestern hiel3 es
Ausschiittung und Wachstum, heute heiflen dieselben
Betrdge Forderungsanmeldung,
Privatbeteiligtenanschluss oder Schadenersatz. Eine gute
Strafakte kann Verantwortlichkeit kldren; sie kann aber
verlorenes Geld nicht aus dem Nichts materialisieren.

Borsenverluste sind nicht automatisch der
strafrechtliche Schaden. Der Kurs kann aus vielen
Griinden fallen. Strafgerichte priifen konkrete
pflichtwidrige Geschéfte, Tauschungen oder
Vermogensverschiebungen. Fiir Anleger ist diese
Differenz bitter, aber notwendig.

Der Fall erinnert deshalb daran, dass Anleger zwei
Arten von Risiko auseinanderhalten miissen: das normale
wirtschaftliche Risiko einer Anlage und das Risiko, dass
die Informationen tiber die Anlage selbst nicht stimmen.
Das erste kann niemand vollstdndig beseitigen. Das
zweite soll Recht, Aufsicht und Kontrolle méglichst klein
halten — ganz verschwinden wird es nie.

Quellen- und Verfahrenshinweis: ORF zu Immofinanz-Prozess 2013 und OGH-
Bestitigung 20.10.2015; ORF zum Freispruch im getrennten Verfahren
8.11.2024.
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27. Immofinanz/Constantia:
Gericht, Status und Lehre

Ein weiterer, Jahre spéater verhandelter Immofinanz-
Komplex betraf Darlehen und Aktienkaufe aus 2007.
Dieser Prozess endete im November 2024 erstinstanzlich
mit Freispriichen fiir Petrikovics und Thornton, weil
insbesondere ein Schadigungsvorsatz nicht mit der
notwendigen Sicherheit nachweisbar war. Man muss
diese Verfahren auseinanderhalten: Ein spdterer
Freispruch 16scht ein anderes rechtskraftiges Urteil nicht
aus — und umgekehrt.

Juristisch ist das mehr als eine FulSnote. Zwischen
Verdacht, Anklage und rechtskraftigem Urteil liegen
unterschiedliche Beweis- und Verfahrensstufen. Ein
Unternehmen kann wirtschaftlich kollabieren, ohne dass
jedem Organ Betrug nachgewiesen wird. Umgekehrt
kann ein strafrechtlich festgestelltes Delikt nur einen Teil
des gesamten Anlegerverlusts betreffen.

Rechtskraftige Untreueverurteilungen aus dem ersten
Komplex seit 2015; ein anderer Verfahrensteil endete
2024 erstinstanzlich mit Freispriichen.

Fiir den Leser ist diese Genauigkeit manchmal
unbefriedigend. Man mochte nach dreihundert Seiten Akt
einen einfachen Satz: Wer hat das Geld genommen, wer
bekommt es zuriick, und warum hat niemand friiher etwas
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gemerkt? Der Rechtsstaat beantwortet solche Fragen
selten in einem Satz. Er zerlegt sie in Tatzeitpunkte,
Vorsatz, Kausalitdt, Verjahrung, Zustdndigkeit und
Anspruchsgrundlagen. Das wirkt langsam, ist aber der
Preis dafiir, dass Empo6rung nicht selbst zum
Beweismittel wird.

Was bleibt, ist die praktische Anlegerfrage. Nicht:
,Kann so etwas wieder passieren?* Natlirlich kann es.
Sondern: ,,Welche Information hétte mich damals zum
Innehalten gebracht?“ Bei Immofinanz/Constantia lautet
die Antwort in unterschiedlicher Form immer &hnlich:
weniger Vertrauen in Etiketten, mehr Interesse an
Geldfliissen, Rechtspositionen und unabhéngiger
Kontrolle.

Und damit sind wir wieder bei die Immobilie, die an der
Borse plotzlich sehr beweglich wurde. Es ist eine hiibsche
Metapher, solange sie nicht auf dem Kontoauszug steht.

Quellen- und Verfahrenshinweis: ORF zu Immofinanz-Prozess 2013 und OGH-

Bestdtigung 20.10.2015; ORF zum Freispruch im getrennten Verfahren
8.11.2024.
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28. Immofinanz/Constantia;:
Anlegerakte — was hatte man

priifen konnen?

Bei Immofinanz/Constantia lohnt ein zweiter Blick auf
die Anlegerakte. Nicht um im Nachhinein so zu tun, als
hétte man alles wissen miissen, sondern um zu verstehen,
welche Fragen damals iiberhaupt moglich gewesen
wiéren. Der Gegenstand hiel3 Aktien, Immobilienkonzerne
und konzerninterne Geschéfte. Schon dieser Name
erzeugt ein Bild. Doch ein Anleger kauft niemals ein
Bild, sondern eine Rechtsposition: eine Forderung, einen
Anteil, einen Genussschein, ein Zertifikat, einen Vertrag
oder eine sonstige Position, deren Wert von sehr
konkreten Bedingungen abhéngt.

Die erste Priifspur ist deshalb die Vertragsspur. Wer ist
exakt mein Vertragspartner? Unter welcher
Firmenbuchnummer ist er eingetragen? Welche
Gesellschaft erhélt mein Geld tatsdchlich? Gehort der
bekannte Markenname zu derselben juristischen Person?
Gibt es Nachrang, Kiindigungsausschliisse,
Verlustbeteiligung oder Bedingungen, die im
Beratungsgesprach kaum erwéhnt wurden? Viele spétere
Streitigkeiten beginnen damit, dass Anleger die Marke
erinnern, wahrend der Anspruch gegen eine viel kleinere
Gesellschaft besteht.
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Die zweite Spur ist die Geldspur. Rendite muss
irgendwo entstehen. Bei einem Fonds durch
Wertentwicklung und Ertrége, bei einer Immobilie durch
Miete und Verkauf, bei einem Unternehmen durch
operative Uberschiisse, bei einem Kredit durch
Zinszahlungen. Wenn die versprochene Auszahlung sich
nicht plausibel aus einer solchen Quelle erkldren ldsst,
muss man genauer fragen. Das gilt besonders, wenn
Auszahlungen hervorragend funktionieren, solange
standig neue Anleger dazukommen. Eine piinktliche
Uberweisung beweist nur, dass Geld iiberwiesen wurde.
Sie beweist nicht, woher es stammt.

Die dritte Spur ist die Kontrollspur. Wer priift die
Angaben unabhdngig vom Vertrieb? Gibt es einen
Abschlusspriifer, eine Depotbank, einen Treuhédnder, eine
Aufsicht oder eine sonstige Stelle — und was genau ist
deren Aufgabe? Das Wort ,,gepriift* ist ohne
Priifgegenstand erstaunlich dehnbar. Ein
Jahresabschlusspriifer garantiert keine kiinftige Rendite.
Eine behordliche Prospektbilligung ist keine
Anlageempfehlung. Eine Gewerbeberechtigung beweist
nicht, dass jedes vertriebene Produkt sicher ist.

Die vierte Spur ist die Interessenspur. Wer verdient am
Abschluss? Gibt es Provisionen, Empfehlungsboni oder
Vorteile fiir bestehende Kunden, wenn sie neue Anleger
bringen? Solche Vergiitungen konnen legal sein,
verdandern aber die Anreize. Der freundliche Bekannte,
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der ,,nur einen Tipp“ gibt, kann gleichzeitig Teil eines
Vertriebssystems sein. Gerade in kleinen sozialen
Ré&umen ist das schwer zu erkennen, weil Beziehung und
Geschift ineinanderlaufen.

SchlieRlich kommt die Belastungsprobe. Was passiert,
wenn der Markt fallt, wenn neue Kunden ausbleiben,
wenn zehn Prozent der Anleger gleichzeitig ihr Geld
wollen oder wenn eine Banklinie gekiindigt wird? Ein
tragfdhiges Modell sollte diese Fragen wenigstens
theoretisch beantworten kénnen. Wenn jede kritische
Frage mit dem Hinweis auf bisherige Erfolge erledigt
wird, wird Vergangenheit als Ersatz fiir Risikoanalyse
benutzt.

Borsenverluste sind nicht automatisch der
strafrechtliche Schaden. Der Kurs kann aus vielen
Griinden fallen. Strafgerichte priifen konkrete
pflichtwidrige Geschifte, Tduschungen oder
Vermogensverschiebungen. Fiir Anleger ist diese
Differenz bitter, aber notwendig.

Das ist keine Anleitung, mit der jeder Betrug sicher
erkennbar wére. Solche Sicherheit gibt es nicht. Es ist
eine Methode, die Geschwindigkeit aus der Entscheidung
zu nehmen. Und Geschwindigkeit ist oft das Kapital des
Verkéufers. Der Anleger muss nicht schneller denken als
der Markt. Er muss nur langsam genug denken, bevor er
liberweist.
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Quellen- und Verfahrenshinweis: ORF zu Immofinanz-Prozess 2013 und OGH-
Bestdtigung 20.10.2015; ORF zum Freispruch im getrennten Verfahren
8.11.2024.
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29. Immofinanz/Constantia:
Nachspiel — wo bleibt das schone
Geld?

Nach dem Zusammenbruch von Immofinanz/Constantia
beginnt fiir Betroffene ein zweites Verfahren, das in
Presseberichten oft nur als Fulnote vorkommt: die Suche
nach dem eigenen Geld. Strafrecht und Geldriickholung
laufen dabei nebeneinander, aber sie sind nicht dasselbe.
Ein Strafurteil kann einen Sachverhalt kldren und
Vermogenswerte sichern helfen. Es garantiert keine
vollstdandige Riickzahlung. Umgekehrt kann ein
zivilrechtlicher Anspruch bestehen, obwohl ein
Strafverfahren eingestellt wird oder eine bestimmte
Person freigesprochen wird.

Fiir 6sterreichische Anleger kommen je nach Fall
mehrere Wege in Betracht: Forderungsanmeldung in
einer Insolvenz, Schadenersatzklagen, Anspriiche gegen
Vertragspartner, Berater oder sonstige Verantwortliche,
ein Privatbeteiligtenanschluss im Strafverfahren oder die
Verfolgung gesicherter Vermogenswerte. Welcher Weg
sinnvoll ist, hdngt von Vertrag, Tatzeit, Beweislage und
Verjahrung ab. Das Buch kann diese Priifung nicht
ersetzen; es kann aber erkldren, warum die Erwartung
,»Das Gericht wird mir mein Geld zuriickholen“ haufig zu
schlicht ist.
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Insolvenzquoten sind besonders erniichternd. Der
Anleger liest von einem Schaden in Millionenh6he und
hort spater von einer Quote in Prozent. Dazwischen
stehen Vermogenssuche, Anfechtung, Verwertung,
Prozesskosten, Rangfragen und andere Glaubiger. Das
juristische System verteilt nicht die urspriingliche
Hoffnung, sondern das noch vorhandene Vermégen.
Wenn wenig vorhanden ist, kann auch ein hervorragend
gefiihrtes Verfahren keine volle Rendite herbeizaubern.

Dazu kommt die Zeit. GroSe Wirtschaftsstrafsachen
dauern, weil Buchhaltungen rekonstruiert, Zeugen
vernommen, Gutachten erstellt, internationale
Rechtshilfeersuchen erledigt und tausende
Einzelgeschifte gepriift werden miissen. Fiir Geschadigte
fiihlt sich diese Zeit anders an als fiir Institutionen. Ein
Jahr Ermittlungen ist in einer Akte ein Zeitraum. Fiir eine
Pensionistin kann es ein Jahr sein, in dem eine geplante
Riicklage fehlt.

Rechtskriftige Untreueverurteilungen aus dem ersten
Komplex seit 2015; ein anderer Verfahrensteil endete
2024 erstinstanzlich mit Freispriichen.

Gerade deshalb sollte man den Ausgang eines
Verfahrens sprachlich sauber behandeln. Die 6ffentliche
Erinnerung liebt klare Rollen. Doch ein Unternehmen
kann mehrere Personen, Gesellschaften und Tatkomplexe
umfassen. Manche Vorwiirfe enden mit Schuldspriichen,
andere mit Einstellungen oder Freispriichen. Wer alles
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unter einem Skandalnamen zusammenzieht, macht das
Verfahren einfacher, aber nicht richtiger.

Und nun darf der Leser kurz granteln: Das schone Geld
hat eine bemerkenswerte Begabung. Beim Einzahlen
reicht manchmal ein Formular und ein freundliches
Gesprach. Beim Zuriickholen braucht es Aktenzeichen,
Vollmachten, Fristen, Zustellnachweise und einen
Ordner, der irgendwann selbst einen Marktwert haben
miisste. Geld fahrt offenbar lieber bergab als bergauf.

Die bleibende Lehre aus Immofinanz/Constantia ist
deshalb nicht nur eine Warnung vor einem bestimmten
Produkt. Sie betrifft die Architektur des Vertrauens. Wer
vor der Einzahlung weil}, gegen wen er welchen
Anspruch hat, wer kontrolliert und wo Vermogen liegt,
besitzt im Ernstfall wenigstens eine Landkarte. Eine
Landkarte verhindert keinen Unfall. Aber sie ist
angenehmer als im Nebel nach dem Weg zu fragen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: ORF zu Immofinanz-Prozess 2013 und OGH-
Bestdtigung 20.10.2015; ORF zum Freispruch im getrennten Verfahren
8.11.2024.

Granteln am Kontoauszug

Ach, das schone Geld. Bei Immofinanz/Constantia
bekam es einen neuen Namen: Aktien,
Immobilienkonzerne und konzerninterne Geschafte.
Namen sind praktisch. Man merkt dann erst spéter,
dass Euro auch als Aktien, Immobilienkonzerne und
konzerninterne Geschéafte verschwinden konnen.
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Mich macht an solchen Akten nicht die grof3te
Millionensumme grantig, sondern die kleine Zahl
eines einzelnen Menschen. 18.000 Euro, 43.500 Euro,
71.000 Euro. In der Statistik ist das ein Datensatz. Im
Leben ist es vielleicht die Renovierung, die Pension
oder zehn Jahre Sparen.

Und selbstverstandlich ist nicht jeder Verlust ein
Verbrechen. Aber wenn Gerichte Tduschung oder
Pflichtverletzung feststellen, darf man sich tiber die
Eleganz drgern, mit der fremdes Geld manchmal
behandelt wurde. Das eigene Geld heilSt Reserve. Das
Geld der Anleger heif$t Liquiditdt. Schon sprachlich
ist es plotzlich beweglicher.
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TEIL VII - GROSSE
WELTFALLE - ABER NUR
MIT OSTERREICHISCHEM
FUSSABDRUCK

Die Welt darf groB8 sein. Dieses Buch bleibt bei der
osterreichischen Spur.
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30. Madoff — die Wiener Spur: Die
osterreichische Spur

Bernard Madoff gehort nur deshalb in dieses Osterreich-
Buch, weil sein System eine konkrete Wiener Spur hatte.
Die Bank Medici AG in Wien war eng mit Fonds
verbunden, die bei Madoffs Gesellschaft investiert waren.
Nach dem Auffliegen des Systems Ende 2008 geriet die
kleine Wiener Bank unter staatliche Aufsicht; die FMA
entzog ihr im Mai 2009 die Konzession.

Wer solche Akten im Riickblick liest, hat einen unfairen
Vorteil: Man kennt das Ende. In der Gegenwart des
Anlegers gab es dieses Ende noch nicht. Dort gab es
Beratungsgespréache, Kontostdnde, bekannte Namen und
Menschen, die ebenfalls investiert hatten. Die Kunst einer
fairen Chronik besteht darin, das spédtere Wissen nicht so
zu behandeln, als hitte es am Tag der Uberweisung
bereits auf dem Kiichentisch gelegen.

Wiener Bank Medici, osterreichische Aufsicht,
osterreichische Verfahren und Kundenanspriiche liefern
den erforderlichen Osterreich-Bezug.

Das ist auch der Grund fiir die Auswahlregel dieses
Buches. Entscheidend ist nicht, ob ein Fall in
internationalen Ranglisten grof§ genug wirkt.
Entscheidend ist, ob dsterreichische Anleger,
Osterreichische Institutionen oder Osterreichische
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Gerichte konkret betroffen waren. Nur dann verdient er
hier Platz.

Der o6sterreichische Anleger musste Madoff nicht
personlich kennen. Genau das macht
grenziiberschreitende Anlageketten gefdhrlich: Zwischen
Anleger und tatsdchlicher Strategie konnen Bank, Fonds,
Dachfonds, Berater und Verwahrstellen stehen. Jeder
zusdtzliche Name kann Vertrauen schaffen, aber auch die
Sicht auf das Ende der Kette erschweren.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA zur Bank Medici 28.5.2009 und zu
Madoff-Opferhinweisen 6.2.2009; ORF zur Bank-Medici/Madoff-Verbindung;
Bank-Austria-Berichte zu Verfahren.
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31. Madoff — die Wiener Spur:
Wie das Geld durch Ketten

wandert

Bank Austria hielt nach eigenen spéateren Berichten eine
25-Prozent-Beteiligung an Bank Medici. Im
Zusammenhang mit Madoff-Fonds wurden
Kundenbeschwerden und Klagen gegen die Bank Austria
gefiihrt; in Osterreich liefen auch strafrechtliche
Untersuchungen. Die FMA und européische
Aufsichtsbehoérden verdffentlichten 2009 Hinweise fiir
direkte und indirekte Madoff-Opfer.

Bei Anlagen beginnt die entscheidende Priifung dort,
wo die Werbegeschichte endet. Welche Gesellschaft
erhélt das Geld? Welche Gegenleistung entsteht
rechtlich? Wer kontrolliert die Mittelverwendung? Und
vor allem: Aus welchem realen wirtschaftlichen
Uberschuss soll die versprochene Rendite kommen?
Diese Fragen klingen trocken. Trockenheit ist bei
Geldanlagen eine unterschatzte Tugend.

Madoffs Betrug selbst wurde in den USA strafrechtlich
aufgearbeitet. Fiir Osterreich lag die eigentliche
Geschichte in der Frage, wie Produkte mit Madoff-
Exponierung vermittelt, strukturiert und tiberwacht
worden waren. Die FMA untersagte 2009 den Vertrieb
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bestimmter Fonds wie Primeo und Herald, und Bank
Medici verlor ihre Bankkonzession.

Aus Sicht der Geschidigten ist der Ubergang vom
Investment zum Verfahren brutal. Gestern hiel3 es
Ausschiittung und Wachstum, heute heiflen dieselben
Betrdge Forderungsanmeldung,
Privatbeteiligtenanschluss oder Schadenersatz. Eine gute
Strafakte kann Verantwortlichkeit kldren; sie kann aber
verlorenes Geld nicht aus dem Nichts materialisieren.

Nicht nur das Produkt, auch die Verwahr- und
Vermittlungskette gehort gepriift. Wer sagt ,,Das macht
ein renommierter Fonds“, beantwortet noch nicht, wo das
Geld am Ende tatsdchlich liegt und wer die Strategie
unabhéngig kontrolliert.

Der Fall erinnert deshalb daran, dass Anleger zwei
Arten von Risiko auseinanderhalten miissen: das normale
wirtschaftliche Risiko einer Anlage und das Risiko, dass
die Informationen tiber die Anlage selbst nicht stimmen.
Das erste kann niemand vollstdndig beseitigen. Das
zweite soll Recht, Aufsicht und Kontrolle moglichst klein
halten — ganz verschwinden wird es nie.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA zur Bank Medici 28.5.2009 und zu
Madoff-Opferhinweisen 6.2.2009; ORF zur Bank-Medici/Madoff-Verbindung;
Bank-Austria-Berichte zu Verfahren.
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32. Madoff — die Wiener Spur:
Verfahren, Anspriiche und Lehre

Dieses Kapitel behauptet daher keinen dsterreichischen
Madoff-Prozess, den es so nicht gab. Es erzahlt von der
osterreichischen Anschlussstelle eines internationalen
Betrugs: Bank, Fonds, Kundenklagen, Aufsicht und
Haftungsfragen. Genau solche Anschliisse sind fiir
Anleger wichtiger als die Nationalitdt des Téters.

Juristisch ist das mehr als eine FulSnote. Zwischen
Verdacht, Anklage und rechtskraftigem Urteil liegen
unterschiedliche Beweis- und Verfahrensstufen. Ein
Unternehmen kann wirtschaftlich kollabieren, ohne dass
jedem Organ Betrug nachgewiesen wird. Umgekehrt
kann ein strafrechtlich festgestelltes Delikt nur einen Teil
des gesamten Anlegerverlusts betreffen.

Madoff selbst wurde in den USA rechtskréftig
verurteilt; die Osterreichische Dimension bestand in
Aufsicht, Bank- und Fondsfolgen sowie zivil- und
strafrechtlichen Anschlussverfahren.

Fiir den Leser ist diese Genauigkeit manchmal
unbefriedigend. Man mochte nach dreihundert Seiten Akt
einen einfachen Satz: Wer hat das Geld genommen, wer
bekommt es zuriick, und warum hat niemand frither etwas
gemerkt? Der Rechtsstaat beantwortet solche Fragen
selten in einem Satz. Er zerlegt sie in Tatzeitpunkte,
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Vorsatz, Kausalitdt, Verjahrung, Zustdndigkeit und
Anspruchsgrundlagen. Das wirkt langsam, ist aber der
Preis dafiir, dass Empo6rung nicht selbst zum
Beweismittel wird.

Was bleibt, ist die praktische Anlegerfrage. Nicht:
,Kann so etwas wieder passieren?*“ Natiirlich kann es.
Sondern: ,,Welche Information hétte mich damals zum
Innehalten gebracht?“ Bei Madoff — die Wiener Spur
lautet die Antwort in unterschiedlicher Form immer
dhnlich: weniger Vertrauen in Etiketten, mehr Interesse
an Geldfliissen, Rechtspositionen und unabhéngiger
Kontrolle.

Und damit sind wir wieder bei der Weltbetrug, der in
Wien plotzlich eine sehr lokale Adresse bekam. Es ist
eine hiibsche Metapher, solange sie nicht auf dem
Kontoauszug steht.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA zur Bank Medici 28.5.2009 und zu
Madoff-Opferhinweisen 6.2.2009; ORF zur Bank-Medici/Madoff-Verbindung;
Bank-Austria-Berichte zu Verfahren.
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33. Madoff — die Wiener Spur:
Anlegerakte — was hatte man

priifen konnen?

Bei Madoff — die Wiener Spur lohnt ein zweiter Blick
auf die Anlegerakte. Nicht um im Nachhinein so zu tun,
als hitte man alles wissen miissen, sondern um zu
verstehen, welche Fragen damals {iberhaupt moglich
gewesen waren. Der Gegenstand hiell Fonds und
indirekte Madoff-Veranlagungen. Schon dieser Name
erzeugt ein Bild. Doch ein Anleger kauft niemals ein
Bild, sondern eine Rechtsposition: eine Forderung, einen
Anteil, einen Genussschein, ein Zertifikat, einen Vertrag
oder eine sonstige Position, deren Wert von sehr
konkreten Bedingungen abhéngt.

Die erste Priifspur ist deshalb die Vertragsspur. Wer ist
exakt mein Vertragspartner? Unter welcher
Firmenbuchnummer ist er eingetragen? Welche
Gesellschaft erhélt mein Geld tatsdchlich? Gehort der
bekannte Markenname zu derselben juristischen Person?
Gibt es Nachrang, Kiindigungsausschliisse,
Verlustbeteiligung oder Bedingungen, die im
Beratungsgesprach kaum erwéhnt wurden? Viele spétere
Streitigkeiten beginnen damit, dass Anleger die Marke
erinnern, wahrend der Anspruch gegen eine viel kleinere
Gesellschaft besteht.
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Die zweite Spur ist die Geldspur. Rendite muss
irgendwo entstehen. Bei einem Fonds durch
Wertentwicklung und Ertrége, bei einer Immobilie durch
Miete und Verkauf, bei einem Unternehmen durch
operative Uberschiisse, bei einem Kredit durch
Zinszahlungen. Wenn die versprochene Auszahlung sich
nicht plausibel aus einer solchen Quelle erkldren ldsst,
muss man genauer fragen. Das gilt besonders, wenn
Auszahlungen hervorragend funktionieren, solange
standig neue Anleger dazukommen. Eine piinktliche
Uberweisung beweist nur, dass Geld iiberwiesen wurde.
Sie beweist nicht, woher es stammt.

Die dritte Spur ist die Kontrollspur. Wer priift die
Angaben unabhdngig vom Vertrieb? Gibt es einen
Abschlusspriifer, eine Depotbank, einen Treuhédnder, eine
Aufsicht oder eine sonstige Stelle — und was genau ist
deren Aufgabe? Das Wort ,,gepriift* ist ohne
Priifgegenstand erstaunlich dehnbar. Ein
Jahresabschlusspriifer garantiert keine kiinftige Rendite.
Eine behordliche Prospektbilligung ist keine
Anlageempfehlung. Eine Gewerbeberechtigung beweist
nicht, dass jedes vertriebene Produkt sicher ist.

Die vierte Spur ist die Interessenspur. Wer verdient am
Abschluss? Gibt es Provisionen, Empfehlungsboni oder
Vorteile fiir bestehende Kunden, wenn sie neue Anleger
bringen? Solche Vergiitungen konnen legal sein,
verdandern aber die Anreize. Der freundliche Bekannte,
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der ,,nur einen Tipp“ gibt, kann gleichzeitig Teil eines
Vertriebssystems sein. Gerade in kleinen sozialen
Ré&umen ist das schwer zu erkennen, weil Beziehung und
Geschift ineinanderlaufen.

SchlieRlich kommt die Belastungsprobe. Was passiert,
wenn der Markt fallt, wenn neue Kunden ausbleiben,
wenn zehn Prozent der Anleger gleichzeitig ihr Geld
wollen oder wenn eine Banklinie gekiindigt wird? Ein
tragfdhiges Modell sollte diese Fragen wenigstens
theoretisch beantworten kénnen. Wenn jede kritische
Frage mit dem Hinweis auf bisherige Erfolge erledigt
wird, wird Vergangenheit als Ersatz fiir Risikoanalyse
benutzt.

Nicht nur das Produkt, auch die Verwahr- und
Vermittlungskette gehort gepriift. Wer sagt ,,Das macht
ein renommierter Fonds“, beantwortet noch nicht, wo das
Geld am Ende tatsdchlich liegt und wer die Strategie
unabhéngig kontrolliert.

Das ist keine Anleitung, mit der jeder Betrug sicher
erkennbar wére. Solche Sicherheit gibt es nicht. Es ist
eine Methode, die Geschwindigkeit aus der Entscheidung
zu nehmen. Und Geschwindigkeit ist oft das Kapital des
Verkéufers. Der Anleger muss nicht schneller denken als
der Markt. Er muss nur langsam genug denken, bevor er
liberweist.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA zur Bank Medici 28.5.2009 und zu
Madoff-Opferhinweisen 6.2.2009; ORF zur Bank-Medici/Madoff-Verbindung;
Bank-Austria-Berichte zu Verfahren.
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34. Madoff — die Wiener Spur:
Nachspiel — wo bleibt das schone
Geld?

Nach dem Zusammenbruch von Madoff — die Wiener
Spur beginnt fiir Betroffene ein zweites Verfahren, das in
Presseberichten oft nur als Fulnote vorkommt: die Suche
nach dem eigenen Geld. Strafrecht und Geldriickholung
laufen dabei nebeneinander, aber sie sind nicht dasselbe.
Ein Strafurteil kann einen Sachverhalt kldren und
Vermogenswerte sichern helfen. Es garantiert keine
vollstdandige Riickzahlung. Umgekehrt kann ein
zivilrechtlicher Anspruch bestehen, obwohl ein
Strafverfahren eingestellt wird oder eine bestimmte
Person freigesprochen wird.

Fiir 6sterreichische Anleger kommen je nach Fall
mehrere Wege in Betracht: Forderungsanmeldung in
einer Insolvenz, Schadenersatzklagen, Anspriiche gegen
Vertragspartner, Berater oder sonstige Verantwortliche,
ein Privatbeteiligtenanschluss im Strafverfahren oder die
Verfolgung gesicherter Vermogenswerte. Welcher Weg
sinnvoll ist, hdngt von Vertrag, Tatzeit, Beweislage und
Verjahrung ab. Das Buch kann diese Priifung nicht
ersetzen; es kann aber erkldren, warum die Erwartung
,»Das Gericht wird mir mein Geld zuriickholen“ haufig zu
schlicht ist.
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Insolvenzquoten sind besonders erniichternd. Der
Anleger liest von einem Schaden in Millionenh6he und
hort spater von einer Quote in Prozent. Dazwischen
stehen Vermogenssuche, Anfechtung, Verwertung,
Prozesskosten, Rangfragen und andere Glaubiger. Das
juristische System verteilt nicht die urspriingliche
Hoffnung, sondern das noch vorhandene Vermégen.
Wenn wenig vorhanden ist, kann auch ein hervorragend
gefiihrtes Verfahren keine volle Rendite herbeizaubern.

Dazu kommt die Zeit. GroSe Wirtschaftsstrafsachen
dauern, weil Buchhaltungen rekonstruiert, Zeugen
vernommen, Gutachten erstellt, internationale
Rechtshilfeersuchen erledigt und tausende
Einzelgeschifte gepriift werden miissen. Fiir Geschadigte
fiihlt sich diese Zeit anders an als fiir Institutionen. Ein
Jahr Ermittlungen ist in einer Akte ein Zeitraum. Fiir eine
Pensionistin kann es ein Jahr sein, in dem eine geplante
Riicklage fehlt.

Madoff selbst wurde in den USA rechtskréaftig
verurteilt; die Osterreichische Dimension bestand in
Aufsicht, Bank- und Fondsfolgen sowie zivil- und
strafrechtlichen Anschlussverfahren.

Gerade deshalb sollte man den Ausgang eines
Verfahrens sprachlich sauber behandeln. Die 6ffentliche
Erinnerung liebt klare Rollen. Doch ein Unternehmen
kann mehrere Personen, Gesellschaften und Tatkomplexe
umfassen. Manche Vorwiirfe enden mit Schuldspriichen,
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andere mit Einstellungen oder Freispriichen. Wer alles
unter einem Skandalnamen zusammenzieht, macht das
Verfahren einfacher, aber nicht richtiger.

Und nun darf der Leser kurz granteln: Das schone Geld
hat eine bemerkenswerte Begabung. Beim Einzahlen
reicht manchmal ein Formular und ein freundliches
Gesprdch. Beim Zuriickholen braucht es Aktenzeichen,
Vollmachten, Fristen, Zustellnachweise und einen
Ordner, der irgendwann selbst einen Marktwert haben
miisste. Geld fahrt offenbar lieber bergab als bergauf.

Die bleibende Lehre aus Madoff — die Wiener Spur ist
deshalb nicht nur eine Warnung vor einem bestimmten
Produkt. Sie betrifft die Architektur des Vertrauens. Wer
vor der Einzahlung weil}, gegen wen er welchen
Anspruch hat, wer kontrolliert und wo Vermogen liegt,
besitzt im Ernstfall wenigstens eine Landkarte. Eine
Landkarte verhindert keinen Unfall. Aber sie ist
angenehmer als im Nebel nach dem Weg zu fragen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA zur Bank Medici 28.5.2009 und zu
Madoff-Opferhinweisen 6.2.2009; ORF zur Bank-Medici/Madoff-Verbindung;
Bank-Austria-Berichte zu Verfahren.

Granteln uber grenziiberschreitendes Geld

Das Geld aus Osterreich besitzt keinen Heimatstolz.
Bei Madoff — die Wiener Spur war es schnell
international unterwegs. Die Forderung danach muss
spdter denselben Weg nehmen, nur mit mehr
Formularen.
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Grenziiberschreitende Geldanlage ist nicht
automatisch gefdhrlich. Aber sie macht den Ernstfall
teuer: andere Gerichte, andere Insolvenzordnungen,
Ubersetzungen, Zustindigkeiten. Der Prospekt sagt
gern ,international diversifiziert‘. Der Glaubiger sagt
spdter manchmal etwas weniger Druckreifes.
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35. P&R — die osterreichische
Container-Spur: Die

osterreichische Spur

P&R war ein deutscher Anlagekomplex, gehort aber
wegen Osterreichischer Geschéddigter und eines
heimischen Vertriebsstrangs in dieses Buch. Ein Grazer
Vermittler hatte P&R-Containerinvestments an
osterreichische Anleger gebracht. Nach dessen spéterer
Insolvenz wurden einer dsterreichischen
Anlegerplattform mehr als eine Million Euro Schaden
heimischer Kunden gemeldet.

Wer solche Akten im Riickblick liest, hat einen unfairen
Vorteil: Man kennt das Ende. In der Gegenwart des
Anlegers gab es dieses Ende noch nicht. Dort gab es
Beratungsgesprache, Kontostdnde, bekannte Namen und
Menschen, die ebenfalls investiert hatten. Die Kunst einer
fairen Chronik besteht darin, das spatere Wissen nicht so
zu behandeln, als hétte es am Tag der Uberweisung
bereits auf dem Kiichentisch gelegen.

Der Fall wird ausschlieBlich wegen der belegten
osterreichischen Vertriebs- und Anlegerdimension
behandelt. Der deutsche Gesamtkomplex wird nur so weit
erklart, wie es fiir diese Anspriiche notig ist.
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Das ist auch der Grund fiir die Auswahlregel dieses
Buches. Entscheidend ist nicht, ob ein Fall in
internationalen Ranglisten grof§ genug wirkt.
Entscheidend ist, ob 6sterreichische Anleger,
Osterreichische Institutionen oder Osterreichische
Gerichte konkret betroffen waren. Nur dann verdient er
hier Platz.

Container waren ein perfekter Sachwert fiir Menschen,
denen Fonds zu abstrakt erschienen. Man kaufte
scheinbar einen realen Gegenstand, P&R sollte ihn
vermieten und spéter zuriickkaufen. Das Modell wirkte
iiberschaubar: Stahlbox, Miete, Riickkauf. Gerade die
Einfachheit nahm vielen Anlegern die Frage ab, ob der
konkrete Container tatsdchlich existierte und wem er
rechtlich zugeordnet war.

Quellen- und Verfahrenshinweis: P&R-Insolvenzverwaltung; dsterreichische
Anlegerplattform COBIN claims zum Grazer Vermittler TSV und heimischen

Geschddigten; deutsche Verfahrensinformationen zum eingestellten
Strafverfahren.
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36. P&R — die osterreichische
Container-Spur: Wie das Geld

durch Ketten wandert

Im deutschen Gesamtfall zeigte sich eine riesige Liicke
zwischen verkauften und tatsdchlich vorhandenen
Containern. Anlegergelder wurden {iber Jahre in einem
System eingesetzt, das nach den Ermittlungen zunehmend
neue Einzahlungen benétigte. Der 6sterreichische Teil
spielte vor allem iiber Vermittlung und
Schadenersatzanspriiche gegen Beteiligte der
Vertriebskette.

Bei Anlagen beginnt die entscheidende Priifung dort,
wo die Werbegeschichte endet. Welche Gesellschaft
erhélt das Geld? Welche Gegenleistung entsteht
rechtlich? Wer kontrolliert die Mittelverwendung? Und
vor allem: Aus welchem realen wirtschaftlichen
Uberschuss soll die versprochene Rendite kommen?
Diese Fragen klingen trocken. Trockenheit ist bei
Geldanlagen eine unterschatzte Tugend.

2018 gingen mehrere P&R-Gesellschaften in
Deutschland in Insolvenz. Rund 54.000 Glaubiger waren
betroffen. Das Strafverfahren gegen den Osterreichischen
Mitgriinder Heinz Roth wurde nach Anklageerhebung
wegen dauerhafter Verhandlungsunfahigkeit eingestellt;
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damit fehlte das groBe abschliefende Strafurteil, das viele
Geschddigte erwartet hatten.

Aus Sicht der Geschidigten ist der Ubergang vom
Investment zum Verfahren brutal. Gestern hiel3 es
Ausschiittung und Wachstum, heute heiflen dieselben
Betrdge Forderungsanmeldung,
Privatbeteiligtenanschluss oder Schadenersatz. Eine gute
Strafakte kann Verantwortlichkeit kldren; sie kann aber
verlorenes Geld nicht aus dem Nichts materialisieren.

Ein Sachwert ist nur dann Sachwertschutz, wenn
Eigentum, Existenz, Individualisierung und Verwertung
iberpriifbar sind. Ein Foto eines Containerschiffs ist kein
Eigentumsnachweis. Das klingt banal — bis Milliarden
fehlen.

Der Fall erinnert deshalb daran, dass Anleger zwei
Arten von Risiko auseinanderhalten miissen: das normale
wirtschaftliche Risiko einer Anlage und das Risiko, dass
die Informationen tiber die Anlage selbst nicht stimmen.
Das erste kann niemand vollstdndig beseitigen. Das
zweite soll Recht, Aufsicht und Kontrolle méglichst klein
halten — ganz verschwinden wird es nie.

Quellen- und Verfahrenshinweis: P&R-Insolvenzverwaltung; dsterreichische
Anlegerplattform COBIN claims zum Grazer Vermittler TSV und heimischen

Geschddigten; deutsche Verfahrensinformationen zum eingestellten
Strafverfahren.

Rendite, Richter, Ruinen - Osterreich - 116



37. P&R — die osterreichische
Container-Spur: Verfahren,
Anspriiche und Lehre

Fiir osterreichische Anleger verlagerte sich der Kampf
auf Insolvenzquoten und zivilrechtliche Haftung. Es
wurden auch Verfahren gegen Wirtschaftspriifer und
lokale Vermittler diskutiert. Die deutschen
Insolvenzverfahren laufen noch; bis 2025 wurden
mehrere grolle Abschlagsverteilungen vorgenommen,
eine weitere war fiir Ende 2026 angekiindigt.

Juristisch ist das mehr als eine FuBnote. Zwischen
Verdacht, Anklage und rechtskraftigem Urteil liegen
unterschiedliche Beweis- und Verfahrensstufen. Ein
Unternehmen kann wirtschaftlich kollabieren, ohne dass
jedem Organ Betrug nachgewiesen wird. Umgekehrt
kann ein strafrechtlich festgestelltes Delikt nur einen Teil
des gesamten Anlegerverlusts betreffen.

Strafrechtlich kein abschliefendes Urteil gegen den
zentralen Angeklagten wegen Verhandlungsunfahigkeit;
Insolvenzaufarbeitung und Ausschiittungen dauern 2026
an.

Fiir den Leser ist diese Genauigkeit manchmal
unbefriedigend. Man mochte nach dreihundert Seiten Akt
einen einfachen Satz: Wer hat das Geld genommen, wer
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bekommt es zuriick, und warum hat niemand frither etwas
gemerkt? Der Rechtsstaat beantwortet solche Fragen
selten in einem Satz. Er zerlegt sie in Tatzeitpunkte,
Vorsatz, Kausalitdt, Verjahrung, Zustéandigkeit und
Anspruchsgrundlagen. Das wirkt langsam, ist aber der
Preis dafiir, dass Emporung nicht selbst zum
Beweismittel wird.

Was bleibt, ist die praktische Anlegerfrage. Nicht:
,Kann so etwas wieder passieren?* Nattirlich kann es.
Sondern: ,,Welche Information hétte mich damals zum
Innehalten gebracht?*“ Bei P&R — die osterreichische
Container-Spur lautet die Antwort in unterschiedlicher
Form immer dhnlich: weniger Vertrauen in Etiketten,
mehr Interesse an Geldfliissen, Rechtspositionen und
unabhéngiger Kontrolle.

Und damit sind wir wieder bei die Metallkiste, die man
theoretisch zdhlen konnte und praktisch erstaunlich oft
nur auf Papier fand. Es ist eine hiibsche Metapher,
solange sie nicht auf dem Kontoauszug steht.

Quellen- und Verfahrenshinweis: P&R-Insolvenzverwaltung; dsterreichische
Anlegerplattform COBIN claims zum Grazer Vermittler TSV und heimischen

Geschddigten; deutsche Verfahrensinformationen zum eingestellten
Strafverfahren.
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38. P&R — die osterreichische
Container-Spur: Anlegerakte — was

hadtte man priifen konnen?

Bei P&R — die Osterreichische Container-Spur lohnt ein
zweiter Blick auf die Anlegerakte. Nicht um im
Nachhinein so zu tun, als hétte man alles wissen miissen,
sondern um zu verstehen, welche Fragen damals
tiberhaupt moglich gewesen wiaren. Der Gegenstand hield
Direktinvestments in Schiffscontainer. Schon dieser
Name erzeugt ein Bild. Doch ein Anleger kauft niemals
ein Bild, sondern eine Rechtsposition: eine Forderung,
einen Anteil, einen Genussschein, ein Zertifikat, einen
Vertrag oder eine sonstige Position, deren Wert von sehr
konkreten Bedingungen abhéngt.

Die erste Priifspur ist deshalb die Vertragsspur. Wer ist
exakt mein Vertragspartner? Unter welcher
Firmenbuchnummer ist er eingetragen? Welche
Gesellschaft erhélt mein Geld tatsdchlich? Gehort der
bekannte Markenname zu derselben juristischen Person?
Gibt es Nachrang, Kiindigungsausschliisse,
Verlustbeteiligung oder Bedingungen, die im
Beratungsgesprach kaum erwéhnt wurden? Viele spétere
Streitigkeiten beginnen damit, dass Anleger die Marke
erinnern, wahrend der Anspruch gegen eine viel kleinere
Gesellschaft besteht.

Rendite, Richter, Ruinen - Osterreich - 119



Die zweite Spur ist die Geldspur. Rendite muss
irgendwo entstehen. Bei einem Fonds durch
Wertentwicklung und Ertrége, bei einer Immobilie durch
Miete und Verkauf, bei einem Unternehmen durch
operative Uberschiisse, bei einem Kredit durch
Zinszahlungen. Wenn die versprochene Auszahlung sich
nicht plausibel aus einer solchen Quelle erkldren ldsst,
muss man genauer fragen. Das gilt besonders, wenn
Auszahlungen hervorragend funktionieren, solange
standig neue Anleger dazukommen. Eine piinktliche
Uberweisung beweist nur, dass Geld iiberwiesen wurde.
Sie beweist nicht, woher es stammt.

Die dritte Spur ist die Kontrollspur. Wer priift die
Angaben unabhdngig vom Vertrieb? Gibt es einen
Abschlusspriifer, eine Depotbank, einen Treuhédnder, eine
Aufsicht oder eine sonstige Stelle — und was genau ist
deren Aufgabe? Das Wort ,,gepriift* ist ohne
Priifgegenstand erstaunlich dehnbar. Ein
Jahresabschlusspriifer garantiert keine kiinftige Rendite.
Eine behordliche Prospektbilligung ist keine
Anlageempfehlung. Eine Gewerbeberechtigung beweist
nicht, dass jedes vertriebene Produkt sicher ist.

Die vierte Spur ist die Interessenspur. Wer verdient am
Abschluss? Gibt es Provisionen, Empfehlungsboni oder
Vorteile fiir bestehende Kunden, wenn sie neue Anleger
bringen? Solche Vergiitungen konnen legal sein,
verdandern aber die Anreize. Der freundliche Bekannte,
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der ,,nur einen Tipp“ gibt, kann gleichzeitig Teil eines
Vertriebssystems sein. Gerade in kleinen sozialen
Ré&umen ist das schwer zu erkennen, weil Beziehung und
Geschift ineinanderlaufen.

SchlieRlich kommt die Belastungsprobe. Was passiert,
wenn der Markt fallt, wenn neue Kunden ausbleiben,
wenn zehn Prozent der Anleger gleichzeitig ihr Geld
wollen oder wenn eine Banklinie gekiindigt wird? Ein
tragfdhiges Modell sollte diese Fragen wenigstens
theoretisch beantworten kénnen. Wenn jede kritische
Frage mit dem Hinweis auf bisherige Erfolge erledigt
wird, wird Vergangenheit als Ersatz fiir Risikoanalyse
benutzt.

Ein Sachwert ist nur dann Sachwertschutz, wenn
Eigentum, Existenz, Individualisierung und Verwertung
tiberpriifbar sind. Ein Foto eines Containerschiffs ist kein
Eigentumsnachweis. Das klingt banal — bis Milliarden
fehlen.

Das ist keine Anleitung, mit der jeder Betrug sicher
erkennbar wére. Solche Sicherheit gibt es nicht. Es ist
eine Methode, die Geschwindigkeit aus der Entscheidung
zu nehmen. Und Geschwindigkeit ist oft das Kapital des
Verkéufers. Der Anleger muss nicht schneller denken als
der Markt. Er muss nur langsam genug denken, bevor er
liberweist.

Quellen- und Verfahrenshinweis: P&R-Insolvenzverwaltung; Osterreichische
Anlegerplattform COBIN claims zum Grazer Vermittler TSV und heimischen
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Geschddigten; deutsche Verfahrensinformationen zum eingestellten
Strafverfahren.
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39. P&R — die osterreichische
Container-Spur: Nachspiel — wo
bleibt das schone Geld?

Nach dem Zusammenbruch von P&R — die
osterreichische Container-Spur beginnt fiir Betroffene ein
zweites Verfahren, das in Presseberichten oft nur als
Fuinote vorkommt: die Suche nach dem eigenen Geld.
Strafrecht und Geldriickholung laufen dabei
nebeneinander, aber sie sind nicht dasselbe. Ein
Strafurteil kann einen Sachverhalt kldaren und
Vermogenswerte sichern helfen. Es garantiert keine
vollstdandige Riickzahlung. Umgekehrt kann ein
zivilrechtlicher Anspruch bestehen, obwohl ein
Strafverfahren eingestellt wird oder eine bestimmte
Person freigesprochen wird.

Fiir osterreichische Anleger kommen je nach Fall
mehrere Wege in Betracht: Forderungsanmeldung in
einer Insolvenz, Schadenersatzklagen, Anspriiche gegen
Vertragspartner, Berater oder sonstige Verantwortliche,
ein Privatbeteiligtenanschluss im Strafverfahren oder die
Verfolgung gesicherter Vermogenswerte. Welcher Weg
sinnvoll ist, hdngt von Vertrag, Tatzeit, Beweislage und
Verjdahrung ab. Das Buch kann diese Priifung nicht

ersetzen; es kann aber erkldren, warum die Erwartung
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,»Das Gericht wird mir mein Geld zuriickholen“ haufig zu
schlicht ist.

Insolvenzquoten sind besonders erniichternd. Der
Anleger liest von einem Schaden in Millionenh6he und
hort spater von einer Quote in Prozent. Dazwischen
stehen Vermogenssuche, Anfechtung, Verwertung,
Prozesskosten, Rangfragen und andere Glaubiger. Das
juristische System verteilt nicht die urspriingliche
Hoffnung, sondern das noch vorhandene Vermégen.
Wenn wenig vorhanden ist, kann auch ein hervorragend
gefiihrtes Verfahren keine volle Rendite herbeizaubern.

Dazu kommt die Zeit. GroSe Wirtschaftsstrafsachen
dauern, weil Buchhaltungen rekonstruiert, Zeugen
vernommen, Gutachten erstellt, internationale
Rechtshilfeersuchen erledigt und tausende
Einzelgeschifte gepriift werden miissen. Fiir Geschadigte
fiihlt sich diese Zeit anders an als fiir Institutionen. Ein
Jahr Ermittlungen ist in einer Akte ein Zeitraum. Fiir eine
Pensionistin kann es ein Jahr sein, in dem eine geplante
Riicklage fehlt.

Strafrechtlich kein abschliefendes Urteil gegen den
zentralen Angeklagten wegen Verhandlungsunfahigkeit;
Insolvenzaufarbeitung und Ausschiittungen dauern 2026

dll.

Gerade deshalb sollte man den Ausgang eines
Verfahrens sprachlich sauber behandeln. Die 6ffentliche
Erinnerung liebt klare Rollen. Doch ein Unternehmen
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kann mehrere Personen, Gesellschaften und Tatkomplexe
umfassen. Manche Vorwiirfe enden mit Schuldspriichen,
andere mit Einstellungen oder Freispriichen. Wer alles
unter einem Skandalnamen zusammenzieht, macht das
Verfahren einfacher, aber nicht richtiger.

Und nun darf der Leser kurz granteln: Das schone Geld
hat eine bemerkenswerte Begabung. Beim Einzahlen
reicht manchmal ein Formular und ein freundliches
Gesprdch. Beim Zuriickholen braucht es Aktenzeichen,
Vollmachten, Fristen, Zustellnachweise und einen
Ordner, der irgendwann selbst einen Marktwert haben
miisste. Geld fahrt offenbar lieber bergab als bergauf.

Die bleibende Lehre aus P&R — die 6sterreichische
Container-Spur ist deshalb nicht nur eine Warnung vor
einem bestimmten Produkt. Sie betrifft die Architektur
des Vertrauens. Wer vor der Einzahlung weil}, gegen wen
er welchen Anspruch hat, wer kontrolliert und wo
Vermogen liegt, besitzt im Ernstfall wenigstens eine
Landkarte. Eine Landkarte verhindert keinen Unfall.
Aber sie ist angenehmer als im Nebel nach dem Weg zu
fragen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: P&R-Insolvenzverwaltung; dsterreichische
Anlegerplattform COBIN claims zum Grazer Vermittler TSV und heimischen

Geschddigten; deutsche Verfahrensinformationen zum eingestellten
Strafverfahren.
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Granteln iiber grenziiberschreitendes Geld

Das Geld aus Osterreich besitzt keinen Heimatstolz.
Bei P&R — die 6sterreichische Container-Spur war es
schnell international unterwegs. Die Forderung
danach muss spater denselben Weg nehmen, nur mit
mehr Formularen.

Grenziiberschreitende Geldanlage ist nicht
automatisch gefdhrlich. Aber sie macht den Ernstfall
teuer: andere Gerichte, andere Insolvenzordnungen,
Ubersetzungen, Zustindigkeiten. Der Prospekt sagt
gern ,international diversifiziert‘. Der Glaubiger sagt
spdter manchmal etwas weniger Druckreifes.
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TEIL VIII — DIE
WERKZEUGE DES
VERTRAUENS

Prospekt, Berater, Sachwert, Aufsicht und Akte — lauter
Dinge, die helfen kénnen. Und keines davon ersetzt

Denken.
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40. Der Prospekt als
osterreichische Literaturgattung

Prospekte haben eine eigentiimliche Sprache. Chancen
stehen gern in Hauptsadtzen, Risiken in Nebensatzen. Das
Zukunftsprojekt besitzt Fotos; das Totalverlustrisiko
besitzt einen Absatz. Beides kann rechtlich korrekt sein
und psychologisch vollkommen unterschiedlich wirken.

In Osterreich hat die Prospekthaftung in grofen
Anlegerféllen immer wieder eine zentrale Rolle gespielt.
Gerade MEL zeigte, dass Werbeaussagen und die
tatsdchliche rechtliche Natur eines Produkts nicht
beliebig auseinanderliegen diirfen. Ein Anleger liest nicht
nur den Risikohinweis, sondern die gesamte Botschaft.

Der Prospekt ist jedoch kein Giitesiegel. Eine
behordliche Billigung oder gesetzeskonforme
Veroffentlichung bedeutet nicht, dass das Investment
wirtschaftlich empfehlenswert ist. Sie bedeutet schon gar
nicht, dass eine Prognose eintreten wird.

Der launische Leser verwendet deshalb eine einfache
Technik: Er sucht im Prospekt nach dem Satz, der das
Geschaft kaputtmachen konnte. Nachrang?
Kiindigungsausschluss? Fremdfinanzierung?
Abhéngigkeit von neuen Anlegern? Bewertungsmodell?
Konzerndarlehen? Fehlt eine klare Antwort, ist das nicht
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automatisch Betrug. Es ist aber ein Grund, den
Kugelschreiber liegen zu lassen.

Besonders misstrauisch macht ihn die Formulierung
,kapitalgarantiert, wenn nicht sofort danebensteht, wer
garantiert, mit welchem Vermogen, unter welchem Recht
und in welcher Rangordnung. Ein Adjektiv besitzt kein
Eigenkapital.
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41. Vertrieb: Der Mensch

zwischen Provision und Vertrauen

Die meisten Anleger kaufen keine Bilanz. Sie kaufen
eine Empfehlung. Der Vermittler {ibersetzt ein komplexes
Produkt in einen personlichen Satz: ,,Das passt fiir Sie.“
Genau deshalb ist Vertrieb so méchtig.

Osterreichs groRe Fille zeigen verschiedene
Vertriebswelten: Hausanteilscheine iiber Beraternetze,
AMIS-Finanzdienstleistung, MEL iiber Bank- und
Beratungsstrukturen, AvW-Genussscheine, Krypto {iber
Events und soziale Medien. Technisch sind das
verschiedene Epochen. Psychologisch ist es dieselbe
Briicke vom Produkt zum Menschen.

Provision ist nicht automatisch anriichig. Vertrieb kostet
Geld. Problematisch wird es, wenn die Vergiitung den
Berater starker an den Abschluss bindet als an das
Interesse des Kunden oder wenn Interessenkonflikte
verborgen bleiben. Ein hoher Provisionsdruck kann aus
Beratung Verkaufsdramaturgie machen.

Fiir Anleger ist die wichtigste Frage daher erstaunlich
unromantisch: ,,Wie viel verdienen Sie, wenn ich
unterschreibe? Wer darauf offen antwortet, verliert
vielleicht Magie, gewinnt aber Vertrauen. Wer die Frage
als Beleidigung behandelt, liefert ebenfalls eine
Information.
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Im Streitfall zeigt sich zudem, warum Dokumentation
zahlt. Was wurde iiber Risiko, Laufzeit und Riickzahlung
gesagt? Welche Unterlagen lagen vor? Wurde ein
Totalverlust erklért oder nur unterschrieben? Erinnerung
ist nach zehn Jahren ein schlechtes Beweismittel. Ein
sauberer Beratungsakt ist langweilig — und genau deshalb

wertvoll.
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42. Sachwerte: Hauser, Container,
Pflanzen und der Trost des

Anfassbaren

Menschen mogen Sachwerte, weil man sie sich
vorstellen kann. Ein Haus steht. Ein Container fahrt. Eine
Pflanze wéchst. Gold glénzt. Das abstrakte Risiko scheint
geringer, wenn der Gegenstand eine Form besitzt.

Doch der Gegenstand ist nicht die Anlage. Entscheidend
ist die Rechtsbeziehung. Gehort mir wirklich ein
bestimmter Container? Habe ich Miteigentum an einer
Immobilie oder nur eine Forderung gegen eine
Gesellschaft? Bin ich Eigentiimer einer Pflanze oder
finanziere ich ein Unternehmen, das Pflanzen
bewirtschaften soll?

Die osterreichischen Fille seit 1995 sind voll von dieser
Differenz. Hausanteilscheine, Immobilienzertifikate,
Anleihen von Immobilienunternehmen und
Crowdgrowing zeigen: Ein realer Gegenstand kann eine
sehr abstrakte Finanzierungsstruktur tragen.

Sachwertwerbung nutzt oft die Angst vor Banken und
Papiergeld. Das ist ironisch, denn am Ende besteht die
Anlage trotzdem aus Papier oder Daten: Vertrag,
Treuhandregel, Register, Konto, Bilanz. Wer den
Sachwert nicht unabhdngig lokalisieren und rechtlich
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zuordnen kann, besitzt vor allem eine Geschichte tiber
einen Sachwert.

Der Grantler sagt es einfacher: Wenn mir jemand einen
Container verkauft, mochte ich wenigstens wissen,
welcher. Bei einer Pflanze gern auch, ob sie existiert. Das
ist kein Mangel an Vertrauen. Das ist Inventur.
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43. FMA: Aufsicht ist Schutz, aber
keine Renditegarantie

Die osterreichische Finanzmarktaufsicht ist eine der
wichtigsten Adressen fiir Anlegerpriifung. Ihre
Unternehmensdatenbank zeigt, welche Unternehmen fiir
welche Finanzdienstleistungen zugelassen sind. Thre
Investorenwarnungen machen o6ffentlich, wenn Anbieter

ohne erforderliche Berechtigung auftreten.

Aber auch eine beaufsichtigte Welt ist nicht risikofrei.
AMIS zeigte, wie schmerzhaft die Frage werden kann, ob
Aufsicht rechtzeitig und ausreichend gehandelt hat. Die
spatere Amtshaftung der Republik in Teilen des AMIS-
Komplexes ist deshalb ein aulergewdhnlicher Bestandteil
osterreichischer Anlegergeschichte.

Umgekehrt bedeutet eine FMA-Warnung nicht, dass
bereits ein strafgerichtliches Betrugsurteil vorliegt. Die
Behorde kann vor fehlender Konzession warnen. Fiir
Anleger ist das dennoch relevant: Ein nicht zugelassener
Anbieter fallt aus dem vorgesehenen Schutzrahmen.

2026 verkniipfte die FMA ihre Warnmeldungen
zusdtzlich mit der Watchlist Internet. Bis Mitte Juni
waren im laufenden Jahr bereits 35 Warnungen
verdffentlicht worden. Die Zahl zeigt vor allem, wie
schnell neue Namen entstehen.
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Die praktische Regel ist banal und wirksam: Vor der
ersten Uberweisung Unternehmensdatenbank und
Warnmeldungen priifen. Der Aufwand dauert Minuten.
Ein Strafverfahren dauert Jahre.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA, Unternehmensdatenbank und
Investorenwarnungen; FMA-Verbraucherinformationen.
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44. WKStA und der
Wirtschaftsstrafprozess: langsam,
weil Geld viele Wege kennt

GrolSe osterreichische Anlageverfahren landen haufig
bei der Wirtschafts- und Korruptionsstaatsanwaltschaft.
Dort werden Konten gedffnet, Daten ausgewertet,
Rechtshilfeersuchen gestellt, Sachverstandige beauftragt
und manchmal hunderttausende Seiten zu einem einzigen
Verfahren zusammengefiihrt.

Fiir Geschadigte wirkt diese Geschwindigkeit qudlend.
Sie wissen seit dem Zusammenbruch, dass ihr Geld fehlt,
und erwarten, dass die Justiz dieselbe Klarheit besitzt.
Doch ,,Geld fehlt” ist noch keine vollstdandige
strafrechtliche Beweisfithrung. Das Gericht muss wissen,
wer wann was wusste, welche Tduschung welche

Zahlung verursachte und wer welchen Vorteil anstrebte.

Wienwert mit rund 380.000 Seiten und EXW mit
dutzenden Verhandlungstagen zeigen die Dimension.
Krypto bringt zusédtzlich Wallets, Borsen, internationale
Server und Pseudonyme. Immobiliengruppen bringen
hunderte Gesellschaften. Banken bringen Kreditakten und

Bilanzpositionen.

Wirtschaftsstrafrecht ist deshalb selten spektakulér in
der tdglichen Arbeit. Es besteht aus Tabellen, E-Mails,
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Buchungssédtzen und der Frage, ob ein Wort in einer
Prasentation im April dieselbe Bedeutung hatte wie im
September.

Der Leser darf iiber die Langsamkeit granteln. Er sollte
nur nicht mit der Alternative liebdugeln, Urteile nach
Bauchgefiihl zu fillen. Das wére schneller — bis man
selbst auf der falschen Seite des Bauchgefiihls sitzt.

Quellen- und Verfahrenshinweis: BMI/FMA sowie Gsterreichische
Verfahrensquellen.
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45. Insolvenz: Wenn der
Schuldspruch das Geld nicht
heimbringt

Der strafrechtliche Triumph und die wirtschaftliche
Riickzahlung sind zwei verschiedene Dinge. Ein Téater
kann zu Jahren Haft verurteilt werden und trotzdem kein
nennenswertes pfandbares Vermdgen mehr besitzen.
Dann ist die Gerechtigkeit real, die Kontogutschrift nicht.

Insolvenzrecht verteilt das vorhandene Vermégen nach
Regeln. Anleger melden Forderungen an, warten auf
Priifung, Quote und Verwertung. Bei P&R dauern
Ausschiittungen tiber Jahre. Bei anderen Fillen sind
Quoten gering oder hdngen von Schadenersatzklagen
gegen Diritte ab.

Fiir Geschéddigte ist das besonders schwer, weil die
Sprache des Verfahrens distanziert klingt. Das Geld, das
einmal ,,Pensionsreserve® hie3, wird zur
,Insolvenzforderung®. Lebensplanung wird
Aktenkategorie.

Es gibt auch Riickforderungsrisiken. Insolvenzverwalter
konnen unter bestimmten Voraussetzungen friihere
Zahlungen anfechten. P&R-Anleger mussten jahrelang
mit der Frage leben, ob bereits erhaltene Ausschiittungen
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zuriickverlangt werden kénnen; Pilotverfahren brachten
spater wichtige Klarungen.

Die Lehre ist nicht, Insolvenzrecht zu fiirchten. Die
Lehre lautet, bei der Anlage schon vorher tiber die
Insolvenz nachzudenken: Wo stehe ich in der
Rangordnung, welche Sicherheiten habe ich, wem gehort
das Vermogen und was bleibt, wenn die Gesellschaft
morgen nicht mehr zahlt?
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TEIL IX — DAS DIGITALE
OSTERREICH: BITCOIN,
TOKEN UND PFLANZEN

Der Trick wird nicht besser, nur weil die

Benutzeroberfldche moderner ist.
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46. Optioment: Die Biihne

Optioment zielte besonders stark auf Osterreich.
Veranstaltungen in Wien, Vésendorf und den
Bundeslandern warben fiir ein Bitcoin-Investment, das
angeblich durch automatisierten Handel hohe Ertrage
erwirtschaften sollte. Tausende Menschen, grofSteils
Osterreicher, zahlten Bitcoins ein.

Wer solche Akten im Riickblick liest, hat einen unfairen
Vorteil: Man kennt das Ende. In der Gegenwart des
Anlegers gab es dieses Ende noch nicht. Dort gab es
Beratungsgesprdache, Kontostdnde, bekannte Namen und
Menschen, die ebenfalls investiert hatten. Die Kunst einer
fairen Chronik besteht darin, das spédtere Wissen nicht so
zu behandeln, als hitte es am Tag der Uberweisung
bereits auf dem Kiichentisch gelegen.

Optioment ist geradezu ein Musterfall fiir ein
international technisch organisiertes, aber vertrieblich
stark osterreichisch gepragtes System.

Das ist auch der Grund fiir die Auswahlregel dieses
Buches. Entscheidend ist nicht, ob ein Fall in
internationalen Ranglisten grol§ genug wirkt.
Entscheidend ist, ob dsterreichische Anleger,
osterreichische Institutionen oder 6sterreichische
Gerichte konkret betroffen waren. Nur dann verdient er
hier Platz.
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Bis zu vier Prozent Rendite pro Woche wurden in
Aussicht gestellt. Der Begriff ,, Trading-Roboter* war
dabei mehr als Technikvokabel: Er verlegte die
Verantwortung scheinbar vom Menschen auf eine
Maschine. Ein Algorithmus wirkt emotionslos, schnell
und objektiv. Wer ihm vertraut, fragt weniger danach,
welche reale Strategie hinter dem Ergebnis steht.

Quellen- und Verfahrenshinweis: derStandard-Recherchen 2018-2025 zu
Optioment; Polizeiberichte und Berichte iiber WKStA-Ermittlungen.
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47. Optioment: Mechanik und
Anleger

Das System wies nach den spdteren Recherchen
typische Ponzi- und Multi-Level-Merkmale auf. Friihe
Auszahlungen und provisionsbasierte Anwerbung neuer
Teilnehmer erhohten die Glaubwiirdigkeit. Ende 2017
stoppten Auszahlungen; Bitcoins verschwanden {iber
internationale Strukturen. Die drei 6sterreichischen
Vertriebsfiguren, die sich 6ffentlich als ,,Musketiere®
inszenierten, bestritten spater, die eigentlichen Betreiber
gewesen zu sein.

Bei Anlagen beginnt die entscheidende Priifung dort,
wo die Werbegeschichte endet. Welche Gesellschaft
erhédlt das Geld? Welche Gegenleistung entsteht
rechtlich? Wer kontrolliert die Mittelverwendung? Und
vor allem: Aus welchem realen wirtschaftlichen
Uberschuss soll die versprochene Rendite kommen?
Diese Fragen klingen trocken. Trockenheit ist bei
Geldanlagen eine unterschiatzte Tugend.

Der mogliche Schaden wurde zeitweise mit rund 100
Millionen Euro beziehungsweise bis zu 12.000 Bitcoins
beziffert. Weil der Bitcoin-Kurs seither stark schwankte
und stieg, wurde der historische Verlust spdter in
heutigen Kursen zu einer noch viel groReren Zahl. Fiir
das Strafrecht zéhlt allerdings nicht der Arger iiber den
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nachtraglichen Kursgewinn, sondern der nachweisbare
Tat- und Schadenskomplex.

Aus Sicht der Geschidigten ist der Ubergang vom
Investment zum Verfahren brutal. Gestern hiel3 es
Ausschiittung und Wachstum, heute heiflen dieselben
Betrdge Forderungsanmeldung,
Privatbeteiligtenanschluss oder Schadenersatz. Eine gute
Strafakte kann Verantwortlichkeit kldren; sie kann aber
verlorenes Geld nicht aus dem Nichts materialisieren.

Technische Nachvollziehbarkeit der Blockchain
bedeutet nicht automatisch wirtschaftliche Transparenz.
Man kann eine Transaktion sehen und trotzdem nicht
wissen, wer wirtschaftlich kontrolliert, welche Zusage
galt und ob ein beworbener Trading-Bot {iberhaupt in der
behaupteten Form existiert.

Der Fall erinnert deshalb daran, dass Anleger zwei
Arten von Risiko auseinanderhalten miissen: das normale
wirtschaftliche Risiko einer Anlage und das Risiko, dass
die Informationen tiber die Anlage selbst nicht stimmen.
Das erste kann niemand vollstdndig beseitigen. Das
zweite soll Recht, Aufsicht und Kontrolle méglichst klein
halten — ganz verschwinden wird es nie.

Quellen- und Verfahrenshinweis: derStandard-Recherchen 2018-2025 zu
Optioment; Polizeiberichte und Berichte iiber WKStA-Ermittlungen.
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48. Optioment: Gericht,
Ermittlungsstand und Lehre

Die Aufarbeitung erwies sich als zdh. Blockchain-
Daten, internationale Spuren und die Frage nach den
tatsdchlichen Hintermdnnern beschéftigten die Ermittler
tiber Jahre. Noch 2025 wurde 6ffentlich berichtet, dass
die Ermittlungen nicht abgeschlossen seien und ein
Vorhabensbericht an die Oberstaatsanwaltschaft
gegangen sei. Fiir Beschuldigte gilt die
Unschuldsvermutung.

Juristisch ist das mehr als eine FulSnote. Zwischen
Verdacht, Anklage und rechtskraftigem Urteil liegen
unterschiedliche Beweis- und Verfahrensstufen. Ein
Unternehmen kann wirtschaftlich kollabieren, ohne dass
jedem Organ Betrug nachgewiesen wird. Umgekehrt
kann ein strafrechtlich festgestelltes Delikt nur einen Teil
des gesamten Anlegerverlusts betreffen.

Stand der 6ffentlich zugédnglichen Informationen:
langjéhrige Ermittlungen, keine abschlieSende
strafgerichtliche Entscheidung iiber den Gesamtkomplex
bis zum Redaktionsstand.

Fiir den Leser ist diese Genauigkeit manchmal
unbefriedigend. Man mochte nach dreihundert Seiten Akt
einen einfachen Satz: Wer hat das Geld genommen, wer
bekommt es zuriick, und warum hat niemand friiher etwas
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gemerkt? Der Rechtsstaat beantwortet solche Fragen
selten in einem Satz. Er zerlegt sie in Tatzeitpunkte,
Vorsatz, Kausalitdt, Verjahrung, Zustdndigkeit und
Anspruchsgrundlagen. Das wirkt langsam, ist aber der
Preis dafiir, dass Empo6rung nicht selbst zum
Beweismittel wird.

Was bleibt, ist die praktische Anlegerfrage. Nicht:
,Kann so etwas wieder passieren?* Natlirlich kann es.
Sondern: ,,Welche Information hétte mich damals zum
Innehalten gebracht?“ Bei Optioment lautet die Antwort
in unterschiedlicher Form immer dhnlich: weniger
Vertrauen in Etiketten, mehr Interesse an Geldfliissen,
Rechtspositionen und unabhéngiger Kontrolle.

Und damit sind wir wieder bei der Trading-Roboter, der
offenbar vor allem eines sehr zuverldssig tat: Hoffnungen
automatisieren. Es ist eine hiibsche Metapher, solange sie
nicht auf dem Kontoauszug steht.

Quellen- und Verfahrenshinweis: derStandard-Recherchen 2018-2025 zu
Optioment; Polizeiberichte und Berichte iiber WKStA-Ermittlungen.
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49. Optioment: Anlegerakte — was

hatte man priifen konnen?

Bei Optioment lohnt ein zweiter Blick auf die
Anlegerakte. Nicht um im Nachhinein so zu tun, als hatte
man alles wissen miissen, sondern um zu verstehen,
welche Fragen damals {iberhaupt moglich gewesen
waren. Der Gegenstand hief8 Bitcoin-Einlagen mit
versprochenen Handelsrenditen. Schon dieser Name
erzeugt ein Bild. Doch ein Anleger kauft niemals ein
Bild, sondern eine Rechtsposition: eine Forderung, einen
Anteil, einen Genussschein, ein Zertifikat, einen Vertrag
oder eine sonstige Position, deren Wert von sehr
konkreten Bedingungen abhéangt.

Die erste Priifspur ist deshalb die Vertragsspur. Wer ist
exakt mein Vertragspartner? Unter welcher
Firmenbuchnummer ist er eingetragen? Welche
Gesellschaft erhdlt mein Geld tatsdchlich? Gehort der
bekannte Markenname zu derselben juristischen Person?
Gibt es Nachrang, Kiindigungsausschliisse,
Verlustbeteiligung oder Bedingungen, die im
Beratungsgesprach kaum erwdhnt wurden? Viele spatere
Streitigkeiten beginnen damit, dass Anleger die Marke
erinnern, wahrend der Anspruch gegen eine viel kleinere
Gesellschaft besteht.
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Die zweite Spur ist die Geldspur. Rendite muss
irgendwo entstehen. Bei einem Fonds durch
Wertentwicklung und Ertrége, bei einer Immobilie durch
Miete und Verkauf, bei einem Unternehmen durch
operative Uberschiisse, bei einem Kredit durch
Zinszahlungen. Wenn die versprochene Auszahlung sich
nicht plausibel aus einer solchen Quelle erkldren ldsst,
muss man genauer fragen. Das gilt besonders, wenn
Auszahlungen hervorragend funktionieren, solange
standig neue Anleger dazukommen. Eine piinktliche
Uberweisung beweist nur, dass Geld iiberwiesen wurde.
Sie beweist nicht, woher es stammt.

Die dritte Spur ist die Kontrollspur. Wer priift die
Angaben unabhdngig vom Vertrieb? Gibt es einen
Abschlusspriifer, eine Depotbank, einen Treuhédnder, eine
Aufsicht oder eine sonstige Stelle — und was genau ist
deren Aufgabe? Das Wort ,,gepriift* ist ohne
Priifgegenstand erstaunlich dehnbar. Ein
Jahresabschlusspriifer garantiert keine kiinftige Rendite.
Eine behordliche Prospektbilligung ist keine
Anlageempfehlung. Eine Gewerbeberechtigung beweist
nicht, dass jedes vertriebene Produkt sicher ist.

Die vierte Spur ist die Interessenspur. Wer verdient am
Abschluss? Gibt es Provisionen, Empfehlungsboni oder
Vorteile fiir bestehende Kunden, wenn sie neue Anleger
bringen? Solche Vergiitungen konnen legal sein,
verdandern aber die Anreize. Der freundliche Bekannte,
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der ,,nur einen Tipp“ gibt, kann gleichzeitig Teil eines
Vertriebssystems sein. Gerade in kleinen sozialen
Ré&umen ist das schwer zu erkennen, weil Beziehung und
Geschift ineinanderlaufen.

SchlieRlich kommt die Belastungsprobe. Was passiert,
wenn der Markt fallt, wenn neue Kunden ausbleiben,
wenn zehn Prozent der Anleger gleichzeitig ihr Geld
wollen oder wenn eine Banklinie gekiindigt wird? Ein
tragfdhiges Modell sollte diese Fragen wenigstens
theoretisch beantworten kénnen. Wenn jede kritische
Frage mit dem Hinweis auf bisherige Erfolge erledigt
wird, wird Vergangenheit als Ersatz fiir Risikoanalyse
benutzt.

Technische Nachvollziehbarkeit der Blockchain
bedeutet nicht automatisch wirtschaftliche Transparenz.
Man kann eine Transaktion sehen und trotzdem nicht
wissen, wer wirtschaftlich kontrolliert, welche Zusage
galt und ob ein beworbener Trading-Bot {iberhaupt in der
behaupteten Form existiert.

Das ist keine Anleitung, mit der jeder Betrug sicher
erkennbar wére. Solche Sicherheit gibt es nicht. Es ist
eine Methode, die Geschwindigkeit aus der Entscheidung
zu nehmen. Und Geschwindigkeit ist oft das Kapital des
Verkéufers. Der Anleger muss nicht schneller denken als
der Markt. Er muss nur langsam genug denken, bevor er
liberweist.
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Quellen- und Verfahrenshinweis: derStandard-Recherchen 2018-2025 zu
Optioment; Polizeiberichte und Berichte iiber WKStA-Ermittlungen.
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50. Optioment: Nachspiel — wo
bleibt das schone Geld?

Nach dem Zusammenbruch von Optioment beginnt fiir
Betroffene ein zweites Verfahren, das in Presseberichten
oft nur als FuRBnote vorkommt: die Suche nach dem
eigenen Geld. Strafrecht und Geldriickholung laufen
dabei nebeneinander, aber sie sind nicht dasselbe. Ein
Strafurteil kann einen Sachverhalt kldren und
Vermogenswerte sichern helfen. Es garantiert keine
vollstandige Riickzahlung. Umgekehrt kann ein
zivilrechtlicher Anspruch bestehen, obwohl ein
Strafverfahren eingestellt wird oder eine bestimmte
Person freigesprochen wird.

Fiir osterreichische Anleger kommen je nach Fall
mehrere Wege in Betracht: Forderungsanmeldung in
einer Insolvenz, Schadenersatzklagen, Anspriiche gegen
Vertragspartner, Berater oder sonstige Verantwortliche,
ein Privatbeteiligtenanschluss im Strafverfahren oder die
Verfolgung gesicherter Vermogenswerte. Welcher Weg
sinnvoll ist, hdngt von Vertrag, Tatzeit, Beweislage und
Verjdhrung ab. Das Buch kann diese Priifung nicht
ersetzen; es kann aber erkldren, warum die Erwartung
,»Das Gericht wird mir mein Geld zuriickholen“ haufig zu
schlicht ist.
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Insolvenzquoten sind besonders erniichternd. Der
Anleger liest von einem Schaden in Millionenh6he und
hort spater von einer Quote in Prozent. Dazwischen
stehen Vermogenssuche, Anfechtung, Verwertung,
Prozesskosten, Rangfragen und andere Glaubiger. Das
juristische System verteilt nicht die urspriingliche
Hoffnung, sondern das noch vorhandene Vermégen.
Wenn wenig vorhanden ist, kann auch ein hervorragend
gefiihrtes Verfahren keine volle Rendite herbeizaubern.

Dazu kommt die Zeit. GroSe Wirtschaftsstrafsachen
dauern, weil Buchhaltungen rekonstruiert, Zeugen
vernommen, Gutachten erstellt, internationale
Rechtshilfeersuchen erledigt und tausende
Einzelgeschifte gepriift werden miissen. Fiir Geschadigte
fiihlt sich diese Zeit anders an als fiir Institutionen. Ein
Jahr Ermittlungen ist in einer Akte ein Zeitraum. Fiir eine
Pensionistin kann es ein Jahr sein, in dem eine geplante
Riicklage fehlt.

Stand der 6ffentlich zugédnglichen Informationen:
langjdhrige Ermittlungen, keine abschlieBende
strafgerichtliche Entscheidung iiber den Gesamtkomplex
bis zum Redaktionsstand.

Gerade deshalb sollte man den Ausgang eines
Verfahrens sprachlich sauber behandeln. Die 6ffentliche
Erinnerung liebt klare Rollen. Doch ein Unternehmen
kann mehrere Personen, Gesellschaften und Tatkomplexe
umfassen. Manche Vorwiirfe enden mit Schuldspriichen,
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andere mit Einstellungen oder Freispriichen. Wer alles
unter einem Skandalnamen zusammenzieht, macht das
Verfahren einfacher, aber nicht richtiger.

Und nun darf der Leser kurz granteln: Das schone Geld
hat eine bemerkenswerte Begabung. Beim Einzahlen
reicht manchmal ein Formular und ein freundliches
Gesprdch. Beim Zuriickholen braucht es Aktenzeichen,
Vollmachten, Fristen, Zustellnachweise und einen
Ordner, der irgendwann selbst einen Marktwert haben
miisste. Geld fahrt offenbar lieber bergab als bergauf.

Die bleibende Lehre aus Optioment ist deshalb nicht nur
eine Warnung vor einem bestimmten Produkt. Sie betrifft
die Architektur des Vertrauens. Wer vor der Einzahlung
weil}, gegen wen er welchen Anspruch hat, wer
kontrolliert und wo Vermogen liegt, besitzt im Ernstfall
wenigstens eine Landkarte. Eine Landkarte verhindert
keinen Unfall. Aber sie ist angenehmer als im Nebel nach
dem Weg zu fragen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: derStandard-Recherchen 2018-2025 zu
Optioment; Polizeiberichte und Berichte iiber WKStA-Ermittlungen.

Ein kleiner Grantler zwischen Wallet und
Wirklichkeit

Bei Optioment féllt wieder auf, wie schnell die
Sprache das Geld verzaubert. Es ist nicht weg, es ist
,allokiert‘. Nicht verloren, sondern ,illiquide‘. Nicht
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ausgegeben, sondern ,in Wachstum investiert‘. Der
Kontoauszug ist weniger poetisch.

Der trading-roboter, der offenbar vor allem eines sehr
zuverldssig tat: hoffnungen automatisieren. Ich mag
Metaphern. Aber wenn ich Geld iiberweise,
bevorzuge ich Buchhaltung.
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51. Wienwert: Die Biihne

Wienwert verband zwei Dinge, die dsterreichische
Anleger gut kennen: Immobilien und Anleihen. Das
Unternehmen finanzierte Projekte auch tiber
Kapitalmarktprodukte. Nach der Insolvenz 2017 begann
eine auBergewohnlich umfangreiche strafrechtliche
Aufarbeitung.

Wer solche Akten im Riickblick liest, hat einen unfairen
Vorteil: Man kennt das Ende. In der Gegenwart des
Anlegers gab es dieses Ende noch nicht. Dort gab es
Beratungsgesprache, Kontostdnde, bekannte Namen und
Menschen, die ebenfalls investiert hatten. Die Kunst einer
fairen Chronik besteht darin, das spéatere Wissen nicht so
zu behandeln, als hétte es am Tag der Uberweisung
bereits auf dem Kiichentisch gelegen.

Wienwert ist ein origindr dsterreichischer Anlegerfall:
Wiener Immobilienprojekte, dsterreichische
Anleiheinvestoren, osterreichische Insolvenz und ein

Verfahren vor der Wiener Strafjustiz.

Das ist auch der Grund fiir die Auswahlregel dieses
Buches. Entscheidend ist nicht, ob ein Fall in
internationalen Ranglisten grol$ genug wirkt.
Entscheidend ist, ob Osterreichische Anleger,
osterreichische Institutionen oder Osterreichische
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Gerichte konkret betroffen waren. Nur dann verdient er
hier Platz.

Bei einer Unternehmensanleihe ist der Anleger
Gléaubiger. Das klingt juristisch niichtern, wird im
Vertrieb aber gern mit der anschaulichen Welt des
Unternehmens verbunden: Hauser, Projekte,
Grundstiicke. Die Riickzahlung hdangt dennoch nicht an
einem bestimmten Zinshaus, sondern an der
Zahlungsfahigkeit und den Bedingungen des Emittenten.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Causa Wienwert: Anklage 20.2.2025;
OLG Wien, Medieninformation 10.9.2025 zur Rechtswirksamkeit der Anklage.
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52. Wienwert: Mechanik und
Anleger

Die WKStA wirft fritheren Vorstdnden unter anderem
schweren Betrug, Untreue, Bilanzfdlschung und
betriigerische Krida vor. Im Zentrum des
anklagegegenstdndlichen Anleihebetrugs steht der
Vorwurf, Anleger iiber die wirtschaftliche Lage und
Verwendung ihrer Mittel getduscht zu haben. Die
Ermittlungen umfassten laut WKStA rund 380.000 Seiten
in etwa 130 Bdnden und ein wirtschaftliches
Sachverstdandigengutachten mit rund 8.000 Seiten.

Bei Anlagen beginnt die entscheidende Priifung dort,
wo die Werbegeschichte endet. Welche Gesellschaft
erhédlt das Geld? Welche Gegenleistung entsteht
rechtlich? Wer kontrolliert die Mittelverwendung? Und
vor allem: Aus welchem realen wirtschaftlichen
Uberschuss soll die versprochene Rendite kommen?
Diese Fragen klingen trocken. Trockenheit ist bei
Geldanlagen eine unterschiatzte Tugend.

Der Fall zeigt die Groenordnung moderner
Wirtschaftsstrafverfahren. Die Anlegerfrage ist simpel —
,War mein Geld sicher und wofiir wurde es verwendet?“
—, die gerichtliche Antwort kann hunderttausende Seiten
bendtigen. Denn jede Bilanzposition, jedes Darlehen, jede
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Werbung und jeder Zeitpunkt kann fiir Vorsatz und
Schadensberechnung entscheidend sein.

Aus Sicht der Geschidigten ist der Ubergang vom
Investment zum Verfahren brutal. Gestern hiel3 es
Ausschiittung und Wachstum, heute heiflen dieselben
Betrdge Forderungsanmeldung,
Privatbeteiligtenanschluss oder Schadenersatz. Eine gute
Strafakte kann Verantwortlichkeit kldren; sie kann aber
verlorenes Geld nicht aus dem Nichts materialisieren.

Ein Projektportfolio ersetzt keine Liquiditdtsrechnung.
Wer eine Anleihe zeichnet, sollte nicht nur fragen,
welche Immobilien vorhanden sind, sondern welche
Gesellschaft zahlt, wie viel Fremdkapital vorrangig ist
und ob Mittel zwischen Konzerngesellschaften
verschoben werden kénnen.

Der Fall erinnert deshalb daran, dass Anleger zwei
Arten von Risiko auseinanderhalten miissen: das normale
wirtschaftliche Risiko einer Anlage und das Risiko, dass
die Informationen tiber die Anlage selbst nicht stimmen.
Das erste kann niemand vollstdndig beseitigen. Das
zweite soll Recht, Aufsicht und Kontrolle méglichst klein

halten — ganz verschwinden wird es nie.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Causa Wienwert: Anklage 20.2.2025;
OLG Wien, Medieninformation 10.9.2025 zur Rechtswirksamkeit der Anklage.
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53. Wienwert: Gericht,
Ermittlungsstand und Lehre

Im Februar 2025 erhob die WKStA Anklage. Das
Oberlandesgericht Wien wies im August 2025 einen
Einspruch des ehemaligen Vorstands ab; damit wurde die
insgesamt gegen elf Personen und drei Verbdnde
gerichtete Anklage rechtswirksam. Eine rechtskraftige
Verurteilung in diesem Hauptkomplex liegt zum
Redaktionsstand nicht vor. Es gilt die
Unschuldsvermutung.

Juristisch ist das mehr als eine FulSnote. Zwischen
Verdacht, Anklage und rechtskraftigem Urteil liegen
unterschiedliche Beweis- und Verfahrensstufen. Ein
Unternehmen kann wirtschaftlich kollabieren, ohne dass
jedem Organ Betrug nachgewiesen wird. Umgekehrt
kann ein strafrechtlich festgestelltes Delikt nur einen Teil
des gesamten Anlegerverlusts betreffen.

Anklage seit 2025 rechtswirksam; Hauptvorwiirfe zum
Redaktionsstand nicht rechtskréftig abgeurteilt.

Fiir den Leser ist diese Genauigkeit manchmal
unbefriedigend. Man mochte nach dreihundert Seiten Akt
einen einfachen Satz: Wer hat das Geld genommen, wer
bekommt es zuriick, und warum hat niemand frither etwas
gemerkt? Der Rechtsstaat beantwortet solche Fragen
selten in einem Satz. Er zerlegt sie in Tatzeitpunkte,
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Vorsatz, Kausalitdt, Verjahrung, Zustdndigkeit und
Anspruchsgrundlagen. Das wirkt langsam, ist aber der
Preis dafiir, dass Empo6rung nicht selbst zum
Beweismittel wird.

Was bleibt, ist die praktische Anlegerfrage. Nicht:
,Kann so etwas wieder passieren?*“ Natiirlich kann es.
Sondern: ,,Welche Information hétte mich damals zum
Innehalten gebracht?“ Bei Wienwert lautet die Antwort in
unterschiedlicher Form immer dhnlich: weniger
Vertrauen in Etiketten, mehr Interesse an Geldfliissen,
Rechtspositionen und unabhéngiger Kontrolle.

Und damit sind wir wieder bei der Wiener Ziegel, der
im Akt plotzlich mehr Seiten als Quadratmeter hatte. Es
ist eine hiibsche Metapher, solange sie nicht auf dem
Kontoauszug steht.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Causa Wienwert: Anklage 20.2.2025;
OLG Wien, Medieninformation 10.9.2025 zur Rechtswirksamkeit der Anklage.
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54. Wienwert: Anlegerakte — was

hatte man priifen konnen?

Bei Wienwert lohnt ein zweiter Blick auf die
Anlegerakte. Nicht um im Nachhinein so zu tun, als hatte
man alles wissen miissen, sondern um zu verstehen,
welche Fragen damals tiberhaupt moglich gewesen
waren. Der Gegenstand hiell Anleihen einer Wiener
Immobiliengruppe. Schon dieser Name erzeugt ein Bild.
Doch ein Anleger kauft niemals ein Bild, sondern eine
Rechtsposition: eine Forderung, einen Anteil, einen
Genussschein, ein Zertifikat, einen Vertrag oder eine
sonstige Position, deren Wert von sehr konkreten
Bedingungen abhéngt.

Die erste Priifspur ist deshalb die Vertragsspur. Wer ist
exakt mein Vertragspartner? Unter welcher
Firmenbuchnummer ist er eingetragen? Welche
Gesellschaft erhdlt mein Geld tatsdchlich? Gehort der
bekannte Markenname zu derselben juristischen Person?
Gibt es Nachrang, Kiindigungsausschliisse,
Verlustbeteiligung oder Bedingungen, die im
Beratungsgesprach kaum erwdhnt wurden? Viele spatere
Streitigkeiten beginnen damit, dass Anleger die Marke
erinnern, wahrend der Anspruch gegen eine viel kleinere
Gesellschaft besteht.
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Die zweite Spur ist die Geldspur. Rendite muss
irgendwo entstehen. Bei einem Fonds durch
Wertentwicklung und Ertrége, bei einer Immobilie durch
Miete und Verkauf, bei einem Unternehmen durch
operative Uberschiisse, bei einem Kredit durch
Zinszahlungen. Wenn die versprochene Auszahlung sich
nicht plausibel aus einer solchen Quelle erkldren ldsst,
muss man genauer fragen. Das gilt besonders, wenn
Auszahlungen hervorragend funktionieren, solange
standig neue Anleger dazukommen. Eine piinktliche
Uberweisung beweist nur, dass Geld iiberwiesen wurde.
Sie beweist nicht, woher es stammt.

Die dritte Spur ist die Kontrollspur. Wer priift die
Angaben unabhdngig vom Vertrieb? Gibt es einen
Abschlusspriifer, eine Depotbank, einen Treuhédnder, eine
Aufsicht oder eine sonstige Stelle — und was genau ist
deren Aufgabe? Das Wort ,,gepriift* ist ohne
Priifgegenstand erstaunlich dehnbar. Ein
Jahresabschlusspriifer garantiert keine kiinftige Rendite.
Eine behordliche Prospektbilligung ist keine
Anlageempfehlung. Eine Gewerbeberechtigung beweist
nicht, dass jedes vertriebene Produkt sicher ist.

Die vierte Spur ist die Interessenspur. Wer verdient am
Abschluss? Gibt es Provisionen, Empfehlungsboni oder
Vorteile fiir bestehende Kunden, wenn sie neue Anleger
bringen? Solche Vergiitungen konnen legal sein,
verdandern aber die Anreize. Der freundliche Bekannte,
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der ,,nur einen Tipp“ gibt, kann gleichzeitig Teil eines
Vertriebssystems sein. Gerade in kleinen sozialen
Ré&umen ist das schwer zu erkennen, weil Beziehung und
Geschift ineinanderlaufen.

SchlieRlich kommt die Belastungsprobe. Was passiert,
wenn der Markt fallt, wenn neue Kunden ausbleiben,
wenn zehn Prozent der Anleger gleichzeitig ihr Geld
wollen oder wenn eine Banklinie gekiindigt wird? Ein
tragfdhiges Modell sollte diese Fragen wenigstens
theoretisch beantworten kénnen. Wenn jede kritische
Frage mit dem Hinweis auf bisherige Erfolge erledigt
wird, wird Vergangenheit als Ersatz fiir Risikoanalyse
benutzt.

Ein Projektportfolio ersetzt keine Liquiditdtsrechnung.
Wer eine Anleihe zeichnet, sollte nicht nur fragen,
welche Immobilien vorhanden sind, sondern welche
Gesellschaft zahlt, wie viel Fremdkapital vorrangig ist
und ob Mittel zwischen Konzerngesellschaften

verschoben werden konnen.

Das ist keine Anleitung, mit der jeder Betrug sicher
erkennbar wére. Solche Sicherheit gibt es nicht. Es ist
eine Methode, die Geschwindigkeit aus der Entscheidung
zu nehmen. Und Geschwindigkeit ist oft das Kapital des
Verkéufers. Der Anleger muss nicht schneller denken als
der Markt. Er muss nur langsam genug denken, bevor er
liberweist.
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Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Causa Wienwert: Anklage 20.2.2025;
OLG Wien, Medieninformation 10.9.2025 zur Rechtswirksamkeit der Anklage.

Rendite, Richter, Ruinen - Osterreich - 164



55. Wienwert: Nachspiel — wo
bleibt das schone Geld?

Nach dem Zusammenbruch von Wienwert beginnt fiir
Betroffene ein zweites Verfahren, das in Presseberichten
oft nur als FuRBnote vorkommt: die Suche nach dem
eigenen Geld. Strafrecht und Geldriickholung laufen
dabei nebeneinander, aber sie sind nicht dasselbe. Ein
Strafurteil kann einen Sachverhalt kldren und
Vermogenswerte sichern helfen. Es garantiert keine
vollstandige Riickzahlung. Umgekehrt kann ein
zivilrechtlicher Anspruch bestehen, obwohl ein
Strafverfahren eingestellt wird oder eine bestimmte
Person freigesprochen wird.

Fiir osterreichische Anleger kommen je nach Fall
mehrere Wege in Betracht: Forderungsanmeldung in
einer Insolvenz, Schadenersatzklagen, Anspriiche gegen
Vertragspartner, Berater oder sonstige Verantwortliche,
ein Privatbeteiligtenanschluss im Strafverfahren oder die
Verfolgung gesicherter Vermogenswerte. Welcher Weg
sinnvoll ist, hdngt von Vertrag, Tatzeit, Beweislage und
Verjdhrung ab. Das Buch kann diese Priifung nicht
ersetzen; es kann aber erkldren, warum die Erwartung
,»Das Gericht wird mir mein Geld zuriickholen“ haufig zu
schlicht ist.
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Insolvenzquoten sind besonders erniichternd. Der
Anleger liest von einem Schaden in Millionenh6he und
hort spater von einer Quote in Prozent. Dazwischen
stehen Vermogenssuche, Anfechtung, Verwertung,
Prozesskosten, Rangfragen und andere Glaubiger. Das
juristische System verteilt nicht die urspriingliche
Hoffnung, sondern das noch vorhandene Vermégen.
Wenn wenig vorhanden ist, kann auch ein hervorragend
gefiihrtes Verfahren keine volle Rendite herbeizaubern.

Dazu kommt die Zeit. GroSe Wirtschaftsstrafsachen
dauern, weil Buchhaltungen rekonstruiert, Zeugen
vernommen, Gutachten erstellt, internationale
Rechtshilfeersuchen erledigt und tausende
Einzelgeschifte gepriift werden miissen. Fiir Geschadigte
fiihlt sich diese Zeit anders an als fiir Institutionen. Ein
Jahr Ermittlungen ist in einer Akte ein Zeitraum. Fiir eine
Pensionistin kann es ein Jahr sein, in dem eine geplante
Riicklage fehlt.

Anklage seit 2025 rechtswirksam; Hauptvorwiirfe zum
Redaktionsstand nicht rechtskréftig abgeurteilt.

Gerade deshalb sollte man den Ausgang eines
Verfahrens sprachlich sauber behandeln. Die 6ffentliche
Erinnerung liebt klare Rollen. Doch ein Unternehmen
kann mehrere Personen, Gesellschaften und Tatkomplexe
umfassen. Manche Vorwiirfe enden mit Schuldspriichen,
andere mit Einstellungen oder Freispriichen. Wer alles
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unter einem Skandalnamen zusammenzieht, macht das
Verfahren einfacher, aber nicht richtiger.

Und nun darf der Leser kurz granteln: Das schone Geld
hat eine bemerkenswerte Begabung. Beim Einzahlen
reicht manchmal ein Formular und ein freundliches
Gesprach. Beim Zuriickholen braucht es Aktenzeichen,
Vollmachten, Fristen, Zustellnachweise und einen
Ordner, der irgendwann selbst einen Marktwert haben
miisste. Geld fahrt offenbar lieber bergab als bergauf.

Die bleibende Lehre aus Wienwert ist deshalb nicht nur
eine Warnung vor einem bestimmten Produkt. Sie betrifft
die Architektur des Vertrauens. Wer vor der Einzahlung
weil}, gegen wen er welchen Anspruch hat, wer
kontrolliert und wo Vermogen liegt, besitzt im Ernstfall
wenigstens eine Landkarte. Eine Landkarte verhindert
keinen Unfall. Aber sie ist angenehmer als im Nebel nach
dem Weg zu fragen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Causa Wienwert: Anklage 20.2.2025;
OLG Wien, Medieninformation 10.9.2025 zur Rechtswirksamkeit der Anklage.

Ein kleiner Grantler zwischen Wallet und
Wirklichkeit

Bei Wienwert fillt wieder auf, wie schnell die
Sprache das Geld verzaubert. Es ist nicht weg, es ist
,allokiert‘. Nicht verloren, sondern ,illiquide‘. Nicht
ausgegeben, sondern ,in Wachstum investiert‘. Der
Kontoauszug ist weniger poetisch.
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Der wiener ziegel, der im akt pl6tzlich mehr seiten
als quadratmeter hatte. Ich mag Metaphern. Aber
wenn ich Geld iiberweise, bevorzuge ich
Buchhaltung.
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56. Commerzialbank
Mattersburg: Die Biihne

In der Nacht auf den 15. Juli 2020 wurde die
Commerzialbank Mattersburg geschlossen. Der Fall ist
kein klassischer Kapitalanlagebetrug mit Prospekt und
Vertriebsveranstaltung. Er gehort trotzdem in dieses
Buch, weil 6sterreichische Sparer, Unternehmen und
institutionelle Kunden ihr Geld einer beaufsichtigten
Bank anvertraut hatten und weil der Vorwurf
systematischer Bilanz- und Vermogensdelikte das
elementarste Anlegervertrauen beriihrt.

Wer solche Akten im Riickblick liest, hat einen unfairen
Vorteil: Man kennt das Ende. In der Gegenwart des
Anlegers gab es dieses Ende noch nicht. Dort gab es
Beratungsgespréache, Kontostdnde, bekannte Namen und
Menschen, die ebenfalls investiert hatten. Die Kunst einer
fairen Chronik besteht darin, das spétere Wissen nicht so
zu behandeln, als hitte es am Tag der Uberweisung
bereits auf dem Kiichentisch gelegen.

Kaum ein Fall ist 6sterreichischer: Burgenland,
regionale Wirtschaft, FuSball, Gemeinden, Sparer,
Aufsicht und eine strafrechtliche Aufarbeitung vor dem
Landesgericht Eisenstadt.

Das ist auch der Grund fiir die Auswahlregel dieses
Buches. Entscheidend ist nicht, ob ein Fall in
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internationalen Ranglisten grof§ genug wirkt.
Entscheidend ist, ob dsterreichische Anleger,
osterreichische Institutionen oder osterreichische
Gerichte konkret betroffen waren. Nur dann verdient er
hier Platz.

Eine Bankeinlage gilt im Alltag als Gegenbild zur
spekulativen Anlage. Genau deshalb war der Schock so
grof. Das Vertrauen beruhte nicht auf einer exotischen
Rendite, sondern auf Filiale, Kontostand,
Jahresabschluss, Aufsicht und jahrzehntelanger lokaler
Bekanntheit.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA-Presseinformationen 2024-2025; ORF

Burgenland, Sechs Jahre Commerzialbank-Skandal 15.7.2026 und
Prozessberichte 2025/2026.
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57. Commerzialbank
Mattersburg: Mechanik und
Anleger

Die WKStA ermittelt im Gesamtkomplex unter anderem
wegen schweren Betrugs, Veruntreuung, Untreue,
betriigerischer Krida, Bilanzfdlschung, Geldwésche und
Korruptionsvorwiirfen. Der angenommene
Gesamtschaden wurde mit zumindest rund 600 Millionen
Euro beziffert. In Teilkomplexen ging es um
wirtschaftlich nicht gerechtfertigte Kredite,
Bargeldabfliisse, Scheinrechnungen und die kiinstliche
Fortfiihrung zahlungsunfahiger Unternehmen.

Bei Anlagen beginnt die entscheidende Priifung dort,
wo die Werbegeschichte endet. Welche Gesellschaft
erhélt das Geld? Welche Gegenleistung entsteht
rechtlich? Wer kontrolliert die Mittelverwendung? Und
vor allem: Aus welchem realen wirtschaftlichen
Uberschuss soll die versprochene Rendite kommen?
Diese Fragen klingen trocken. Trockenheit ist bei
Geldanlagen eine unterschatzte Tugend.

Die Einlagensicherung schiitzte viele private Einleger
bis zur gesetzlichen Grenze, aber nicht jeden Schaden
und nicht jede Art von Forderung. Unternehmen,
Gemeinden, Verbdande und andere Glaubiger waren mit
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einer anderen Risikolage konfrontiert. Das zeigt, warum
»Bank“ und ,,sicher” keine Synonyme sind, auch wenn
Regulierung das Risiko stark reduzieren soll.

Aus Sicht der Geschidigten ist der Ubergang vom
Investment zum Verfahren brutal. Gestern hiel3 es
Ausschiittung und Wachstum, heute heiflen dieselben
Betrdge Forderungsanmeldung,
Privatbeteiligtenanschluss oder Schadenersatz. Eine gute
Strafakte kann Verantwortlichkeit kldaren; sie kann aber
verlorenes Geld nicht aus dem Nichts materialisieren.

Der Fall mahnt zur begrifflichen Bescheidenheit. Nicht
jedes geschddigte Bankkonto ist eine ,,Kapitalanlage®.
Aber jedes Bankkonto lebt von Informationsasymmetrie
und Vertrauen. Wenn Bilanzen und Kontrollen versagen,
trifft das dieselbe psychologische Stelle wie ein
Anlagebetrug: die Annahme, dass eine angezeigte Zahl
reales Vermogen reprasentiert.

Der Fall erinnert deshalb daran, dass Anleger zwei
Arten von Risiko auseinanderhalten miissen: das normale
wirtschaftliche Risiko einer Anlage und das Risiko, dass
die Informationen tiber die Anlage selbst nicht stimmen.
Das erste kann niemand vollstdandig beseitigen. Das
zweite soll Recht, Aufsicht und Kontrolle méglichst klein
halten — ganz verschwinden wird es nie.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA-Presseinformationen 2024-2025; ORF
Burgenland, Sechs Jahre Commerzialbank-Skandal 15.7.2026 und
Prozessberichte 2025/2026.
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58. Commerzialbank
Mattersburg: Gericht,

Ermittlungsstand und Lehre

Im Februar 2025 wurde die friihere Vorstandin
Franziska Klikovits zu sechs Jahren und vier Monaten
Haft verurteilt; die Strafe wurde spéter angetreten.
Weitere Unternehmer erhielten mehrjahrige Strafen. Das
Verfahren gegen den fritheren Bankchef Martin Pucher
wurde im November 2025 wegen dauernder
Verhandlungsunfahigkeit abgebrochen. Im Juli 2026
teilte die WKStA mit, dass noch gegen zahlreiche
Personen und Organmitglieder ermittelt werde.

Juristisch ist das mehr als eine FuRnote. Zwischen
Verdacht, Anklage und rechtskraftigem Urteil liegen
unterschiedliche Beweis- und Verfahrensstufen. Ein
Unternehmen kann wirtschaftlich kollabieren, ohne dass
jedem Organ Betrug nachgewiesen wird. Umgekehrt
kann ein strafrechtlich festgestelltes Delikt nur einen Teil
des gesamten Anlegerverlusts betreffen.

Mehrere Schuldspriiche; zentrale Teile des
Verfahrenskomplexes 2026 weiterhin offen. Verfahren
gegen Martin Pucher wegen Gesundheitszustands
abgebrochen, nicht durch Sachurteil beendet.
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Fiir den Leser ist diese Genauigkeit manchmal
unbefriedigend. Man mochte nach dreihundert Seiten Akt
einen einfachen Satz: Wer hat das Geld genommen, wer
bekommt es zuriick, und warum hat niemand frither etwas
gemerkt? Der Rechtsstaat beantwortet solche Fragen
selten in einem Satz. Er zerlegt sie in Tatzeitpunkte,
Vorsatz, Kausalitdt, Verjahrung, Zustdndigkeit und
Anspruchsgrundlagen. Das wirkt langsam, ist aber der
Preis dafiir, dass Emporung nicht selbst zum
Beweismittel wird.

Was bleibt, ist die praktische Anlegerfrage. Nicht:
,»Kann so etwas wieder passieren?“ Natiirlich kann es.
Sondern: ,,Welche Information hétte mich damals zum
Innehalten gebracht?“ Bei Commerzialbank Mattersburg
lautet die Antwort in unterschiedlicher Form immer
ahnlich: weniger Vertrauen in Etiketten, mehr Interesse
an Geldfliissen, Rechtspositionen und unabhéngiger
Kontrolle.

Und damit sind wir wieder bei die Regionalbank, bei
der Nahe nicht automatisch Ndhe zur Wahrheit bedeutete.
Es ist eine hiibsche Metapher, solange sie nicht auf dem
Kontoauszug steht.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA-Presseinformationen 2024-2025; ORF
Burgenland, Sechs Jahre Commerzialbank-Skandal 15.7.2026 und
Prozessberichte 2025/2026.
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59. Commerzialbank
Mattersburg: Anlegerakte — was

hadtte man priifen konnen?

Bei Commerzialbank Mattersburg lohnt ein zweiter
Blick auf die Anlegerakte. Nicht um im Nachhinein so zu
tun, als hatte man alles wissen miissen, sondern um zu
verstehen, welche Fragen damals {iberhaupt moglich
gewesen waren. Der Gegenstand hielS Bankeinlagen,
Kredite und Bilanzvertrauen. Schon dieser Name erzeugt
ein Bild. Doch ein Anleger kauft niemals ein Bild,
sondern eine Rechtsposition: eine Forderung, einen
Anteil, einen Genussschein, ein Zertifikat, einen Vertrag
oder eine sonstige Position, deren Wert von sehr
konkreten Bedingungen abhéngt.

Die erste Priifspur ist deshalb die Vertragsspur. Wer ist
exakt mein Vertragspartner? Unter welcher
Firmenbuchnummer ist er eingetragen? Welche
Gesellschaft erhélt mein Geld tatsdchlich? Gehort der
bekannte Markenname zu derselben juristischen Person?
Gibt es Nachrang, Kiindigungsausschliisse,
Verlustbeteiligung oder Bedingungen, die im
Beratungsgesprach kaum erwéhnt wurden? Viele spétere
Streitigkeiten beginnen damit, dass Anleger die Marke
erinnern, wahrend der Anspruch gegen eine viel kleinere
Gesellschaft besteht.
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Die zweite Spur ist die Geldspur. Rendite muss
irgendwo entstehen. Bei einem Fonds durch
Wertentwicklung und Ertrége, bei einer Immobilie durch
Miete und Verkauf, bei einem Unternehmen durch
operative Uberschiisse, bei einem Kredit durch
Zinszahlungen. Wenn die versprochene Auszahlung sich
nicht plausibel aus einer solchen Quelle erkldren ldsst,
muss man genauer fragen. Das gilt besonders, wenn
Auszahlungen hervorragend funktionieren, solange
standig neue Anleger dazukommen. Eine piinktliche
Uberweisung beweist nur, dass Geld iiberwiesen wurde.
Sie beweist nicht, woher es stammt.

Die dritte Spur ist die Kontrollspur. Wer priift die
Angaben unabhdngig vom Vertrieb? Gibt es einen
Abschlusspriifer, eine Depotbank, einen Treuhédnder, eine
Aufsicht oder eine sonstige Stelle — und was genau ist
deren Aufgabe? Das Wort ,,gepriift* ist ohne
Priifgegenstand erstaunlich dehnbar. Ein
Jahresabschlusspriifer garantiert keine kiinftige Rendite.
Eine behordliche Prospektbilligung ist keine
Anlageempfehlung. Eine Gewerbeberechtigung beweist
nicht, dass jedes vertriebene Produkt sicher ist.

Die vierte Spur ist die Interessenspur. Wer verdient am
Abschluss? Gibt es Provisionen, Empfehlungsboni oder
Vorteile fiir bestehende Kunden, wenn sie neue Anleger
bringen? Solche Vergiitungen konnen legal sein,
verdandern aber die Anreize. Der freundliche Bekannte,
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der ,,nur einen Tipp“ gibt, kann gleichzeitig Teil eines
Vertriebssystems sein. Gerade in kleinen sozialen
Ré&umen ist das schwer zu erkennen, weil Beziehung und
Geschift ineinanderlaufen.

SchlieRlich kommt die Belastungsprobe. Was passiert,
wenn der Markt fallt, wenn neue Kunden ausbleiben,
wenn zehn Prozent der Anleger gleichzeitig ihr Geld
wollen oder wenn eine Banklinie gekiindigt wird? Ein
tragfdhiges Modell sollte diese Fragen wenigstens
theoretisch beantworten kénnen. Wenn jede kritische
Frage mit dem Hinweis auf bisherige Erfolge erledigt
wird, wird Vergangenheit als Ersatz fiir Risikoanalyse
benutzt.

Der Fall mahnt zur begrifflichen Bescheidenheit. Nicht
jedes geschddigte Bankkonto ist eine ,,Kapitalanlage“.
Aber jedes Bankkonto lebt von Informationsasymmetrie
und Vertrauen. Wenn Bilanzen und Kontrollen versagen,
trifft das dieselbe psychologische Stelle wie ein
Anlagebetrug: die Annahme, dass eine angezeigte Zahl

reales Vermogen reprasentiert.

Das ist keine Anleitung, mit der jeder Betrug sicher
erkennbar wére. Solche Sicherheit gibt es nicht. Es ist
eine Methode, die Geschwindigkeit aus der Entscheidung
zu nehmen. Und Geschwindigkeit ist oft das Kapital des
Verkéufers. Der Anleger muss nicht schneller denken als
der Markt. Er muss nur langsam genug denken, bevor er
liberweist.
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Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA-Presseinformationen 2024-2025; ORF
Burgenland, Sechs Jahre Commerzialbank-Skandal 15.7.2026 und
Prozessberichte 2025/2026.
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60. Commerzialbank
Mattersburg: Nachspiel — wo bleibt

das schone Geld?

Nach dem Zusammenbruch von Commerzialbank
Mattersburg beginnt fiir Betroffene ein zweites
Verfahren, das in Presseberichten oft nur als FuRnote
vorkommt: die Suche nach dem eigenen Geld. Strafrecht
und Geldriickholung laufen dabei nebeneinander, aber sie
sind nicht dasselbe. Ein Strafurteil kann einen
Sachverhalt kldren und Vermogenswerte sichern helfen.
Es garantiert keine vollstandige Riickzahlung. Umgekehrt
kann ein zivilrechtlicher Anspruch bestehen, obwohl ein
Strafverfahren eingestellt wird oder eine bestimmte
Person freigesprochen wird.

Fiir 6sterreichische Anleger kommen je nach Fall
mehrere Wege in Betracht: Forderungsanmeldung in
einer Insolvenz, Schadenersatzklagen, Anspriiche gegen
Vertragspartner, Berater oder sonstige Verantwortliche,
ein Privatbeteiligtenanschluss im Strafverfahren oder die
Verfolgung gesicherter Vermogenswerte. Welcher Weg
sinnvoll ist, hdngt von Vertrag, Tatzeit, Beweislage und
Verjahrung ab. Das Buch kann diese Priifung nicht
ersetzen; es kann aber erkldren, warum die Erwartung
,»Das Gericht wird mir mein Geld zuriickholen“ haufig zu
schlicht ist.
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Insolvenzquoten sind besonders erniichternd. Der
Anleger liest von einem Schaden in Millionenh6he und
hort spater von einer Quote in Prozent. Dazwischen
stehen Vermogenssuche, Anfechtung, Verwertung,
Prozesskosten, Rangfragen und andere Glaubiger. Das
juristische System verteilt nicht die urspriingliche
Hoffnung, sondern das noch vorhandene Vermégen.
Wenn wenig vorhanden ist, kann auch ein hervorragend
gefiihrtes Verfahren keine volle Rendite herbeizaubern.

Dazu kommt die Zeit. GroSe Wirtschaftsstrafsachen
dauern, weil Buchhaltungen rekonstruiert, Zeugen
vernommen, Gutachten erstellt, internationale
Rechtshilfeersuchen erledigt und tausende
Einzelgeschifte gepriift werden miissen. Fiir Geschadigte
fiihlt sich diese Zeit anders an als fiir Institutionen. Ein
Jahr Ermittlungen ist in einer Akte ein Zeitraum. Fiir eine
Pensionistin kann es ein Jahr sein, in dem eine geplante
Riicklage fehlt.

Mehrere Schuldspriiche; zentrale Teile des
Verfahrenskomplexes 2026 weiterhin offen. Verfahren
gegen Martin Pucher wegen Gesundheitszustands
abgebrochen, nicht durch Sachurteil beendet.

Gerade deshalb sollte man den Ausgang eines
Verfahrens sprachlich sauber behandeln. Die 6ffentliche
Erinnerung liebt klare Rollen. Doch ein Unternehmen
kann mehrere Personen, Gesellschaften und Tatkomplexe
umfassen. Manche Vorwiirfe enden mit Schuldspriichen,
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andere mit Einstellungen oder Freispriichen. Wer alles
unter einem Skandalnamen zusammenzieht, macht das
Verfahren einfacher, aber nicht richtiger.

Und nun darf der Leser kurz granteln: Das schone Geld
hat eine bemerkenswerte Begabung. Beim Einzahlen
reicht manchmal ein Formular und ein freundliches
Gesprdch. Beim Zuriickholen braucht es Aktenzeichen,
Vollmachten, Fristen, Zustellnachweise und einen
Ordner, der irgendwann selbst einen Marktwert haben
miisste. Geld fahrt offenbar lieber bergab als bergauf.

Die bleibende Lehre aus Commerzialbank Mattersburg
ist deshalb nicht nur eine Warnung vor einem bestimmten
Produkt. Sie betrifft die Architektur des Vertrauens. Wer
vor der Einzahlung weil}, gegen wen er welchen
Anspruch hat, wer kontrolliert und wo Vermdogen liegt,
besitzt im Ernstfall wenigstens eine Landkarte. Eine
Landkarte verhindert keinen Unfall. Aber sie ist
angenehmer als im Nebel nach dem Weg zu fragen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA-Presseinformationen 2024-2025; ORF
Burgenland, Sechs Jahre Commerzialbank-Skandal 15.7.2026 und
Prozessberichte 2025/2026.

Ein kleiner Grantler zwischen Wallet und
Wirklichkeit

Bei Commerzialbank Mattersburg fallt wieder auf,
wie schnell die Sprache das Geld verzaubert. Es ist
nicht weg, es ist ,allokiert‘. Nicht verloren, sondern
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,illiquide‘. Nicht ausgegeben, sondern ,in Wachstum
investiert‘. Der Kontoauszug ist weniger poetisch.

Die regionalbank, bei der ndhe nicht automatisch
nahe zur wahrheit bedeutete. Ich mag Metaphern.
Aber wenn ich Geld iiberweise, bevorzuge ich
Buchhaltung.
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61. OneCoin — Osterreich als

Absatzmarkt: Die Biihne

OneCoin war ein internationaler Betrugskomplex und
wird hier nur wegen seines dsterreichischen
Vertriebsbezugs aufgenommen. Die 6sterreichische
Arbeiterkammer und spéter die FMA warnten vor dem
Angebot. 2017 veroffentlichte die FMA ausdriicklich,
dass OneCoin Ltd. nicht berechtigt sei, bestimmte
konzessionspflichtige Bankgeschéfte in Osterreich zu
erbringen; die RechtmaRigkeit dieser Warnung wurde
2018 rechtskraftig bestétigt.

Wer solche Akten im Riickblick liest, hat einen unfairen
Vorteil: Man kennt das Ende. In der Gegenwart des
Anlegers gab es dieses Ende noch nicht. Dort gab es
Beratungsgespréache, Kontostdnde, bekannte Namen und
Menschen, die ebenfalls investiert hatten. Die Kunst einer
fairen Chronik besteht darin, das spétere Wissen nicht so
zu behandeln, als hitte es am Tag der Uberweisung
bereits auf dem Kiichentisch gelegen.

Der Bezug besteht in sterreichischer Werbung,
Konsumentenwarnungen und der FMA-Veroffentlichung
2017 samt rechtskréftig bestdtigter Rechtméligkeit.

Das ist auch der Grund fiir die Auswahlregel dieses
Buches. Entscheidend ist nicht, ob ein Fall in
internationalen Ranglisten grol genug wirkt.
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Entscheidend ist, ob dsterreichische Anleger,
osterreichische Institutionen oder Osterreichische
Gerichte konkret betroffen waren. Nur dann verdient er
hier Platz.

Kryptowdhrung war damals fiir viele neu genug, um
enorme Gewinne plausibel erscheinen zu lassen. OneCoin
verband das Thema mit einem aggressiven Multi-Level-
Vertrieb. Die Kéufer erhielten nicht nur eine
Investmentgeschichte, sondern haufig auch das Gefiihl,
Teil einer technologischen Bewegung zu sein.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA, OneCoin Ltd., Warnung vom 12.7.2017
mit Aktualisierung 26.2.2018; FMA-Warnungen zu virtuellen Wéhrungen.

Rendite, Richter, Ruinen - Osterreich - 184



62. OneCoin — Osterreich als
Absatzmarkt: Mechanik und
Anleger

International wurde spéter strafrechtlich festgestellt,
dass OneCoin keine normal handelbare, unabhéngige
Kryptowdhrung wie Bitcoin war und das System Anleger
weltweit tduschte. Fiir Osterreich ist entscheidend, dass
die Produkte hier beworben wurden und die FMA wegen
fehlender Berechtigung 6ffentlich warnte.

Bei Anlagen beginnt die entscheidende Priifung dort,
wo die Werbegeschichte endet. Welche Gesellschaft
erhélt das Geld? Welche Gegenleistung entsteht
rechtlich? Wer kontrolliert die Mittelverwendung? Und
vor allem: Aus welchem realen wirtschaftlichen
Uberschuss soll die versprochene Rendite kommen?
Diese Fragen klingen trocken. Trockenheit ist bei
Geldanlagen eine unterschatzte Tugend.

Das Beispiel zeigt die Grenze nationaler Aufsicht. Ein
Anbieter kann im Internet weltweit auftreten, wahrend
Konzessionen, Ermittlungsbefugnisse und Gesellschaften
auf viele Staaten verteilt sind. Der Osterreichische
Anleger klickt in Graz oder Wien — das Geld kann
Sekunden spéter rechtlich und technisch in einer anderen
Welt liegen.
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Aus Sicht der Geschidigten ist der Ubergang vom
Investment zum Verfahren brutal. Gestern hiel3 es
Ausschiittung und Wachstum, heute heiflen dieselben
Betrdge Forderungsanmeldung,
Privatbeteiligtenanschluss oder Schadenersatz. Eine gute
Strafakte kann Verantwortlichkeit kldren; sie kann aber
verlorenes Geld nicht aus dem Nichts materialisieren.

Eine FMA-Warnung bedeutet nicht automatisch, dass
ein Gericht bereits Betrug festgestellt hat. Sie kann etwa
darauf beruhen, dass ein Anbieter keine erforderliche
Berechtigung besitzt. Fiir Anleger ist das trotzdem ein
starkes Stoppsignal: Wenn schon die Erlaubnisfrage
ungeklart ist, braucht man iiber die Traumrendite nicht
langer zu diskutieren.

Der Fall erinnert deshalb daran, dass Anleger zwei
Arten von Risiko auseinanderhalten miissen: das normale
wirtschaftliche Risiko einer Anlage und das Risiko, dass
die Informationen tiber die Anlage selbst nicht stimmen.
Das erste kann niemand vollstdndig beseitigen. Das
zweite soll Recht, Aufsicht und Kontrolle méglichst klein
halten — ganz verschwinden wird es nie.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA, OneCoin Ltd., Warnung vom 12.7.2017
mit Aktualisierung 26.2.2018; FMA-Warnungen zu virtuellen Wdhrungen.
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63. OneCoin — Osterreich als
Absatzmarkt: Gericht,

Ermittlungsstand und Lehre

Die groB3en strafrechtlichen Verurteilungen erfolgten im
Ausland. Dieses Buch erhebt daher nicht den Anspruch,
OneCoin zu einem Osterreichischen Strafprozess zu
machen. Es behandelt den Fall als 6sterreichische
Vertriebs- und Warnungsgeschichte innerhalb eines
spdter international abgeurteilten Betrugssystems.

Juristisch ist das mehr als eine FulSnote. Zwischen
Verdacht, Anklage und rechtskraftigem Urteil liegen
unterschiedliche Beweis- und Verfahrensstufen. Ein
Unternehmen kann wirtschaftlich kollabieren, ohne dass
jedem Organ Betrug nachgewiesen wird. Umgekehrt
kann ein strafrechtlich festgestelltes Delikt nur einen Teil
des gesamten Anlegerverlusts betreffen.

Osterreichische FMA-Warnung rechtskriftig bestitigt;
die strafrechtliche Hauptaufarbeitung des OneCoin-
Betrugs erfolgte international.

Fiir den Leser ist diese Genauigkeit manchmal
unbefriedigend. Man mochte nach dreihundert Seiten Akt
einen einfachen Satz: Wer hat das Geld genommen, wer
bekommt es zuriick, und warum hat niemand friiher etwas
gemerkt? Der Rechtsstaat beantwortet solche Fragen
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selten in einem Satz. Er zerlegt sie in Tatzeitpunkte,
Vorsatz, Kausalitdt, Verjahrung, Zustdndigkeit und
Anspruchsgrundlagen. Das wirkt langsam, ist aber der
Preis dafiir, dass Empo6rung nicht selbst zum
Beweismittel wird.

Was bleibt, ist die praktische Anlegerfrage. Nicht:
,»Kann so etwas wieder passieren?“ Natiirlich kann es.
Sondern: ,,Welche Information hétte mich damals zum
Innehalten gebracht?* Bei OneCoin — Osterreich als
Absatzmarkt lautet die Antwort in unterschiedlicher Form
immer dhnlich: weniger Vertrauen in Etiketten, mehr
Interesse an Geldfliissen, Rechtspositionen und
unabhéngiger Kontrolle.

Und damit sind wir wieder bei die Miinze, die vor allem
in Prasentationen gldanzte. Es ist eine hiibsche Metapher,
solange sie nicht auf dem Kontoauszug steht.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA, OneCoin Ltd., Warnung vom 12.7.2017
mit Aktualisierung 26.2.2018; FMA-Warnungen zu virtuellen Wdhrungen.
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64. OneCoin — Osterreich als
Absatzmarkt: Anlegerakte — was

hadtte man priifen konnen?

Bei OneCoin — Osterreich als Absatzmarkt lohnt ein
zweiter Blick auf die Anlegerakte. Nicht um im
Nachhinein so zu tun, als hétte man alles wissen miissen,
sondern um zu verstehen, welche Fragen damals
tiberhaupt moglich gewesen wiaren. Der Gegenstand hield
vermeintliche Kryptowdhrung und Vertriebspakete.
Schon dieser Name erzeugt ein Bild. Doch ein Anleger
kauft niemals ein Bild, sondern eine Rechtsposition: eine
Forderung, einen Anteil, einen Genussschein, ein
Zertifikat, einen Vertrag oder eine sonstige Position,
deren Wert von sehr konkreten Bedingungen abhéangt.

Die erste Priifspur ist deshalb die Vertragsspur. Wer ist
exakt mein Vertragspartner? Unter welcher
Firmenbuchnummer ist er eingetragen? Welche
Gesellschaft erhélt mein Geld tatsdchlich? Gehort der
bekannte Markenname zu derselben juristischen Person?
Gibt es Nachrang, Kiindigungsausschliisse,
Verlustbeteiligung oder Bedingungen, die im
Beratungsgesprach kaum erwéhnt wurden? Viele spétere
Streitigkeiten beginnen damit, dass Anleger die Marke
erinnern, wahrend der Anspruch gegen eine viel kleinere
Gesellschaft besteht.
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Die zweite Spur ist die Geldspur. Rendite muss
irgendwo entstehen. Bei einem Fonds durch
Wertentwicklung und Ertrége, bei einer Immobilie durch
Miete und Verkauf, bei einem Unternehmen durch
operative Uberschiisse, bei einem Kredit durch
Zinszahlungen. Wenn die versprochene Auszahlung sich
nicht plausibel aus einer solchen Quelle erkldren ldsst,
muss man genauer fragen. Das gilt besonders, wenn
Auszahlungen hervorragend funktionieren, solange
standig neue Anleger dazukommen. Eine piinktliche
Uberweisung beweist nur, dass Geld iiberwiesen wurde.
Sie beweist nicht, woher es stammt.

Die dritte Spur ist die Kontrollspur. Wer priift die
Angaben unabhdngig vom Vertrieb? Gibt es einen
Abschlusspriifer, eine Depotbank, einen Treuhédnder, eine
Aufsicht oder eine sonstige Stelle — und was genau ist
deren Aufgabe? Das Wort ,,gepriift* ist ohne
Priifgegenstand erstaunlich dehnbar. Ein
Jahresabschlusspriifer garantiert keine kiinftige Rendite.
Eine behordliche Prospektbilligung ist keine
Anlageempfehlung. Eine Gewerbeberechtigung beweist
nicht, dass jedes vertriebene Produkt sicher ist.

Die vierte Spur ist die Interessenspur. Wer verdient am
Abschluss? Gibt es Provisionen, Empfehlungsboni oder
Vorteile fiir bestehende Kunden, wenn sie neue Anleger
bringen? Solche Vergiitungen konnen legal sein,
verdandern aber die Anreize. Der freundliche Bekannte,
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der ,,nur einen Tipp“ gibt, kann gleichzeitig Teil eines
Vertriebssystems sein. Gerade in kleinen sozialen
Ré&umen ist das schwer zu erkennen, weil Beziehung und
Geschift ineinanderlaufen.

SchlieRlich kommt die Belastungsprobe. Was passiert,
wenn der Markt fallt, wenn neue Kunden ausbleiben,
wenn zehn Prozent der Anleger gleichzeitig ihr Geld
wollen oder wenn eine Banklinie gekiindigt wird? Ein
tragfdhiges Modell sollte diese Fragen wenigstens
theoretisch beantworten kénnen. Wenn jede kritische
Frage mit dem Hinweis auf bisherige Erfolge erledigt
wird, wird Vergangenheit als Ersatz fiir Risikoanalyse
benutzt.

Eine FMA-Warnung bedeutet nicht automatisch, dass
ein Gericht bereits Betrug festgestellt hat. Sie kann etwa
darauf beruhen, dass ein Anbieter keine erforderliche
Berechtigung besitzt. Fiir Anleger ist das trotzdem ein
starkes Stoppsignal: Wenn schon die Erlaubnisfrage
ungeklart ist, braucht man iiber die Traumrendite nicht
langer zu diskutieren.

Das ist keine Anleitung, mit der jeder Betrug sicher
erkennbar wére. Solche Sicherheit gibt es nicht. Es ist
eine Methode, die Geschwindigkeit aus der Entscheidung
zu nehmen. Und Geschwindigkeit ist oft das Kapital des
Verkéufers. Der Anleger muss nicht schneller denken als
der Markt. Er muss nur langsam genug denken, bevor er
liberweist.
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Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA, OneCoin Ltd., Warnung vom 12.7.2017
mit Aktualisierung 26.2.2018; FMA-Warnungen zu virtuellen Wdhrungen.
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65. OneCoin — Osterreich als
Absatzmarkt: Nachspiel — wo bleibt

das schone Geld?

Nach dem Zusammenbruch von OneCoin — Osterreich
als Absatzmarkt beginnt fiir Betroffene ein zweites
Verfahren, das in Presseberichten oft nur als FuRnote
vorkommt: die Suche nach dem eigenen Geld. Strafrecht
und Geldriickholung laufen dabei nebeneinander, aber sie
sind nicht dasselbe. Ein Strafurteil kann einen
Sachverhalt kldren und Vermogenswerte sichern helfen.
Es garantiert keine vollstandige Riickzahlung. Umgekehrt
kann ein zivilrechtlicher Anspruch bestehen, obwohl ein
Strafverfahren eingestellt wird oder eine bestimmte
Person freigesprochen wird.

Fiir 6sterreichische Anleger kommen je nach Fall
mehrere Wege in Betracht: Forderungsanmeldung in
einer Insolvenz, Schadenersatzklagen, Anspriiche gegen
Vertragspartner, Berater oder sonstige Verantwortliche,
ein Privatbeteiligtenanschluss im Strafverfahren oder die
Verfolgung gesicherter Vermogenswerte. Welcher Weg
sinnvoll ist, hdngt von Vertrag, Tatzeit, Beweislage und
Verjahrung ab. Das Buch kann diese Priifung nicht
ersetzen; es kann aber erkldren, warum die Erwartung
,»Das Gericht wird mir mein Geld zuriickholen“ haufig zu
schlicht ist.
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Insolvenzquoten sind besonders erniichternd. Der
Anleger liest von einem Schaden in Millionenh6he und
hort spater von einer Quote in Prozent. Dazwischen
stehen Vermogenssuche, Anfechtung, Verwertung,
Prozesskosten, Rangfragen und andere Glaubiger. Das
juristische System verteilt nicht die urspriingliche
Hoffnung, sondern das noch vorhandene Vermégen.
Wenn wenig vorhanden ist, kann auch ein hervorragend
gefiihrtes Verfahren keine volle Rendite herbeizaubern.

Dazu kommt die Zeit. GroSe Wirtschaftsstrafsachen
dauern, weil Buchhaltungen rekonstruiert, Zeugen
vernommen, Gutachten erstellt, internationale
Rechtshilfeersuchen erledigt und tausende
Einzelgeschifte gepriift werden miissen. Fiir Geschadigte
fiihlt sich diese Zeit anders an als fiir Institutionen. Ein
Jahr Ermittlungen ist in einer Akte ein Zeitraum. Fiir eine
Pensionistin kann es ein Jahr sein, in dem eine geplante
Riicklage fehlt.

Osterreichische FMA-Warnung rechtskriftig bestitigt;
die strafrechtliche Hauptaufarbeitung des OneCoin-
Betrugs erfolgte international.

Gerade deshalb sollte man den Ausgang eines
Verfahrens sprachlich sauber behandeln. Die 6ffentliche
Erinnerung liebt klare Rollen. Doch ein Unternehmen
kann mehrere Personen, Gesellschaften und Tatkomplexe
umfassen. Manche Vorwiirfe enden mit Schuldspriichen,
andere mit Einstellungen oder Freispriichen. Wer alles
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unter einem Skandalnamen zusammenzieht, macht das
Verfahren einfacher, aber nicht richtiger.

Und nun darf der Leser kurz granteln: Das schone Geld
hat eine bemerkenswerte Begabung. Beim Einzahlen
reicht manchmal ein Formular und ein freundliches
Gesprach. Beim Zuriickholen braucht es Aktenzeichen,
Vollmachten, Fristen, Zustellnachweise und einen
Ordner, der irgendwann selbst einen Marktwert haben
miisste. Geld fahrt offenbar lieber bergab als bergauf.

Die bleibende Lehre aus OneCoin — Osterreich als
Absatzmarkt ist deshalb nicht nur eine Warnung vor
einem bestimmten Produkt. Sie betrifft die Architektur
des Vertrauens. Wer vor der Einzahlung weil}, gegen wen
er welchen Anspruch hat, wer kontrolliert und wo
Vermogen liegt, besitzt im Ernstfall wenigstens eine
Landkarte. Eine Landkarte verhindert keinen Unfall.
Aber sie ist angenehmer als im Nebel nach dem Weg zu
fragen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA, OneCoin Ltd., Warnung vom 12.7.2017
mit Aktualisierung 26.2.2018; FMA-Warnungen zu virtuellen Wdhrungen.

Ein kleiner Grantler zwischen Wallet und
Wirklichkeit

Bei OneCoin — Osterreich als Absatzmarkt fallt
wieder auf, wie schnell die Sprache das Geld
verzaubert. Es ist nicht weg, es ist ,allokiert*. Nicht
verloren, sondern ,illiquide‘. Nicht ausgegeben,
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sondern ,in Wachstum investiert‘. Der Kontoauszug
ist weniger poetisch.

Die miinze, die vor allem in prasentationen glanzte.
Ich mag Metaphern. Aber wenn ich Geld iiberweise,
bevorzuge ich Buchhaltung.
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66. EXW Wallet: Die Biihne

EXW wurde zu einem der gro8ten dsterreichischen
Anlagebetrugsprozesse der jiingeren Zeit. Die Gruppe
warb mit Investments in Kryptowdhrungen, Immobilien
und einem eigenen EXW-Token. Die Anklage ging von
zehntausenden Opfern weltweit aus; die zentrale
osterreichische Struktur sal§ in Kérnten.

Wer solche Akten im Riickblick liest, hat einen unfairen
Vorteil: Man kennt das Ende. In der Gegenwart des
Anlegers gab es dieses Ende noch nicht. Dort gab es
Beratungsgesprache, Kontostdnde, bekannte Namen und
Menschen, die ebenfalls investiert hatten. Die Kunst einer
fairen Chronik besteht darin, das spéatere Wissen nicht so
zu behandeln, als hétte es am Tag der Uberweisung
bereits auf dem Kiichentisch gelegen.

EXW ist vollstandig im 6sterreichischen Justizsystem
verankert: Karntner Unternehmensstruktur, WKStA -
Anklage, GroBBprozess in Klagenfurt, Berufung in Graz.

Das ist auch der Grund fiir die Auswahlregel dieses
Buches. Entscheidend ist nicht, ob ein Fall in
internationalen Ranglisten grol$ genug wirkt.
Entscheidend ist, ob Osterreichische Anleger,
osterreichische Institutionen oder osterreichische
Gerichte konkret betroffen waren. Nur dann verdient er
hier Platz.
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Das Angebot kombinierte moderne Technik mit altem
Vertriebswissen. Events, soziale Medien, Statussymbole
und ein eigener Token vermittelten Wachstum. Wer
weitere Kunden brachte, sollte profitieren. Ein solches
System erzeugt nicht nur Anleger, sondern Botschafter:
Menschen verteidigen dann oft ein Investment, weil sie es
selbst Freunden empfohlen haben.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA zur EXW-Anklage 28.6.2023; ORF
Kdrnten zum Urteil 23.10.2024; OLG Graz 14.4.2026 zu rechtskrdftig erhohten
Strafen.
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67. EXW Wallet: Mechanik und
Anleger

Nach der Anklage wurden Gelder nicht wie versprochen
investiert, sondern iiber Konten und Wallets verschoben,;
neue Kunden wurden iiber provisionsbasierte Strukturen
angeworben. Der Prozess machte die Geldfliisse,
fehlende Token-Handelbarkeit und hohe private
Ausgaben zum Gegenstand umfangreicher
Beweisaufnahmen.

Bei Anlagen beginnt die entscheidende Priifung dort,
wo die Werbegeschichte endet. Welche Gesellschaft
erhédlt das Geld? Welche Gegenleistung entsteht
rechtlich? Wer kontrolliert die Mittelverwendung? Und
vor allem: Aus welchem realen wirtschaftlichen
Uberschuss soll die versprochene Rendite kommen?
Diese Fragen klingen trocken. Trockenheit ist bei
Geldanlagen eine unterschétzte Tugend.

Der Prozess begann im September 2023 am
Landesgericht Klagenfurt und zog sich iiber rund 60
Verhandlungstage. Im Oktober 2024 erhielten zwei
Haupttéter erstinstanzlich jeweils fiinf Jahre Haft; weitere
Angeklagte wurden teils verurteilt, teils freigesprochen.
Die genaue rechtliche Bewertung unterschied zwischen
Betrug, krimineller Vereinigung, Geldwéasche und
Pyramidenspiel.
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Aus Sicht der Geschidigten ist der Ubergang vom
Investment zum Verfahren brutal. Gestern hiel3 es
Ausschiittung und Wachstum, heute heiflen dieselben
Betrdge Forderungsanmeldung,
Privatbeteiligtenanschluss oder Schadenersatz. Eine gute
Strafakte kann Verantwortlichkeit kldren; sie kann aber
verlorenes Geld nicht aus dem Nichts materialisieren.

Krypto dndert die Geschwindigkeit des Geldes, nicht die
Logik des Betrugs. Hohe Rendite, interner Token,
Rekrutierungsprovisionen, luxuridse Selbstdarstellung
und komplizierte Geldwege sind digitale Varianten alter
Warnzeichen.

Der Fall erinnert deshalb daran, dass Anleger zwei
Arten von Risiko auseinanderhalten miissen: das normale
wirtschaftliche Risiko einer Anlage und das Risiko, dass
die Informationen {iber die Anlage selbst nicht stimmen.
Das erste kann niemand vollstdndig beseitigen. Das
zweite soll Recht, Aufsicht und Kontrolle moglichst klein
halten — ganz verschwinden wird es nie.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA zur EXW-Anklage 28.6.2023; ORF
Kdrnten zum Urteil 23.10.2024; OLG Graz 14.4.2026 zu rechtskrdftig erhohten
Strafen.
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68. EXW Wallet: Gericht,
Ermittlungsstand und Lehre

Am 14. April 2026 erhohte das Oberlandesgericht Graz
die Strafen fiir vier Angeklagte. Ein Haupttéter erhielt
sechs Jahre und sechs Monate, ein weiterer sechs Jahre;
auch zwei Beitragstdter erhielten héhere Strafen. Diese
Urteile sind rechtskréftig. Das OLG nannte einen
Schaden von knapp 20 Millionen Euro.

Juristisch ist das mehr als eine FulSnote. Zwischen
Verdacht, Anklage und rechtskraftigem Urteil liegen
unterschiedliche Beweis- und Verfahrensstufen. Ein
Unternehmen kann wirtschaftlich kollabieren, ohne dass
jedem Organ Betrug nachgewiesen wird. Umgekehrt
kann ein strafrechtlich festgestelltes Delikt nur einen Teil
des gesamten Anlegerverlusts betreffen.

Zentrale Verurteilungen seit April 2026 rechtskraftig;
einzelne Nebenkomplexe kénnen unabhingig davon

weiterlaufen.

Fiir den Leser ist diese Genauigkeit manchmal
unbefriedigend. Man mochte nach dreihundert Seiten Akt
einen einfachen Satz: Wer hat das Geld genommen, wer
bekommt es zurtick, und warum hat niemand frither etwas
gemerkt? Der Rechtsstaat beantwortet solche Fragen
selten in einem Satz. Er zerlegt sie in Tatzeitpunkte,
Vorsatz, Kausalitdt, Verjahrung, Zustdndigkeit und
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Anspruchsgrundlagen. Das wirkt langsam, ist aber der
Preis dafiir, dass Empo6rung nicht selbst zum
Beweismittel wird.

Was bleibt, ist die praktische Anlegerfrage. Nicht:
,Kann so etwas wieder passieren?*“ Natiirlich kann es.
Sondern: ,,Welche Information hétte mich damals zum
Innehalten gebracht?“ Bei EXW Wallet lautet die
Antwort in unterschiedlicher Form immer dhnlich:
weniger Vertrauen in Etiketten, mehr Interesse an
Geldfliissen, Rechtspositionen und unabhéngiger
Kontrolle.

Und damit sind wir wieder bei das Wallet, das digital
aussah und sehr analoges Geld verschlang. Es ist eine
hiibsche Metapher, solange sie nicht auf dem
Kontoauszug steht.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA zur EXW-Anklage 28.6.2023; ORF
Kdrnten zum Urteil 23.10.2024; OLG Graz 14.4.2026 zu rechtskrdftig erhohten
Strafen.
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69. EXW Wallet: Anlegerakte —

was hatte man priifen konnen?

Bei EXW Wallet lohnt ein zweiter Blick auf die
Anlegerakte. Nicht um im Nachhinein so zu tun, als hatte
man alles wissen miissen, sondern um zu verstehen,
welche Fragen damals iiberhaupt moglich gewesen
waren. Der Gegenstand hiell Kryptowallet, Token und
angebliche Investments. Schon dieser Name erzeugt ein
Bild. Doch ein Anleger kauft niemals ein Bild, sondern
eine Rechtsposition: eine Forderung, einen Anteil, einen
Genussschein, ein Zertifikat, einen Vertrag oder eine
sonstige Position, deren Wert von sehr konkreten
Bedingungen abhéngt.

Die erste Priifspur ist deshalb die Vertragsspur. Wer ist
exakt mein Vertragspartner? Unter welcher
Firmenbuchnummer ist er eingetragen? Welche
Gesellschaft erhdlt mein Geld tatsdchlich? Gehort der
bekannte Markenname zu derselben juristischen Person?
Gibt es Nachrang, Kiindigungsausschliisse,
Verlustbeteiligung oder Bedingungen, die im
Beratungsgesprach kaum erwdhnt wurden? Viele spatere
Streitigkeiten beginnen damit, dass Anleger die Marke
erinnern, wahrend der Anspruch gegen eine viel kleinere
Gesellschaft besteht.
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Die zweite Spur ist die Geldspur. Rendite muss
irgendwo entstehen. Bei einem Fonds durch
Wertentwicklung und Ertrége, bei einer Immobilie durch
Miete und Verkauf, bei einem Unternehmen durch
operative Uberschiisse, bei einem Kredit durch
Zinszahlungen. Wenn die versprochene Auszahlung sich
nicht plausibel aus einer solchen Quelle erkldren ldsst,
muss man genauer fragen. Das gilt besonders, wenn
Auszahlungen hervorragend funktionieren, solange
standig neue Anleger dazukommen. Eine piinktliche
Uberweisung beweist nur, dass Geld iiberwiesen wurde.
Sie beweist nicht, woher es stammt.

Die dritte Spur ist die Kontrollspur. Wer priift die
Angaben unabhdngig vom Vertrieb? Gibt es einen
Abschlusspriifer, eine Depotbank, einen Treuhédnder, eine
Aufsicht oder eine sonstige Stelle — und was genau ist
deren Aufgabe? Das Wort ,,gepriift* ist ohne
Priifgegenstand erstaunlich dehnbar. Ein
Jahresabschlusspriifer garantiert keine kiinftige Rendite.
Eine behordliche Prospektbilligung ist keine
Anlageempfehlung. Eine Gewerbeberechtigung beweist
nicht, dass jedes vertriebene Produkt sicher ist.

Die vierte Spur ist die Interessenspur. Wer verdient am
Abschluss? Gibt es Provisionen, Empfehlungsboni oder
Vorteile fiir bestehende Kunden, wenn sie neue Anleger
bringen? Solche Vergiitungen konnen legal sein,
verdandern aber die Anreize. Der freundliche Bekannte,
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der ,,nur einen Tipp“ gibt, kann gleichzeitig Teil eines
Vertriebssystems sein. Gerade in kleinen sozialen
Ré&umen ist das schwer zu erkennen, weil Beziehung und
Geschift ineinanderlaufen.

SchlieRlich kommt die Belastungsprobe. Was passiert,
wenn der Markt fallt, wenn neue Kunden ausbleiben,
wenn zehn Prozent der Anleger gleichzeitig ihr Geld
wollen oder wenn eine Banklinie gekiindigt wird? Ein
tragfdhiges Modell sollte diese Fragen wenigstens
theoretisch beantworten kénnen. Wenn jede kritische
Frage mit dem Hinweis auf bisherige Erfolge erledigt
wird, wird Vergangenheit als Ersatz fiir Risikoanalyse
benutzt.

Krypto dndert die Geschwindigkeit des Geldes, nicht die
Logik des Betrugs. Hohe Rendite, interner Token,
Rekrutierungsprovisionen, luxuriose Selbstdarstellung
und komplizierte Geldwege sind digitale Varianten alter
Warnzeichen.

Das ist keine Anleitung, mit der jeder Betrug sicher
erkennbar wére. Solche Sicherheit gibt es nicht. Es ist
eine Methode, die Geschwindigkeit aus der Entscheidung
zu nehmen. Und Geschwindigkeit ist oft das Kapital des
Verkéufers. Der Anleger muss nicht schneller denken als
der Markt. Er muss nur langsam genug denken, bevor er
liberweist.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA zur EXW-Anklage 28.6.2023; ORF
Kdrnten zum Urteil 23.10.2024; OLG Graz 14.4.2026 zu rechtskrdiftig erh6hten
Strafen.
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70. EXW Wallet: Nachspiel — wo
bleibt das schone Geld?

Nach dem Zusammenbruch von EXW Wallet beginnt
fiir Betroffene ein zweites Verfahren, das in
Presseberichten oft nur als Fulnote vorkommt: die Suche
nach dem eigenen Geld. Strafrecht und Geldriickholung
laufen dabei nebeneinander, aber sie sind nicht dasselbe.
Ein Strafurteil kann einen Sachverhalt kldren und
Vermogenswerte sichern helfen. Es garantiert keine
vollstandige Riickzahlung. Umgekehrt kann ein
zivilrechtlicher Anspruch bestehen, obwohl ein
Strafverfahren eingestellt wird oder eine bestimmte
Person freigesprochen wird.

Fiir osterreichische Anleger kommen je nach Fall
mehrere Wege in Betracht: Forderungsanmeldung in
einer Insolvenz, Schadenersatzklagen, Anspriiche gegen
Vertragspartner, Berater oder sonstige Verantwortliche,
ein Privatbeteiligtenanschluss im Strafverfahren oder die
Verfolgung gesicherter Vermogenswerte. Welcher Weg
sinnvoll ist, hdngt von Vertrag, Tatzeit, Beweislage und
Verjdhrung ab. Das Buch kann diese Priifung nicht
ersetzen; es kann aber erkldren, warum die Erwartung
,»Das Gericht wird mir mein Geld zuriickholen“ haufig zu
schlicht ist.
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Insolvenzquoten sind besonders erniichternd. Der
Anleger liest von einem Schaden in Millionenh6he und
hort spater von einer Quote in Prozent. Dazwischen
stehen Vermogenssuche, Anfechtung, Verwertung,
Prozesskosten, Rangfragen und andere Glaubiger. Das
juristische System verteilt nicht die urspriingliche
Hoffnung, sondern das noch vorhandene Vermégen.
Wenn wenig vorhanden ist, kann auch ein hervorragend
gefiihrtes Verfahren keine volle Rendite herbeizaubern.

Dazu kommt die Zeit. GroSe Wirtschaftsstrafsachen
dauern, weil Buchhaltungen rekonstruiert, Zeugen
vernommen, Gutachten erstellt, internationale
Rechtshilfeersuchen erledigt und tausende
Einzelgeschifte gepriift werden miissen. Fiir Geschadigte
fiihlt sich diese Zeit anders an als fiir Institutionen. Ein
Jahr Ermittlungen ist in einer Akte ein Zeitraum. Fiir eine
Pensionistin kann es ein Jahr sein, in dem eine geplante
Riicklage fehlt.

Zentrale Verurteilungen seit April 2026 rechtskraftig;
einzelne Nebenkomplexe kénnen unabhdngig davon
weiterlaufen.

Gerade deshalb sollte man den Ausgang eines
Verfahrens sprachlich sauber behandeln. Die 6ffentliche
Erinnerung liebt klare Rollen. Doch ein Unternehmen
kann mehrere Personen, Gesellschaften und Tatkomplexe
umfassen. Manche Vorwiirfe enden mit Schuldspriichen,
andere mit Einstellungen oder Freispriichen. Wer alles
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unter einem Skandalnamen zusammenzieht, macht das
Verfahren einfacher, aber nicht richtiger.

Und nun darf der Leser kurz granteln: Das schone Geld
hat eine bemerkenswerte Begabung. Beim Einzahlen
reicht manchmal ein Formular und ein freundliches
Gesprach. Beim Zuriickholen braucht es Aktenzeichen,
Vollmachten, Fristen, Zustellnachweise und einen
Ordner, der irgendwann selbst einen Marktwert haben
miisste. Geld fahrt offenbar lieber bergab als bergauf.

Die bleibende Lehre aus EXW Wallet ist deshalb nicht
nur eine Warnung vor einem bestimmten Produkt. Sie
betrifft die Architektur des Vertrauens. Wer vor der
Einzahlung weil}, gegen wen er welchen Anspruch hat,
wer kontrolliert und wo Vermogen liegt, besitzt im
Ernstfall wenigstens eine Landkarte. Eine Landkarte
verhindert keinen Unfall. Aber sie ist angenehmer als im
Nebel nach dem Weg zu fragen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA zur EXW-Anklage 28.6.2023; ORF
Kdrnten zum Urteil 23.10.2024; OLG Graz 14.4.2026 zu rechtskrdftig erhhten
Strafen.

Ein kleiner Grantler zwischen Wallet und
Wirklichkeit

Bei EXW Wallet fillt wieder auf, wie schnell die
Sprache das Geld verzaubert. Es ist nicht weg, es ist
,allokiert‘. Nicht verloren, sondern ,illiquide‘. Nicht
ausgegeben, sondern ,in Wachstum investiert‘. Der
Kontoauszug ist weniger poetisch.
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Das wallet, das digital aussah und sehr analoges geld
verschlang. Ich mag Metaphern. Aber wenn ich Geld
iiberweise, bevorzuge ich Buchhaltung.
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71. My First Plant: Die Biihne

My First Plant bot Anlegern Beteiligungen an
Hanfpflanzen fiir die Produktion legaler
Cannabisprodukte an. Aufwendige Websites, soziale
Medien und Veranstaltungen machten aus Landwirtschaft
eine digitale Anlagegeschichte. Die WKStA erhob 2025
gegen zwei Verantwortliche Anklage wegen
gewerbsmaRig schweren Betrugs.

Wer solche Akten im Riickblick liest, hat einen unfairen
Vorteil: Man kennt das Ende. In der Gegenwart des
Anlegers gab es dieses Ende noch nicht. Dort gab es
Beratungsgesprache, Kontostdnde, bekannte Namen und
Menschen, die ebenfalls investiert hatten. Die Kunst einer
fairen Chronik besteht darin, das spéatere Wissen nicht so
zu behandeln, als hétte es am Tag der Uberweisung
bereits auf dem Kiichentisch gelegen.

Gesellschaft, Ermittlungen, Anklage und ein erheblicher
Teil der Geschidigten sind eng mit Osterreich verbunden.

Das ist auch der Grund fiir die Auswahlregel dieses
Buches. Entscheidend ist nicht, ob ein Fall in
internationalen Ranglisten grol$ genug wirkt.
Entscheidend ist, ob Osterreichische Anleger,
osterreichische Institutionen oder osterreichische
Gerichte konkret betroffen waren. Nur dann verdient er
hier Platz.
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Versprochen wurden Renditen von 30 bis 40 Prozent
jahrlich. Der Reiz lag in der scheinbaren Verbindung aus
realem Produkt und digitaler Kontrolle: Im Kundenkonto
konnte man Entwicklungen verfolgen, Newsletter
berichteten tiber Fortschritte, und das Investment liel§ sich

als Beteiligung an einer wachsenden Zukunftsbranche
erzdhlen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Causa My First Plant: Anklage wegen
Betrugs, 12.6.2025; WKStA-Jahresiiberblicke zum Anlagebetrug.
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72. My First Plant: Mechanik und
Anleger

Laut Anklage war das Unternehmen zu keinem
Zeitpunkt ertragreich. Nur ein Teil der Pflanzen sei
tatsdchlich angebaut worden, Ernten seien teilweise
gescheitert, GroRabnehmervertrdge hétten gefehlt.
Anfangs ausbezahlte Gewinne sollen nicht aus
Ernteertragen, sondern aus neuen Anlegergeldern nach
Art eines Ponzi-Systems finanziert worden sein. Digitale
Anzeigen hitten Erfolge vorgespiegelt.

Bei Anlagen beginnt die entscheidende Priifung dort,
wo die Werbegeschichte endet. Welche Gesellschaft
erhédlt das Geld? Welche Gegenleistung entsteht
rechtlich? Wer kontrolliert die Mittelverwendung? Und
vor allem: Aus welchem realen wirtschaftlichen
Uberschuss soll die versprochene Rendite kommen?
Diese Fragen klingen trocken. Trockenheit ist bei
Geldanlagen eine unterschétzte Tugend.

Die WKStA bezifferte im Juni 2025 zumindest 5.600
Opfer und einen Schaden von iiber 13 Millionen Euro.
Der Fall ist ein Lehrstiick dafiir, wie gut sich ein
klassisches Neugeldsystem mit einem modernen
Dashboard verbinden ldsst. Die Anzeige auf dem
Bildschirm kann eine Pflanze wachsen lassen, ohne dass
irgendwo Chlorophyll beteiligt ist.
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Aus Sicht der Geschidigten ist der Ubergang vom
Investment zum Verfahren brutal. Gestern hiel3 es
Ausschiittung und Wachstum, heute heiflen dieselben
Betrdge Forderungsanmeldung,
Privatbeteiligtenanschluss oder Schadenersatz. Eine gute
Strafakte kann Verantwortlichkeit kldren; sie kann aber
verlorenes Geld nicht aus dem Nichts materialisieren.

Digitale Transparenz kann reine Benutzeroberfldche
sein. Ein Anleger sollte zwischen einer hiibschen
Darstellung im Account und unabhéngig priifbaren
Produktions-, Lager-, Verkaufs- und Zahlungsdaten
unterscheiden.

Der Fall erinnert deshalb daran, dass Anleger zwei
Arten von Risiko auseinanderhalten miissen: das normale
wirtschaftliche Risiko einer Anlage und das Risiko, dass
die Informationen {iber die Anlage selbst nicht stimmen.
Das erste kann niemand vollstdndig beseitigen. Das
zweite soll Recht, Aufsicht und Kontrolle moglichst klein
halten — ganz verschwinden wird es nie.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Causa My First Plant: Anklage wegen
Betrugs, 12.6.2025; WKStA-Jahresiiberblicke zum Anlagebetrug.
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73. My First Plant: Gericht,
Ermittlungsstand und Lehre

Die Anklage wurde 2025 beim Landesgericht
Klagenfurt eingebracht. Gegen einen weiteren
Beschuldigten liefen laut damaliger Mitteilung noch
Ermittlungen; Verfahren gegen andere Personen und
einen Verband wurden eingestellt. Zum Redaktionsstand
wird dieser Fall daher ausdriicklich als angeklagter, nicht
rechtskréftig abgeurteilter Sachverhalt dargestellt.

Juristisch ist das mehr als eine FulSnote. Zwischen
Verdacht, Anklage und rechtskraftigem Urteil liegen
unterschiedliche Beweis- und Verfahrensstufen. Ein
Unternehmen kann wirtschaftlich kollabieren, ohne dass
jedem Organ Betrug nachgewiesen wird. Umgekehrt
kann ein strafrechtlich festgestelltes Delikt nur einen Teil
des gesamten Anlegerverlusts betreffen.

Anklage 2025; keine rechtskriftige Hauptverurteilung
zum Redaktionsstand dieses Manuskripts.
Unschuldsvermutung.

Fiir den Leser ist diese Genauigkeit manchmal
unbefriedigend. Man mochte nach dreihundert Seiten Akt
einen einfachen Satz: Wer hat das Geld genommen, wer
bekommt es zuriick, und warum hat niemand frither etwas
gemerkt? Der Rechtsstaat beantwortet solche Fragen
selten in einem Satz. Er zerlegt sie in Tatzeitpunkte,
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Vorsatz, Kausalitdt, Verjahrung, Zustdndigkeit und
Anspruchsgrundlagen. Das wirkt langsam, ist aber der
Preis dafiir, dass Empo6rung nicht selbst zum
Beweismittel wird.

Was bleibt, ist die praktische Anlegerfrage. Nicht:
,Kann so etwas wieder passieren?*“ Natiirlich kann es.
Sondern: ,,Welche Information hétte mich damals zum
Innehalten gebracht?*“ Bei My First Plant lautet die
Antwort in unterschiedlicher Form immer dhnlich:
weniger Vertrauen in Etiketten, mehr Interesse an
Geldfliissen, Rechtspositionen und unabhéngiger
Kontrolle.

Und damit sind wir wieder bei die Pflanze, die im
Kundenkonto schneller wuchs als in der Halle. Es ist eine
hiibsche Metapher, solange sie nicht auf dem
Kontoauszug steht.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Causa My First Plant: Anklage wegen
Betrugs, 12.6.2025; WKStA-Jahresiiberblicke zum Anlagebetrug.
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74. My First Plant: Anlegerakte —

was hatte man priifen konnen?

Bei My First Plant lohnt ein zweiter Blick auf die
Anlegerakte. Nicht um im Nachhinein so zu tun, als hatte
man alles wissen miissen, sondern um zu verstehen,
welche Fragen damals {iberhaupt moglich gewesen
wadren. Der Gegenstand hiel8 Crowdgrowing-Investments
in Hanfpflanzen. Schon dieser Name erzeugt ein Bild.
Doch ein Anleger kauft niemals ein Bild, sondern eine
Rechtsposition: eine Forderung, einen Anteil, einen
Genussschein, ein Zertifikat, einen Vertrag oder eine
sonstige Position, deren Wert von sehr konkreten
Bedingungen abhéngt.

Die erste Priifspur ist deshalb die Vertragsspur. Wer ist
exakt mein Vertragspartner? Unter welcher
Firmenbuchnummer ist er eingetragen? Welche
Gesellschaft erhdlt mein Geld tatsdchlich? Gehort der
bekannte Markenname zu derselben juristischen Person?
Gibt es Nachrang, Kiindigungsausschliisse,
Verlustbeteiligung oder Bedingungen, die im
Beratungsgesprach kaum erwdhnt wurden? Viele spatere
Streitigkeiten beginnen damit, dass Anleger die Marke
erinnern, wahrend der Anspruch gegen eine viel kleinere
Gesellschaft besteht.
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Die zweite Spur ist die Geldspur. Rendite muss
irgendwo entstehen. Bei einem Fonds durch
Wertentwicklung und Ertrége, bei einer Immobilie durch
Miete und Verkauf, bei einem Unternehmen durch
operative Uberschiisse, bei einem Kredit durch
Zinszahlungen. Wenn die versprochene Auszahlung sich
nicht plausibel aus einer solchen Quelle erkldren ldsst,
muss man genauer fragen. Das gilt besonders, wenn
Auszahlungen hervorragend funktionieren, solange
standig neue Anleger dazukommen. Eine piinktliche
Uberweisung beweist nur, dass Geld iiberwiesen wurde.
Sie beweist nicht, woher es stammt.

Die dritte Spur ist die Kontrollspur. Wer priift die
Angaben unabhdngig vom Vertrieb? Gibt es einen
Abschlusspriifer, eine Depotbank, einen Treuhédnder, eine
Aufsicht oder eine sonstige Stelle — und was genau ist
deren Aufgabe? Das Wort ,,gepriift* ist ohne
Priifgegenstand erstaunlich dehnbar. Ein
Jahresabschlusspriifer garantiert keine kiinftige Rendite.
Eine behordliche Prospektbilligung ist keine
Anlageempfehlung. Eine Gewerbeberechtigung beweist
nicht, dass jedes vertriebene Produkt sicher ist.

Die vierte Spur ist die Interessenspur. Wer verdient am
Abschluss? Gibt es Provisionen, Empfehlungsboni oder
Vorteile fiir bestehende Kunden, wenn sie neue Anleger
bringen? Solche Vergiitungen konnen legal sein,
verdandern aber die Anreize. Der freundliche Bekannte,
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der ,,nur einen Tipp“ gibt, kann gleichzeitig Teil eines
Vertriebssystems sein. Gerade in kleinen sozialen

Ré&umen ist das schwer zu erkennen, weil Beziehung und

Geschift ineinanderlaufen.

SchlieRlich kommt die Belastungsprobe. Was passiert,
wenn der Markt fallt, wenn neue Kunden ausbleiben,
wenn zehn Prozent der Anleger gleichzeitig ihr Geld
wollen oder wenn eine Banklinie gekiindigt wird? Ein
tragfdhiges Modell sollte diese Fragen wenigstens
theoretisch beantworten kénnen. Wenn jede kritische
Frage mit dem Hinweis auf bisherige Erfolge erledigt
wird, wird Vergangenheit als Ersatz fiir Risikoanalyse
benutzt.

Digitale Transparenz kann reine Benutzeroberflache
sein. Ein Anleger sollte zwischen einer hiibschen
Darstellung im Account und unabhéngig priifbaren
Produktions-, Lager-, Verkaufs- und Zahlungsdaten
unterscheiden.

Das ist keine Anleitung, mit der jeder Betrug sicher
erkennbar wére. Solche Sicherheit gibt es nicht. Es ist

eine Methode, die Geschwindigkeit aus der Entscheidung

zu nehmen. Und Geschwindigkeit ist oft das Kapital des

Verkéufers. Der Anleger muss nicht schneller denken als

der Markt. Er muss nur langsam genug denken, bevor er
liberweist.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Causa My First Plant: Anklage wegen

Betrugs, 12.6.2025; WKStA-Jahresiiberblicke zum Anlagebetrug.
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75. My First Plant: Nachspiel — wo
bleibt das schone Geld?

Nach dem Zusammenbruch von My First Plant beginnt
fiir Betroffene ein zweites Verfahren, das in
Presseberichten oft nur als Fulnote vorkommt: die Suche
nach dem eigenen Geld. Strafrecht und Geldriickholung
laufen dabei nebeneinander, aber sie sind nicht dasselbe.
Ein Strafurteil kann einen Sachverhalt kldren und
Vermogenswerte sichern helfen. Es garantiert keine
vollstandige Riickzahlung. Umgekehrt kann ein
zivilrechtlicher Anspruch bestehen, obwohl ein
Strafverfahren eingestellt wird oder eine bestimmte
Person freigesprochen wird.

Fiir osterreichische Anleger kommen je nach Fall
mehrere Wege in Betracht: Forderungsanmeldung in
einer Insolvenz, Schadenersatzklagen, Anspriiche gegen
Vertragspartner, Berater oder sonstige Verantwortliche,
ein Privatbeteiligtenanschluss im Strafverfahren oder die
Verfolgung gesicherter Vermogenswerte. Welcher Weg
sinnvoll ist, hdngt von Vertrag, Tatzeit, Beweislage und
Verjdhrung ab. Das Buch kann diese Priifung nicht
ersetzen; es kann aber erkldren, warum die Erwartung
,»Das Gericht wird mir mein Geld zuriickholen“ haufig zu
schlicht ist.
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Insolvenzquoten sind besonders erniichternd. Der
Anleger liest von einem Schaden in Millionenh6he und
hort spater von einer Quote in Prozent. Dazwischen
stehen Vermogenssuche, Anfechtung, Verwertung,
Prozesskosten, Rangfragen und andere Glaubiger. Das
juristische System verteilt nicht die urspriingliche
Hoffnung, sondern das noch vorhandene Vermégen.
Wenn wenig vorhanden ist, kann auch ein hervorragend
gefiihrtes Verfahren keine volle Rendite herbeizaubern.

Dazu kommt die Zeit. GroSe Wirtschaftsstrafsachen
dauern, weil Buchhaltungen rekonstruiert, Zeugen
vernommen, Gutachten erstellt, internationale
Rechtshilfeersuchen erledigt und tausende
Einzelgeschifte gepriift werden miissen. Fiir Geschadigte
fiihlt sich diese Zeit anders an als fiir Institutionen. Ein
Jahr Ermittlungen ist in einer Akte ein Zeitraum. Fiir eine
Pensionistin kann es ein Jahr sein, in dem eine geplante
Riicklage fehlt.

Anklage 2025; keine rechtskriftige Hauptverurteilung
zum Redaktionsstand dieses Manuskripts.
Unschuldsvermutung.

Gerade deshalb sollte man den Ausgang eines
Verfahrens sprachlich sauber behandeln. Die 6ffentliche
Erinnerung liebt klare Rollen. Doch ein Unternehmen
kann mehrere Personen, Gesellschaften und Tatkomplexe
umfassen. Manche Vorwiirfe enden mit Schuldspriichen,
andere mit Einstellungen oder Freispriichen. Wer alles
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unter einem Skandalnamen zusammenzieht, macht das
Verfahren einfacher, aber nicht richtiger.

Und nun darf der Leser kurz granteln: Das schone Geld
hat eine bemerkenswerte Begabung. Beim Einzahlen
reicht manchmal ein Formular und ein freundliches
Gesprach. Beim Zuriickholen braucht es Aktenzeichen,
Vollmachten, Fristen, Zustellnachweise und einen
Ordner, der irgendwann selbst einen Marktwert haben
miisste. Geld fahrt offenbar lieber bergab als bergauf.

Die bleibende Lehre aus My First Plant ist deshalb nicht
nur eine Warnung vor einem bestimmten Produkt. Sie
betrifft die Architektur des Vertrauens. Wer vor der
Einzahlung weil}, gegen wen er welchen Anspruch hat,
wer kontrolliert und wo Vermogen liegt, besitzt im
Ernstfall wenigstens eine Landkarte. Eine Landkarte
verhindert keinen Unfall. Aber sie ist angenehmer als im
Nebel nach dem Weg zu fragen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Causa My First Plant: Anklage wegen
Betrugs, 12.6.2025; WKStA-Jahresiiberblicke zum Anlagebetrug.

Ein kleiner Grantler zwischen Wallet und
Wirklichkeit

Bei My First Plant fallt wieder auf, wie schnell die
Sprache das Geld verzaubert. Es ist nicht weg, es ist
,allokiert‘. Nicht verloren, sondern ,illiquide‘. Nicht
ausgegeben, sondern ,in Wachstum investiert‘. Der
Kontoauszug ist weniger poetisch.
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Die pflanze, die im kundenkonto schneller wuchs als
in der halle. Ich mag Metaphern. Aber wenn ich Geld
iiberweise, bevorzuge ich Buchhaltung.
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76. Juicy Fields: Die Biihne

Juicy Fields war international organisiert, traf aber
besonders viele Anleger in Osterreich. Uber eine
Plattform konnten angeblich Pflanzen finanziert und
Ertrdge aus deren Anbau und Verkauf erzielt werden.
Nach dem Zusammenbruch 2022 {ibernahm die WKStA
den Osterreichischen Verfahrenskomplex und arbeitete
mit internationalen Behdrden zusammen.

Wer solche Akten im Riickblick liest, hat einen unfairen
Vorteil: Man kennt das Ende. In der Gegenwart des
Anlegers gab es dieses Ende noch nicht. Dort gab es
Beratungsgesprache, Kontostdnde, bekannte Namen und
Menschen, die ebenfalls investiert hatten. Die Kunst einer
fairen Chronik besteht darin, das spéatere Wissen nicht so
zu behandeln, als hétte es am Tag der Uberweisung
bereits auf dem Kiichentisch gelegen.

Mehr als 5.000 osterreichische Geschadigte nach
Angaben der WKStA machen den Osterreich-Bezug
eindeutig.

Das ist auch der Grund fiir die Auswahlregel dieses
Buches. Entscheidend ist nicht, ob ein Fall in
internationalen Ranglisten grol$ genug wirkt.
Entscheidend ist, ob Osterreichische Anleger,
osterreichische Institutionen oder Osterreichische
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Gerichte konkret betroffen waren. Nur dann verdient er
hier Platz.

Das Modell war leicht zu erzahlen: Der Anleger
finanziert eine Pflanze, Profis bauen sie an, nach der
Ernte kommt der Gewinn. Die Konstruktion iibersetzte
komplexe Unternehmensfinanzierung in ein einzelnes
anschauliches Objekt. Genau solche Erzdhlungen sind
stark, weil sie dem Anleger das Gefiihl geben, er kénne
sein Geld beinahe wachsen sehen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Presseinformation Cannabis-/CBD-
und Krypto-Betrug 3.8.2023; WKStA-Jahresiiberblick 2024/2025 mit Angaben zu
osterreichischen Geschddigten.
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77. Juicy Fields: Mechanik und
Anleger

Die Ermittler gehen dem Verdacht nach, dass veranlagte
Gelder zum tiberwiegenden Teil nicht wie dargestellt
investiert wurden. Konten, internationale Gesellschaften
und Vertriebsketten mussten grenziiberschreitend
untersucht werden. Schon 2023 berichtete die WKStA
von mehreren tausend Opfern allein in Osterreich und
zweistelligen Millionenverlusten; spétere Jahresberichte
nannten mehr als 5.000 Geschadigte in Osterreich.

Bei Anlagen beginnt die entscheidende Priifung dort,
wo die Werbegeschichte endet. Welche Gesellschaft
erhédlt das Geld? Welche Gegenleistung entsteht
rechtlich? Wer kontrolliert die Mittelverwendung? Und
vor allem: Aus welchem realen wirtschaftlichen
Uberschuss soll die versprochene Rendite kommen?
Diese Fragen klingen trocken. Trockenheit ist bei
Geldanlagen eine unterschétzte Tugend.

Der Fall zeigt die neue Dimension des Anlagebetrugs:
Eine Plattform kann in vielen Landern gleichzeitig
werben, Zahlungen entgegennehmen und verschwinden.
Die osterreichische Justiz kann Opfer vernehmen und
Konten 6ffnen, muss fiir zentrale Téter und Daten aber
internationale Rechtshilfe nutzen.
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Aus Sicht der Geschidigten ist der Ubergang vom
Investment zum Verfahren brutal. Gestern hiel3 es
Ausschiittung und Wachstum, heute heiflen dieselben
Betrdge Forderungsanmeldung,
Privatbeteiligtenanschluss oder Schadenersatz. Eine gute
Strafakte kann Verantwortlichkeit kldren; sie kann aber
verlorenes Geld nicht aus dem Nichts materialisieren.

Grenziiberschreitendes Internetgeschaft verlangt nicht
weniger, sondern mehr Priifung: Gesellschaftssitz,
Aufsicht, Gerichtsstand, Zahlungsweg und reale
Leistungskette. Eine deutschsprachige Website ist noch
keine osterreichische Rechtsordnung.

Der Fall erinnert deshalb daran, dass Anleger zwei
Arten von Risiko auseinanderhalten miissen: das normale
wirtschaftliche Risiko einer Anlage und das Risiko, dass
die Informationen {iber die Anlage selbst nicht stimmen.
Das erste kann niemand vollstdndig beseitigen. Das
zweite soll Recht, Aufsicht und Kontrolle moglichst klein

halten — ganz verschwinden wird es nie.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Presseinformation Cannabis-/CBD-
und Krypto-Betrug 3.8.2023; WKStA-Jahrestiberblick 2024/2025 mit Angaben zu
osterreichischen Geschddigten.

Rendite, Richter, Ruinen - Osterreich - 226



78. Juicy Fields: Gericht,
Ermittlungsstand und Lehre

Die WKStA fiihrte Ermittlungen wegen des Verdachts
des gewerbsmalig schweren Betrugs.
Hausdurchsuchungen, Festnahmen und umfangreiche
Opferbefragungen fanden statt. Solange kein
rechtskréftiges Urteil im 6sterreichischen Hauptkomplex
vorliegt, bleibt die Darstellung auf den 6ffentlich
bestdtigten Ermittlungsstand beschréankt.

Juristisch ist das mehr als eine FulSnote. Zwischen
Verdacht, Anklage und rechtskraftigem Urteil liegen
unterschiedliche Beweis- und Verfahrensstufen. Ein
Unternehmen kann wirtschaftlich kollabieren, ohne dass
jedem Organ Betrug nachgewiesen wird. Umgekehrt
kann ein strafrechtlich festgestelltes Delikt nur einen Teil
des gesamten Anlegerverlusts betreffen.

Ermittlungsverfahren zum Redaktionsstand weiter
relevant; keine rechtskraftige dsterreichische
Hauptverurteilung, soweit 6ffentlich dokumentiert.
Unschuldsvermutung.

Fiir den Leser ist diese Genauigkeit manchmal
unbefriedigend. Man mochte nach dreihundert Seiten Akt
einen einfachen Satz: Wer hat das Geld genommen, wer
bekommt es zuriick, und warum hat niemand friiher etwas
gemerkt? Der Rechtsstaat beantwortet solche Fragen
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selten in einem Satz. Er zerlegt sie in Tatzeitpunkte,
Vorsatz, Kausalitdt, Verjahrung, Zustdndigkeit und
Anspruchsgrundlagen. Das wirkt langsam, ist aber der
Preis dafiir, dass Empo6rung nicht selbst zum
Beweismittel wird.

Was bleibt, ist die praktische Anlegerfrage. Nicht:
,»Kann so etwas wieder passieren?“ Natiirlich kann es.
Sondern: ,,Welche Information hétte mich damals zum
Innehalten gebracht?* Bei Juicy Fields lautet die Antwort
in unterschiedlicher Form immer dhnlich: weniger
Vertrauen in Etiketten, mehr Interesse an Geldfliissen,
Rechtspositionen und unabhéngiger Kontrolle.

Und damit sind wir wieder bei die digitale Plantage, auf
der die Rendite offenbar besser gedieh als die
Beweisbarkeit der Pflanzen. Es ist eine hiibsche
Metapher, solange sie nicht auf dem Kontoauszug steht.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Presseinformation Cannabis-/CBD-
und Krypto-Betrug 3.8.2023; WKStA-Jahrestiberblick 2024/2025 mit Angaben zu
osterreichischen Geschddigten.
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79. Juicy Fields: Anlegerakte —

was hatte man priifen konnen?

Bei Juicy Fields lohnt ein zweiter Blick auf die
Anlegerakte. Nicht um im Nachhinein so zu tun, als hatte
man alles wissen miissen, sondern um zu verstehen,
welche Fragen damals tiberhaupt moglich gewesen
wadren. Der Gegenstand hielf Cannabis-Crowdgrowing
iber eine Onlineplattform. Schon dieser Name erzeugt
ein Bild. Doch ein Anleger kauft niemals ein Bild,
sondern eine Rechtsposition: eine Forderung, einen
Anteil, einen Genussschein, ein Zertifikat, einen Vertrag
oder eine sonstige Position, deren Wert von sehr
konkreten Bedingungen abhéangt.

Die erste Priifspur ist deshalb die Vertragsspur. Wer ist
exakt mein Vertragspartner? Unter welcher
Firmenbuchnummer ist er eingetragen? Welche
Gesellschaft erhdlt mein Geld tatsdchlich? Gehort der
bekannte Markenname zu derselben juristischen Person?
Gibt es Nachrang, Kiindigungsausschliisse,
Verlustbeteiligung oder Bedingungen, die im
Beratungsgesprach kaum erwdhnt wurden? Viele spatere
Streitigkeiten beginnen damit, dass Anleger die Marke
erinnern, wahrend der Anspruch gegen eine viel kleinere
Gesellschaft besteht.
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Die zweite Spur ist die Geldspur. Rendite muss
irgendwo entstehen. Bei einem Fonds durch
Wertentwicklung und Ertrége, bei einer Immobilie durch
Miete und Verkauf, bei einem Unternehmen durch
operative Uberschiisse, bei einem Kredit durch
Zinszahlungen. Wenn die versprochene Auszahlung sich
nicht plausibel aus einer solchen Quelle erkldren ldsst,
muss man genauer fragen. Das gilt besonders, wenn
Auszahlungen hervorragend funktionieren, solange
standig neue Anleger dazukommen. Eine piinktliche
Uberweisung beweist nur, dass Geld iiberwiesen wurde.
Sie beweist nicht, woher es stammt.

Die dritte Spur ist die Kontrollspur. Wer priift die
Angaben unabhdngig vom Vertrieb? Gibt es einen
Abschlusspriifer, eine Depotbank, einen Treuhédnder, eine
Aufsicht oder eine sonstige Stelle — und was genau ist
deren Aufgabe? Das Wort ,,gepriift* ist ohne
Priifgegenstand erstaunlich dehnbar. Ein
Jahresabschlusspriifer garantiert keine kiinftige Rendite.
Eine behordliche Prospektbilligung ist keine
Anlageempfehlung. Eine Gewerbeberechtigung beweist
nicht, dass jedes vertriebene Produkt sicher ist.

Die vierte Spur ist die Interessenspur. Wer verdient am
Abschluss? Gibt es Provisionen, Empfehlungsboni oder
Vorteile fiir bestehende Kunden, wenn sie neue Anleger
bringen? Solche Vergiitungen konnen legal sein,
verdandern aber die Anreize. Der freundliche Bekannte,
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der ,,nur einen Tipp“ gibt, kann gleichzeitig Teil eines
Vertriebssystems sein. Gerade in kleinen sozialen
Ré&umen ist das schwer zu erkennen, weil Beziehung und
Geschift ineinanderlaufen.

SchlieRlich kommt die Belastungsprobe. Was passiert,
wenn der Markt fallt, wenn neue Kunden ausbleiben,
wenn zehn Prozent der Anleger gleichzeitig ihr Geld
wollen oder wenn eine Banklinie gekiindigt wird? Ein
tragfdhiges Modell sollte diese Fragen wenigstens
theoretisch beantworten kénnen. Wenn jede kritische
Frage mit dem Hinweis auf bisherige Erfolge erledigt
wird, wird Vergangenheit als Ersatz fiir Risikoanalyse
benutzt.

Grenziiberschreitendes Internetgeschaft verlangt nicht
weniger, sondern mehr Priifung: Gesellschaftssitz,
Aufsicht, Gerichtsstand, Zahlungsweg und reale
Leistungskette. Eine deutschsprachige Website ist noch
keine dsterreichische Rechtsordnung.

Das ist keine Anleitung, mit der jeder Betrug sicher
erkennbar wére. Solche Sicherheit gibt es nicht. Es ist
eine Methode, die Geschwindigkeit aus der Entscheidung
zu nehmen. Und Geschwindigkeit ist oft das Kapital des
Verkéufers. Der Anleger muss nicht schneller denken als
der Markt. Er muss nur langsam genug denken, bevor er
liberweist.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Presseinformation Cannabis-/CBD-
und Krypto-Betrug 3.8.2023; WKStA-Jahresiiberblick 2024/2025 mit Angaben zu
oOsterreichischen Geschddigten.
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80. Juicy Fields: Nachspiel — wo
bleibt das schone Geld?

Nach dem Zusammenbruch von Juicy Fields beginnt fiir
Betroffene ein zweites Verfahren, das in Presseberichten
oft nur als FuRBnote vorkommt: die Suche nach dem
eigenen Geld. Strafrecht und Geldriickholung laufen
dabei nebeneinander, aber sie sind nicht dasselbe. Ein
Strafurteil kann einen Sachverhalt kldren und
Vermogenswerte sichern helfen. Es garantiert keine
vollstandige Riickzahlung. Umgekehrt kann ein
zivilrechtlicher Anspruch bestehen, obwohl ein
Strafverfahren eingestellt wird oder eine bestimmte
Person freigesprochen wird.

Fiir osterreichische Anleger kommen je nach Fall
mehrere Wege in Betracht: Forderungsanmeldung in
einer Insolvenz, Schadenersatzklagen, Anspriiche gegen
Vertragspartner, Berater oder sonstige Verantwortliche,
ein Privatbeteiligtenanschluss im Strafverfahren oder die
Verfolgung gesicherter Vermogenswerte. Welcher Weg
sinnvoll ist, hdngt von Vertrag, Tatzeit, Beweislage und
Verjdhrung ab. Das Buch kann diese Priifung nicht
ersetzen; es kann aber erkldren, warum die Erwartung
,»Das Gericht wird mir mein Geld zuriickholen“ haufig zu
schlicht ist.
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Insolvenzquoten sind besonders erniichternd. Der
Anleger liest von einem Schaden in Millionenh6he und
hort spater von einer Quote in Prozent. Dazwischen
stehen Vermogenssuche, Anfechtung, Verwertung,
Prozesskosten, Rangfragen und andere Glaubiger. Das
juristische System verteilt nicht die urspriingliche
Hoffnung, sondern das noch vorhandene Vermégen.
Wenn wenig vorhanden ist, kann auch ein hervorragend
gefiihrtes Verfahren keine volle Rendite herbeizaubern.

Dazu kommt die Zeit. GroSe Wirtschaftsstrafsachen
dauern, weil Buchhaltungen rekonstruiert, Zeugen
vernommen, Gutachten erstellt, internationale
Rechtshilfeersuchen erledigt und tausende
Einzelgeschifte gepriift werden miissen. Fiir Geschadigte
fiihlt sich diese Zeit anders an als fiir Institutionen. Ein
Jahr Ermittlungen ist in einer Akte ein Zeitraum. Fiir eine
Pensionistin kann es ein Jahr sein, in dem eine geplante
Riicklage fehlt.

Ermittlungsverfahren zum Redaktionsstand weiter
relevant; keine rechtskréaftige dsterreichische
Hauptverurteilung, soweit 6ffentlich dokumentiert.
Unschuldsvermutung.

Gerade deshalb sollte man den Ausgang eines
Verfahrens sprachlich sauber behandeln. Die 6ffentliche
Erinnerung liebt klare Rollen. Doch ein Unternehmen
kann mehrere Personen, Gesellschaften und Tatkomplexe
umfassen. Manche Vorwiirfe enden mit Schuldspriichen,
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andere mit Einstellungen oder Freispriichen. Wer alles
unter einem Skandalnamen zusammenzieht, macht das
Verfahren einfacher, aber nicht richtiger.

Und nun darf der Leser kurz granteln: Das schone Geld
hat eine bemerkenswerte Begabung. Beim Einzahlen
reicht manchmal ein Formular und ein freundliches
Gesprdch. Beim Zuriickholen braucht es Aktenzeichen,
Vollmachten, Fristen, Zustellnachweise und einen
Ordner, der irgendwann selbst einen Marktwert haben
miisste. Geld fahrt offenbar lieber bergab als bergauf.

Die bleibende Lehre aus Juicy Fields ist deshalb nicht
nur eine Warnung vor einem bestimmten Produkt. Sie
betrifft die Architektur des Vertrauens. Wer vor der
Einzahlung weil}, gegen wen er welchen Anspruch hat,
wer kontrolliert und wo Vermogen liegt, besitzt im
Ernstfall wenigstens eine Landkarte. Eine Landkarte
verhindert keinen Unfall. Aber sie ist angenehmer als im
Nebel nach dem Weg zu fragen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Presseinformation Cannabis-/CBD-
und Krypto-Betrug 3.8.2023; WKStA-Jahrestiberblick 2024/2025 mit Angaben zu
osterreichischen Geschddigten.

Ein kleiner Grantler zwischen Wallet und
Wirklichkeit

Bei Juicy Fields féllt wieder auf, wie schnell die
Sprache das Geld verzaubert. Es ist nicht weg, es ist
,allokiert‘. Nicht verloren, sondern ,illiquide‘. Nicht
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ausgegeben, sondern ,in Wachstum investiert‘. Der
Kontoauszug ist weniger poetisch.

Die digitale plantage, auf der die rendite offenbar
besser gedieh als die beweisbarkeit der pflanzen. Ich
mag Metaphern. Aber wenn ich Geld tiberweise,

bevorzuge ich Buchhaltung.
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81. Signa — der Anleger-Grenzfall:
Die Biihne

Signa ist kein klassischer Kleinanlegerfall wie AMIS
oder EXW. Trotzdem wdre eine dsterreichische Chronik
bis 2026 unvollstandig, wenn sie den aktuellen
Verfahrenskomplex vollig ausliefe. Die WKStA ermittelt
in mehreren Strangen ausdriicklich wegen schweren
Betrugs bei Kapitalbeschaffung, mutmaRlicher
Tauschung von Gesellschaftern und eines
Investmentbetrugs bei einem Anleiheprojekt.

Wer solche Akten im Riickblick liest, hat einen unfairen
Vorteil: Man kennt das Ende. In der Gegenwart des
Anlegers gab es dieses Ende noch nicht. Dort gab es
Beratungsgespréache, Kontostdnde, bekannte Namen und
Menschen, die ebenfalls investiert hatten. Die Kunst einer
fairen Chronik besteht darin, das spétere Wissen nicht so
zu behandeln, als hitte es am Tag der Uberweisung
bereits auf dem Kiichentisch gelegen.

Signa ist ein dsterreichischer Unternehmens- und
Justizkomplex. Das Kapitel beschrankt sich bewusst auf
Kapitalbeschaffungs- und Investmentvorwiirfe, die fiir
Anleger- und Investorenfragen relevant sind.

Das ist auch der Grund fiir die Auswahlregel dieses
Buches. Entscheidend ist nicht, ob ein Fall in
internationalen Ranglisten grol genug wirkt.
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Entscheidend ist, ob dsterreichische Anleger,
osterreichische Institutionen oder Osterreichische
Gerichte konkret betroffen waren. Nur dann verdient er
hier Platz.

Grolle Immobilien, prominente Standorte und
vermogende Mitinvestoren erzeugen eine andere Art von
Vertrauen als ein Kleinanlegerprospekt. Professionelle
Investoren verfiigen iiber Berater und Due Diligence. Das
schiitzt, aber es beseitigt die Grundfrage nicht: Welche
Informationen iiber Liquiditat, Eigenmittel, Sicherheiten
und Mittelverwendung waren richtig und vollstandig?

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Verfahrenskomplex Signa: Uberblick
12.6.2026 und Mitteilungen 2025/2026; ORF zum OGH-Entscheid 2.7.2026.

Rendite, Richter, Ruinen - Osterreich - 237



82. Signa — der Anleger-Grenzfall:
Mechanik und Anleger

2026 bestatigte die WKStA unter anderem Ermittlungen
zum Verdacht, Gesellschafter durch Angaben tiber
wirtschaftliche Leistungsfahigkeit und eigene
Kapitalbeitrdge zu weiteren Investments verleitet zu
haben. In einem anderen Strang geht es um Anleihen fiir
ein Miinchner Immobilienprojekt, deren Erlés nach dem
Verdacht nicht vollstdndig vereinbarungsgemald
verwendet worden sein soll. Daneben laufen zahlreiche
Untreue- und Kridaverfahren.

Bei Anlagen beginnt die entscheidende Priifung dort,
wo die Werbegeschichte endet. Welche Gesellschaft
erhédlt das Geld? Welche Gegenleistung entsteht
rechtlich? Wer kontrolliert die Mittelverwendung? Und
vor allem: Aus welchem realen wirtschaftlichen
Uberschuss soll die versprochene Rendite kommen?
Diese Fragen klingen trocken. Trockenheit ist bei
Geldanlagen eine unterschiatzte Tugend.

Die Insolvenzen der Signa-Gesellschaften ab Ende 2023
16sten eine der groliten dsterreichischen Wirtschaftskrisen
der jiingeren Zeit aus. Fiir dieses Buch ist aber nur der
Investmentteil relevant. Nicht jeder Glaubigerverlust ist
Anlagebetrug, nicht jede riskante Projektfinanzierung
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eine Tauschung. Der enorme Komplex muss in konkrete
Fakten zerlegt werden.

Aus Sicht der Geschidigten ist der Ubergang vom
Investment zum Verfahren brutal. Gestern hiel3 es
Ausschiittung und Wachstum, heute heiflen dieselben
Betrdge Forderungsanmeldung,
Privatbeteiligtenanschluss oder Schadenersatz. Eine gute
Strafakte kann Verantwortlichkeit kldren; sie kann aber
verlorenes Geld nicht aus dem Nichts materialisieren.

Professionelle GroRe ist kein Ersatz fiir Cashflow. Je
komplexer eine Gruppe, desto wichtiger ist die Frage, auf
welcher Gesellschaftsebene ein Anspruch besteht und ob
Sicherheiten, Garantien und Eigenmittel wirklich dort
liegen, wo die Prdsentation sie vermuten ldsst.

Der Fall erinnert deshalb daran, dass Anleger zwei
Arten von Risiko auseinanderhalten miissen: das normale
wirtschaftliche Risiko einer Anlage und das Risiko, dass
die Informationen tiber die Anlage selbst nicht stimmen.
Das erste kann niemand vollstdndig beseitigen. Das
zweite soll Recht, Aufsicht und Kontrolle moglichst klein
halten — ganz verschwinden wird es nie.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Verfahrenskomplex Signa: Uberblick
12.6.2026 und Mitteilungen 2025/2026; ORF zum OGH-Entscheid 2.7.2026.
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83. Signa — der Anleger-Grenzfall:
Gericht, Ermittlungsstand und
Lehre

René Benko wurde in getrennten persénlichen
Insolvenz-/Kridaverfahren bereits verurteilt; der OGH
bestdtigte 2026 einen Schuldspruch und hob einen
Teilfreispruch zur Neuverhandlung auf. Diese Urteile
beweisen jedoch nicht die noch offenen
Investmentbetrugsvorwiirfe. In jenen Strangen gilt
weiterhin die Unschuldsvermutung.

Juristisch ist das mehr als eine FuBnote. Zwischen
Verdacht, Anklage und rechtskraftigem Urteil liegen
unterschiedliche Beweis- und Verfahrensstufen. Ein
Unternehmen kann wirtschaftlich kollabieren, ohne dass
jedem Organ Betrug nachgewiesen wird. Umgekehrt
kann ein strafrechtlich festgestelltes Delikt nur einen Teil
des gesamten Anlegerverlusts betreffen.

Mehrere Ermittlungs- und Anklagestrange 2026 offen.
Rechtskraftige Entscheidungen in persénlichen
Kridafakten sind von den noch nicht abgeurteilten
Investmentvorwiirfen strikt zu trennen.

Fiir den Leser ist diese Genauigkeit manchmal
unbefriedigend. Man mochte nach dreihundert Seiten Akt
einen einfachen Satz: Wer hat das Geld genommen, wer
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bekommt es zuriick, und warum hat niemand frither etwas
gemerkt? Der Rechtsstaat beantwortet solche Fragen
selten in einem Satz. Er zerlegt sie in Tatzeitpunkte,
Vorsatz, Kausalitdt, Verjahrung, Zustéandigkeit und
Anspruchsgrundlagen. Das wirkt langsam, ist aber der
Preis dafiir, dass Emporung nicht selbst zum

Beweismittel wird.

Was bleibt, ist die praktische Anlegerfrage. Nicht:
,Kann so etwas wieder passieren?* Nattirlich kann es.
Sondern: ,,Welche Information hétte mich damals zum
Innehalten gebracht?“ Bei Signa — der Anleger-Grenzfall
lautet die Antwort in unterschiedlicher Form immer
dhnlich: weniger Vertrauen in Etiketten, mehr Interesse
an Geldfliissen, Rechtspositionen und unabhéngiger
Kontrolle.

Und damit sind wir wieder bei der Immobilienriese, bei
dem das Wort ,,Investment® irgendwann haufiger in
Anklageakten als in Hochglanzpréasentationen auftauchte.
Es ist eine hiibsche Metapher, solange sie nicht auf dem
Kontoauszug steht.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Verfahrenskomplex Signa: Uberblick
12.6.2026 und Mitteilungen 2025/2026; ORF zum OGH-Entscheid 2.7.2026.
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84. Signa — der Anleger-Grenzfall:
Anlegerakte — was hatte man

priifen konnen?

Bei Signa — der Anleger-Grenzfall lohnt ein zweiter
Blick auf die Anlegerakte. Nicht um im Nachhinein so zu
tun, als hatte man alles wissen miissen, sondern um zu
verstehen, welche Fragen damals {iberhaupt moglich
gewesen waren. Der Gegenstand hiel§
Gesellschaftsanteile, Darlehen, Anleihen und
Immobilienfinanzierung. Schon dieser Name erzeugt ein
Bild. Doch ein Anleger kauft niemals ein Bild, sondern
eine Rechtsposition: eine Forderung, einen Anteil, einen
Genussschein, ein Zertifikat, einen Vertrag oder eine
sonstige Position, deren Wert von sehr konkreten
Bedingungen abhéngt.

Die erste Priifspur ist deshalb die Vertragsspur. Wer ist
exakt mein Vertragspartner? Unter welcher
Firmenbuchnummer ist er eingetragen? Welche
Gesellschaft erhdlt mein Geld tatsdchlich? Gehort der
bekannte Markenname zu derselben juristischen Person?
Gibt es Nachrang, Kiindigungsausschliisse,
Verlustbeteiligung oder Bedingungen, die im
Beratungsgesprach kaum erwéhnt wurden? Viele spétere
Streitigkeiten beginnen damit, dass Anleger die Marke
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erinnern, wahrend der Anspruch gegen eine viel kleinere
Gesellschaft besteht.

Die zweite Spur ist die Geldspur. Rendite muss
irgendwo entstehen. Bei einem Fonds durch
Wertentwicklung und Ertrége, bei einer Immobilie durch
Miete und Verkauf, bei einem Unternehmen durch
operative Uberschiisse, bei einem Kredit durch
Zinszahlungen. Wenn die versprochene Auszahlung sich
nicht plausibel aus einer solchen Quelle erkldren ldsst,
muss man genauer fragen. Das gilt besonders, wenn
Auszahlungen hervorragend funktionieren, solange
standig neue Anleger dazukommen. Eine piinktliche
Uberweisung beweist nur, dass Geld iiberwiesen wurde.
Sie beweist nicht, woher es stammt.

Die dritte Spur ist die Kontrollspur. Wer priift die
Angaben unabhdngig vom Vertrieb? Gibt es einen
Abschlusspriifer, eine Depotbank, einen Treuhédnder, eine
Aufsicht oder eine sonstige Stelle — und was genau ist
deren Aufgabe? Das Wort ,,gepriift“ ist ohne
Priifgegenstand erstaunlich dehnbar. Ein
Jahresabschlusspriifer garantiert keine kiinftige Rendite.
Eine behordliche Prospektbilligung ist keine
Anlageempfehlung. Eine Gewerbeberechtigung beweist
nicht, dass jedes vertriebene Produkt sicher ist.

Die vierte Spur ist die Interessenspur. Wer verdient am
Abschluss? Gibt es Provisionen, Empfehlungsboni oder
Vorteile fiir bestehende Kunden, wenn sie neue Anleger
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bringen? Solche Vergiitungen konnen legal sein,
verdandern aber die Anreize. Der freundliche Bekannte,
der ,,nur einen Tipp“ gibt, kann gleichzeitig Teil eines
Vertriebssystems sein. Gerade in kleinen sozialen
Rédumen ist das schwer zu erkennen, weil Beziehung und
Geschift ineinanderlaufen.

Schlief8lich kommt die Belastungsprobe. Was passiert,
wenn der Markt fallt, wenn neue Kunden ausbleiben,
wenn zehn Prozent der Anleger gleichzeitig ihr Geld
wollen oder wenn eine Banklinie gekiindigt wird? Ein
tragfdhiges Modell sollte diese Fragen wenigstens
theoretisch beantworten kénnen. Wenn jede kritische
Frage mit dem Hinweis auf bisherige Erfolge erledigt
wird, wird Vergangenheit als Ersatz fiir Risikoanalyse
benutzt.

Professionelle GroRe ist kein Ersatz fiir Cashflow. Je
komplexer eine Gruppe, desto wichtiger ist die Frage, auf
welcher Gesellschaftsebene ein Anspruch besteht und ob
Sicherheiten, Garantien und Eigenmittel wirklich dort

liegen, wo die Prdsentation sie vermuten ldsst.

Das ist keine Anleitung, mit der jeder Betrug sicher
erkennbar wére. Solche Sicherheit gibt es nicht. Es ist
eine Methode, die Geschwindigkeit aus der Entscheidung
zu nehmen. Und Geschwindigkeit ist oft das Kapital des
Verkéufers. Der Anleger muss nicht schneller denken als
der Markt. Er muss nur langsam genug denken, bevor er

tiberweist.
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Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Verfahrenskomplex Signa: Uberblick
12.6.2026 und Mitteilungen 2025/2026; ORF zum OGH-Entscheid 2.7.2026.
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85. Signa — der Anleger-Grenzfall:
Nachspiel — wo bleibt das schone
Geld?

Nach dem Zusammenbruch von Signa — der Anleger-
Grenzfall beginnt fiir Betroffene ein zweites Verfahren,
das in Presseberichten oft nur als FuRBnote vorkommt: die
Suche nach dem eigenen Geld. Strafrecht und
Geldriickholung laufen dabei nebeneinander, aber sie sind
nicht dasselbe. Ein Strafurteil kann einen Sachverhalt
kldren und Vermogenswerte sichern helfen. Es garantiert
keine vollstdndige Riickzahlung. Umgekehrt kann ein
zivilrechtlicher Anspruch bestehen, obwohl ein
Strafverfahren eingestellt wird oder eine bestimmte
Person freigesprochen wird.

Fiir 6sterreichische Anleger kommen je nach Fall
mehrere Wege in Betracht: Forderungsanmeldung in
einer Insolvenz, Schadenersatzklagen, Anspriiche gegen
Vertragspartner, Berater oder sonstige Verantwortliche,
ein Privatbeteiligtenanschluss im Strafverfahren oder die
Verfolgung gesicherter Vermogenswerte. Welcher Weg
sinnvoll ist, hdngt von Vertrag, Tatzeit, Beweislage und
Verjahrung ab. Das Buch kann diese Priifung nicht
ersetzen; es kann aber erkldren, warum die Erwartung
,»Das Gericht wird mir mein Geld zuriickholen“ haufig zu
schlicht ist.
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Insolvenzquoten sind besonders erniichternd. Der
Anleger liest von einem Schaden in Millionenh6he und
hort spater von einer Quote in Prozent. Dazwischen
stehen Vermogenssuche, Anfechtung, Verwertung,
Prozesskosten, Rangfragen und andere Glaubiger. Das
juristische System verteilt nicht die urspriingliche
Hoffnung, sondern das noch vorhandene Vermégen.
Wenn wenig vorhanden ist, kann auch ein hervorragend
gefiihrtes Verfahren keine volle Rendite herbeizaubern.

Dazu kommt die Zeit. GroSe Wirtschaftsstrafsachen
dauern, weil Buchhaltungen rekonstruiert, Zeugen
vernommen, Gutachten erstellt, internationale
Rechtshilfeersuchen erledigt und tausende
Einzelgeschifte gepriift werden miissen. Fiir Geschadigte
fiihlt sich diese Zeit anders an als fiir Institutionen. Ein
Jahr Ermittlungen ist in einer Akte ein Zeitraum. Fiir eine
Pensionistin kann es ein Jahr sein, in dem eine geplante
Riicklage fehlt.

Mehrere Ermittlungs- und Anklagestrange 2026 offen.
Rechtskraftige Entscheidungen in personlichen
Kridafakten sind von den noch nicht abgeurteilten

Investmentvorwiirfen strikt zu trennen.

Gerade deshalb sollte man den Ausgang eines
Verfahrens sprachlich sauber behandeln. Die 6ffentliche
Erinnerung liebt klare Rollen. Doch ein Unternehmen
kann mehrere Personen, Gesellschaften und Tatkomplexe
umfassen. Manche Vorwiirfe enden mit Schuldspriichen,
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andere mit Einstellungen oder Freispriichen. Wer alles
unter einem Skandalnamen zusammenzieht, macht das
Verfahren einfacher, aber nicht richtiger.

Und nun darf der Leser kurz granteln: Das schone Geld
hat eine bemerkenswerte Begabung. Beim Einzahlen
reicht manchmal ein Formular und ein freundliches
Gesprdch. Beim Zuriickholen braucht es Aktenzeichen,
Vollmachten, Fristen, Zustellnachweise und einen
Ordner, der irgendwann selbst einen Marktwert haben
miisste. Geld fahrt offenbar lieber bergab als bergauf.

Die bleibende Lehre aus Signa — der Anleger-Grenzfall
ist deshalb nicht nur eine Warnung vor einem bestimmten
Produkt. Sie betrifft die Architektur des Vertrauens. Wer
vor der Einzahlung weil}, gegen wen er welchen
Anspruch hat, wer kontrolliert und wo Vermdogen liegt,
besitzt im Ernstfall wenigstens eine Landkarte. Eine
Landkarte verhindert keinen Unfall. Aber sie ist
angenehmer als im Nebel nach dem Weg zu fragen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: WKStA, Verfahrenskomplex Signa: Uberblick
12.6.2026 und Mitteilungen 2025/2026; ORF zum OGH-Entscheid 2.7.2026.

Ein kleiner Grantler zwischen Wallet und
Wirklichkeit

Bei Signa — der Anleger-Grenzfall féllt wieder auf,
wie schnell die Sprache das Geld verzaubert. Es ist
nicht weg, es ist ,allokiert. Nicht verloren, sondern
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,illiquide‘. Nicht ausgegeben, sondern ,in Wachstum
investiert‘. Der Kontoauszug ist weniger poetisch.

Der immobilienriese, bei dem das wort ,,investment*
irgendwann haufiger in anklageakten als in
hochglanzprédsentationen auftauchte. Ich mag
Metaphern. Aber wenn ich Geld iiberweise,

bevorzuge ich Buchhaltung.
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TEIL X — DIE KLEINEN
FALLE, DIE IN SUMME
RIESIG SIND

Nicht jeder Betrug bekommt einen
Untersuchungsausschuss. Manche bekommen nur eine
IBAN und ein trauriges Telefonat.
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86. Das Opferklischee: ,,Gier“ ist
eine faule Erklarung

Nach jedem Anlageskandal kommt irgendwann der
Satz: ,,Wie konnte man nur so gierig sein?“ Er ist
bequem, weil er Téter, Vertrieb, Aufsicht und
Produktstruktur aus dem Bild schiebt. Ubrig bleibt ein
Opfer mit moralischem Fehler.

Natiirlich gibt es Anleger, die bewusst hohe Risiken
eingehen. Aber viele grolRe Osterreichische Falle trafen
Menschen, die Altersvorsorge, Abfertigung, Erbschaft
oder jahrzehntelang Erspartes anlegten. Sie suchten nicht
die Million tiber Nacht. Sie suchten mehr als das
Sparbuch und glaubten, das Risiko verstanden zu haben.

Scham verschéarft den Schaden. Wer sich selbst fiir
dumm hdlt, spricht spater, dokumentiert schlechter und
sucht moglicherweise zu spét Hilfe. Betriiger profitieren
von Schweigen.

Deshalb ist Pravention besser, wenn sie nicht beschamt.
Die FMA und Polizei raten Geschadigten ausdriicklich,
Anzeige zu erstatten und Unterlagen zu sichern. Der Satz
,,Sie hitten es wissen miissen® hilft keinem Ermittler.

Der Grantler darf sich {iber vier Prozent Rendite pro
Woche wundern. Er sollte sich aber daran erinnern, dass
er selbst wahrscheinlich schon Vertrdge unterschrieben
hat, deren Kleingedrucktes er nicht vollstdandig
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verstanden hat. Demut ist ein brauchbares
Risikomanagement.
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87. Kleine Akten, groffe Summe:
Cybertrading in Osterreich

Nicht jeder Anlagebetrug bekommt einen Namen, der
jahrelang in Zeitungen steht. Viele Opfer verlieren Geld
an Plattformen, die nach wenigen Monaten
verschwinden. Die Website heilt heute anders als
gestern, die angebliche Brokerin ruft aus einem
Callcenter an, und der Téater wird im Verfahren vielleicht
nie mit einem bekannten Unternehmensnamen

verbunden.

Gerade deshalb gehoren diese kleineren Félle in ein
Buch iiber Osterreich. Das Innenministerium berichtete
fiir 2024 von einem starken Anstieg komplexer
Investitionsbetrugsformen. Allein Cyber-Trading-Fraud
verursachte demnach Schéaden von rund 120 Millionen
Euro.

Das Muster beginnt oft mit 250 Euro. Ein freundlicher
,Broker“ hilft, die ersten Schritte zu machen. Auf dem
Bildschirm wéchst das Depot. Dann werden grofSere
Einzahlungen empfohlen. Wenn der Kunde auszahlen
will, erscheinen Gebiihren, Steuern oder Freischaltkosten.
Das Konto zeigt Gewinn, das Bankkonto zeigt Verlust.

Solche Fille sind strafrechtlich schwierig, weil
Callcenter, Konten und IT-Infrastruktur international
verteilt sind. Fiir den einzelnen Betroffenen ist der
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Schaden vielleicht 8.000 oder 40.000 Euro — zu klein fiir
eine Titelseite, grol§ genug fiir eine Familie.

Die beriihmten Fille erklaren die Mechanik. Die kleinen
Félle zeigen ihre industrielle Anwendung.

Quellen- und Verfahrenshinweis: BMI, Offentliche Sicherheit:
Anlagebetrug/Cybercrime; FMA, Finanzbetriiger erkennen.
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88. Promi-Schmah, Deepfake und
Authority Scam

Der Anlagebetrug der Gegenwart leiht sich Autoritét.
Friiher war es das Foto eines bekannten Bankhauses im
Prospekt. Heute ist es ein gefélschtes Interview mit einem
osterreichischen Prominenten, ein Deepfake-Video oder
ein angeblicher Anruf einer Behorde.

Das Innenministerium warnt ausdriicklich vor Fake-
Artikeln und Prominentenwerbung fiir betriigerische
Tradingplattformen. Die FMA beschreibt zusétzlich den
,»Authority Scam®: Téter geben sich als Mitarbeiter der
Aufsicht oder anderer Institutionen aus und verlangen
Daten oder Geld.

Die Methode funktioniert, weil Menschen nicht jeden
Inhalt priifen kénnen. Ein bekanntes Gesicht reduziert
geistige Reibung. Ein Behordenlogo erzeugt Gehorsam.
Kiinstliche Intelligenz macht die Falschung billiger und
iberzeugender.

Die Gegenregel ist mechanisch: Niemals iiber den Link
im Werbeartikel priifen. Die offizielle Website selbst
aufrufen, Unternehmensdatenbank suchen,
Riickrufnummer unabhdngig ermitteln. Wer angeblich
von der FMA Geld iiberwiesen haben will, hat sich
bereits verraten — die FMA verlangt solche Zahlungen

nicht.
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Das ist wenig glamourds. Betrugspravention ist haufig
die Kunst, einen aufregenden Moment durch einen

langweiligen zweiten Browser-Tab zu ruinieren.

Quellen- und Verfahrenshinweis: BMI, Offentliche Sicherheit:
Anlagebetrug/Cybercrime; FMA, Finanzbetriiger erkennen.
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89. Recovery Scam: Wenn das
schone Geld ein zweites Mal

verschwindet

Nach dem ersten Verlust beginnt manchmal der zweite
Betrug. Tater oder neue Gruppen kontaktieren
Geschddigte und behaupten, verschwundene Gelder
gefunden zu haben. Gegen Gebiihr, Steuer, Kaution oder
Freischaltung kénne man sie zuriickholen.

Die Zielgruppe ist perfekt ausgewahlt: Das Opfer hat
bereits Geld verloren, sehnt sich nach Wiedergutmachung
und besitzt moglicherweise noch Unterlagen,
Kontaktdaten und Hoffnung. Der zweite Tater muss keine
neue Gier erzeugen. Er verkauft Riickkehr zur alten
Normalitat.

Besonders glaubwiirdig wird die Masche, wenn Téter
Namen von Behorden, Anwilten, Kryptoborsen oder
angeblichen Insolvenzverwaltern verwenden. Manchmal
beziehen sie sich auf echte Details des ersten Falls.

Die Regel lautet: Kein serioser Riickholer benétigt eine
spontane Kryptoiiberweisung an eine private Wallet, um
»eingefrorene Gelder” freizuschalten. Bei gerichtlichen,
insolvenzrechtlichen oder behordlichen Riickzahlungen
gibt es nachvollziehbare Aktenzeichen und offizielle

Kommunikationswege.
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Es ist eine der gemeinsten Varianten des schonen
Geldes: Es wird zuerst gestohlen und anschlieSend noch
einmal als Koder verwendet.

Quellen- und Verfahrenshinweis: BMI, Offentliche Sicherheit:
Anlagebetrug/Cybercrime; FMA, Finanzbetriiger erkennen.
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90. Wie man einen

osterreichischen Anlagefall liest

Ein Anlagefall besteht aus mindestens fiinf Geschichten,
die nicht identisch sein miissen: Was der Anbieter
versprach, was wirtschaftlich tatsdachlich geschah, was die
Staatsanwaltschaft behauptet, was das Gericht feststellt
und was der einzelne Anleger zivilrechtlich beweisen

kann.

Der erste Schritt ist daher die Statusfrage. Wird
ermittelt? Ist Anklage erhoben? Ist die Anklage
rechtswirksam? Gibt es ein erstinstanzliches Urteil? Ist es
rechtskréftig? Bei Wienwert, Juicy Fields oder Signa
entscheidet diese Frage dariiber, welche Verben ein
seridser Text verwenden darf.

Der zweite Schritt ist die Schadensfrage. Medien
nennen oft Gesamtschdden, Insolvenzforderungen,
Kursverluste und anklagegegenstdndliche Schaden
nebeneinander. Diese Zahlen messen Unterschiedliches.

Der dritte Schritt ist die Rechtsfrage. Betrug, Untreue,
Krida und Bilanzdelikte haben andere Voraussetzungen.
Ein Freispruch in einem Untreuepunkt sagt nichts iiber
einen zivilrechtlichen Beratungsfehler aus.

Und zuletzt kommt die Anlegerfrage: Welches
Dokument hat gerade dieser Mensch gesehen, welchen
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Vertrag geschlossen, welchen Rat erhalten und wann
gezahlt? Grolle Skandale werden erst vor Gericht wieder
klein — auf einzelne Zahlungen, einzelne Sétze, einzelne
Unterschriften.
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91. Zwolf Fragen vor der

Uberweisung

Erstens: Wer ist mein Vertragspartner — vollstandiger
Firmenname, Sitz und Firmenbuchnummer? Zweitens:
Hat dieser Anbieter die erforderliche FMA-
Berechtigung? Drittens: Gibt es eine FMA-Warnung?
Viertens: Welche konkrete Rechtsposition erwerbe ich?

Fiinftens: Woher kommt der wirtschaftliche Uberschuss,
aus dem Rendite und Riickzahlung bezahlt werden?
Sechstens: Wer kontrolliert diese Geldfliisse unabhdngig?
Siebtens: Welche Kosten und Provisionen fallen an?
Achtens: Was passiert, wenn keine neuen Anleger mehr
kommen?

Neuntens: Welche Sicherheiten habe ich wirklich, und
an welcher Gesellschaft hdngen sie? Zehntens: Wie kann
ich kiindigen oder verkaufen? Elftens: Was geschieht bei
Insolvenz? Zwolftens: Warum muss ich heute
unterschreiben?

Keine dieser Fragen verhindert jeden Verlust.
Zusammen verdndern sie aber die Gesprachsrichtung. Der
Verkédufer muss vom Versprechen zur Struktur wechseln.

Und wenn jemand auf Frage zwolf antwortet, die
einmalige Gelegenheit sei in zwanzig Minuten vorbei,
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darf man ihm freundlich gratulieren: Er hat gerade selbst
die dreizehnte Warnfrage beantwortet.
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92. Warum das schone Geld so

personlich ist

Geld ist gespeicherte Zeit. Hinter 50.000 Euro stehen
Arbeitsjahre, Verzicht, Gliick, Erbschaft oder Verkauf.
Darum ist der Verlust einer Anlage mehr als eine Zahl. Er
verdndert das Verhdltnis zur eigenen Vergangenheit.

Viele Geschéadigte erzdhlen nicht sofort davon. Sie
schidmen sich vor Partnern, Kindern oder Kollegen. Wer
das Investment empfohlen hat, trdgt zusdtzlich
Schuldgefiihle. In Vertriebsnetzwerken kénnen ganze
Freundeskreise beschddigt werden.

Das erklart, warum der Ton dieses Buches zwar
grantelt, aber nicht nach unten tritt. Uber groteske
Renditeversprechen darf man spotten. Uber einen
Pensionisten, der seine Riicklage verliert, nicht.

Der wirtschaftliche Schaden lasst sich beziffern. Der
soziale Schaden seltener. Vertrauen in Banken, Berater,
Freunde und die eigene Urteilskraft kann jahrelang
beschddigt bleiben.

Vielleicht ist das die wichtigste Lehre aus drei
Jahrzehnten Osterreichischer Anlegerverfahren:
Finanzmarktvertrauen ist nicht weich und sentimental. Es
ist Infrastruktur. Ohne Vertrauen wird nicht investiert;
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mit blindem Vertrauen wird schlecht investiert. Die
Kunst liegt dazwischen.
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93. 2026: Die nachste Geschichte

ist schon online

Am 4. September 2026 sind mehrere Verfahren dieses
Buches noch nicht abgeschlossen. Wienwert ist
angeklagt, Teile des Commerzialbank-Komplexes laufen,
bei Juicy Fields und anderen Cyberanlageféllen wird
weiter ermittelt, und der Signa-Komplex wéachst in immer

neue Faktenstrdnge.

Gleichzeitig professionalisiert sich der Alltagsbetrug.
Callcenter arbeiten grenziiberschreitend, Deepfakes
verleihen falschen Plattformen bekannte Gesichter, KI
tibersetzt Verkaufsgesprache und Kryptowdhrungen
beschleunigen Zahlungen.

Die FMA veroffentlichte allein bis Mitte Juni 2026
bereits 35 Warnmeldungen vor unerlaubten Anbietern.
Das ist keine Liste von 35 gerichtlich festgestellten
Betriigern. Es ist etwas Praktischeres: eine Liste von 35
Griinden, vor einer Uberweisung genauer hinzusehen.

Das nédchste grolle dsterreichische Anlegerverfahren
wird wahrscheinlich wieder vollig neu aussehen.
Vielleicht geht es um tokenisierte Immobilien, KI-
Handelsmodelle, griine Energie oder private Kreditfonds.
Die Verkaufsworter werden modern sein. Die
grundlegenden Fragen bleiben alt.
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Wer verdient? Wer kontrolliert? Wo liegt das Geld?
Was passiert ohne neue Einzahlungen? Und warum soll
eine aulergewohnliche Rendite auergewohnlich
risikoarm sein?

Der Grantler wiirde noch eine Frage hinzufiigen: Wenn
das Geschéft so wunderbar ist, warum muss man
ausgerechnet mich am Dienstagabend anrufen?
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TEIL XI — DAS
KLEINGEDRUCKTE NACH
DEM GROSSEN KNALL

Anlegerrecht beginnt dort, wo der Verkaufsprospekt
ldingst im Ordner liegt.
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94. Was Schutzsysteme schiitzen —

und was nicht

Osterreichische Anleger héren Worter wie
Einlagensicherung, Anlegerentschadigung,
Prospektkontrolle oder Aufsicht und machen daraus
verstandlicherweise ein Gesamtgefiihl: Irgendjemand
wird schon darauf schauen. Genau hier beginnt eine
gefdhrliche begriffliche Vermischung.

Ein Bankguthaben ist rechtlich etwas anderes als ein
Wertpapier, ein Genussschein, eine Nachrangforderung
oder eine Beteiligung. Schutzsysteme kniipfen an
bestimmte Institute, Produkte und Ausfallsituationen an.
Sie sind keine allgemeine Versicherung gegen schlechte
Investments und schon gar keine Garantie gegen jede
Form von Tauschung. Wer einen Fondsanteil kauft, tragt
Marktrisiko. Wer einem Unternehmen nachrangiges
Kapital gibt, trdgt ein anderes Risiko. Wer Geld an einen
nicht konzessionierten Anbieter iiberweist, kann
aullerhalb jener Schutzarchitektur landen, die er
gedanklich vorausgesetzt hat.

Darum lohnt die langweilige Frage: Welches
Schutzsystem soll genau fiir meinen Anspruch gelten,
und unter welchen Voraussetzungen? Diese Frage zwingt
den Verkaufer, die Rechtsnatur des Produkts zu
benennen. Die Antwort ,,Das ist eh abgesichert” ist keine
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Rechtskategorie. Auch eine bekannte Bank im
Zahlungsweg bedeutet nicht automatisch, dass die Bank
fiir das Investment haftet.

GrolSe osterreichische Félle zeigen, wie schnell solche
Erwartungen nach einem Zusammenbruch
auseinanderfallen. Anleger sehen auf einmal mehrere
Ebenen: das insolvente Unternehmen, eine depotfiihrende
Bank, einen Vermittler, vielleicht eine Versicherung und
eine Aufsichtsbehorde. Jede Ebene hat andere Pflichten.
Dass alle gemeinsam in der Werbung ein Gefiihl von
Sicherheit erzeugten, bedeutet nicht, dass alle denselben
Schaden ersetzen miissen.

Der verniinftige Anleger sollte daher vor Abschluss in
einem Satz erkldren kénnen, was er besitzt und wer ihm
was schuldet. Wenn dieser Satz nicht gelingt, ist das
Produkt méglicherweise zu kompliziert oder die Beratung
zu undeutlich. Beides ist ein guter Grund fiir eine Pause.

Ach, das schone Geld. Vor dem Abschluss ist es
»geschiitzt®, ,strukturiert” und ,,professionell verwahrt“.
Nach dem Zusammenbruch wird es plétzlich juristisch
sehr prazise. Dann besitzt jeder Schutz einen Absatz, eine
Voraussetzung und eine Ausnahme. Prazision wire

vorher auch ganz hiibsch gewesen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: Allgemeine Darstellung des Osterreichischen
Anleger- und Verfahrenskontexts; keine individuelle Rechtsberatung.
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95. Privatbeteiligter im
Strafverfahren: Zwischen
Gerechtigkeit und Geldruckholung

Wer durch eine Straftat geschadigt wurde, kann sich in
Osterreich unter bestimmten Voraussetzungen dem
Strafverfahren als Privatbeteiligter anschlieSen und
zivilrechtliche Anspriiche geltend machen. Fiir Anleger
klingt das zundchst wie die ideale Verbindung: Der Staat
ermittelt ohnehin, also kann gleich {iber den Schaden
mitentschieden werden.

In der Praxis ist der Privatbeteiligtenanschluss wichtig,
aber kein Zauberstab. Der Anspruch muss individualisiert
und begriindet werden. Bei tausenden Anlegern kdénnen
Vertrdge, Zahlungen, Beratungssituationen und
Schadensberechnungen verschieden sein. Ein Strafgericht
konzentriert sich auf die angeklagten Taten. Reicht die
Grundlage fiir eine abschliefende zivilrechtliche
Entscheidung nicht, kénnen Anspriiche auf den
Zivilrechtsweg verwiesen werden.

Trotzdem hat der Anschluss Vorteile: Betroffene
werden formell Teil des Verfahrens, konnen bestimmte
Rechte wahrnehmen und ihre Schadenersatzposition
sichern. Gerade in komplexen Wirtschaftssachen ist
anwaltliche Beratung sinnvoll, weil Fristen, Verjdhrung
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und parallele Insolvenzverfahren ineinandergreifen
konnen.

Wichtig ist die Erwartungshaltung. Ein Schuldspruch
bedeutet nicht automatisch, dass beim Téter geniigend
pfandbares Vermogen vorhanden ist. Das Strafrecht
beantwortet vor allem die Schuldfrage. Die Exekution
beantwortet die Zahlungsfrage. Zwischen beiden liegt
manchmal eine sehr breite finanzielle Landschaft.

Fiir dieses Buch ist der Privatbeteiligte deshalb eine
wichtige Figur. Er sitzt im Gerichtssaal nicht als
abstrakter ,Marktteilnehmer*, sondern mit einer
konkreten Uberweisung im Riicken. Die Anklage spricht
von Gesamtschdden, der Privatbeteiligte denkt an 27.500
Euro und daran, was damit geplant war.

Und genau dort wird aus Wirtschaftsstrafrecht wieder
Alltag. Millionenbetrige beeindrucken die Offentlichkeit.
Einzelbetrdge verdndern Biografien.

Quellen- und Verfahrenshinweis: Allgemeine Darstellung des ésterreichischen
Anleger- und Verfahrenskontexts; keine individuelle Rechtsberatung.
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96. Insolvenz: Die Stunde der
Quote

Wenn ein Anlageunternehmen insolvent wird, dndert
sich die Sprache iiber Nacht. Aus Kunden werden
Gléaubiger, aus Riickzahlungsversprechen Forderungen
und aus Rendite eine Quote. Der Insolvenzverwalter hat
nicht die Aufgabe, die frithere Verkaufsstory
fortzufiihren. Er sammelt und verwertet vorhandenes
Vermogen, priift Forderungen und versucht, die
Gldubiger nach den gesetzlichen Regeln zu befriedigen.

Fiir Anleger ist zundchst entscheidend, ob und wie eine
Forderung anzumelden ist. Dann folgt die Frage des
Rangs. Nicht jeder Anspruch steht gleich. Nachrangige
Instrumente konnen besonders schmerzhaft sein, weil sie
gerade im Insolvenzfall spater bedient werden als
gewohnliche Forderungen. Was beim Vertrieb als hoher
verzinstes Produkt erschien, zeigt dann den
okonomischen Preis dieser Verzinsung.

Hinzu kommen Anfechtungs- und
Riickforderungsfragen. Insolvenzverwalter kénnen unter
bestimmten Voraussetzungen Zahlungen der
Vergangenheit priifen und anfechten. Das wirkt auf einen
Anleger, der Jahre zuvor eine Auszahlung erhalten hat,
absurd: Er hielt die Zahlung fiir seinen Gewinn und
bekommt spéter Post, in der sie wieder zur Masse
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verlangt wird. Solche Fragen miissen fallbezogen
beurteilt werden und waren auch in internationalen
Anlagesystemen ein grofSes Thema.

Insolvenzverfahren brauchen Zeit. Vermogen liegt
vielleicht im Ausland, Beteiligungen miissen verkauft,
Prozesse gefiihrt und Anspriiche gegen Dritte verfolgt
werden. Eine Quote, die Jahre spiter steigt, ist ein Erfolg
des Verfahrens und gleichzeitig eine Erinnerung daran,
wie weit sie von der urspriinglichen Anlageerwartung
entfernt sein kann.

Wer vor einer Anlage das Insolvenzkapitel des Vertrags
liest, wirkt auf einer Verkaufsveranstaltung vermutlich
nicht besonders lustig. Er stellt aber eine der wichtigsten
Fragen: Was bin ich, wenn alles schiefgeht? Eigentiimer?
Besicherter Glaubiger? Unbesicherter Glaubiger?
Nachrangiger Kapitalgeber? Diese Begriffe sind die
Rangordnung, in der sich das schone Geld im Ernstfall
verabschiedet.

Quellen- und Verfahrenshinweis: Allgemeine Darstellung des ésterreichischen
Anleger- und Verfahrenskontexts; keine individuelle Rechtsberatung.
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97. Verjahrung: Der Kalender
verhandelt nicht

Geschddigte Anleger bendtigen oft Zeit, um tiberhaupt
zu erkennen, was passiert ist. Zundchst wird eine
Auszahlung verschoben, dann kommt eine Erkldrung,
spater ein Sanierungsversprechen. Erst Monate danach
entsteht der Verdacht, dass nicht blof8 ein wirtschaftliches
Problem vorliegt. Genau diese Zeit kann rechtlich wichtig

werden.

Zivilrechtliche Anspriiche unterliegen
Verjdhrungsfristen, deren Beginn und Dauer von
Anspruch und Kenntnis abhdngen kénnen. Strafrechtliche
Verjdhrung folgt anderen Regeln. Dazu kommen
Unterbrechungs- oder Hemmungsfragen und die
Besonderheiten konkreter Verfahren. Ein allgemeines
Buch kann daraus keine individuelle Fristberechnung
machen.

Die praktische Lehre ist einfacher: Wer einen
erheblichen Verlust entdeckt und Pflichtverletzung oder
Tauschung vermutet, sollte Unterlagen friih sichern und
fachkundig priifen lassen. Das gilt auch dann, wenn
gleichzeitig ein Strafverfahren lduft. Die Existenz einer
staatsanwaltschaftlichen Ermittlung stoppt nicht
automatisch jede zivilrechtliche Uhr in der Weise, wie ein
Laie es vielleicht erwartet.
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Besonders gefahrlich sind jahrelange Vertrostungen.
,»Die Auszahlung kommt im néchsten Quartal® klingt
beruhigend. Wenn dieser Satz oft genug wiederholt wird,
kann er nicht nur psychologisch, sondern auch rechtlich
teuer werden. Der Anleger hofft auf eine freiwillige
Losung und verschiebt die Priifung seiner Anspriiche.

Der Kalender besitzt keinerlei Mitgefiihl. Er kennt keine
schone Geschichte, keinen langjdhrigen Kunden und
keinen prominenten Vorstand. Er zdhlt.

Darum gehort zur Anlegerhygiene nicht nur die Frage,
ob man investieren soll. Ebenso wichtig ist die Frage,
wann man nach einem Problem aufhéren sollte zu hoffen
und anfangen sollte, Fristen zu priifen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: Allgemeine Darstellung des ésterreichischen
Anleger- und Verfahrenskontexts; keine individuelle Rechtsberatung.
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98. Beweise sichern: Vom

Papierordner zum Chatverlauf

Der Anleger von 1995 brachte einen Ordner zum
Anwalt. Der Anleger von 2026 bringt ein Smartphone.
Vertrdge kommen per PDF, Beratung iiber Messenger,
Kontostdnde iiber Apps und Zahlungen tiber
Kryptoborsen. Dadurch gibt es mehr Spuren als friither —
und gleichzeitig mehr Moglichkeiten, sie zu verlieren.

Nach einem verddchtigen Vorfall sollten Betroffene
moglichst friih sichern: Vertragsunterlagen, Prospekte,
Kontoausziige, Uberweisungsbelege, E-Mails,
Chatverldufe, Telefonnummern, Website-Screenshots,
Werbeanzeigen, Wallet-Adressen und Transaktions-IDs.
Bei Webseiten ist auch das Datum wichtig, weil Inhalte
spater gedndert oder geloscht werden konnen.

Screenshots allein sind nicht immer ideal. Exportierbare
Originaldateien, vollstdndige E-Mails mit Headern und
nachvollziehbare Transaktionsdaten kénnen Ermittlern
und Rechtsvertretern mehr helfen. Ebenso sollte
dokumentiert werden, wer wann welche Aussage
gemacht hat. Erinnerung wird mit der Zeit nicht besser,
auch wenn sie sich spater sehr sicher anfiihlt.

Bei Cybertrading kommt ein weiteres Problem hinzu:
Tater drangen Opfer manchmal, Fernwartungssoftware zu
installieren. Dann konnen nicht nur Anlagekonten,
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sondern das gesamte Gerdt und Onlinebanking betroffen
sein. Nach einem Verdacht miissen Passworter,
Bankzugdnge und Gerdte deshalb sicherheitstechnisch
gepriift werden.

Die Beweissicherung ist der unglamourése Moment, in
dem der Anleger vom Kunden zum Chronisten wird.
Plotzlich z&hlt nicht mehr die bunte Kurve im Dashboard,
sondern die Frage, ob man ihren Zustand vom Dienstag
um 18.43 Uhr nachweisen kann.

Ach, das schone Geld. Es verschwindet digital in
Sekunden und verlangt anschliefend von seinem Besitzer
eine Dokumentation, als hétte er nebenbei ein kleines
Landesarchiv betrieben.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA- und BMI-Verbraucherinformationen zu
Finanzbetrug, Cybertrading und Anzeigen.
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99. FMA-Warnungen: Warnung
ist nicht Urteil

Die osterreichische Finanzmarktaufsicht verdffentlicht
Investorenwarnungen, wenn Unternehmen bestimmte
konzessionspflichtige Finanzgeschéfte ohne die
erforderliche Berechtigung anbieten oder andere
gesetzliche Voraussetzungen fiir eine Warnung vorliegen.
Fiir Anleger sind diese Meldungen eine der schnellsten
offentlich zugédnglichen Priifquellen.

Dabei ist sprachliche Genauigkeit wichtig. Eine FMA-
Warnung ist kein strafgerichtliches Betrugsurteil. Sie
besagt nicht automatisch, dass jede Person hinter einem
Anbieter wegen Betrugs schuldig ist. Sie ist aber ein sehr
starkes Signal, die Uberweisung zu stoppen und zu
priifen, ob das angebotene Geschift in Osterreich
iberhaupt zuldssig erbracht wird.

Bis Mitte Juni 2026 hatte die FMA in diesem Jahr
bereits 35 Investorenwarnungen verdffentlicht. Solche
Zahlen zeigen die Breite des Problems: Die 6ffentliche
Aufmerksamkeit konzentriert sich auf wenige
Grolverfahren, wahrend laufend neue Domains,
Plattformen und Namen auftauchen.

Besonders niitzlich ist die Kombination aus
Warnmeldungen und Unternehmensdatenbank. Anleger
sollten nicht nur nach einem dhnlich klingenden
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Firmennamen suchen, sondern priifen, welche konkrete
Konzession vorhanden ist. Betriiger verwenden auRerdem
Namen realer Unternehmen oder sogenannte Clone
Firms. Dann kann eine echte Konzession zum falschen
Anbieter gehoren.

Die Warnliste ist daher kein schwarzes Orakel, sondern
ein Werkzeug. Findet sich ein Anbieter dort, ist die Sache
einfach: nicht weiterzahlen und Sachverhalt klaren.
Findet er sich nicht dort, ist damit noch keine Seriositét
bewiesen. Eine Warnliste kann nur enthalten, was
Behorden bereits erkannt und veréffentlicht haben.

Der Grantler hétte gern eine Liste mit dem Titel ,,Alle
zukiinftigen Betriiger, alphabetisch”. Leider arbeitet die
Wirklichkeit nicht so kundenfreundlich.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA, Investorenwarnungen und
Presseinformation vom 12. Juni 2026.
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100. Clone Firms: Wenn der gute
Name gestohlen wird

Eine moderne Betrugsvariante benétigt keinen
erfundenen Namen. Sie stiehlt einen echten. Téter
kopieren Website-Elemente, Logos, Adressen oder
Konzessionsangaben eines seridsen Finanzunternehmens
und treten unter einer leicht verdnderten Domain auf. Der
Anleger priift den Namen, findet tatsdchlich ein
zugelassenes Unternehmen und fiihlt sich bestétigt — nur

kommuniziert er nicht mit diesem Unternehmen.

Solche Clone Firms nutzen eine Schwache verniinftiger
Prdavention: Menschen haben gelernt, nach Firmen und
Konzessionen zu suchen. Der Betriiger liefert ihnen
genau das Material, das diese Priifung scheinbar besteht.
Deshalb muss der Abgleich praziser sein. Stimmen
Domain, Telefonnummer, E-Mail-Adresse und
Kontoinhaber mit den offiziellen Angaben iiberein? Wird
die Telefonnummer iiber die offizielle Website selbst
gewadhlt oder tiber einen Link aus der Werbenachricht?

Besonders aufféllig sind Bankverbindungen oder
Kryptoadressen, die nicht zum angeblichen Unternehmen
passen. Auch spontane Anderungen des
Zahlungsempféngers sollten Anlass fiir eine unabhédngige
Riickfrage sein. Kein seridser Anbieter sollte beleidigt
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reagieren, wenn ein Kunde einen sechsstelligen Betrag

vorab verifiziert.

Der gute Name wird bei dieser Masche zum
Tatwerkzeug. Das ist psychologisch wirksam, weil
Reputation normalerweise Zeit braucht. Der Téater mietet
sie fiir die Dauer einer Domain.

Osterreichische Anleger sollten deshalb zwischen ,,Ich
habe die Firma gefunden“ und ,,Ich habe bestétigt, dass
dieser konkrete Kontakt zu dieser Firma gehort*
unterscheiden. Der zweite Satz ist langer. Er kann viel
Geld sparen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA- und BMI-Verbraucherinformationen zu
Finanzbetrug, Cybertrading und Anzeigen.
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101. Der Freundeskreis als

Vertriebskanal

Viele Anlagegeschichten beginnen nicht mit Werbung,
sondern mit einem Bekannten. Das ist besonders bei
Empfehlungs- und Netzwerkmodellen wirksam. Wer
einem Freund vertraut, tibertrdagt dieses Vertrauen
teilweise auf das Produkt. Der Freund wiederum ist
hdufig selbst iiberzeugt, weil seine ersten Auszahlungen
funktioniert haben.

So entstehen soziale Beweisketten. Nicht ein
Finanzmodell {iberzeugt, sondern die Zahl vertrauter
Menschen, die bereits investiert haben. In einem kleinen
Land mit dichten beruflichen und regionalen Netzwerken
kann diese Dynamik besonders stark sein.
Veranstaltungen, Vereine, Stammtische und
Branchenkontakte schaffen Néhe, die ein anonymer
Onlineanbieter erst mithsam simulieren miisste.

Das Problem ist nicht Freundschaft. Das Problem ist die
Vermischung von Beziehung und Priifung. Ein Freund
kann ehrlich sein und trotzdem falsch liegen. Er kann
eine Provision erhalten, ohne sich selbst als Verkaufer zu
empfinden. Und er kann durch frithe Gewinne bestétigt
werden, die in einem Schneeballsystem gerade dazu
dienen, weitere Einzahlungen auszuldsen.
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Eine gute Regel lautet daher: Je ndher die Person, desto
unabhéngiger sollte die Produktpriifung sein. Nicht aus
Misstrauen gegen den Menschen, sondern um die
Beziehung vom wirtschaftlichen Risiko zu trennen.

Wenn die Anlage spater scheitert, ist der finanzielle
Schaden schlimm genug. Wenn zusétzlich Familien oder
Freundeskreise zerbrechen, hat das Produkt eine Rendite
erzeugt, die niemand im Prospekt angekiindigt hat:
negative soziale Verzinsung.

Quellen- und Verfahrenshinweis: Allgemeine Darstellung des dsterreichischen
Anleger- und Verfahrenskontexts; keine individuelle Rechtsberatung.
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102. Steuern, Gebiihren und
Freischaltungen: Die letzte

Zahlung vor der Auszahlung

Bei vielen Online-Anlagebetrugsfdllen kommt der
entscheidende Moment nicht bei der Einzahlung, sondern
bei der gewiinschten Auszahlung. Das Dashboard zeigt
einen hohen Gewinn. Der Anleger méchte Geld abheben.
Nun erscheint eine neue Bedingung: Steuer,
Versicherungsprdmie, Liquiditdtsnachweis,
Geldwdschegebiihr oder Freischaltzahlung.

Die Forderung ist psychologisch geschickt. Wer bereits
30.000 Euro investiert hat und angeblich 90.000 Euro am
Konto sieht, empfindet weitere 4.000 Euro nicht als neue
Anlage, sondern als Schliissel zum eigenen Geld. Der
versunkene Aufwand wird zum Druckmittel.

Nach der Zahlung folgt haufig die ndchste Gebiihr.
Manchmal wird behauptet, eine Behtrde oder Bank
verlange den Betrag. Genau dann ist eine unabhdngige
Priifung entscheidend. Offizielle Stellen sollten iiber ihre
echten Kontaktdaten kontaktiert werden, nicht iiber
Telefonnummern oder Links, die der angebliche Broker
liefert.

Steuern auf echte Kapitalertrage existieren natiirlich.
Aber eine spontane Uberweisung an eine fremde
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Privatperson, Kryptoadresse oder wechselnde
Gesellschaft ist kein normaler steuerlicher Vorgang. Wer
behauptet, eine dsterreichische Behorde verlange Krypto
zur Freigabe einer Auszahlung, sollte nicht Geld, sondern
Aufmerksamkeit erhalten.

Der Satz ,,Nur noch diese eine Zahlung“ gehort zu den
teuersten Formulierungen des digitalen Finanzzeitalters.
Er ist der kleine Bruder von ,,ab morgen ist alles wieder

normal®.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA- und BMI-Verbraucherinformationen zu
Finanzbetrug, Cybertrading und Anzeigen.
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103. Die kleine Anzeige: Warum
auch 3.000 Euro in dieses Buch

gehoren

Grolle Wirtschaftsstrafprozesse erzeugen groe Zahlen.
Doch Pravention darf nicht erst bei Millionen beginnen.
Fiir einen Lehrling konnen 3.000 Euro dieselbe
Lebenswirkung haben wie fiir einen vermégenden
Anleger 300.000 Euro. Der relative Schaden steht in
keiner Pressemitteilung.

Viele kleinere Osterreichische Félle werden nie zu
bekannten Namen. Eine Plattform verschwindet, ein
Fake-Broker wechselt Domain, ein vermeintlicher
Kryptoberater sitzt im Ausland. Das einzelne Verfahren
bleibt regional oder wird Teil einer internationalen
Sammelermittlung. Trotzdem bildet gerade diese Masse
den modernen Anlagebetrug ab.

Die Polizei muss Zahlungsketten, Konten,
Telefonnummern und digitale Infrastruktur
zusammenfiihren. Ein einzelner Geschadigter kennt nur
seinen Kontakt. Erst viele Anzeigen zeigen, dass dieselbe
Stimme, Wallet oder Bankverbindung hunderte
Menschen erreicht hat. Deshalb ist Anzeigen auch dann
sinnvoll, wenn der einzelne Betrag im Vergleich zu

einem Grol$skandal klein wirkt.
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Fiir das Buch bedeutet das: Namen sind nicht das
Auswahlkriterium. Ein Fall darf anonym bleiben und
trotzdem lehrreich sein. Entscheidend ist das Muster.
Unerbetener Kontakt, kleine Testeinzahlung, scheinbarer
Gewinn, eskalierende Nachschiisse, blockierte
Auszahlung — diese Abfolge ist heute fast eine eigene
industrielle Prozessbeschreibung.

Der Grantler hétte friiher gesagt: Fiir 3.000 Euro
bekommt man wenigstens einen gebrauchten
Kleinwagen. Heute bekommt man dafiir manchmal eine
sehr hiibsche App mit einer Zahl, die niemand auszahlen
will. Fortschritt ist ein vielseitiger Begriff.

Quellen- und Verfahrenshinweis: FMA- und BMI-Verbraucherinformationen zu
Finanzbetrug, Cybertrading und Anzeigen.
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104. Der osterreichische
Vierfachcheck: Firmenbuch, FMA,
Ediktsdatei, Grundbuch

Eine Anlagepriifung muss nicht mit einem Gutachten
beginnen. In Osterreich gibt es mehrere éffentliche
Informationsquellen, die schon vor einer Uberweisung
erstaunlich viel klaren konnen. Der erste Blick gilt dem
Firmenbuch: Existiert die Gesellschaft, wer vertritt sie,
seit wann besteht sie und welche Anderungen gab es? Ein
Firmenbucheintrag beweist keine wirtschaftliche Qualitt,
aber er verhindert zumindest, dass eine bloRRe
Marketingbezeichnung mit einer echten Gesellschaft

verwechselt wird.

Der zweite Blick gilt der FMA. Bei
Finanzdienstleistungen ist wichtig, ob das konkrete
Unternehmen fiir die konkrete Tatigkeit eine
Berechtigung besitzt. Ein Name allein reicht nicht.
Ebenso sinnvoll ist die Suche nach Investorenwarnungen.
Auch hier gilt: Keine Warnung ist kein Freibrief, eine
vorhandene Warnung aber ein sehr deutlicher Grund,

nicht weiterzuzahlen.

Der dritte Blick fiihrt zur Ediktsdatei der Justiz. Dort
finden sich unter anderem Insolvenzbekanntmachungen.

Wer einem Unternehmen frisches Geld geben mochte,
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sollte wissen, ob bereits Insolvenzverfahren oder andere
einschldgige Veroffentlichungen bestehen. Besonders bei
Gesellschaftsgruppen lohnt es sich, nicht nur die
bekannte Muttermarke, sondern genau den
Vertragspartner zu suchen.

Bei immobilienbezogenen Versprechen kann schlief8lich
das Grundbuch relevant sein. Gehort die beworbene
Liegenschaft tatsachlich der Gesellschaft, die damit
wirbt? Welche Pfandrechte bestehen? Auch hier braucht
es fiir eine fundierte Interpretation oft fachkundige Hilfe,
aber schon die Existenzpriifung ist wertvoll.

Vier Datenbanken ersetzen keine Due Diligence. Sie
schaffen jedoch Reibung. Und Reibung ist beim
Uberweisen etwas Gutes. Der Betrug liebt
Geschwindigkeit und Informationsasymmetrie;
offentliche Register nehmen ihm von beidem ein wenig.

Der Grantler wiirde sagen: Wer fiir eine Geldanlage drei
Stunden Préasentation ertrdgt, kann auch fiinfzehn
Minuten Registersuche aushalten. Das schone Geld hat
sich diese Viertelstunde verdient.

Quellen- und Verfahrenshinweis: Allgemeine Darstellung des ésterreichischen
Anleger- und Verfahrenskontexts; keine individuelle Rechtsberatung.
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105. Wirtschaftspriifer: Was ein
Bestatigungsvermerk nicht

verspricht

Nach grollen Finanzskandalen fallt fast zwangslaufig
die Frage: Wo waren die Wirtschaftspriifer? Sie ist
berechtigt, aber oft mit einer falschen Erwartung
verbunden. Ein Bestdtigungsvermerk ist keine Garantie,
dass ein Unternehmen niemals betriigt, niemals insolvent
wird und jede kiinftige Prognose erfiillt.
Abschlusspriifung bezieht sich auf einen bestimmten
Abschluss, einen bestimmten Zeitraum und gesetzlich
definierte Priifungsziele.

Gleichzeitig hat Priifung eine zentrale
Vertrauensfunktion. Anleger, Banken und
Geschaftspartner verlassen sich darauf, dass
vertffentlichte Zahlen nach professionellen Standards
gepriift wurden. Wenn spéter erhebliche
UnregelmaRigkeiten sichtbar werden, werden deshalb
Priifungsumfang, Dokumentation und Verantwortlichkeit
genau untersucht. In dsterreichischen Anlegerkomplexen
tauchen Wirtschaftspriifer entsprechend immer wieder in
Zivilprozessen, Haftungsdiskussionen und Ermittlungen
auf.
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Fiir den Anleger ist wichtig, nicht aus dem Satz
Htestierter Jahresabschluss“ die Aussage ,,sichere Anlage*
zu machen. Ein wirtschaftlich riskantes Unternehmen
kann einen ordnungsgemaéllen Abschluss besitzen. Ein
korrekt ausgewiesener Verlust bleibt ein Verlust. Und
eine Prognose iiber kiinftige Immobilienpreise,
Tokenkurse oder Vertriebszahlen wird durch die Priifung

vergangener Zahlen nicht zur Tatsache.

Umgekehrt ist ein eingeschrankter Vermerk, ein
Versagungsvermerk, ein ungewdéhnlich spater Abschluss
oder ein hédufiger Priiferwechsel ein Anlass, genauer
hinzusehen. Nicht jedes solche Signal bedeutet
UnregelmaRigkeit. Aber es gehort in die Anlegerakte.

Der Bestdtigungsvermerk ist also ein wichtiges Stiick
Infrastruktur, kein Heiligenschein. Wer aus einem
Priifbericht eine Renditegarantie macht, verlangt von der
Rechnungslegung Fahigkeiten, die nicht einmal die
Literatur besitzt: die Zukunft zuverlassig zu erzdhlen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: Allgemeine Darstellung des ésterreichischen
Anleger- und Verfahrenskontexts; keine individuelle Rechtsberatung.
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106. Banken und Zahlungswege:
Die IBAN ist noch kein Giitesiegel

Viele Anleger fiihlen sich sicherer, wenn eine
Uberweisung auf ein Konto bei einer bekannten
osterreichischen oder europdischen Bank geht. Das ist
menschlich nachvollziehbar. Eine Bankverbindung ist
jedoch zunédchst ein Zahlungsweg. Sie bedeutet nicht
automatisch, dass die Bank das zugrunde liegende
Investment gepriift, empfohlen oder garantiert hat.

Banken unterliegen umfangreichen Pflichten,
insbesondere im Zahlungsverkehr und bei der
Bekdampfung von Geldwdésche. Trotzdem kénnen
betriigerische Systeme Konten er6ffnen,
Zahlungsdienstleister nutzen oder Gelder rasch
weiterleiten. In internationalen Cybertrading-Féllen
werden hdufig Konten verschiedener Personen und
Gesellschaften eingesetzt, sodass der Weg des Geldes
nach wenigen Transaktionen schwerer nachvollziehbar

wird.

Fiir Anleger zdhlt deshalb die Plausibilitat des
Empfangers. Passt der Kontoinhaber zum
Vertragspartner? Warum soll Geld an eine Privatperson,
eine fremde Gesellschaft oder plotzlich in ein anderes
Land gehen? Wird ein bisheriges Konto kurzfristig
ersetzt? Solche Abweichungen verdienen eine
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unabhéngige Riickfrage iiber einen bekannten
Kommunikationskanal.

Bei Kryptowdhrungen wird die Priifung noch
schwieriger. Eine Wallet-Adresse tragt keinen
Firmennamen. Fehlerhafte oder betriigerisch veranlasste
Ubertragungen sind héufig nicht einfach riickholbar.
Umso wichtiger sind Testiiberweisungen, Adresspriifung
und die Frage, wer die Wallet kontrolliert.

Nach einem Verdachtsfall sollte die eigene Bank
moglichst rasch informiert werden. Manchmal kénnen
Zahlungen noch gestoppt oder Empfangerbanken
verstandigt werden; eine Garantie gibt es nicht.
Geschwindigkeit hilft hier ausnahmsweise dem Anleger.

Ach, das schone Geld: Beim Hinausschicken reicht die
IBAN. Beim Zuriickholen mochte plétzlich jeder wissen,
wer wirtschaftlich Berechtigter war, welche Transaktion
wann weitergeleitet wurde und warum man tiberhaupt
iiberwiesen hat. Diese Fragen sollte man sich
idealerweise vor dem Klick auf ,,Freigeben“ stellen.

Quellen- und Verfahrenshinweis: Allgemeine Darstellung des dsterreichischen
Anleger- und Verfahrenskontexts; keine individuelle Rechtsberatung.
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107. Sammelaktionen,
Prozessfinanzierung und die Macht

vieler kleiner Anspriiche

Grolle Anlegerskandale erzeugen ein praktisches
Problem: Tausende Menschen haben dhnliche, aber nicht
vollkommen identische Anspriiche. Ein einzelner Prozess
kann teuer sein, insbesondere wenn Gutachten, lange
Beweisverfahren oder internationale Gegner nétig sind.
Deshalb spielen in Osterreich bei grofen Anlegerfillen
immer wieder gebiindelte Vorgehensweisen,
Interessenvertretungen, Musterfragen und
Prozessfinanzierer eine Rolle.

Das Wort ,,Sammelklage“ wird dabei oft verwendet,
obwohl das osterreichische Verfahrensrecht nicht einfach
das amerikanische Class-Action-Modell kopiert. In der
Praxis konnen Anspriiche auf unterschiedliche Weise
koordiniert, abgetreten oder gemeinsam organisiert
werden. Verbraucherorganisationen und
Anlegervereinigungen haben in der Vergangenheit bei
Massenschdden wichtige Rollen iibernommen.

Prozessfinanzierung kann den Zugang zum Recht
erleichtern, weil ein Finanzierer Kosten und Risiko
tibernimmt und im Erfolgsfall einen Anteil erhalt. Auch
hier gilt jedoch: Vertrag lesen. Welche Kosten werden
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tibernommen? Wie hoch ist die Erfolgsbeteiligung? Wer
entscheidet {iber Vergleiche? Was geschieht bei
Teilobsiegen oder langen Verfahren?

Fiir Geschéddigte ist auSerdem wichtig, nicht jede
spontan auftauchende ,,Anlegerhilfe“ mit seridser
Interessenvertretung zu verwechseln. Nach groflen
Skandalen entstehen leider auch zweifelhafte
Riickholangebote. Ein serioser Rechtsvertreter oder
Prozessfinanzierer kann seine Identitdt, Konditionen und
rechtliche Rolle klar erkldren und verlangt keine
mysteridse Krypto-Freischaltgebiihr.

Die Biindelung vieler kleiner Anspriiche hat aber eine
demokratische Funktion. Ein Schaden von 5.000 Euro ist
fiir den Einzelnen grof und fiir einen aufwendigen
Prozess manchmal zu klein. Tausend solcher Schaden
sind plotzlich ein wirtschaftlich tragfahiger Rechtsfall. So
bekommt das schéne Geld wenigstens eine Stimme im
Chor.

Quellen- und Verfahrenshinweis: Allgemeine Darstellung des ésterreichischen
Anleger- und Verfahrenskontexts; keine individuelle Rechtsberatung.
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108. Wann ein Weltfall in ein
Osterreich-Buch gehort

Dieses Buch setzt eine harte Grenze: Ein internationaler
Skandal kommt nur hinein, wenn es eine konkrete
osterreichische Anleger-, Vertriebs-, Banken- oder
Verfahrensspur gibt. Beriihmtheit allein ist kein
Auswahlkriterium. Madoff ist deshalb nicht interessant,
weil sein Name weltweit bekannt ist, sondern weil tiber
Bank Medici und weitere Strukturen osterreichische
Anleger und Institutionen beriihrt wurden. P&R erscheint
nur dort, wo Osterreichische Kaufer, Vermittler und
Anspruchsfragen betroffen waren.

Diese Regel verhindert, dass aus einer Osterreichischen
Chronik heimlich ein allgemeines Best-of der
Finanzkriminalitdt wird. Theranos mag faszinierend sein,
FTX spektakuldr und Enron historisch wichtig. Ohne
belastbaren Osterreich-Bezug wiirden solche Kapitel aber
Platz verbrauchen, der fiir weniger berithmte heimische
Félle, Vertriebsmuster und Geschadigtenfragen

wertvoller ist.

Der Osterreich-Bezug kann verschiedene Formen
haben. Erstens: Anleger mit Wohnsitz in Osterreich
haben nachweislich investiert. Zweitens: Ein
osterreichisches Institut, ein Vertrieb oder eine
Gesellschaft war Teil der Anlagekette. Drittens:
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Osterreichische Behérden oder Gerichte fiithren einen
wesentlichen Teil der Aufarbeitung. Viertens: Ein
ausldndisches System wurde gezielt in Osterreich
vertrieben und von der FMA oder anderen
osterreichischen Stellen behandelt.

Nicht ausreichend ist dagegen eine blofe theoretische
Méglichkeit, dass ,,sicher auch Osterreicher dabei
waren“. Ein Buch iiber Straf- und Anlegerverfahren darf
aus Wahrscheinlichkeit keine Tatsache machen. Gerade
bei internationalen Onlineplattformen ist die Versuchung
grof3, Opferzahlen zu nationalisieren, obwohl 6ffentlich
nur globale Daten vorliegen. Dann bleibt der Fall draullen
oder wird ausschlieflich als allgemeines Muster erwéahnt.

Diese Beschrankung macht die Chronik kleiner und
gleichzeitig genauer. Sie zeigt, wie Weltfinanz und
osterreichischer Alltag ineinandergreifen: Geld verlasst
Wien, Graz oder Innsbruck per Uberweisung und landet
in internationalen Fonds, Containerstrukturen oder
Wallets. Wenn etwas schiefgeht, kehrt die Sache als
Gerichtsstand-, Insolvenz- oder Rechtshilfefrage zuriick.

Und der Grantler? Der findet die Regel sehr
sympathisch. Die Welt besitzt geniigend Finanzskandale,
um mehrere Regalmeter zu fiillen. Fiir dieses Buch reicht
es vollig, sich tiber jenes schéne Geld zu drgern, das
tatsachlich aus Osterreichischen Borseln, Konten und
Depots gekommen ist.
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Quellen- und Verfahrenshinweis: Allgemeine Darstellung des Osterreichischen
Anleger- und Verfahrenskontexts; keine individuelle Rechtsberatung.
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Epilog: Vertraue langsam

Nach drei Jahrzehnten 6sterreichischer
Anlegerverfahren bleibt ein drgerlich einfacher Satz
ibrig: Vertrauen ist notwendig, aber es sollte langsam
entstehen.

Man kann nicht jede Bilanz selbst priifen. Man kann
nicht jede Wallet analysieren, jede Immobilie besichtigen
und jedes Fondsdepot kontrollieren. Moderne Wirtschaft
funktioniert durch Arbeitsteilung und Institutionen. Wer
daraus den Schluss zieht, niemandem mehr zu vertrauen,
konnte sein Geld auch unter die Matratze legen — und
hétte dort andere Risiken.

Aber man kann Vertrauen in Schichten aufbauen. Ist der
Anbieter zugelassen? Ist die Gesellschaft klar benannt?
Verstehe ich meine Rechtsposition? Kann jemand
aullerhalb des Vertriebssystems die wichtigsten Angaben
bestdtigen? Ist die Rendite wirtschaftlich erklarbar? Habe
ich einen Tag dartiber geschlafen?

Die spektakuldren Fille dieses Buches hatten sehr
verschiedene Kulissen. Hausanteilscheine, Fonds,
Genussscheine, Immobilienaktien, Container, Bitcoin,
Hanfpflanzen und Bankbilanzen. Der rote Faden ist nicht
das Produkt. Er ist die Behauptung iiber das Produkt.

Und jetzt darf zum Schluss noch einmal gegrantelt
werden: Es ist ein erstaunliches Geschaftsmodell,
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Menschen jahrelang einzureden, ihr Geld miisse
unbedingt ,,arbeiten“. Mein Geld darf gelegentlich auch
sitzen. Es darf auf einem langweiligen Konto liegen, bis
ich eine Anlage verstehe. Es darf sogar einen Dienstag

lang gar nichts tun.

Faules Geld ist manchmal billiger als fleiSiges Geld mit
einem sehr iiberzeugenden Verkéaufer.
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Chronik 1995-2026

1995-2004 WEB/Bautreuhand: grofSe Straf- und
Haftungsprozesse préagen die sterreichische
Anlegerrechtsprechung.

2005 AMIS kollabiert; fast 16.000 Kunden,
internationale Fondsstrukturen und ein grofler
osterreichischer Strafkomplex.

2007 MEL-Krise und Zertifikateriickkaufe; Beginn
jahrelanger Anleger- und Ermittlungsverfahren.

2008 AvW gerdt in die Krise; gleichzeitig erreicht die
internationale Finanzkrise Osterreich. Madoff trifft iiber
Bank Medici und Fonds auch 6sterreichische Strukturen.

2011 Auer-Welsbach wird zu acht Jahren Haft
verurteilt.

2012 OGH bestatigt Amtshaftung der Republik fiir
bestimmte AMIS-Schdden ab 1.1.2002.

2013-2015 Immofinanz-Untreueprozess: mehrjdhrige
Haftstrafen, 2015 vom OGH im Kern bestétigt.

2017 Optioment bricht zusammen; OneCoin wird von
der FMA o6ffentlich als nicht berechtigt bezeichnet.
Wienwert-Ermittlungen beginnen.

2018 P&R-Insolvenzen treffen auch osterreichische
Anleger und Vermittlerstrukturen.
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2020 Commerzialbank Mattersburg wird geschlossen;
einer der grofSten dsterreichischen Bank- und
Bilanzkomplexe beginnt.

2022 Juicy Fields kollabiert; tausende dsterreichische
Anleger melden Schéden.

2023 EXW-Groliprozess beginnt in Klagenfurt; Signa-
Insolvenzen l6sen einen neuen Osterreichischen
Wirtschaftskomplex aus.

2024 EXW: erste groRBe Urteile. MEL-Strafverfahren
werden eingestellt. Ein weiterer Immofinanz-Prozess
endet erstinstanzlich mit Freispriichen.

2025 Wienwert-Anklage wird rechtswirksam; My First
Plant wird angeklagt; mehrere Commerzialbank-Urteile.

2026 EXW-Strafen werden rechtskréftig erhoht;
Commerzialbank- und Signa-Komplexe bleiben teilweise

offen; Cybertrading bleibt ein massives dsterreichisches
Schadensfeld.
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Quellenapparat — Auswahl

RIS — Rechtsinformationssystem des Bundes:
Strafgesetzbuch, insbesondere §§ 146 ff, § 153 und §
168a; OGH-Entscheidungen zu
WEB/Hausanteilscheinen.

Finanzmarktaufsicht Osterreich (FMA):
Unternehmensdatenbank, Investorenwarnungen,
Verbraucherinformationen ,,Finanzbetriiger erkennen®,
historische Mitteilungen zu AMIS, AvW, Bank Medici
und OneCoin.

Wirtschafts- und Korruptionsstaatsanwaltschaft
(WKStA): Presseinformationen zu Wienwert,
Commerzialbank, EXW Wallet, My First Plant, Juicy
Fields und Signa.

Oberlandesgericht Graz: Pressemitteilung vom 14. April
2026 zu den rechtskréftigen EXW-Berufungsurteilen.

Oberlandesgericht Wien: Medieninformation 2025 zur
rechtswirksamen Wienwert-Anklage.

ORF.at und Landesstudios: Chronologien und
Prozessberichte zu AMIS, MEL, Immofinanz,
Commerzialbank, EXW und weiteren osterreichischen
Verfahren.
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derStandard.at: langjahrige Recherchen und
Prozessberichte unter anderem zu AvW, MEL und
Optioment.

P&R-Insolvenzverwaltung sowie Osterreichische
Anlegerinformationen zum Vertrieb {iber den Grazer
Vermittler TSV.

Bundesministerium fiir Inneres / Offentliche Sicherheit:
Beitrdge zu Anlagebetrug, Cybertrading und Cybercrime-
Schéiden in Osterreich.

Aktualitdtsstand dieses Manuskripts: 4. September
2026. Offene Verfahren konnen sich nach diesem Datum
wesentlich verdndern.
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Register der wiederkehrenden

Warnzeichen

* AuRergewohnlich hohe Rendite bei angeblich geringem
oder keinem Risiko.

* Unerbetener Anruf, Messenger-Kontakt oder Social-
Media-Werbung mit Zeitdruck.

* Anbieter oder Vermittler ldsst sich in der FMA-
Unternehmensdatenbank nicht passend finden.

* FMA oder andere Aufsicht hat bereits eine
Warnmeldung veroffentlicht.

* Renditequelle bleibt trotz langer Prasentation unklar.

* Auszahlungen hangen sichtbar oder wahrscheinlich von
neuen Anlegergeldern ab.

* Interner Kurs oder eigener Token ohne
nachvollziehbaren unabhdngigen Markt.

» Sachwert wird beworben, Eigentum oder
Individualisierung aber nicht sauber nachgewiesen.

» Hohe Abschluss-, Vertriebs- oder
Empfehlungsprovisionen.

» Kritiker werden personlich angegriffen, statt ihre
Sachfragen zu beantworten.
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* Auszahlungen funktionieren klein, werden bei groBeren
Betrdgen plotzlich kompliziert.

* Vor Auszahlung werden zusétzliche Steuern, Gebiihren
oder Freischaltzahlungen verlangt.

* Nach einem Verlust meldet sich ein angeblicher
Riickholservice und verlangt Vorkasse.

* Der Vertragspartner ist eine andere Gesellschaft als die
prominente Marke in der Werbung.

* Eine Garantie wird genannt, aber Garant, Rang,
Umfang und Durchsetzbarkeit bleiben unklar.

o  Nur heute“, ,,exklusiv“ oder ,,letzte Tranche* ersetzt
eine sachliche Risikopriifung.
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