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Projektent-
wicklung

Wichtiger Hinweis: CHECK untersucht und bewertet die Wirtschaftlichkeit geschlossener Fonds. Auch eine positive Beno-
tung bedeutet keine Gewahr gegen das Verlustrisiko. Unternehmensbeteiligungen der hier untersuchten Art sind keine si-
cheren Geldanlagen im Sinne eines Pfandbriefs, einer Festgeldanlage oder eines Sparbuchs. CHECK wertet Informationen
des Angebotes zum aktuellen Zeitpunkt der Emission aus.
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_ Update Ventafonds:
Oko-Energie Umweltfonds 1

Préambel

Der Oko-Energie-Umweltfonds hat zwei
entscheidende Meilensteine erreicht:
Die Geduld der seit 2009 beigetretenen
Anleger hat sich gelohnt. Neu beitreten-
de Gesellschafter ab Dezember 2011
profitieren von der beharrlichen Weiter-
entwicklung: Das klare Ja der Stadt
Mannheim, die erteilte Baugenehmi-
gung vom Juni 2011 sowie eine Platzie-
rungsgarantie, welche den Bau der er-
sten, der 4 geplanten Anlagen sichert,
zeigen, dass manchmal "Gut Ding Weile
hat'. Die hohe Bereitschaft des Entwick-
lers, technischen Beraters und hauptver-
antwortlichen Betriebsgaranten Wolf
Eberhard Nill, das Projekt mit ganzer
Energie und zwischenzeitlich erarbeite-
ten technischen Verbesserungen umzu-
setzen, seine Erkenntnisse aus der
Schweizer Pilotanlage verleihen dem
Projekt den entscheidenden AnstoB3 zur
Realisierung.

Zur Initiatorin
Das in 2005 durch Herrn Oskar Edler
von Schickh gegrindete Emissionshaus
Ventafonds GmbH ist Uber die Venta-
fonds Oko-Energie Umweltfonds 1 Be-
teiligungs- GmbH Komplementarin des
Fonds. Treuhanderin und Mittelverwen-
dungskontrolleurin des Fonds: Trias
Treuhand GmbH, Lohne (vorher Zahl-
mann & Partner Treuhand GmbH, Wirt-
schaftspriufungsgesellschaft, Lohne
(Umfirmierung 2011)). Der hauptverant-

wortliche Fondsmanager Herr von
Schickh ist CHECK seit Uber 10 Jahren
aus verschiedenen Vertriebs- und Emis-
sionsaktivitaten gut bekannt. Darunter
waren Uberwiegend managementinten-
sive Fonds, die die teils hotwendige Kri-
senmanagementkompetenz des Initie-
tors immer wieder auf eine harte Probe
gestellt haben. In diesem Prifungspro-
zess hat der Initiator Opferbereitschaft
und Krisenkompetenz gezeigt. Nach
CHECK-Erkenntnissen beweist dessen
konsequente Verantwortungs- und Lern-
bereitschaft die Vertrauenswurdigkeit fur
das erfolgreiche Management des Oko-
Energie-Umweltfonds.

Vorganger-CHECK-Analyse
Auf die Vorganger-CHECK-Analyse
(Fonds-Test Nr. 22/2009) mit ausfuhrli-
cher Erlauterung zum technischen, logi-
stischen und betriebswirtschaftlichen
Hintergrund wird ausdricklich hingewie-
sen.

Bau-/Betriebsgenehmigung
Der am 31.05.2011 erteilten Baugeneh-
migung zufolge sollen pro Jahr 20t ger-
einigte und zerkleinerte Kunststoffabfalle
mittels eines Niedertemperatur-Cracking-
Prozesses (Pyrolyse) in ein Olprodukt
umgewandelt werden. Es wird in ein hei-
zblahnliches Recyclingdl und in ein ben-
zinahnliches Produkt (Naphtha) (auf)ge-
trennt. Anfallendes Gas, das Uber die
Raumtemperatur nicht kondensierbar ist,
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wird in einem Gasspeicher gepuffert und
in der Anlage zu Heizzwecken genutzt.

Anlagendimension

Die Produktionsanlage besteht aus 4
identischen, parallel zueinander ange-
ordneten Behandlungslinien (Kunststoff-
verdlungsanlagen), die verfahrensbe-
dingt 24h/Tag, 7Tg/W, 300Tg/p. a. im 3-
Schicht-Betrieb gefahren werden. Diese
AnlagengroBe ist ein entscheidender
Faktor der Wirtschaftlichkeit der Ge-
samtanlage vor dem Hintergrund der re-
lativ aufwandigen, aber zwingend not-
wendigen Vorsortierung des Kunststoff-
rohmaterials.

Grindliche Vorbereitung
Unter den 31 Genehmigungsunterlagen
ist der Nutzungsvertrag zwischen dem
Fonds und der staatl. Rhein Neckar Ha-
fengesellschaft Mannheim mbH als ge-
nehmigende Behorde. Mit der Baugeneh-
migung wird zugleich bestatigt, dass die
umwelttechnischen Auflagen erflllt wer-
den. GemaB den Bauantragsplanen vom
30.05.2011 "erteilen wir die emissions-
schutzrechtliche Genehmigung." Dem-
nach derf die Anlage errichtet und betrie-
ben werden.

Grundstiickswechsel

Um Mietzahlungen vor Projektrealisierung
flr das per Option akquirierte Grundstiick
am Mannheimer Rheinhafen zu vermei-
den, hat die Fondsgeschaftsfihrung erfol-
greich ein Alternativgrundstlck in unmit-
telbarer Nachbarschaft (Hollander StraB3e)
ab Januar 2012 gepachtet. Der Pachtver-
trag wurde am 03. Januar 2012 unter-
schrieben. Die Ersparnis gegenlber dem
ursprunglichen Grundstlck betragt ku-
muliert ca. EUR 200.000. Die Baugeneh-
migung wird mittels Anpassung des Bo-
den-, Schall- und Geruchsgutachtens ein-
fach umgeschrieben.

Verlassliche

Mittelverwendungskontrolle
Die Mittelverwendungskontrolleurin des

Fonds: Trias Treuhand GmbH, Lohne
(vorher Zahlmann & Partner Treuhand
GmbH, Wirtschaftsprifungsgesellschatft,
Lohne) ist CHECK als nachhaltig grund-
lich kritische Controllerin bekannt, die auf
die prospekigemaBe Verwendung der in-
vestierten Mittel sorgfaltig achtet. Der Mit-
telverwendungskontrolleur ist auch
Treuhander des Fonds: "Es besteht eine
durchgehende Mittelverwendungskontrol-
le fur alle Ein- und Auszahlungen. Die Er-
gebnisverteilung erfolgt ebenfalls unter
Mitwirkung des Mittelverwendungs-
kontrolleurs." Darin sind zum Beispiel die
Fondsnebenkosten auf 17,29 % der Ge-
samtinvestition begrenzt. Ferner sollen
die laufenden Vergutungen der Betriebs-
gesellschaft 1,59 % p. a. der Einnahmen
nicht Uberschreiten. Die Kosten des Mit-
telverwendungskontrolleurs/Treuhanders
beschranken sich anlegerfreundlich auf
0,15 % p. a. und 0,2 % p. a. des gezeich-
neten Kapitals. Freigabe der Investitions-
mittel soll erfolgen, wenn die Investitions-
voraussetzungen (ohne Inhaltskontrolle)
gemaB der 28 Punkte des differenzierten
Investitionsplans vorliegen.

Erfahrener Bautrager
Mit der Heberger Bau AG, Schifferstadt,
wurde ein erfahrener Bautrager als
Generalunternehmer gefunden, der Uber
60 Jahre Erfahrung in der Umsetzung von
Spezialbauten hat (Umsatz 2010 ca. EUR
350 Mio., 1.300 Mitarbeiter). Erfahrungen
liegen z. B. im Ingenieurbau vor, bei dem
es darauf ankommt, kostengUnstig opti-
male Losungen fUr innovative, im Team
mit Architekten komplexe Probleme zu
bewaltigen. Professionelle Performance
im "System- und Industriebau" sind genau
die Anforderungen, die die NillTech an
den Bautrager hat. Einzelheiten zu spezifi-
schen Bauelementen werden zwischen
Fondsmanagement, Projektentwickler
und der Heberger Bau AG bereits verhan-
delt. Nach CHECK-Einschatzung ist das
ISO-zertifizierte Unternehmen fur die ter-
mingerechte Projektrealisierung geeignet.

Architekturbiiro Koch

Von beachtlicher Bedeutung ist die Lei-
stung des Ingenieurblros Gerd Paul
Koch, Mannheim, das auch mit der An-
passungsplanung fur das Alternativ-
grundstlck beauftragt wurde. Wahrend
des Verfahrens sei die hohe Kooperati-
onsbereitschaft und das nachhaltige In-
teresse der Stadt Mannheim deutlich
geworden, so der Planer Oliver Koch.

Kaufvertrag

In der zwischen Fonds und Nill-Tech
09.07.2009 geschlossenen Kaufvereinba-
rung zur Errichtung der Anlagen ver-
pflichtet sich der Verkaufer spatestens
ein Jahr nach Baubeginn zu liefern.
CHECK hat den Vertrag stichprobenhaft
eingesehen. Daraus geht z. B. zum Vor-
teil des Fonds hervor, dass der Transfer
der Nill-Technik fur den Fall der Vertrags-
stérung auf den Fonds Ubergeht. Damit
ist ein technologisch entscheidender
Schritt zur Handlungsfahigkeit des Fonds
auch dann gegeben, wenn der Erfinder
seine Betreuungsfunktion nicht mehr
ausuben konnen sollte.

Betreibergesellschaft

Um das Projekt vor Ort zu leiten, wird sei-
tens der Initiatorin eine Betreibergesell-
schaft installiert (vergleichbar einer Haus-
verwaltung). Diese Betreibergesellschaft
fUhrt den technischen und kaufmanni-
schen Betrieb der Anlagen. Dazu gehort
die Substratbeschaffung und der Produkt-
verkauf. Auch alle fur den Betrieb notwen-
digen Angestellten werden bei der Betrei-
bergesellschaft vor Ort beschaftigt. Die
Verwaltungsvergitung (ohne Lohnkosten
der Mitarbeiter) betragt Euro 83.000,00 p.
a. zzgl. einer erfolgsabhangigen Manage-
ment-GebUhr von einem Eurocent je er-
zeugtem Liter Ol.

Abnahmevoraussetzungen
Nach Fertigstellung jeder der 4 Anlagen
durch den Anlagenbauer, die NillTech
GmbH, erfolgt die Abnahme der Anla-
gen durch die Betreibergesellschaft.
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Diese soll erst nach mehreren Probelau-
fen erfolgen, wenn bestimmte Probe-
mengen in der vertraglich vorgegebe-
nen Zeit, bei definierter Produktdlqualitat
nach DIN 590 fur Dieseldl und DIN
51603-1 fur Heizdl, erfolgreich entnom-
men werden konnten. Getestet werden
ferner die Rauchgaswerte. Ein Langzeit-
test von 72 Stunden muss erweisen, ob
die erforderlichen Produktdimengen pro
Zeiteinheit erreicht wurden. Eine laufen-
de Betreuung der Anlagen durch den
Anlagenbauer liegt in dessen Eigeninter-
esse. Die Anlagen sind fur NillTech Re-
ferenzanlagen. Die Nilltech GmbH ist am
Risiko mit einem Volumen von 1 Mio.
Euro am Eigenkapital des KG-Fonds be-
teiligt.

Investitionsméglichkeit fiir

Kapitalanleger/aktueller Stand
An dem Oko-Energie Umweltfonds 1
GmbH & Co. KG, Bremen, vertreten
durch die VentaFonds Oko-Energie Um-
weltfonds |. Beteiligungs GmbH; diese
vertreten durch den GeschaftsfUhrer
Oskar Edler von Schickh, Bremen, kon-
nen sich Anleger ab EUR 10.000 + 5 %
Agio direkt oder Uber die Trias Treuhand
GmbH, Léhne) die auch Mittelverwen-
dungskontrolleurin ist, an der Oko-Ener-
gie Umweltfonds |. Beteiligungs GmbH &
Co. KG, Bremen, beteiligen. Die Zeich-
nungsfrist wurde auf den 31.12.2012 ver-
langert. Investoren, die bis zum
30.03.2012 zeichnen, erhalten einen
Frihzeichnerbonus von 3%. (Volumen
auf 5 Mio. beschrankt).

Ergebnisbeteiligung
Die Beteiligungsstruktur sorgt flr eine
nachhaltige Erfolgsmotivation des Mana-
gements. Eine Ertragsbeteiligung von 5
Cent des verkauften Produktdls (wovon
1 Cent als Managementvergutung der
Betreibergesellschaft zusteht) stellt si-
cher, dass die Betreiber an einer sorgfal-
tigen und erfolgreichen Betriebsflhrung
nachhaltig interessiert sind. Die Ertrags-

beteiligung des Managements ist erst
fallig, wenn vier Anlagen produzieren.
Durch die Teilnahme an Projektge-
sprachen des im Aufbau befindlichen
Syntrol-Teams, konnte sich CHECK von
der Professionalitat, dem hohen Engage-
ment und der engen Vernetzung mit den
Genehmigungsbehdrden Uberzeugen.

Vereinfachte Vorsortierung
Aktuellen CHECK-Recherchen zufolge
werden gut sortierte Kunststoffabfalle, je
nach Reinheitsgrad - FOB weltweit zwi-
schen USD 300/t - 900/t gehandelt. Die
Sorten konnen als Nebenprodukt aus der
Vorsortierung verwertet werden. FUr ge-
mischte Plastikabfalle sind die Preise deut-
lich geringer. Da die Nillsche Syntrolanla-
ge geringvorsortierte Abfalle verwerten
kann, kdnnen gunstigere Einkaufspreise
reelisiert werden.

Vergleichende Betrachtung
CHECK hat eine Sensitivitatsanalyse ei-
ner Wettbewerbsanlage “zur Erzeugung
von synthetischem Ol aus Kunst-
stoffabfallen” durchgefuhrt, die im Juli
2009 der Deutschen Bundesstiftung Um-
welt zur Prufung vorgelegt wurde. Im Ab-
schlussbericht hat das beratende Stein-
beis - Transferzentrum RTM darauf insi-
stiert, dass “fur die katalytische Nieder-
temperaturkonvertierung nur bestimmte
Kunststoffe geeignet sind” (Polyolefine
und Polycarbonate und PCB-freie Ole).
Die Nillsche Plastikverdlung kann ein
breiteres Spektrum an Kunststoffabfallen
verarbeiten. Interessant ist flr beide Anla-
gen, dass aus den Kunststoffgemischen
Fraktionen aussortiert werden kénnen,
die nicht verdlt, aber als hochwertige Pro-
dukte verkauft werden kénnen (PVC+
PET).

EK-Rendite-Vergleich

Bei der vergleichenden Analyse der

. Kontakt zu dem Anbieter:
Oko Energie Umweltfonds 1 GmbH & Co. KG, Con-
trescarpe 46, 28195 Bremen, Tel: 0421-131 66, Fax:
0421 16 92 731 www.ventafonds.de,

info@oekoenergie-umweltfonds.de

Deckungsbeitragsrechnungen fallt der
hohe Einflussfaktor der Inputpreise fur
die Umsatzrentabilitat auf. Betragt sie bei
der Vergleichsanlage in Halle (Logoil) bei
Annahmeerldsen (Krankenhausabfalle!)
fur EUR 180/Tonne im 5. Betriebsjahr
noch durchschnittlich ca. 40 %, sinkt sie
bei EUR 0/T Annahmeerlésen auf 10%.
Vor dem Hintergrund eines um ca. 50 %
gestiegenen Produktdlpreises (= aktuel-
ler Marktpreis von ca. EUR 0,70/Liter)
kann eine Verdlungsanlage aber auch
dann eine akzeptable Umsatzrendite er-
reichen, wenn fUr die Tonne Kunststoff-
abfall sogar EUR 180/Tonne bezahlt wer-
den musste. Daraus errechnet sich (ohne
Kapitalkosten) in dem Vergleichsmodell
eine Umsatzrendite von ca. 15%.

Fazit: diese Vergleichsbetrachtung ist
ein wichtiger Hinweis auf die grund-
satzliche Wirtschaftlichkeit unter Worst-
case-Szenario-Bedingungen (Quelle:
Logmed Cooperation, Halle,
31.07.2009).

Glltige Patente

Erteilt wurde das Nill-Patent: "Verfahren
zur Gewinnung von fraktionierten Koh-
lenwasserstoffen aus Kunststoffwertstof-
fen und/oder aus dlhaltigen Reststoffen".
Ferner das Patent: "Zum Verfahren zur
Reinigung von organischen Reststoffen
vor der Thermolyse und Vorrichtung zur
Durchfuhrung des Verfahrens" (erteilt
Oktober 2010). Damit ist sichergestellt,
dass das geistige Eigentum auf Kon-
struktion und Verfahrenstechnik exklusiv
beim Anlagenbetreiber ruht.

Umstrukturierung der

Referenzanlage

Die bisher seit ca. einem Jahrzehnt be-
triebene Referenzanlage in der Schweiz
(viele 1.000 erfolgreiche Betriebsstun-
den) wird zurzeit Uberarbeitet. Aus-
kunftsgemaB soll die Reaktorkapazitat
bis Mitte des Jahres 2012 Uberarbeitet
und erweitert werden.
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Kalkulation Inputstoffe
Ursprunglich hatte der Fonds bei den
Input-Stoffen im Emissionsprospekt aus
August 2009 einen anfanglich positiven
Deckungsbeitrag, spater im Plan dann
mit Kosten kalkuliert. Diese Pramisse
wurde Uberarbeitet. Fur sortierte Kunst-
stoffabfalle wird nun realistischerweise
“von Anfang an Geld bezahlt werden.”
Das Preisniveau richtet sich nach der
Nachfrage fUr recyclefahigen Kunststoff-
abfall sowie dem Reinheitsgrad und der
GroBe vorsortierter Kunststoffabfallty-
pen.

Aktualisierte Ertragskalkulation
Der Baubeginn ist fur Mai 2012 geplant.
Die im Nachtrag Nr. 2 zu hoch kalkulier-
ten Betriebskosten wurden der (Plan-
JRealitat angepasst. Zusammen mit re-
duzierten Aufwandspositionen kann da-
durch die vormals prognostizierte Ge-
samtausschittung trotz geringerer Plan-
laufzeit von 10 Jahren mit einer geringen
Abweichung erreicht werden. Die Kalku-
lationsgroBe des anfanglichen Verkaufs-
preises je Liter Ol von EUR 0,49 wurde
beibehalten. Damit kann gezeigt werden,
dass die bisherige Kalkulation (Nachtrag
Nr. 2) sehr vorsichtig ausgefallen war.
Die Umsatzerldse durften aufgrund ge-
stiegener Olpreise faktisch um ca. 40%
hoher als urspriunglich kalkuliert ausfal-
len. Per Saldo fallt das Ergebnis nach
Abschreibungen sowie saldierten Mehr-
ertragen und Mehrkosten um 1,32% ge-
ringer aus.

Zur Investition und Finanzierung
Finanziert werden soll die Investition aus
Eigenkapital. Gesamtinvestition ohne
Agio: EUR 26,8 Mio. Da ab Platzierung
von EUR ca. 10 Mio. eine erste Produkti-
onsstrecke gebaut werden kann, ist von
einer Realisierung auszugehen, da eine
durch CHECK-Audit geprifte Schweizer
Vermogensverwaltung eine werthaltige
Platzierungsgarantie Uber EUR 10 Mio.
abgegeben hat. Demzufolge muss bis
spatestens Ende 2012 der Betrag vom
Garanten eingezahlt werden, der an ei-
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ner Platzierung von EUR 10 Mio. + Agio
fehlt. Die Platzierungsgarantie ist ein Ver-
trauensbeweis in das Potenzial der inno-
vativen Anlagentechnologie.

Okologischer Sachwert

Der Umweltbeitrag zur Wiederverwer-
tung von Abfallen (inkl. Nutzung der
thermischen Abwarme flur den Spaltpro-
zess), die Nutzung des Produkts als En-
ergietrager ohne neuerlich fossile Ener-
gietrager ausbeuten zu mussen, und die
hohe Effizienz der Olausbeute (1kg Pla-
stik = 0,85 Liter Ol) sind ein wesentli-
cher Beitrag zum Umweltschutz.

Zum Recycling-/Produktélmarkt
"Eines Tages wird Recyclingkunststoff
genauso viel kosten wie Neuware", so
ein Manager der Autoindustrie auf ei-
nem BVK/tecpol-Symposium in Frank-
furt a. Main, April 2008. Statt Plastikab-
falle Uberwiegend thermisch zu verwer-
ten, hat sich inzwischen ein weltweiter
Sortiermarkt fur Kunststoffabfalle ent-
wickelt. Gut sortierte Kunststoffe lassen
sich teilweise bis zu 98 %, z. B. als
Zweitkunststoffgranulat, wiederverwer-
ten (Fraunhofer 18.08.09) und erzielen
ca. 80 % - 90 % der Neupreise fur Kunst-
stoffgranulat (CHECK-Marktpreisanaly-
se). In Deutschland werden jahrlich ca.
18 Mio. Tonnen Kunststoffe produziert.
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“Nur Bruchteile konnen derzeit mit her-
kédmmlichen Recyclingmethoden sorten-
rein aufbereitet werden" (Fraunhofer
Venture, 18.08.09). Die Syntroltechnolo-
gie bietet eine gewinnbringende und
entsorgungswirtschaftlich sinnvolle Al-
ternative, aus bisher nicht verwerteten
Kunststoffen hochwertiges Ol herzustel-
len. CHECK-Risikowertung: 1,7 (Pl)

Aktualisierte Renditekalkulation
Beispielhaft konnte (fur Investoren ab
2012) nach Kosten-, Gewinnverteilung
und nach Steuern eine Anlegerdurch-
schnittsrendite von ca. 12 % p. a. er-
reicht werden (11 Beteiligungsjahre).
Unterstellt wird ein durchschnittlicher
Preis von ca. EUR 0,49/L Produktdl (Pro-
spekt, Base Case, sehr vorsichtiger An-
satz). Am 10.01.2012 wurde der durch-
schnittlicher Abnahmepreis flr 100 Liter
Gasol (ab 4.000 Liter) mit EUR 79,44 ta-
xiert. (preisbedingtes Mehrerléspoten-
zial fir den Fonds: zwischen 20 % und
40 %).

CHECK-Renditewertung: 1,8 (Pl)

Resilimee
Aussichtsreich entwickeltes Industriein-
vestment, das auf innovativer, gleich-
wohl bewahrter Technik baut. Ein wirt-
schaftlicher Erfolg ist wahrscheinlich.
Anleger haben die Chance, an der Ver-
wertung eines innovativen, umweltge-
rechten und technisch bahnbrechenden
Energietragers zu partizipieren.
CHECK-Gesamtwertung: 1,75 (Pl)
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