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ZZuumm CCHHEECCKK--WWeerrttuunnggssssyysstteemm
Jedes ernstzunehmende Invest-
ment verdient eine individuelle
und in allen Punkten systema-
tische Rekonstruktion und Aus-
wertung der wichtigsten Leis-
tungsmerkmale. Die CHECK-Ana-
lyse bereitet die Projektentwick-
lungsqualität und Marktpositionie-
rung der Fondsangebote verdich-
tet auf und bewertet sie in ihrem
spezifischen Markt.  Die CHECK-
Benotung dient der verglei-
chenden Einordnung des Ange-
bots zum aktuellen Zeitpunkt der
Analyseveröffentlichung. Gibt der
Markt veränderte Parameter vor
(z. B. Kaufpreisschwankungen,
Wechselkurssprünge, neue Risi-
kotypen wie biometrische Risiken,
Länderrisiken, Steuergesetzände-
rungen, Marktübersättigungen)
wird einerseits der Maßstab ver-
gangener Bewertungen zu-
grunde gelegt. Zusätzlich werden
neue Parameter - z. B. bei der Po-
sitionierung der Fondsprojekte in
veränderten,  neuen  Märkten - in
das bestehende CHECK-Bewer-
tungssystem aufgenommen und
an das Risiko-/Rendite-Profil des
seit 10 Jahren geltenden CHECK-
Sicherheits- und Renditewer-
tungssystems angepasst. Der
CHECK-Initiator analysiert und be-
wertet geschlossene Fonds seit
1991.
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Ventafonds: Öko-Energie Umweltfonds I

GESAMT-
NOTE: 
1,85

DDaass CCHHEECCKK--EErrggeebbnniiss::DDaass CCHHEECCKK--EErrggeebbnniiss::
SSiicchheerrhheeiitt:: 11,,99

RReennddiitteecchhaanncceenn:: 11,,7799

WWiicchhttiiggeerr HHiinnwweeiiss: CHECK untersucht und bewertet die Wirtschaftlichkeit geschlossener Fonds. Auch eine positive Benotung bedeutet keine Gewähr
gegen das VVeerrlluussttrriissiikkoo. Unternehmensbeteiligungen der hier untersuchten Art sind keine sicheren Geldanlagen im Sinne eines Pfandbriefs, einer Fest-
geldanlage oder eines Sparbuchs. CHECK wertet Informationen des Angebotes zum aakkttuueelllleenn ZZeeiittppuunnkktt der Emission aus. R = Marke gem. § 41 Markengesetz

IInniittiiaattoorr
Initiatorin ist die Öko-Energie Umweltfonds 1 GmbH &
Co. KG, Bremen, vertreten durch die VentaFonds Öko-
Umweltfonds I. Beteiligungs GmbH; diese vertreten
durch die Geschäftsführer Oskar Edler von Schickh und
Dipl. Ing. Norbert Dinter, beide Bremen. Die Initiatorin
Ventafonds wurde 2005 durch Herrn von Schickh ge-
gründet. Die Beteiligungs GmbH fungiert als Komple-
mentärin des Fonds. Mitinitiatorin ist die Kommanditistin
und Treuhänderin sowie Mittelverwendungskontrolleurin
des Fonds: Zahlmann & Partner Treuhand GmbH, Wirt-
schaftsprüfungsgesellschaft, Löhne. Herr von Schickh
ist CHECK seit ca. 8 Jahren aus verschiedenen Ver-
triebs- und Emissionsaktivitäten gut bekannt (u. a. Lea-
singfonds, Handel mit Zweitmarkt US-LV-Policen, darun-
ter auch die Emission und vorfristige Abwicklung eines
Bildungsfonds). Herr von Schickh, hat seine Kontakte im
Industrieclub Bremen genutzt, um mit dem versierten
Projektentwickler Norbert Dinter eine erfolgversprechen-
de, voraussichtlich bahnbrechende, alternative Energie-
gewinnungsmethode zu etablieren. Zu den bisherigen
Fondsaktivitäten: Einige Projekte (Dubai) versprechen,
sich - trotz Krise - teilweise erfolgreich zu entwickeln,
teils wurden initiierte Fonds frühzeitig erfolgreich abge-
wickelt (Bildungsfonds). In Fällen, in denen die von dem
Vertrieb des Initiators, der Ventacom GmbH, vermittelten
Fonds nicht den erwarteten Erfolg erzielten, zeigte Herr
Oskar von Schickh ein engagiertes, anlegerorientiertes
Krisenmanagement. Zusammen mit dem seit über zwei
Jahrzehnten nachhaltig erfolgreichen Ingenieur Dinter
und dem fondskonzeptionell erfahrenen Treuhänder, der
Zahlmann & Partner Treuhand GmbH Wirtschaftsprü-
fungsgesellschaft, ist nach CHECK-Einschätzung ein ef-
fizientes und handlungsfähiges Initiatorenteam entstan-
den, das der Aufgabe, ein ca. EUR 28 Mio.-finanziertes
Umweltinvestment zu realisieren, gewachsen ist. 

DDaass BBeetteeiilliigguunnggssuunntteerrnneehhmmeenn
Ab EUR 10.000 + 5 % Agio können sich Anleger direkt
oder über die Zahlmann & Partner Treuhand GmbH (die
auch Mittelverwendungskontrolleurin ist) an der Öko-
Energie-Umweltfonds I. GmbH & Co. KG, Bremen, be-
teiligen. Geschäftsführende Komplementärin ist die Ven-
tafonds Öko-Umweltfonds I. Beteiligungs GmbH, Bre-
men. Zeichnungsfrist: 31.12.2010. Gesellschaftszweck
ist die Errichtung und der Betrieb von SYNTROL-Anla-
gen, die aus Kunststoffresten/-abfällen Produktöl nach
DIN 51603-1 herstellen können (Die Patentanmeldung
des Erfinders Eberhard Nill ist in der Endphase der Amt-
sprüfung). Die in Gründung befindliche Betriebsgesell-
schaft, zu 100 % im Auftrag des Fonds handelnd und zu
80 % dessen Tochtergesellschaft, wird nach CHECK-In-
formationen aus Fachleuten der Abfallwirtschaft, der In-
dustrie, der technischen Projektentwicklung und der Lo-
gistik bestehen (die 20 % halten). Die Beteiligungsstruk-
tur sorgt für eine nachhaltige Erfolgsmotivation des Ma-
nagements. Das Betriebsmanagement ist mit 5 Cent pro
Liter am Umsatz des Produktölverkaufs beteiligt, wovon
1 Cent an die Komplementärin abgeführt wird. Die Er-
tragsbeteiligung des Managements ist vorrangig fällig.
Durch die Teilnahme an Projektgesprächen des im Auf-
bau befindlichen SYNTROL-Teams konnte sich CHECK
von der Professionalität, dem hohen Engagement und
der engen Vernetzung mit den Genehmigungsbehörden
überzeugen. Inzwischen ist ein Genehmigungsverfahren
eingeleitet und wird nach Ansicht der Betroffenen positiv
entschieden werden. 

WWiirrkkssaammkkeeiitt ddeerr RReeffeerreennzzaannllaaggee
Aus 6.000 bis 8.000 Tonnen jährlichem Kunststoffabfall
wird von der RISI-AG-Tochter PlastOil  in Baar, Schweiz,
in einem mehrstufigen Zersetzungs- und Kondensations-
prozess (Herstellung von Kohlenwasserstoffen) die ca.

0,8fache Menge an Produktöl aus nicht verwertbarem
(recycelbarem) Plastikabfall hergestellt (Hausmüll), ca.
32.000 Liter/Tag (Stand September 2008, Swiss/Pla-
stics). Dieses leichte Öl, das zurzeit ca. EUR 0,50/Liter
kostet, wird in der Industrie und als Heizöl eingesetzt.
Da es nach Aussage eines Branchenexperten dank der
extrem geringen Schwefel- und Chlorhaltigkeit im Ver-
gleich zum Heizöl eine höhere Qualität aufweist, kann
es am Markt für Produktöl einen höheren Preis erzielen
(statt zurzeit ca. 49 Cent, ca. 54 Cent).
IInnppuuttllooggiissttiikk RReeffeerreennzzaannllaaggee:: Für 15 Franken (zahlt der
Abfallkunde) werden von der RISI AG 400-Liter-Plastoil-
Säcke an Sammelstellen in der Region verteilt und ge-
füllt - ab 10 Sack - in die Ölfabrik gebracht. Damit wirk-
lich nur die gewünschten Kunststoffe in die Verölung
gelangen, werden Kunststoffabfälle manuell und/oder
maschinell vorsortiert. Je sorgfältiger die problemanfäl-
ligen Kunststoffabfälle heraussortiert wurden (schwer-
metall-, chlor-, fluor- und halogenhaltige sowie flamm-
hemmende Verbundstoffe), desto hochwertiger wird
das produzierte Öl. Ca. 10 % des angelieferten Plastik-
abfalls wird erfahrungsgemäß als "Störstoff" aussortiert,
der für die Eigenenergieerzeugung eingesetzt wird. Die
RISI-Anlage kommt auf diese Weise fast ohne externe
Energiequelle für die Prozesswärme aus (immerhin
müssen die Reaktoren teilweise auf ca. 400 Grad er-
hitzt werden). Die nach der Vorsortierung anfallenden
Abfallstoffe werden teilweise gleich in der Anlage
und/oder in Heizkraftwerken thermisch weiterverarbei-
tet/verwertet (Der Unternehmer 2/2008).

ZZuurr SSyynnttrrooll--TTeecchhnnoollooggiiee 
Nachdem Ein-Reaktorölgewinnungsanlagen bisher
keinen wirtschaftlichen Erfolg vorweisen konnten,
konnte sich das Nill-SYNTROL-Verfahren mit drei Reak-
toren, seit ca. 2005, gemanagt und erweitert durch die
RISI AG, Zug, Schweiz, etablieren. Es baut im Unter-
schied zu den Vorgängermethoden auf einem Modul-
system auf, das drei nebeneinander geschaltete Reak-
toren vorsieht und damit die chemischen Prozesse der
Molekülaufspaltung in verwertbare Kunststoffe durch
das effizientere Vorsortieren wesentlich besser kontrol-
lierbar macht (Homogenisierung der Inputstoffe). Mit
einer Vorbehandlungsanlage für Kunststoffe mit Chlor-
anteilen (PVC) ist es erstmals nachhaltig gelungen,
den Chlor- und Schwefelgehalt des Produktöls auf na-
he null zu senken (Abscheidung von Salzsäure aus der
PVC-Thermolyse). Es liegen 10.000 Stunden Erfah-
rungswerte der Plastoil-Referenzanlage (Baar,
Schweiz) vor, deren Ergebnisse von den Schweizer Be-
triebsführern neuerdings eifersüchtig gehütet werden.
Dennoch hat CHECK ermittelt: Inzwischen ist deutlich
geworden, dass sich nicht nur mit der verlässlich ge-
reiften Plastikverölung Geld verdienen lässt (der Plasti-
kölumsatz wird mit ca. 3 Mio. Franken p.a. angegeben,
ubs-Report, 2/2008), sondern als ein entscheidender
Deckungsbeitragsträger hat sich die Vorsortierung für
das Recycling für die Ersatzbrennstoffverwertung her-
auskristallisiert (RISI-Umsatz in diesem Segment ca.
300.000 Franken p.a., ubs-Report 2008): Üblicherweise
muss für die Sortierung des Plastikabfalls in wiederver-
wertbare Kunststoffe ca. EUR 30 pro Tonne kalkuliert
werden. 40 bis 50 % davon lassen sich für die Verölung
aussortieren. Weitere Reststoffe z.B. Holz, lassen sich
als Wertstoff gut verkaufen. Gut sortierte Kunststoffe er-
zielen pro Tonne zwischen EUR 50,- und 200,-. Preislis-
ten von Kunststoffverarbeitern liegen uns vor. Zurzeit
plant die RISI-AG (Schweiz) eine turnhallengroße Sor-
tieranlage auf ca. 10.000 qm, Indiz für das profitable
Sortiergeschäft. Je nachdem wie hochwertig die Sor-
tierprodukte sind, lassen sich pro Tonne ca. EUR 300
bis EUR 500 verdienen (Beispiel PET). WWeeiitteerree RReesstt--

Initiatorin mit langjähri-
gem Erfahrungshintergrund
im Fonds- und Kapital-
anlagemarkt 

innovative, umweltorien-
tierte Industrieinvestition
mit aussichtsreichen Ent-
wicklungsperspektiven

erstmaliger Ausbau eines
bewährten Verölungs-
modells auf Industrie-
standard 

exklusives Prozesstechnik-
Know-how verspricht Bran-
chenstandard zu werden.

erfahrene Projektpartner -
maßgeblich am Erfolg be-
teiligt – bringen langjähri-
ges Abfallentsorgungs-
Know-how ein

überdurchschnittliche Er-
tragsperspektiven schon
bei moderatem Ölpreis-
anstieg  

Investitions- und Betriebs-
verlauf von durchgehender
Mittelverwendungs-
kontrolle begleitet 



ssttooffffee:: Ca. 10 % Gas kann wirksam für die Energiege-
winnung eingesetzt werden. Die nicht verwertbaren
Plastikabfälle können an eine Zementfabrik für ca.
EUR 10-20,-/Tonne Andienungserlös entsorgt werden.
Allein das SSoorrttiieerrggeesscchhääfftt (anerkannte Technologie
mit Infrarotverfahren) verspricht einen lukrativen De-
ckungsbeitrag zu erbringen. 

IInnppuuttmmaannaaggeemmeenntt ddeess FFoonnddss
Der Markt für Kunststoffabfälle hat sich zu einem eige-
nen Kernmarkt entwickelt, um den sich nicht nur gro-
ße Entsorger wie "Sita" und "Alba" bemühen, sondern
zunehmend auch Nachfrager der Kunststoff-, Verpa-
ckungs-, bis zur Fahrzeugindustrie sowie bundesweit
aufgestellte Aufbereitungsunternehmen. Auch Ze-
mentwerke und Heizkraftwerke ringen in diesem Markt
um Ersatzbrennstoffe, die - auch wenn diese nur ca.
30 % des Heizwertes von Heizöl haben - deutlich
günstiger verwertet werden können als Heizöl im Wert
von ca. EUR 600 bis 700/Tonne. Die Ersatzbrennstoff-
verwerter kaufen kalorisch verwertbare Plastikabfälle
an, um ihre unausgelasteten Kapazitäten zu bestük-
ken (vor Jahresfrist musste dafür noch bezahlt wer-
den). Wer - wie der Fonds - für nicht mehr verwertba-
re Verölungsreststoffe auf der Anbieterseite steht,
kann seine Sortier- und Produktionskosten durch Ab-
satz bei den Zementwerken minimieren. Für die An-
nahme gemischter Abfälle werden zur Zeit (je nach
Zusammensetzung) ca. EUR 70/Tonne gezahlt. In 2
bis drei Jahren, so Entsorgungsspezialist Harry Knoll,
Entsorgungskonzepte, Leimen, wird dieser Preis auf
ca. EUR 50 sinken. Entscheidend ist die Substratbe-
schaffung für die Quantität und die Qualität der Inputs-
toffe für die Öl- und die Restverwertung. Während sich
Folien, gepresst, für ca. EUR 100,-/Tonne bis EUR
150,-/Tonne verkaufen lassen, erzielen gemischte Ab-
fälle, die aufwändiger zu reinigen/ zu trennen sind, we-
niger. Auch das Aussortieren von PVC mit Hilfe eines
Infrarotverfahrens (Bestandteil des Fondskonzepts),
kann sich lohnen, um es dann als Ersatzbrennstoff zu
verwerten.

VVoorrtteeiill ddeess mmeehhrrssttuuffiiggeenn MMoodduullssyysstteemmss
Die Effizienz der Kunststoffabfallverwertung ist für die
Verölung um so größer, als das dreistufige Modulsys-
tem der Nill-SYNTROL-Anlage den gleichzeitigen Ein-
satz verschiedener Substratstoffe mit unterschiedli-
chen Zusammensetzungen erlaubt (jede der vier opti-
mal auf individuelle Substrate abgestimmten Anlagen
verarbeitet unterschiedliche Substrate). Dadurch ist
die Annahme relativ hochwertiger Kunststoffabfälle
möglich (Steigerung des Outputwirkungsgrads über
80 %). Bei Annahme stark verschmutzter Kunststoffe
(wird mit bis zu EUR 80/Tonne vergütet) kann nach ei-
gener Sortierung eine Verwertung innerhalb oder
außerhalb der Verölung vorgenommen werden. Je
nach Preisvorteil bei der Verwertung in der Kunststoff-
industrie oder Verölung kann der Deckungsbeitrag
optimiert werden. Stoffe, die eine hohe Ergiebigkeit
haben, liefern mehr Produktöl. Oder Stoffe, die auf-
wändig gereinigt werden müssen (Effizienz teilweise
nur 70 %), erzielen einen höheren Annahmepreis. Je
höher der Rohabfalldurchsatz, je vielfältiger die Wei-
terverarbeitungsoptionen. Damit können die Kosten
der Inputstoffbeschaffung erheblich gesenkt werden.
Zurzeit werden für verschmutzte Kunststoffe bis zu
EUR 80,-/Tonne erzielt (vor Jahresfrist waren es noch
über EUR 100,-/Tonne, die in kilometerlangen Fracht-
zügen durch Europa z.B. nach Polen befördert wer-
den, statt vor Ort verwertet zu werden).

FFoonnddsskkaallkkuullaattiioonn
Der Fonds kalkuliert im Segment Input-Stoffe anfäng-
lich einen positiven Deckungsbeitrag zwischen 2011
und 2013 von EUR 250.000 p. a. und EUR 200.000 p.
a., keine Erträge 2014-2015 und ab 2016 werden Kos-
ten eingestellt, ansteigend auf EUR 500.000 p. a. in
2020. Vor dem Hintergrund der differenzierten Rest-
stoffverwertungsalternativen, dem langjährigen Ent-
sorgungsmanagement-Know-how der beteiligten Be-
triebsführer und den nachweislich wirtschaftlichen Al-
ternativen, hochwertige Kunststoffabfälle (z. B. Granu-
lat für die Verpackungsindustrie zu liefern, Preis zur-
zeit: bis zu EUR 400,-/Tonne) zu verwerten, ist eine
mehr als marktgerechte Kalkulationsgrundlage zu er-
kennen. Kontakte zu großen Müllentsorgern, Vorver-
einbarungen (LOIs), die CHECK vorliegen, zeigen,
dass das konzipierte Beschaffungs- und Substratver-
wertungsmanagement hinreichend berücksichtigt
wurde und zentraler Bestandteil der Deckungsbei-
tragsrechnung während der gesamten ca. 3-jährigen
Projektentwicklungszeit war. Für zurzeit ca. EUR 50,-

/Tonne Umsatzerlös bei ca. EUR 30,-/Tonne Sortier-
und Aufbereitungskosten besteht ein hinreichender
Puffer (anfänglicher Ertragsansatz des Fonds EUR
15/Tonne), Preisschwankungen beim Substrat oder
bei der Verwertung aufzufangen und/oder aufwändi-
gere Vorreinigungsverfahren zu finanzieren, z.B. Wa-
schen stark verschmutzter Kunststoffe (siehe: "Zum
Markt"). CHECK hat sich von dem versierten Know
how des langjährig erfahrenen, designierten Substrat-
managers für den Fonds mit Netzwerken in der Abfall-
wirtschaft im In- und Ausland, ausführlich überzeugen
können. 

DDeecckkuunnggssbbeeiittrraagg SSuubbssttrraattmmaannaaggeemmeenntt
Der Deckungsbeitrag verbessert sich in dem Maße, in-
dem der fossile Rohstoff Rohöl teurer wird. Dadurch
steigt auch die Kosteneffizienz der Kunststoffabfallvor-
sortierung und -verarbeitung. Während z. B. vor Jah-
ren die Verarbeitung von PVC zu recycelfähigem
Kunststoff noch nicht üblich war, können heutige Tren-
nungsverfahren daraus wertvolle Rohstoffe generie-
ren. In der Tendenz wird der Abfall gekauft werden
müssen. Heute wird für die Annahme Kunststoffrohab-
falls pro Tonne noch 70 - 80 Euro bezahlt. Nicht zuletzt
durch den Verarbeitungs- und Rückgewinnungsfort-
schritt ist binnen weniger Jahre für den Rohstoff
Kunststoffabfall mit einem Tonnenpreis von ca. EUR
50,- zu rechnen, so Müllentsorger Knoll. Die Fonds-
kalkulation trägt dieser Entwicklung Rechnung, indem
sie ab 2016 Kosten von anfänglich EUR 300.000 ein-
stellt.
VVeerraarrbbeeiittuunnggssuummffaanngg:: Aus ca. jährlich 20.000 Tonnen
angeliefertem Plastikabfall, der nicht recycelbar ist,
werden ca. 18.000. Tonnen verwertbare Kunststoffe
wie z. B. Polyethylene (PE,  "The most popular plastic
in the world"): Plastiktüten, Shampooflaschen, Kinder-
spielzeug bis hin zu schusssicheren Westen (Univer-
sität Mississippi, Polymer Science Center). Polypropy-
lene (PP): Fahrzeugausstattung, Kinder- Campingge-
schirr, Kameras, Unterlegscheiben, Haushaltsgeräte-
bau, Installationsbau, Nahrungsmittelverpackung,
Jahresproduktion 2007: 45,1 Mio. Tonnen, Umsatz
USD 65 Mrd. Polybutane: Lippenstifte, Make Up, Haut-
pflegemittel, Nahrungsergänzungsmittel, Klebstoffe,
Isolierstoffe, Rohrleitungen und Polystyrole, d.h. ther-
moplastische, hitzebeständige, schlagfeste Kunststof-
fe z. B. für Verpackungen, Schaumstoff. Dieser Typ hat
den höchsten Marktanteil aller geschäumten Thermo-
plaste. Aus 18000 Tonnen vorsortiertem Rohstoff kön-
nen nachweislich mindestens 17,142 Mio. Liter quali-
tativ hochwertiges Produktöl gewonnen werden, für
das die Chemieindustrie mehr zahlt (z.B. für Lebens-
mittelverpackungen) als für durchschnittliches Pro-
dukt-/Gasöl der DIN-Qualität 51603-1. 

PPrroodduukkttiioonn//PPrroozzeessss//WWiirrkkuunnggssggrraadd 
Für diesen Output sind vier parallel laufende Produkti-
onsanlagen geplant (die je 5.000 Tonnen Substrat ver-
werten können). Unter Aufsicht und Leitung des Inge-
nieurbüros des Erfinders Nill werden die Anlagen in
ca. 12 Monaten  errichtet. Aus dem Dauerbetrieb der
Schweizer Anlage (seit 2005) liegen ausreichend Pro-
zesserfahrungen vor, so dass von der Nill-Tech eine
verlässliche Leistungsgarantie über den Wirkungs-
grad der Fondsanlage von ca. 80 % der Ausgangs-
stoffe gegenüber dem Fonds abgegeben werden
konnte (1 Tonne Plastikrohstoff wird zu ca. 800 Litern
Produktöl, Nill 2009). Die Schweizer Pilot-Anlage wur-
de nach Veränderungen des Eintragssystems, der
Heizung, der Steuerungs- und Überwachungssoft-
ware, der Reststoff-Behandlung, der Auftrennung des
Produktöls in drei Faktoren erheblich verbessert. Im
Rahmen einer Sonder-Due-Diligence für einen Kun-
den in Halle wurde die Anlagenleistung vom Abfall-
spezialisten des Steinbeiszentrums, Dipl. Kfm. Markus
Klätte wiederholt geprüft und bestätigt. Über die Out-
putqualität des Produktöls hat sich CHECK ausdrück-
lich versichert (Oktober 2009). 

ZZuurr WWeerrtthhaallttiiggkkeeiitt ddeerr LLeeiissttuunnggssggaarraannttiiee
Die Bonität der NILL-TECH GmbH, 10 Mitarbeiter, wird
durch laufende Lizenzeinnahmen gestärkt, die z.B.
aus der Schweizer Anlage mit ausgereifter Anlagen-
technik fließen. Nachweislich wurde gezeigt, dass "die
Wärmeübertragung auf das Medium genau wie vorge-
sehen abläuft." Ferner erfüllt das Heizungskonzept
(nach Einbau der Gasverdichtung) "die Erwartungen
komplett". Die angegebenen Massenverhältnisse
(Input, Output, Gas) werden "durch den Praxisbetrieb
uneingeschränkt bestätigt." Von mehreren unabhängi-
gen Gutachtern bestätigt wurde auch die Energieeffi-
zienz und Produktqualität. Obwohl die Qualität der

Rohstoffe für die Schweizer Anlage "zu keinem Zeit-
punkt des Betriebs den vertraglichen Vorgaben ent-
sprach, läuft das Verfahren in einem stabilen Prozess"
(Nill 2009). 

IInnvveessttiittiioonnssrreennddiittee 
Einer überschlägigen Berechnung des Projektent-
wicklers André Altdorfer zufolge, kann für eine Anla-
geninvestition von mindestens EUR 15 Mio. (4 x 5.000
Tonnen-Kapazität, so rechnet sich die sehr aufwändi-
ge, aber qualitätssichernde Vorsortieranlage), eine
Abschreibung von 10 Cent pro Liter Produktöl ange-
setzt werden (10 Jahre Laufzeit). Die laufenden Be-
triebskosten werden mit ca. 15 Cent pro Liter angege-
ben. Da der Fonds in 4 Linien investiert, ist - wie in der
Fondskalkulation erkennbar - eine längere Abschrei-
bungsdauer bei einem vergleichbaren Erlös von ca.
EUR 0,50/Liter zu erwarten (Fondskalkulation: EUR
0,40/Liter). Auch bei einem Erlös von ca. 30 Cent/Liter
besteht ein solider Puffer zum theoretisch möglichen
Worst Case von deutlich unter 20 Cent/Liter. Auch bei
30 Cent/Liter könnten noch kumuliert 125 % ausge-
schüttet werden. Bei einem Preis von zurzeit ca. 50
Cent/Liter Gasöl (Fondskalkulation anfänglich 40
Cent) ergeben sich überdurchschnittlich attraktive Er-
lösperspektiven.

EExxiitt--,, EErrttrraaggssppeerrssppeekkttiivvee   
In dem Maße, in dem sich die SYNTROL-Technologie
verbreitet - zur Zeit laufen Verhandlungen über die Er-
richtung einer Großanlage für die Stadt Bochum, die
damit ca. 50 % ihres nicht recycelbaren Kunststoffab-
falls verwertet - ist mit einem steigenden Exitwert der
dann bereits laufenden Anlagen zu rechnen (Exitmul-
tiple: Relation Cash Flow im Exitjahr zum Marktwert).
Denn der prozesstechnische Erfahrungsvorteil (wie
die weiterentwickelte Pilotanlage bei RISI eingesetzte
Nill-Technologie zeigt) verschafft dem Käufer, neben
einem stabilen Cash Flow auch einen Know how-Vor-
sprung bei der Substratvorbereitung, der Logistik,
dem Mischungsverhältnis katalysierender Stoffe, der
Optimierung der Prozessstufen und der Vermarktung.
Zurzeit wird das Produktöl der RISI-Anlage von einem
Energieerzeuger angenommen und thermisch verwer-
tet. In der chemischen Industrie wird für hochwertiges
Produktöl ein höherer Preis erzielt. Laut Unterneh-
menswerttabelle (=Multiple-Ranking der 15 anerkann-
testen internationalen WP-und PE-Gesellschaften wie
Angermann, Aquin, Aschenbach, Deloitte, Equinet,
IMAP, Lincoln, SynCap, Hübner per September 2009)
werden für Energieunternehmen im Segment Small-
Cap EBIT-Vervielfältiger zurzeit zwischen dem 5,4-
7,4fachen EBIT gezahlt. Dies sind konservative, kri-
senkonsolidierte Werte. Demnach dürfte der Fonds im
Base-Case mit einem Exitwert von brutto ca. EUR 27
Mio. rechnen (ca. 6fach EUR 4,5 Mio.), Fondsansatz
für den Verkaufserlös: EUR 10,7 Mio 

KKaauuffvveerrttrraagg
In dem am 09.07.2009 geschlossenen Kaufvertrag zur
schlüsselfertigen Übergabe der Anlage verpflichtet
sich der Verkäufer Nill, nach den anerkannten Regeln
der Sicherheit sowie nach allen für den Industriebau
geltenden Vorschriften und Verordnungen spätestens
12 Monate nach Baubeginn zu liefern. Zu bauen ist
nach den Normen: DIN, VDI, VDE, DVGW, EMW, Ma-
schinenrichtlinie 2006/42/EG und Niederspannungs-
richtlinie zuzüglich Belehrungs- und Warnpflichten.
CHECK hat den Vertrag stichprobenhaft eingesehen.
Daraus geht z. B. zum Vorteil des Fonds hervor, dass
der Transfer der Nill-Technik für den Fall der Vertrags-
störung auf den Fonds übergeht. Damit ist ein tech-
nologisch entscheidender Schritt zur Handlungsfähig-
keit des Fonds auch dann gegeben, wenn der Erfinder
seine Betreuungsfunktion nicht mehr ausüben können
sollte. Dank des versierten Projektentwicklers, Norm-
spezialisten und Ingenieurs von Großindustrieanlagen
Norbert Dinter (Projektmanagement und Planer bei
VW und Mercedes u.a. für die Produktionstechnik und
Werksplanung, heute tätig als Anlagenbauer und
Großhändler für Antriebs-, Förder- und Verschleißtech-
nik, -Fa. "Antech", Bremen) in der Geschäftsführung
der Komplementärin, ist ein entscheidender Know
how-Träger im Fondsmanagement, der – zusammen
mit dem Management der Betriebsgesellschaft – in
der Lage ist, das Projekt auch ohne den Erfinder er-
folgreich weiterzuführen. Dass diese Emanzipation
vom Erfinder möglich ist, zeigt die Entwicklung des
Anlagenkonzepts der Plastoil/RISI-AG-Anlage in der
Schweiz. 



GGeenneerraalluunntteerrnneehhmmeerr
Unter der Leitung des seit 35 Jahren im Industriebau ver-
sierten Wolf Eberhard Nill führt ein im Anlagenbau seit ei-
nem halben Jahrhundert erfahrenes Industrieunterneh-
men (ca. 8000 Mitarbeiter) in Kooperation und ingenieur-
technisch enger Verzahnung mit Nill-Tech voraussichtlich
die technischen Arbeiten aus. Mögliche Preisschwan-
kungen bei den Materialpreisen fangen nach CHECK-In-
formationen Nill-Tech und Generalunternehmer auf und
kompensieren mögliche Mehrkosten über die Skalenef-
fekte bei der Herstellung weiterer Anlagen. Dass die bei
Erstellung 3fach TÜV-geprüften Anlagen zum Festpreis
geliefert werden können, erscheint plausibel.

SSttaannddoorrtt
Für ein Grundstück im Mannheimer Rheinau-Hafen,
Rotterdamer Strasse, der staatlichen Rhein-Neckar-
Hafengesellschaft, liegt ein Antrag für die Errichtung
von 4 Konversionsanlagen (SYNTROL-Anlagen) für
20.000 Tonnen Plastikverwertung vor. Anlagenkapa-
zität: Konvertierungsleistung ca. 2,8 to/h, 3-Schicht-
Betrieb, 24 Stunden am Tag, 7 Tage die Woche
(2,8*24*300= 20.160). Der Antrag und die Vorge-
spräche wurden Ende Oktober 09  von dem Regie-
rungsreferat "positiv aufgenommen". Erwartete Ge-
nehmigungsdauer: voraussichtlich 3 - 4 Monate. Be-
zahlt macht sich dabei, dass die beteiligten Betriebs-
führer der Betreibergesellschaft - betreut von Sachver-
ständigen - mit den örtlichen Behörden durch ihre täg-
liche Arbeit in der Entsorgungswirtschaft eng vernetzt
sind. 

MMiitttteellvveerrwweenndduunnggsskkoonnttrroollllee
Der Mittelverwendungskontrolleur ist auch Treuhänder
des Fonds: "Es besteht eine durchgehende Mittelver-
wendungskontrolle für alle Ein- und Auszahlungen ...
Die Ergebnisverteilung erfolgt ebenfalls unter Mitwir-
kung des Mittelverwendungskontrolleurs." Darin sind
zum Beispiel die Fondsnebenkosten auf 17,29 % der
Gesamtinvestition begrenzt. Ferner sollen die laufen-
den Vergütungen der Betriebsgesellschaft 1,59 % p. a.
des eingezahlten Kapitals bei Vollplatzierung nicht
überschreiten. Die Kosten des Mittelverwendungskon-
trolleurs/Treuhänders beschränken sich anleger-
freundlich auf 0,15 % p. a. und 0,2 % p. a. des ge-
zeichneten Kapitals. Freigabe der Investitionsmittel
soll erfolgen, wenn die Investitionsvoraussetzungen
(ohne Inhaltskontrolle) gemäß der 28 Punkte des dif-
ferenzierten Investitionsplans vorliegen. Initiale Vergü-
tungen sind vorab zu zahlen, vor Freigabe der Mittel in
die Anlageninvestitionen. 

MMaannaaggeemmeennttvveerrttrraagg 
Der Managementvertrag - noch nicht unterzeichnet -
wahrt die Interessen des Fonds auf der Betreiberebe-
ne. Er verpflichtet die Betriebsgesellschaft zur techni-
schen und kaufmännischen Betriebsführung der Anla-
gen inkl. Beschaffung und Verkauf. Im Gegenzug er-
hält die Betriebsgesellschaft laut Konzeption einmalig
EUR 83.000. Eine Ertragsbeteiligung von EUR 0,05
des verkauften Produktöls stellt sicher, dass die Be-
treiber an einer sorgfältigen und erfolgreichen Be-
triebsführung nachhaltig interessiert sind. Er verpflich-
tet das Betriebsmanagement zur regelmäßigen, wö-
chentlichen Berichterstattung an den Fonds, bereitet
Verträge über die Eingangsstoffe und den Absatz der
Stoffe unterschriftsreif vor und bereitet bereits den
Fonds auf die Preisverhandlungen vor, die dieser
selbst führt und beschließt. Ferner prüft der Fonds die
Erfüllung von Aufgaben, über die die Betriebsgesell-
schaft Rechenschaft ablegen muss.

ZZuumm RReeccyycclliinngg--//PPrroodduukkttööllmmaarrkktt 
Am Markt tauchen immer mehr Verbundkunststoffe
auf. Diese lassen sich nur sehr eingeschränkt dem
wertstofflichen Recycling zuführen. Z.B Lebensmittel-
verpackungen, die aus verschiedenen Schichten  be-
stehen. Zudem werden die Produktionskapazitäten
der Massenkunstsoffe wie PE oder PP um ca. 70 % bis
2015 erhöht. Mit dem Fortschritt der Recyclingtechno-
logie werden die Trennungsverfahren immer besser:
"Eines Tages wird Recyclingkunststoff genauso viel
kosten wie Neuware", meint ein Teilnehmer aus der
Autoindustrie auf einem BVK/tecpol-Symposium in
Frankfurt a. Main, April 2008. Statt Plastikabfälle über-
wiegend thermisch zu verwerten hat sich inzwischen
ein weltweiter Sortiermarkt für Kunststoffabfälle ent-
wickelt. Denn gut sortierte Kunststoffe lassen sich teil-
weise bis zu 98 % z. B. als Zweitkunststoffgranulat
wiederverwerten (Fraunhofer 18.08.09) und erzielen

ca. 80 % -90 % der Neupreise für Kunststoffgranulat
(CHECK-Marktpreisanalyse). In Deutschland werden
jährlich ca. 18 Mio. Tonnen Kunststoffe produziert.
"Nur Bruchteile können mit herkömmlichen Recycling-
methoden sortenrein aufbereitet werden" (Fraunhofer
Venture, 18.08.09). Die SYNTROL-Technologie bietet
eine gewinnbringende und entsorgungswirtschaftlich
sinnvolle Alternative, aus bisher nicht verwerteten
Kunststoffen hochwertiges Öl herzustellen. 
AAnnffrraaggeenn DDeeuuttsscchheerr KKoommmmuunneenn haben auskunftsge-
mäß zu Vorvereinbarungen mit den SYNTROL-Projekt-
entwicklern geführt.  Errichtet werden soll eine Groß-
anlage, die 60.000 Tonnen Substrat für ein Einzugsge-
biet von 1,3 Mio. Menschen verarbeiten kann. Neben
der Lösung des wachsenden Entsorgungsproblems
werden Einnahmen aus der Vorsortierung und der
Produktölverwertung erzielt. Energiebilanzbeispiel:
Klassischerweise werden 15.000 Tonnen Plastik ther-
misch zu ca. 21.000 Megawatt Energie verwertet und
erzeugen dabei 47.000 t CO2-Ausstoß (Globel-Projekt
AG 2009). Mit dem SYNTROL-Verfahren kann der Out-
put auf 62.000 Megawatt durch die Ölgewinnung ge-
steigert werden (ca. 3fach). Der CO2-Ausstoß steigt
dabei um ca. 17 % (Energie steigt um das Dreifache).
Die größten Plastikabfallproduzenten sind u. a. die
USA (50 Mio. t), Asien (40 Mio. t), EU (40 Mio. t). Afri-
ka (25 Mio. t), Südeuropa (10 Mio. t). Gesamt: ca. 210
Mio. t. Dieser Abfall könnte durch Wiederverwertung
um ca. 10 % sinken. In Deutschland fallen jährlich zur-
zeit ca. 4-5 Mio. t Kunststoffabfälle an. 2008 wurden
daraus 1,9 Mio. t wiederverwertet. Ca. 2,5 Mio. t wur-
den energetisch verwertet (Studie: "Kunststoffabfälle
und die deutsche Entsorgungswirtschaft", erstellt von
consultic marketing und Ellendt & Herold im Auftrag
von BVK und tecpol, April 2008). 90 % der Pre-Consu-
mer-Abfälle werden wiederverwertet. Produkt-Heizöl:
Die aktuellen Preise schwanken zur Zeit für 100 Liter
frei Haus Typ EL zwischen EUR 60,- und 62,- sowie für
Typ 51601-1 schwefelarm zwischen EUR 63,- und 65,-
(Heizölrechner: Heizölpreise in Aidlingen). Hochwerti-
gere Öle verlängern die Lebensdauer der Heizanlagen
(weniger Rußbildung) und erbringen eine höhere
Heizleistung (ca. 7 % weniger Verbrauch).

ZZuurr IInnvveessttiittiioonn uunndd FFiinnaannzziieerruunngg 
Finanziert werden soll die Investition aus Eigenkapital.
Gesamtinvestition ohne Agio: EUR 26,8 Mio. Ab Plat-
zierung von EUR ca. 10 Mio. kann eine erste Anlage
inkl. Halle und Peripherie gebaut werden. Wirtschaft-
lich sinnvoll wird der Betrieb aufgrund der aufwändi-
gen Vorsortierung ab 3 Anlagen. Der Fonds wird 4 An-
lagen errichten, denn ab dieser Anlagengröße ist ein
erster Optimierungsgrad erreicht. Reiner Anlagenpreis
teilweise inkl. Vorsortierung: ca. EUR 15 Mio. Die größ-
ten weiteren Einzelpositionen entstehen durch Gebäu-
deerstellung für die Vorbehandlungsanlage (ca. 2,9
Mio.), Anlagentechnik (ca. 1,8 Mio. für einen Schred-
der), Planung und Projektierung (ca. 1,4 Mio.). Ca. 83
% der Gesamtinvestition (ohne Agio) entfallen auf Pla-

nung, Anlage, Gebäude und Infrastruktur. Die Projek-
tierungsleistung der beteiligten Partner, die seit ca. 3
Jahren die Entwicklung bis zur Fondsreife konsequent
verfolgt haben, ist qualitativ und quantitativ über-
durchschnittlich hoch. Auch der Treuhänder hat sich
im Rahmen seines weitreichenden Netzwerks aktiv für
den Fondserfolg eingesetzt und die Fondskalkulation
aufmerksam kritisch begleitet.
CCHHEECCKK--RRiissiikkoommiinniimmiieerruunngg:: 11,,99

ZZuurr RReennddiitteekkaallkkuullaattiioonn
Beispielhaft könnte nach Kosten-, Gewinnverteilung
und Steuern eine Anlegerrendite von knapp 9 % p. a.
IRR bei einem durchschnittlichen Erlös von EUR
0,40/Produktöl (Prospekt Base Case) entstehen. Wei-
tere Prämissen: 10 % nicht verwertbarer Kunststoffab-
fall auf die gelieferte Tonne Rohabfall. 80 % Wirkungs-
grad auf die vorsortierte Tonne Kunststoff (bei gut vor-
sortiertem Kunststoff sind 90 % und mehr üblich), 0,84
% Dichte nach DIN 5160, so dass eine Menge von
4.285 m³ Produktöl aus 5.000 Tonnen Rohabfall ge-
wonnen werden. Exitannahme Prospekt: 40 % auf das
Gesamtvolumen. Durchschnittlich 14 % p.a. Viertel-
jährliche Vorabausschüttung (ab Volllast) von  3%.
CCHHEECCKK--SSzzeennaarriioo (Basis der Renditewertung): Wir
nehmen an, dass die Preise für Produktöl, die schon
jetzt über 50 Cent liegen, tendenziell dieses Niveau
mindestens halten, voraussichtlich jedoch deutlich
übertreffen werden. Ferner unterstellen wir einen Exit-
preis, der sich am Small-Cap-Vervielfältiger vergleich-
barer Energieunternehmen orientiert und mindestens
60 % der Gesamtinvestition erreichen könnte (siehe
Kapitel Exit). Auch erwarten wir, dass sich der Durch-
satz an Kunststoffabfall nicht auf 5.000 t beschränken
wird, sondern (maximal 7.500 T je Anlage) im Mittel
ca. 10 % höher ausfällt (vorsichtige Schätzung): Ge-
samtmittelrückfluss in ca. 10 Jahren: ca. 280 %. IRR
nach Steuern inkl. Agio: ca. 12,1 % p.a.   Ein- und Aus-
zahlungsverlauf der Prospektvariante (Basisfall): siehe
CHECK-CHART. CCHHEECCKK--RReennddiitteewweerrttuunngg:: 11,,7799 ((PPEEII))

RReessüümmeeee
Sorgfältig vorbereitetes Industrie-Projektentwicklungs-
investment, das auf bewährter Anlagentechnik mit of-
fenbar bereits nachhaltig wirtschaftlichem Erfolg auf-
baut. Die Emissionäre sind auch kompetente Pro-
jektmanager mit einschlägigem Ingenieur-Know-how.
Anleger haben die Chance, an dem Durchbruch zum
Industriestandard einer innovativen Energiegewin-
nungstechnik und einer möglicherweise überdurch-
schnittlichen Performance zu partizipieren. 
CCHHEECCKK--GGeessaammttwweerrttuunngg:: 11,,8855 ((PPEEII))
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WWIICCHHTTIIGGEERR HHIINNWWEEIISS ZZUURR VVEERRWWEENNDDUUNNGG 
DDEERR IIRRRR AALLSS CCHHEECCKK--RREENNTTAABBIILLIITTÄÄTTSSMMAAßßSSTTAABB::

Da der interne Zinsfuß gleiche Zahlungsströme zu verschie-
denen Zeitpunkten unterschiedlich gewichtet, sind Kapital-
anlagen mit jeweils verschiedenen Ein- und Auszahlungs-
zeitpunkten grundsätzlich nicht miteinander vergleichbar.
Ausführliche Besprechung von Nutzen und Grenzen der
IRR, siehe: www.check-analyse.de / CHECK-IRR.

KKoonnttaakktt zzuu ddeemm AAnnbbiieetteerr::
Öko Energie Umweltfonds 1 GmbH & Co. KG, Con-
trescarpe 46, 28195 Bremen, Tel: 0421-1692731,

Fax: 0421 16 92 731 www.ventafonds.de, 
info@oekoenergie-umweltfonds.de 

Rote Kurve: der jährliche Zahlungsfluss nach Steuern für eine
Beteiligung von EUR 10.000 + 5 % Agio von 2009 - 2020

GGrraauuee KKuurrvvee:: beispielhafte Nettokapitalbindung/möglicher
Nettoüberschuss; siehe Kapitel: “Zur Renditekalkulation”
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