
GrauerMarkt
Unterliegtkeiner staat-
lichenAufsicht oder
Kontrolle.DieAnge-
botewerdenoft per
Telefonoder imWohn-
zimmerdesAnlegers
verkauft. VieleOffer-
tendesGrauenKapi-
talmarktessindunse-
riös.

„ColdCalls“
DubioseAnbieter auf
demGrauenKapital-
markt versuchenhäu-
fig,Anlegermitunange-
meldetenAnrufenzu
überrumpeln.Dochsol-
che Initiativanrufe gel-
tenals unerwünschte
Werbungund sind ge-
setzeswidrig.

Produkte
Betrüger aufdem
GrauenKapitalmarkt
setzenauf gängige
Markttrendswieder-
zeitRohstoffeoderDe-
rivate.Beliebt sind

auchgeschlossene
Fonds;bei ihnenkann
inderRegel nur im
Platzierungszeitraum
investiertwerden.Der
Erwerber einesAnteils
wirdUnternehmer (in
derRegel Kommandi-
tist), dasheißt er
mussbei VerlustGeld
nachschießen.

Atypisch stille
Beteiligungen
Anleger sindamGe-
winnundVerlust des
Unternehmensbetei-
ligt, habenaber keiner-
leiMitbestimmungs-
rechte,wasmit ihrem
Geldgeschieht. Oft
wird in einenSparplan
eingezahlt oderper
Einmalzahlung.Die
Verträgehabenhäufig
eineLaufzeit vonbis
zu40Jahren, eine
Kündigung ist nicht
möglich.Bricht die
Firmazusammen,
mussderAnleger so-

gar nochGeld nach-
schießen.

Inhaber-Schuld-
verschreibungen
sind festverzinsliche
Wertpapiere. Zum
Endeder Laufzeit be-
kommtderAnleger
seinenkompletten
Nennbetragzurück.
Siewerdenoft vonUn-
ternehmenbegeben,
die von ihrerBankkei-
nenKreditmehrbe-
kommenundsichdes-
halb auf dieseWeise fi-
nanzieren.Sie sindam
GrauenKapitalmarkt
beliebt.

Information
HilfebietendieVer-
braucherzentralen
undAnlegerschutzver-
bändeunter anderem
www.bund-der-
kapitalanleger.de
www.deutscher-
anlegerschutzbund.de
www.dias-ev.de

Wird inDeutschland genug ge-
tan, umKapitalanleger vor Be-
trügern zu schützen?
Nein. Die derzeitigen Gesetze sind
Papiertiger, die Strafverfolger sind
zu schlecht ausgestattet, Schwer-
punktstaatsanwaltschaften, wie es
sie ja längst bei Korruption zum
Beispiel gibt, scheitern am Wider-
stand der Bundesländer. Und so
verlieren Anleger jedes Jahr zwi-
schen 20 und 30Mrd. Euro auf dem
unbeaufsichtigten Grauen Kapital-
markt.

Aber eswerben doch viele Be-

trüger auf demGrauenKapital-
markt, dass sie von der Bundes-
anstalt für Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) zertifi-
ziert sind…
Das ist ja das Infame. Die BaFin
prüft Prospekte nur auf Vollstän-
digkeit und nicht, ob es dort etwa
Anzeichen für einen Betrug gibt
oder dort gemachte Versprechun-
gen völlig hanebüchen sind.

HabenAnleger überhaupt keine
Chance, sich zu schützen?
Doch, aber sie müssen es selber
tun. Jeder, der ein Auto kauft, liest

mindestens drei Testberichte; nur
beimGeldanlegen lassen sich viele
selbst amTelefon von denwindigs-
tenArgumentenblendenoder glau-
ben an den Weihnachtsmann,
wenn nur die Rendite groß genug
ist oder der Prospekt glänzend ge-
nug.

Wannwird es dennwindig?
Unseriöse Anbieter überfallen An-
legermeist amTelefonmit verbote-
nen Überraschungsanrufen, soge-
nannten „cold calls“, und versu-
chenWertpapiere oder Beteiligun-
gen zu verkaufen. Misstrauen ist
auch geboten bei Firmensitzen in
Offshore-Gebieten wie der Karibik
oder Zypern. Unternehmen, die als
britische plc. oder Ltd. registriert
sind, lassen sich von Deutschland
aus nur schwer verklagen.

Die Fragen stellte Sonia Shinde.
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Sie heißen Phoenix, Göttinger
Gruppe oder First Real Estate
Grundbesitz. Sie versprechen
Traumrenditenmit Aktien,mit An-
leihen oder Optionen am Telefon;
sie locken auf Hochglanzpapier
mit Steuerersparnis und sicheren
Vermögenstipps und garantieren
doch nur eines: Geldverlust. Kapi-
talanlagebetrug hat Konjunktur.
Laut einerUntersuchung desDeut-
schen Instituts für Anlegerschutz
bescherte das Jahr 2007 Anlegern
Rekordverluste amGrauenKapital-
markt. Rund 500 000 Anleger wur-
den danach Opfer krimineller An-
bieter. Abzockmasche Nummer
eins: Stille Beteiligungen und Inha-
berschuldverschreibungen.
Verlässliche Zahlen gibt es

nicht, nur in einemsind sich die Ex-
perten einig: Anleger abzocken ist
beliebt. Auf rund 500Mill. Euro ta-
xierte das Bundeskriminalamt den
Schaden für das Jahr 2006, die Zahl
der Fälle stieg gegenüber demVor-
jahr um 70 Prozent, Tendenz stei-
gend. Nach Schätzungen von Anle-
gerschützern versickern jedes Jahr
rund 20 bis 30 Mrd. Euro am
Grauen Kapitalmarkt, rund die
Hälfte davon in geschlossenen
Fonds.
Waren es einst vor allem Be-

tuchte, die auf dubiose Steuerspar-
modelle hereinfielen, sind es jetzt
zunehmendSelbstständige, Freibe-
rufler undKleinsparer, die sich Sor-
gen um ihre Altersvorsorge ma-
chen und Betrügern auf den Leim
gehen. „Es werden künftig immer
mehr Kleinanleger Opfer werden.
Massenschadensfällewerden deut-
lich zunehmen“, prognostiziert
KlausNieding, Präsident desDeut-
schen Anlegerschutzbundes
(DASB).
So verloren in diesem Jahr Spa-

rer rund60Mill. Eurodurchdie lee-

ren Versprechungen der insolven-
tenDüsseldorfer Anlagefirma First
Real Estate Grundbesitz (FRE). Sie
versprach Käufern ihrer Inhaber-
schuldverschreibungen hohe Ren-
ditendurch Immobilien inDeutsch-
land und Dubai. Doch mit den Gel-
dern wurden Luxusautos und das
süße Leben von Geschäftsführerin
Anna Cmok und ihrem Lebensge-
fährten Michael Böhle finanziert.
Böhlewirdmittlerweile perHaftbe-
fehl wegen des Verdachts auf Kapi-
talanlagebetrug und Insolvenzver-
verschleppung gesucht.
Abgesetzt hat sich auch Ulrich

Engler, der mit seiner Daytrading-
Scheinfirma Private Commercial
Office mindestens 5 000 Anleger
um 120 bis 160 Mill. Euro erleich-
tert haben soll. Anlegeranwälte
schätzen, dass der tatsächliche
Schaden mehr als doppelt so groß

ist, da wahrscheinlich ein großer
Teil des vor allem in Liechtenstein
eingesammelten Geldes Schwarz-
geld sei.

„DieBetrügerwerden immer inter-
nationaler“, beschreibt DASB-Prä-
sidentNieding denTrend. Sie agie-
ren aus den USA, von der Schweiz
aus, aus Liechtenstein oder – wie
der Wertpapierdienstleister Amis
– aus Österreich. Dessen Manager
wurdenkurz vorWeihnachten in ei-
nem der größten Wirtschaftspro-
zesse der Alpenrepublik zu mehr-
jährigen Haftstrafen wegen schwe-
ren Betrugs und Beihilfe dazu ver-
urteilt. Sie hatten zugegeben, jahre-
lang rund 15 000 Anleger um ihr
Geld geprellt zu haben. Die Staats-
anwaltschaft schätzt den Schaden
auf rund 62 Mill. Euro. „Das Gros

der Anleger kommt aus Deutsch-
land“, sagt Medard Fuchsgruber,
Wirtschaftsdetektiv und Vorstand
des Bundes der Kapitalanleger,
„die meisten sind Kleinsparer, die
eine sichere Altersvorsorge such-
ten“.
Und die seien häufig überfor-

dert, so die Erfahrung desMünche-
ner Anlegerschutzanwalts Peter
Mattil. Ein Paradebeispiel dafür ist
die Pleite der Göttinger Gruppe im
Juni vergangenen Jahres. Rund
100 000 Anleger hofften auf eine
„Securente“, ein Steuersparmodell
für den kleinen Mann, das sich
letztlich als Schneeballsystem ent-
puppteunddieAnleger um ihre Er-
sparnisse brachte. Dennoch dau-
erte es fast zehn Jahre, bis amtlich
wurde, wovor Anlegerschützer
schon lange warnten: Das Geld –
rund eine Milliarde Euro – ist weg,

ausgegeben für Vorstandsgehälter
undAufsichtsratstantiemen, Sport-
wagen der Marke Aston Martin
oder Bentley und Betriebsfestemit
Starkoch Alfons Schuhbeck.
Tausende Finanzunternehmen

tummeln sich auf dem Grauen Ka-
pitalmarkt, kontrolliert werden sie
nicht. Schutz vom Gesetzgeber
können Anleger nicht erwarten.
„DerGraueMarkt ist ein deutsches
Unicum“, kritisiert Anlegeranwalt
Mattil. Nirgendwo sonst in Europa
gebe es ein derartig unkontrollier-
tes Segment. Kein Anbieter muss
Rechenschaft darüber ablegen,wo-
hin das eingesammelte Geld geht.
„Wer eine Aktie für fünf Euro ver-
kaufen will, braucht eine Zulas-
sung als Finanzdienstleister“, sagt
Mattil, „wer millionenschwere ge-
schlossene Fonds oder anderen
Müll auf demGrauenKapitalmarkt
vertreibt, nicht – das ist Irrsinn“,
schimpft er.
Auch bei der Prospekthaftung

ziehen Kunden den Kürzeren.
Denn laut Börsengesetz können
Anleger nur auf Schadensersatz
klagen, wenn der Inhalt nicht hält,
was das Hochglanzpapier ver-
spricht und sie innerhalb von sechs
Monaten nachProspektveröffentli-
chung Anteile gezeichnet haben.
„Viele Grau-Markt-Anbieter las-
sen einen Prospekt drucken, war-
ten sechs Monate und gehen erst
dann auf Kundenfang“, sagt der
Münchener Anwalt. Einziger
Schutz: vomGrauenMarkt die Fin-
ger lassen.
Doch auch der geregelte Markt

hat seineTücken. Immer noch ban-
gen rund 30 000 Anleger des insol-
venten Phoenix Kapitaldienst um
ihr Geld. Rund 600 Mill. Euro hat-
ten sie dem Optionshändler anver-
traut. Der produzierte statt zwei-
stelliger Renditen Scheingeschäfte
und ein Schneeballsystem, das
letztlich in die Insolvenz führte.

Rechtsanwalt, Präsi-
dent des Deutschen
Anlegerschutzbun-
des (DASB)

Beraten und verkauft

VIER FRAGEN AN: KLAUS NIEDING

„Die derzeitigen
Gesetze sind
Papiertiger“

Gläubigerversammlung der Phoenix Kapitaldienst GmbH. 30 000Anleger wurden um 600Mill. Euro geprellt.

Geschäftsmodell Abzocke
Im vergangenen Jahr fielen so viele Kleinanleger auf dubiose Vermögenstipps herein wie schon lange nicht mehr

Fo
to
s:
A
.V

ar
n
h
or
n
(u
.)
;

Betrüger aus aller Welt
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