
Der Zusammenbruch der bör-
senotierten AvW Invest AG
und ihrer Mutter, AvW-Grup-
pe AG, um U-Häftling Wolf-
gang Auer-Welsbach ist seit
Dienstag amtlich. Auslöser für
die beiden Konkursanträge ist
das 858 Seiten starke Gutach-
ten des renommierten Sach-
verständigen Fritz Kleiner, in
dem massive Vorwürfe erho-
ben werden. Das Gutachten
zwang AvW-Anwalt Franz
Großmann zum Handeln. Er
trommelte die AvW-Vorstän-
de und den Steuerberater zu-
sammen. 

„Eine positive Fortbetriebs-
prognose wurde verneint“,
sagt Großmann. So heißt es im
Konkursantrag der AvW In-
vest, dass ein Rückstellungs-
ansatz von rund 25 Millionen
€ gebildet werden müsste.
Denn laut Großmann kommt
Kleiner zum Schluss, dass 7315
Anleger der alten Genuss-
scheine (vor 2001) nach wie
vor eine Kapitalgarantie ha-
ben. Zur Erklärung: Deren
Wertpapiere wurden damals
nicht in neue Papiere ohne Ga-
rantie getauscht. Laut Barba-
ra Wiesler vom KSV1870 ist
AvW Invest mit 36,7 Millio-

nen € überschuldet, die AVW
Gruppe mit 14 Millionen €. 

Massive Vorwürfe
„Gutachter Kleiner erhebt
massive Vorwürfe der Anle-
gertäuschung“, bestätigt Groß-
mann. „Mein Mandant be-
streitet diese Vorwürfe und
 arbeitet daran, sie zu wider -
legen.“ Tatsächlich fährt der
Sachverständige Kleiner in
seinem Opus schwere Ge-
schütze auf. 

„Das hier vorliegende Sys-
tem arbeitet mit gut durch-
dachten Werbeaussagen, ab
2001/02 mit nicht transparen-
ten Kapitaltransfers zwischen
der Emittentin (AvW Gruppe)
und der relativ substanzlosen

AvW Invest
AG als Han-
dels- und Be-
triebsfirma
und es beruht
vor allem da-
rauf, dass den
Anlegern (...)
laufend zugesi-
chert wurde,
sie würden
ihre jährlichen
Wertsteigerun-
gen bei Bedarf
bar ausgezahlt bekommen“,
heißt im Gutachten. „Es liegt
hier kein Schneeballsystem
vor, es handelt sich um etwas,
was umgangssprachlich als
,Abzocke‘ bezeichnet wird.“ 

So war laut Kleiner „der

Geldfluss zwi-
schen AvW
Gruppe und
AvW Invest
und dessen Be-
zug auf die
wechselseitige
Unterneh-
mensbewer-
tung, ist gleich
Kursentwick-
lung, ist gleich
Genussschein-
preis ein kapi-

talmarktorientiertes perpe -
tuum mobile“. Auch habe
Auer-Welsbach bis zum Jahr
2000 die Kurse der Genuss-
scheine selbst errechnet. „Für
den Sachverständigen sind
diese Berechnungsblätter

sach lich nicht nachvollzieh-
bar.“ Danach wurde laut Klei-
ner von AvW behauptet, „die
Frankfurter FGN AG würde
unabhängig die Kurse festle-
gen“. Die FGN war laut Gut-
achter nicht von der AvW un-
abhängig. AvW sei mit 40 Pro-
zent an FGN beteiligt
 gewesen. 

Schräge Werte
„Die Wertentwicklung des
Genussscheins entspricht
nicht dem realiter durch die
Beteiligungen der AvW Grup-
pe erzeugten wirtschaftlichen
Wertzuwachs“, heißt es wei-
ter. „Der Genussschein war
nie mehr als 52 Prozent durch
den Substanzwert gedeckt.“

Eines der Herzstücke des Gut-
achtens ist der Umtausch der
alten Genussscheine mit Ka-
pitalgarantie in Genussschei-
ne ohne Kapitalgarantie. „Aus
meiner Sicht wären die Ge-
nussscheininhaber anlässlich
des Umtausches auf diesen
Wegfall ausdrücklich hinzu-
weisen gewesen“, meint Klei-
ner. „Die mangelnde Infor-
mation über diesen wesentli-
chen Wegfall in den Genuss-
scheinbedingungen 2001 im
Vergleich zu 1999 ist eine kla-
re Täuschung des Anlegers.“
Wie berichtet, bestreitet
Auer-Welsbach die Vorwürfe.

Operatives Minus
„Ohne die Mittel aus den Ge-
nussscheinverkäufen an wei-
tere Kunden konnten weder
die Rückkäufe noch das ope-
rative Geschäft der AvW In-
vest finanziert werden“, heißt
es weiter. „Die AvW-Gruppe
war mit ihrer 75-Prozent-
Beteiligung an der AvW In-
vest wesentlich auf den stei-
genden Kurs angewiesen, um
die Substanz der AvW-Grup-
pe für die Genussscheine un-
terlegen zu können.“ Nach-
satz: „Hätte AvW Invest mit
den fremdvergleichsfähigen
Erlösen, Börseeinführung und
ohne die Aktivierung zukünf-
tiger Erfolgsprämien bilan-
zieren müssen, hätte sie ein
EGT (von 2001 bis 2007) statt
in Höhe von 36,9 Millionen
von minus 12,2 Millionen aus-
gewiesen.“

In seinem 858-seitigen

Gutachten fährt der

Sachverständige Fritz

Kleiner schwere Ge-

schütze gegen Wolf-

gang Auer-Welsbach

auf. Der AvW-Chef be-

streitet die Vorwürfe.

„Mein Mandant

 bestreitet die Vor-

würfe und arbeitet

daran, diese zu

 widerlegen“

Franz Großmann
Anwalt von Auer-Welsbach

Laut AvW-Anwalt Franz Großmann hat Wolfgang Auer-Welsbach die beiden Konkursanträge mitunterzeichnet
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ALLGEMEIN ----------------------------------------
Beschreibung:
     WIBL PDF EInstellungen für die automatische PDF-Produktion im Archiv
Dateioptionen:
     Kompatibilität: PDF 1.3
     Komprimierung auf Objektebene: Aus
     Seiten automatisch drehen: Aus
     Bund: Links
     Auflösung: 2400 dpi
     Alle Seiten
     Piktogramme einbetten: Nein
     Für schnelle Web-Anzeige optimieren: Nein
Papierformat:
     Breite: 282.756 Höhe: 420.661 mm

KOMPRIMIERUNG ------------------------------------
Farbbilder:
     Neuberechnung: Bikubische Neuberechnung auf 72 ppi (Pixel pro Zoll)
          für Auflösung über 108 ppi (Pixel pro Zoll)
     Komprimierung: Automatisch (JPEG)
     Bildqualität: << /Colors 3 /QFactor 1.3 /Columns 294 /Resync 0 /Blend 1 /HSamples [ 2 1 1 2 ] /Rows 223 /ColorTransform 1 /VSamples [ 2 1 1 2 ] >>
Graustufenbilder:
     Neuberechnung: Bikubische Neuberechnung auf 72 ppi (Pixel pro Zoll)
          für Auflösung über 108 ppi (Pixel pro Zoll)
     Komprimierung: Automatisch (JPEG)
     Bildqualität: Niedrig
Schwarzweißbilder:
     Neuberechnung: Durchschnittl. Neuberechnung auf 600 ppi (Pixel pro Zoll)
          für Auflösung über 900 ppi (Pixel pro Zoll)
     Komprimierung: CCITT Gruppe 4
     Mit Graustufen glätten: Aus

Richtlinien:
     Richtlinien für Farbbilder
          Bei Bildauflösung unter: 300 ppi (Pixel pro Zoll)
               Ignorieren
     Richtlinien für Graustufenbilder
          Bei Bildauflösung unter: 300 ppi (Pixel pro Zoll)
               Ignorieren
     Richtlinen für monochrome Bilder
          Bei Bildauflösung unter: 1200 ppi (Pixel pro Zoll)
               Ignorieren

FONTS --------------------------------------------
Alle Schriften einbetten: Ja
Untergruppen aller eingebetteten Schriften: Ja
Untergruppen, wenn benutzte Zeichen kleiner als: 1 %
Wenn Einbetten fehlschlägt: Abbrechen
Einbetten:
     Schrift immer einbetten: [ ]
     Schrift nie einbetten: [ ]

FARBE --------------------------------------------
Farbmanagement:
     Einstellungsdatei: 
     Farbmanagement: Alle Farben in sRGB konvertieren
     Wiedergabemethode: Standard
Arbeitsfarbräume:
     Graustufen Arbeitsfarbraum: Dot Gain 20%
     RGB Arbeitsfarbraum: sRGB IEC61966-2.1
     CMYK Arbeitsfarbraum: Euroscale Coated v2
Geräteabhängige Daten:
     Unterfarbreduktion und Schwarzaufbau beibehalten: Nein
     Transferfunktionen: Beibehalten
     Rastereinstellungen beibehalten: Nein

ERWEITERT ----------------------------------------
Optionen:
     Überschreiben der Adobe PDF-Einstellungen durch PostScript zulassen: Nein
     PostScript XObjects zulassen: Nein
     Farbverläufe in Smooth Shades konvertieren: Nein
     Geglättene Linien in Kurven konvertieren: Nein
     Level 2 copypage-Semantik beibehalten: Ja
     Einstellungen für Überdrucken beibehalten: Ja
          Überdruckstandard ist nicht Null: Ja
     Adobe PDF-Einstellungen in PDF-Datei speichern: Nein
     Ursprüngliche JPEG-Bilder wenn möglich in PDF speichern: Ja
     Portable Job Ticket in PDF-Datei speichern: Nein
     Prologue.ps und Epilogue.ps verwenden: Nein
     JDF-Datei (Job Definition Format) erstellen: Nein
(DSC) Document Structuring Conventions:
     DSC-Kommentare verarbeiten: Nein

PDF/X --------------------------------------------
Standards - Berichterstellung und Kompatibilität:
     Kompatibilitätsstandard: Nein

ANDERE -------------------------------------------
Distiller-Kern Version: 7050
ZIP-Komprimierung verwenden: Ja
ASCII-Format: Nein
Text und Vektorgrafiken komprimieren: Ja
Minimale Bittiefe für Farbbild Downsampling: 1
Minimale Bittiefe für Graustufenbild Downsampling: 2
Farbbilder glätten: Nein
Graustufenbilder glätten: Nein
Farbbilder beschneiden: Ja
Graustufenbilder beschneiden: Ja
Schwarzweißbilder beschneiden: Ja
Bilder (< 257 Farben) in indizierten Farbraum konvertieren: Ja
Bildspeicher: 1048576 Byte
Optimierungen deaktivieren: 0
Transparenz zulassen: Nein
ICC-Profil Kommentare parsen: Ja
sRGB Arbeitsfarbraum: sRGB IEC61966-2.1
DSC-Berichtstufe: 0
Flatness-Werte beibehalten: Ja
Grenzwert für künstlichen Halbfettstil: 1.0
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