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Flaute: 38 Windparks hat Prokon im Bestand. Doch die Anlagen (wie hierim
schleswig-holsteinischen Stérkathen) liefern oft weniger Strom als geplant

Liicken in der Okobilanz

Prokon. Acht Prozent Zinsen. Sachwerte. Windkraft. Mit diesen drei Argumenten

hat Okopionier Carsten Rodbertus bei Anlegern mehr als 860 Mio. Euro eingesammelt.
Capital-Recherchen zeigen, dass die Zahlen vor allem glanzen, weil die Firmen im
Prokon-Reich eifrig untereinander Geschafte machen
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Text: Melanie Bergermann, Jens
Brambusch, Christian Kirchner

Der Hals schmerzt, die Stimmbander
sind belegt. Carsten Rodbertus schluckt
schwer und lachelt tapfer. Der Mann mit
der ergrauten, zum Zopf geflochtenen
Haarpracht schiittelt zwischen Croissants
und Kaffee Hande, klopft Schultern. Esist
der 9. Marz, Rodbertus hat an diesem Tag
Geburtstag. Seinen 51. Aber das wissen
die Leute nicht, die zu Hunderten ins
Hamburger Hotel Radisson Blu gekom-
men sind.

Sie wollen den Chef von Prokon re-
den horen. Diesen Robin Hood der Ener-
giebranche, der es den gierigen Banken
so richtig zeigt. Der Windparks nicht mit
Krediten finanziert, sondern vor allem
mit dem Geld privater Anleger, bei denen
er inzwischen tiber 860 Mio. Euro einge-
sammelt hat. Der acht Prozent Zinsen
zahlt pro Jahr. Wo bekommt man das
schon heutzutage? Der mit dem Geld
Sachwerte schafft und auch noch Gutes
fiir die Umwelt tut: ,Thre Kapitalanlage
in eine lebenswerte Zukunft”, wirbt das
Unternehmen regelmafig vor der ,Tages-
schau”. Wer will da nicht dabei sein?

Der Platz im groflen Saal des Hotels
reicht gar nicht aus, so grof3 ist der An-
drang. Pagen tragen weitere Stiihle her-
ein, bevor Rodbertus - rotes Hemd,
schwarzes Sakko, Jeans —endlich vor sein
Publikum tritt, um es zu begriiRen. ,Grip-
pe“, krachzt er ins Mikrofon und reicht
es mit einer Entschuldigung an seinen
Vertriebschef weiter. Mitleidige Blicke im
Saal und ein dicker Applaus, als der Ma-
nager bei der Vorstellung des Unterneh-

mens beildaufig erwdhnt, dass sein Chef
heute Geburtstag hat.

Rodbertus ist locker zehn Jahre jiin-
ger als die meisten im Saal, doch er ge-
nief3t ihr volles Vertrauen. Als am Ende
der Prasentation Fragen gestellt werden,
erklimmt der Prokon-Chef noch einmal
die Biihne, zahlt die Werte auf, die in
dem Unternehmen stecken: die Wind-
anlagen, die Werke, das Know-how der
Mitarbeiter. Kritische Nachfragen? Gibt
es kaum.

Dabei waren die angebracht: Die fla-
chendeckende Prokon-Werbung und der
joviale Chef tauschen dariiber hinweg,
dass sich Prokon zwar toller Gewinne
rithmt, das Geschaftsmodell nach Capi-
tal-Recherchen aber Zweifel an seiner
Nachhaltigkeit weckt: Prokon kann nicht
schliissig darlegen, ob die Ertrdage aus
dem Betrieb der Rader ausreichen, um
Ausschiittungen von acht Prozent an An-
leger zu finanzieren und den Einsatz
wieder zurilickzuzahlen.

Vordergriindig sehen die Zahlen gut
aus: 126 Mio. Euro Uberschuss weisen
die Prokon-Firmen zusammen fiir 2010
auf, 53 Mio. Euro fiir die ersten elf Mo-
nate 2011, neuere Zahlen gibt es noch
nicht. Grof3e Teile der Gewinne stammen
jedoch aus auBerordentlichen Ertragen
oder Binnengeschaften.

In einem von Capital in Auftrag gege-
benen Gutachten zum Geschaftsbericht
2010 der Gruppe kommt Michael Olbrich,
Professor am Institut fiir Wirtschaftsprii-
fung der Universitdt des Saarlandes, zu
einem vernichtenden Urteil: Er hege

,Zweifel, dass es sich bei der Prokon um
ein serioses Unternehmen handelt”.

Da geht noch mehr: Prokon-Chef Carsten Rodbertus (rechts am Laptop) und Itzehoes Blirgermeister
Andreas Koeppen (l.) prasentieren im Dezember 2011 die Plane fiir eine neue Windradfabrik
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Bislang hat Rodbertus den Inhabern
von Prokon-Genussrechten stets piinkt-
lich ihre Zinsen gezahlt — obwohl der Be-
trieb von Windradern und die Herstel-
lung von Biokraftstoff nicht anndhernd
die Summen dafiir einspielt. ,Unseres Er-
achtens gelingt es der Prokon nicht, nach-
zuweisen, dass die Verzinsung des Ge-
nussrechtskapitals in Hohe von derzeit
acht Prozent operativ erwirtschaftet
wird“, so Olbrich.

Prokon hélt in einer schriftlichen Stel-
lungnahme dagegen. Wiirden unter dem
Begriff ,operativ” nur ,die reinen Ertrage
aus dem Stromverkauf verstanden, so
ist diese Betrachtung (...) falsch”. Im Klar-
text: Operativ ist bei Prokon vieles.

Das Unternehmen macht keinen Hehl
daraus, wie wichtig die hausinternen Ge-
schafte fiir den bilanziellen Erfolg sind.

,Die Ertragslage 2011 wird deutlich da-
durch beeinflusst werden, in welchem
Umfang von der Prokon Energiesysteme
GmbH Windparks fertig- beziehungswei-
se teilfertiggestellt werden und gewinn-
bringend (...) an die Prokon Wind GmbH
veraullert werden konnen”, heif3t es im
Geschaftsbericht 2010.

Worauf der Text Bezug nimmt: Pro-
kon Wind beauftragt die Schwesterfirma
Prokon Energiesysteme, mit dem Geld
der Anleger Windrader zu errichten. So-
bald eines intern abgeliefert wird, wird
es mit einem Schlag wertvoller. Denn
statt es zu Herstellungskosten zu bilan-
zieren, wird es bei Prokon Wind zu ei-
nem Wert aktiviert, den die Gruppe fir
angemessen halt. Der Effekt: Die neu zu-
flieRenden Mittel der Investoren werden
gewinnwirksam, bevor sich das Windrad
auch nur ein einziges Mal gedreht hat.

Prokon hélt dieses Vorgehen fiir tiblich,
die Entwicklung und der Bau von Wind-
parkprojekten wiirden ,zu drittvergleich-
baren Konditionen“ erfolgen. Die Bilanz-
positionen seien vom Wirtschaftspriifer
testiert, ,stellen also auch reale Werte dar”.
Also blof8 viel Lairm um nichts?

Ach, die Kritiker, wie Rodbertus sie
verachtet! Seitenlang sind die Einlassun-
gen auf Journalistenfragen, die er auf der
Firmenwebsite dokumentiert. Und wann
immer das Thema in der Infoveranstal-
tung auf ,die Medien” kommt, redet sich
der Prokon-Chef in Rage. Uberkritisch
sei die Presse und letztlich doch nur ein
Biittel der Banken. Die Generalabrech-
nung mit denen, die die Finanzkrise ver-
ursacht haben beziehungsweise nicht
rechtzeitig davor warnten, kommt an
beim Publikum.

Lars Peter Ehrich



Wie aus Anlegergeldern sofort Gewinne werden

Geldflisse bei Prokon 2011* in Mio. €

investieren

Prokon

Anleger

zahlt Zinsen aus

weitere Prokon-
Gesellschaften
zahlen Zinsen

Die Harmonie in Hamburg ist perfekt,
als einige Prokon-Mitarbeiter mitten in
der Veranstaltung eine Torte hereintra-
gen, die sie fiir Rodbertus gebacken ha-
ben. Dann stimmen sie ein Geburtstags-
lied an — und einige im Saal singen mit.
Eine Szene fast wie auf dem Traumschiff.

Das passt. Die ganze Prokon-Story
klingt so gefallig wie das Drehbuch einer
ZDF-Serie: Ein junger Buchhalter mit
langen Haaren und groBem Ehrgeiz ist
schockiert {iber die Atomkatastrophe in
Tschernobyl und beschlieRt, mit Oko-
energie die Welt zu verandern. Er zieht
nach Dithmarschen, pachtet sich dort ein
Stiick Land und errichtet zwei Windréder.
Spéter griindet er in Itzehoe eine eigene
Firma, die Windparks finanziert, entwi-
ckelt und betreut: Prokon.

Das Unternehmen wachst rasch, be-
treibt irgendwann 38 Windparks mit 266
Miihlen, kauft sich bei einem Hersteller
von Sprit aus Rapsol ein, versucht sich
in Biomasse. An die 1000 Mitarbeiter er-
wirtschaften schlie8lich einen Umsatz
von mehr als 500 Mio. Euro. Der Chef
fliegt mit der firmeneigenen Cessna
von Termin zu Termin, um persénlich
frisches Geld einzuwerben.

Mit gewaltigen Werbeetats macht er
seine Firma bei den Deutschen bekannt:
2010 und 2011 gab Prokon insgesamt
35 Mio. Euro fiir Reklame aus — das sind
7,5 Prozent der in diesem Zeitraum ein-
geworbenen Anlegergelder.

Genussrechts-

gesellschaft

errichtet

investiert in andere
Prokon-Gesellschaften,
davon in Prokon Wind:

Prokon
Wind

zahlen Prokon Wind

und Prokon Energiesysteme an die

Prokon Genussrechtsgesellschaft

(Uberschuss laut Capital-Bereinigung
max. 24,9 Mio. €)

Von Banken will Rodbertus nichts
wissen. Das Geld sammelt er direkt bei
den Anlegern ein, erst durch den Verkauf
von Fondsanteilen, spater durch die Aus-
gabe von Genussrechten, die lippig ver-
zinst werden. ,Nach der Lehman-Pleite,
da zog das Geschaft natiirlich kraftig an”,
erzahlt er dem Hamburger Publikum
stolz. Er hat eben das richtige Produkt zur
richtigen Zeit.

Das Anlagemodell ist simpel: Investo-
ren zeichnen Genussrechte einer Prokon-
Gesellschaft, die ihrerseits Kredite an an-
dere Firmen der Gruppe vergibt (siehe
Kasten Seite 28). Von den neun bis 15
Prozent Zinsen, die dafiir berechnet wer-
den, reicht Prokon derzeit acht Prozent
an die Inhaber der Genussrechte weiter.

Nach drei Jahren konnen diese ihre
Papiere an Prokon Energiesysteme, die
grofte Dienstleistungsgesellschaft im
Rodbertus-Reich, verkaufen — sofern sie
liquide ist. Denjenigen, die langer dabei-
bleiben wollen, garantiert die Prokon Ge-
nussrechtsgesellschaft die Riicknahme
nach finf Jahren.

Ein beliebter Mittelstindler

In Itzehoe, 40 Kilometer nordlich von
Hamburg, ist Carsten Rodbertus ein an-
gesehener Biirger, auch wenn er selten
offentlich auftritt und zuriickgezogen auf
einem Anwesen in einem Dorf in der
Nahe wohnt. Hunderte Arbeitsplatze hat

13,0 Mio- € betreibt
Gewinn
aus Strom-
produktion
", zahlt
Prok ——)
Enr:r ‘:2_ 1 weitere Prokon-
8 : Gesellschaften
systeme

Ferfullt

Dienst-
leistungs-
auftrage

76,4 Mio. € - L 49,0 Mio. €

werden fiir den Bau
und Betrieb der
Windrader gezahlt

fallen fur Material, Personal,
Miete, Werbung an

Gewinn: 27,4 Mio. €

*Jan. bis Nov.

Capital 07/12, js,aw
Quelle: Prokon,
eigene Berechnungen

er geschaffen, zahlt zu den grof3ten
Gewerbesteuerzahlern. Den neuen Be-
triebskindergarten diirfen sogar Kinder
von Eltern besuchen, die nicht bei Pro-
kon arbeiten.

Das Firmengeldande drauf3en im Inno-
vationspark ist eine Dauerbaustelle, so
schnell wachst Prokon. Im Dezember erst
verkaufte die Stadt 30000 Quadratmeter
Bauland an das Unternehmen. ,Wir
freuen uns sehr tiber Prokons positive
Entwicklung”, sagt Wirtschaftsforderer
Thomas Carstens und lobt den Vorzeige-
unternehmer Rodbertus: ,Er ist uns als
verlasslicher Partner bekannt.”

Ist das Vertrauen berechtigt? Laufen
Prokons Geschafte wirklich rund, oder
zahlt Prokon die Verzinsung vor allem
aus frischem Anlegergeld?

Wer sich in die Bilanzen vertieft, er-
kennt schnell, dass das Kerngeschaft den
Eignern zurzeit kaum Freude bereitet.

Beispiel Wind: 2010 wurden 54 Mio.
Euro Uberschuss ausgewiesen. Vor au-
Berordentlichen Posten waren es gerade
einmal 1,8 Mio. Euro. Trotzdem musste
dieser Geschaftsbereich an die Genuss-
rechtsgesellschaft 37 Mio. Euro zahlen,
um die Anspriiche der Investoren zu
befriedigen.

Rodbertus rdumt ein, dass 2010 nicht
gut gelaufen sei. Es habe sich allerdings
,um das schlechteste Windjahr seit 20
Jahren gehandelt”. Doch schon friither
brachten Prokons Turbinen weniger »

Titel: Prokon

27

Capital 07/2012



Flichenbombardement: 2010 und 2011 hat Prokon rund 35 Mio. Euro fiir Reklame (wie hier in der
Hamburger U-Bahn) ausgegeben — das entspricht 7,5 Prozent der eingeworbenen Anlegergelder

Genussrechte Papiere mit Tiicken

Die Hochprozenter sind riskanter, als der drollige Name vermuten lasst

Hohes Risiko Wie viele Gesellschaften,
die in erneuerbare Energien investieren,
sammelt auch Prokon bei Anlegern Geld
Uber die Ausgabe von Genussrechten
ein. Der Name der Papiere klingt verfiih-
rerisch —das Emissionshaus aus Itzehoe
suggeriert auf Werbeveranstaltungen
sogar, man konne sich mit Genussrech-
ten eine , Zuschussrente” finanzieren.
Tatsachlich handelt es sich um eine der
riskantesten Formen der Unterneh-
mensbeteiligung tiberhaupt: Investoren
kassieren die versprochenen Zinsen nur
dann, wenn die Genussrechtsgesell-
schaft Gewinne schreibt. Fallen diese
aus, wird auch die Verzinsung gestri-
chen.Sobald das Unternehmen wieder
im Plus ist, muss die Zahlung allerdings
nachgeholt werden.

Wenig Anspriiche Wer Genussrechte
zeichnet, kassiert in guten Jahren relativ
hohe Zinsen, hat aber —anders als Aktio-
nare oder Kommanditisten geschlos-
sener Fonds — keinerlei Mitspracherecht
bei unternehmerischen Entscheidun-
gen.Wie die Mittel verwendet werden
oder wer die Gesellschaft fiihrt, be-
stimmt die Genussrechtsgesellschaft
selbst.Im Insolvenzfall wird er zudem
gegenlber anderen Glaubigern wie
Kreditgebern oder Anleihebesitzern
nachrangig behandelt. Und: Lauft es

operativ schlecht und geht der Genuss-
rechtsgesellschaft das Eigenkapital aus,
werden Investoren direkt an den Verlus-
ten beteiligt,indem ihr Riickzahlungs-
anspruch sinkt.

Keine Sicherheiten Wer Genussrechte
zeichnet, erhalt dafir im Gegenzug kei-
ne Sicherheiten. Auch bei Prokon inves-
tieren Anleger nicht in echte Sachwerte
wie etwa Windrader oder Anlagen zur
Herstellung von Biosprit. Stattdessen
stellen sie einer Gesellschaft Genuss-
rechtskapital zur Verfligung, die dieses
innerhalb der Prokon-Gruppe an andere
Gesellschaften verleiht.

Schwieriger Handel Nur bei wenigen in
Deutschland begebenen Genussschei-
nen gibt es einen organisierten Borsen-
handel.Bei allen anderen Papieren ist
das Geld der Anleger meist tber Jahre
gebunden. Der Gesetzgeber schreibt fiir
,Genusse” funf Jahre Mindestlaufzeit
vor. Prokon gewahrt Investoren eine
Rlckkaufsgarantie und bietet an, die
Genussscheine nach mindestens drei
Jahren Haltedauer zuriickzukaufen.
Dabei handelt es sich allerdings um eine
Schénwetterklausel: Droht der Gesell-
schaft die Zahlungsunfahigkeit oder
Uberschuldung, wird die Garantie
ausgesetzt. CHRISTIAN KIRCHNER
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Ertrage als erhofft. Bis Februar 2009 do-
kumentierte das Unternehmen auf der
Website akribisch, wie viel Strom die ein-
zelnen Parks produzieren sollen — und
wie viel tatsdachlich flie3t. Kein einziger
Park erreichte die Planzahlen. Mittler-
weile ist nur noch die produzierte Strom-
menge online nachzulesen.

Prokon begriindet dies mit dem Wech-
sel des Finanzierungsmodells weg von
geschlossenen Fonds hin zu Genussrech-
ten: Die Planzahlen stammten aus den
Emissionsprospekten der einzelnen Kom-
manditgesellschaften, die es heute nicht
mehr gibt.

Peter Kastell hdlt den eigenen An-
spruch der Prokon-Spitze fiir reichlich
iiberzogen: ,Dass jemand mit Windkraft
acht Prozent Rendite nach Steuern er-
wirtschaftet, konnen Sie vergessen”, sagt
der geschaftsfiihrende Gesellschafter des
Analysehauses FMG Fonds Media.

Er zieht den Vergleich zu den rund
50 Windparks, die als geschlossene Fonds
am Markt vertrieben werden. Diese
schiitten durchschnittlich gerade einmal
vier Prozent an ihre Anleger aus. Fonds,
die ihre Laufzeit bereits vollendet haben,
erwirtschafteten im Schnitt gar ein Mi-
nus von 0,7 Prozent.

Prokon beharrt darauf, dass die
beworbenen Zahlen realistisch seien:

,Durch die Risikostreuung von unter-
schiedlichen Standorten und verbliebe-
nen Laufzeiten der Windenergieanlagen
sowie Kostendegression durch die Viel-
zahl der Anlagen” erreiche man sehr
wohl Renditen von acht Prozent.

Selbst die offiziellen Geschaftszahlen
wecken Zweifel an dieser Darstellung.
Von August 1999 bis Ende 2010 betrug
Prokons kumuliertes Gesamtergebnis der
Windparks vor auRerordentlichen Posten
74,8 Mio. Euro. Hiervon sind noch Zinsen
an andere Prokon-Unternehmen sowie
Ausschiittungen an friithere Windparkei-
gentiimer abzuziehen. Bleiben 22,8 Mio.
Euro Gewinn tibrig. An die Genussrechts-
gesellschaft, die die Zinsen an die Inves-
toren auszahlt, wurde in dieser Zeit fast
das Dreifache gezahlt: 61,3 Mio Euro.

Woher stammt der Differenzbetrag?

Aus den neuen Geschiftsfeldern, in
die Prokon seit Kurzem expandiert, wohl
kaum: Die Sparte Biokraftstoffe fuhr im
jingsten Geschaftsjahr 2010 vor aul3er-
ordentlichen Ertrdgen einen Verlust von
7,9 Mio. Euro ein.

Wenig Freude bereitet Prokon auch
der neu hinzugekommene Geschafts-
bereich Biomasse. Er besteht im Wesent-



lichen aus einer Kooperation mit der Holz-
industrie Torgau (HIT). Das sachsische Un-
ternehmen, das unter anderem Paletten,
Pfahle und Hackschnitzel produziert, stand
kurz vor dem Aus, als Prokon die Bank-
kredite des Mittelstandlers zu einem
Bruchteil des Buchwerts tibernahm. Ins-
gesamt bilanzierte Prokon im Geschafts-
feld Biomasse 2010 ohne die aul3eror-
dentlichen Ertrage 5,9 Mio. Euro Miese.

Geschifte mit sich selbst

Wie profitabel der Konzern insgesamt ist,
konnen Laien kaum durchschauen. Pro-
kon verweist darauf, dass die komplexe
Struktur auf eine Forderung der Banken
zuriickgehe. Allerdings sind Unterneh-
mensgruppen wie Prokon tiblicherweise
so organisiert, dass sie neben einer Fiille
von Einzelabschliissen einen umfassen-
den Konzernabschluss erstellen miissen.
,Wire die Gruppe rechtlich gesehen ein
Konzern, diirfte sie Gewinne, die sie bei
Geschaften mit sich selbst macht, nicht
in einem Konzernabschluss ausweisen”,
sagt Klaus-Dieter Rose, Anwalt fiir Ge-
sellschaftsrecht bei der Kanzlei Menold
Bezler in Stuttgart.

So aber fallt kaum auf, dass die Wind-
parks etwa 2010 auf dem Papier allein
deshalb schwarze Zahlen erwirtschafte-
ten, weil sie aullerordentliche Ertrdage
von 97 Mio. Euro verbuchen konnten.
Wie diese Summe zustande kommt, er-
klart Prokon-Chef Rodbertus am Rande
einer Informationsveranstaltung in Wies-
baden im Friihjahr so: Als die Windparks
noch den geschlossenen Fonds gehorten,
wurden aus steuerlichen Griinden hohe
Abschreibungen vorgenommen, die nicht
dem realen Wertverlust entsprachen.

Nachdem Prokon beschlossen hatte,
die Windparks tiber Genussrechte zu
finanzieren, wurden die Windparkantei-
le von einer Zweckgesellschaft aufge-
kauft, die Anlagen auf den realen Wert
hochgeschrieben und dann an ein
Schwesterunternehmen weiterverkauft.
So entstand ein Gewinn, der nicht opera-
tiv aus der Windkraft stammt, sondern
auf Bilanzschubsereien zuriickgeht.
Prompt schrieb die Zweckgesellschaft
3,7 Mio. Euro Verlust fiir 2010.

Der Konzerndienstleister Prokon
Energiesysteme fallt ebenfalls durch
eigenwillige Transaktionen auf: Im
Geschaftsbericht 2010 werden aul3er-

ordentliche Aufwendungen von rund
7,5 Mio. Euro ausgewiesen, die einen
,Forderungsverzicht” gegeniiber dem
Biomasse-Unternehmen HIT beinhalten.
Der notleidenden Firma Prokon Biogene
Kraftstoffe griff der Prokon-Dienstleister
ebenfalls helfend unter die Arme, indem
er zwischen 2001 und 2010 angefallene
Verluste von 24,5 Mio. Euro tibernahm.
Aulierordentliche Ertrage wie dieser er-
moglichten dem Kraftstoffhersteller, ein
positives Ergebnis auszuweisen — und
die Zinsforderungen der Prokon Genuss-
rechtsgesellschaft zu begleichen.

Mit deutlichen Worten kritisiert Bi-
lanzprofessor Olbrich, wie in Itzehoe be-
richtet und verrechnet wird: ,Die Struk-
tur der Prokon-Gruppe hinterlédsst bei
uns den Eindruck, dass Mutter-Tochter-
Beziehungen und damit eine Konzern-
struktur vermieden werden, sodass damit
auch die gesetzliche Pflicht zur Erstellung
eines Konzernabschlusses entfallt.”

Prokon verweist darauf, dass man da-
bei sei, die Gesellschaftsstruktur zu ver-
einfachen. ,Die Darstellung im Geschafts-
bericht 2010 erlaubt schon heute eine
Beurteilung der Gesamtsituation, da alle
Geschéftsbereiche dargestellt wer- »
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den.” Im Ubrigen sei das Unternehmen
zur Konsolidierung nicht verpflichtet.

Bei der Wahl der Abschreibungszeit-
rdaume pickt sich Prokon ebenfalls die
kosmetisch vorteilhafteste aller Moglich-
keiten heraus. So hat das Unternehmen
die Lebensdauer fiir seine Windrdader
kurzerhand von 20 auf 25 Jahre erhoht -
mit dem Effekt, dass der Restwert der Ro-
toren auf einen Schlag deutlich steigt.

Einen derart langen Zeitraum anzu-
setzen ist in der Branche aus Sicht von
Fremdkapitalgebern untiblich. ,Es gibt
zwar Diskussionen dariiber, ob die Werte
bei einzelnen Anlagen angehoben wer-
den konnen”, sagt Hajo Neugaertner, bei
der Commerzbank fiir Projektfinanzie-
rungen im Bereich der erneuerbaren
Energien zustandig, ,bislang ist das aber
noch nicht geschehen.” Fragwiirdig ist
die Anhebung schon deshalb, weil das
Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) nur
fir maximal 20 Jahre garantiert, dass der
Strom zu einem bestimmten Preis abge-
nommen wird. Sinkt der Vergiitungssatz,
reduziert sich der Wert der Anlage — wie-
derum auf einen Schlag.

Die Prokon-Zentrale rechtfertigt das
Vorgehen damit, dass ,heute eigentlich
alle Betreiber von einer Lebensdauer
von mindestens 25 Jahren ausgehen”.
Zudem sei zu erwarten, ,dass die Preise
an der Stromborse bereits in wenigen
Jahren tber der heute garantierten Ein-
speisevergiitung liegen werden”.

Firmengriinder Rodbertus predigt
Transparenz bei jeder Gelegenheit. Die
Firmenwebsite strotzt vor Informationen.

Out of Itzehoe: In der norddeutschen Stadt sitzen die meisten Prokon-Firmen. Binnen zwei Jahr-
zehnten hat Rodbertus eine Gruppe mit einem Jahresumsatz von liber 500 Mio. Euro geschaffen
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Okologisch korrekt

Investitionen von Prokon in Mio. €*

Genussrechte von Prokon
Gesamtvolumen: 710,7 Mio. €

116,9

109,9

[
467,3 16,6

l

ol Biomasse EESS Reserve
energie Kraftstoffe

* Stand: 30.11.2011; Capital 07/12, js; Quelle: Prokon

Tagesgenau vermerkt er dort die Zahl
der Genussrechtsinhaber (am 13. Juni:
49615) und das Zeichnungsvolumen
(861599270 Euro). Auf Informations-
veranstaltungen wie der in Hamburg legt
er vor seinem Publikum sogar sein Gehalt
offen: Weniger als 130000 Euro verdiene
er im Jahr.

Wenn es um die entscheidenden In-
formationen tiiber seine Geschaftspolitik
geht, fallt hingegen die Klappe. Wie we-
nig der schillernde Unternehmer es
schatzt, wenn andere ihm in seine Ent-
scheidungen hineinreden, zeigte sich
Mitte des vergangenen Jahrzehnts: Da-
mals vermarktet Prokon seine Windparks
noch vorwiegend iiber geschlossene
Fonds —und verspricht seinen Investoren
eine Ausschiittung auch fiir den Fall, dass
iber einen ldngeren Zeitraum Flaute
herrscht.

2007 verschlechtert sich die Stim-
mung unter den Anlegern radikal. Im-
mer mehr von ihnen monieren hohe
Kosten und schwache Ergebnisse man-
gels Wind. Als sich dann die Zahlungen
von Prokon trotz der Anti-Flauten-Zusa-
ge einmal verzogern, haben sie genug:
Sie schlagen vor, Beirdte fiir die Fonds
einzurichten — wogegen sich Rodbertus
heftig wehrt.

Prokon will die Fonds stattdessen ab-
wickeln und beginnt, den Kommanditis-
ten ihre Anteile abzukaufen. Das Geld
hierfiir stammt aus den Genussrechten,
die mit groBem Werbeaufwand in den
Markt getragen werden. Wer der Trans-
aktion nicht zustimmt, wird schlie8lich
per Mehrheitsbeschluss hinausgedrangt.

Nicht nur aufmiipfige Anleger zwin-
gen Rodbertus zum Riickzug aus dem
Fondsgeschaft. Die Finanzaufsichtsbe-
horde BaFin verbietet das Geschafts-
modell sogar — ausgerechnet wegen der
umstrittenen Anti-Flauten-Zusage. 2006
stellt die BaFin mit Bezug auf den Pro-
kon New Energy Fonds VII fest, die Ga-
rantie mache aus einer unternehmeri-
schen Beteiligung mit Verlustrisiko ein
vermeintlich hundertprozentig sicheres
Produkt. Wer Kapitalerhalt zusichert,
betreibt jedoch ein sogenanntes Einla-
gengeschaft, fiir das eine Genehmigung
erforderlich ist.

Also konzentriert sich Prokon fortan
auf Genussrechte, die seit 2003 ange-
boten werden. Bei denen haben Inves-
toren keinerlei Mitspracherechte im
Unternehmen.

Dieses Anlagemodell provoziert er-
neut Konflikte. 2011 erstreitet die Ver-



braucherzentrale Hamburg ein Urteil vor  setz lediglich den Preis, nicht jedoch den  sowohl der Gruppe insgesamt als auch
dem Landgericht Itzehoe, wonach es Pro- Umsatz eines Windparks. Und: Die Ge- der Genussrechtsgesellschaft.”

kon verboten ist, seine Genussrechte zu nussscheine sind keineswegs mit Sach- Bald ist die dritte Tranche der Genuss-
bewerben, ohne auf die Risiken hinzu- werten wie etwa Windradern besichert.  rechte verteilt, schon hat Prokon neue
weisen. Das Unternehmen darf seine Pro- Eine dhnliche Absicherung suggeriert hochfliegende Plane fiir die Zukunft:

dukte zudem nicht ldnger als ,Alterna- der Verweis darauf, dass Mineralolkon- ,Wir rechnen in den kommenden drei
tive zur Bank oder Lebensversicherung”, zerne verpflichtet seien, herkdmmli- Jahren mit Investitionen im Windbe-
,Geldanlage, die Thnen Sicherheit und chem Diesel Biokraftstoff beizumischen. reich in einer Gro3enordnung von circa
Stabilitdt bietet” oder gar als ,griines Nur, warum sollten BP oder Shell den 1 Mrd. Euro, sodass sich die Anzahl der
Sparbuch” bezeichnen. Selbst die Formu- ausgerechnet von Prokon-Firmen kau- betriebenen Windparks deutlich erho-
lierung ,maximale Flexibilitat ist nicht fen? Interessanterweise beurteilt das hen wird“, heif3t es in einer Stellungnah-
mehr erlaubt. Prokon hat gegen das Ur- Bio-Olwerk Magdeburg seine eigene La- me. ,Wie in der Vergangenheit werden
teil Berufung eingelegt. ge deutlich kritischer als sein Mehrheits- wir uns auch mit der anstehenden vier-

Der Rechtsstreit schreckt kaum Anle- eigentiimer Prokon: Produktionsiiber- ten Tranche der Prokon-Genussrechte
ger ab. Das Geld flie3t zurzeit so kraftig kapazitdaten in der Branche wirkten sich  weiterhin direkt an Privatanleger wen-
wie nie: Der Prokon-Website zufolge zah- ,negativ auf die Margen” aus, die Mdrkte den.” Sogar eine Unternehmensanleihe
len Investoren je Woche rund 3 Mio. Eu- seien ,duf3erst labil”, die Volatilitat habe ist geplant.

ro ein. Nicht zuletzt, weil Prokon nach ,extrem zugenommen®, heifdt es im Ge- Rodbertus gibt sich liber jeden Zwei-
aullen immer noch dick auftragt und die  schéftsbericht der Tochter. fel erhaben. Regelmalig wiirden ihm
Genussscheine gar als Anlage fiir eine Berater empfehlen, sein Unternehmen
monatliche ,Zuschussrente” vermarktet. pje vierte Tranche kommt an einen Finanzinvestor oder einen Kon-

So garantiert das Erneuerbare-Ener- zern zu verkaufen, erzdhlt er bei der

gien-Gesetz laut Prokon-Infobrief ,den Die schwachen Winderlose, die geringe Infoveranstaltung in Wiesbaden. Das wi-
Kapitalerhalt” und zusatzlich ,eine ange- Transparenz des Unternehmens und die  derspreche indes seinem Ethos. Er wolle
messene Rendite”. Es sei damit ,eine Risiken in der Wertschopfungskette der Prokon in eine Stiftung geben, statt Mil-
deutlich bessere staatliche Absicherung Prokon-Gruppe lassen fiir Bilanzprofes- lionen zu kassieren. ,Das war nie mein
fiir die Anleger als die gesetzliche Einla- sor Olbrich lediglich ein Fazit zu: Alle Antrieb”, sagt Rodbertus, ,ich wollte im-
gensicherung der Banken und Versiche- drei Faktoren ,wecken bei uns erheb- mer ein 6kologisches Sparbuch fiir die
rungen”. Tatsdchlich garantiert das Ge- liche Zweifel am Geschadftsmodell Masse.” ]
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ENTDECKEN SIE DIE DS LINIE
VON CITROEN.

CITROEN DS4

CITROEN DS3

DESIGN, TECHNOLOGIE, PERFORMANCE.

Dreimal anders als alles, was Sie kennen. Mit nonkonformem Design und auBergewshnlicher Technologie setzen die drei der
CITROEN DS Linie neue Maf3stabe. Am besten, Sie erleben es selbst — bei Ihrem CITROEN Handler oder online unter www.citroen.de

CITROEN DS3 ab 109, €/mtl. | CITROEN DS4 ab 139,- €/ml.: | CITROEN DS5 ab239,-€/mi>  |0%-FINANZIERUNG* Q

CREATIVE TECHNOLOGIE CITROEN

CITROEN DS5

*1Finanzierungsangebot fur den CITROEN DS3 VTi 95 Chic: Netto-Darlehensbetrag: 11.925,-€; eff. Jahreszins/Sollzinssatz gebunden: 0,00 %/0,00 %; Anzahlung: 2.990,-€; Laufzeit (47 Monate + Schlussrate): 48 Monate;
monatliche Rate: 109,—€; Schlussrate: 6.802,—€; Gesamtbetrag der Teilzahlungen 14.915 - aufpreis auf Basis der UVP 14.915,—€; zzgl. Uberfuhrungskosten. *2Finanzierungsangebot fir den CITROEN DS4 VTl 120 Chic:
Netto-Darlehensbetrag: 15.512,50€; eff. Jahreszins/Sollzinssatz gebunden: 0,00 %/0,00 %; Anzahlung: 4.390,—€; Laufzeit (47 Monate + Schlussrate): 48 Monate; monatliche Rate: 139,—€; Schlussrate: 8.979,50 €;
Gesamtbetrag der Teilzahlungen 19.902,50 €; Kaufpreis auf Basis der UVP 19.902,50 €; zzgl. Uberfihrungskosten. *3Finanzierungsangebot fiir den CITROEN DS5 THP 155 Automatik Chic: Netto-Darlehensbetrag: 22.225,-€;
eff. Jahreszins/Sollzinssatz gebunden: 0,00 %/0,00 %; Anzahlung: 5.990,-€; Laufzeit (47 Monate + Schlussrate): 48 Monate; monatliche Rate: 239,—€; Schlussrate: 10.992,—€; Gesamtbetrag der Teilzahlungen 28.215,-€;
Kaufpreis auf Basis der UVP 28.215,-€; zzgl. Uberfiihrungskosten. Privatkundenangebote der Banque PSA Finance S. A. Niederlassung Deutschland, Geschaftsbereich CITROEN BANK, Siemensstrafle 10, 63263 Neu-lsenburg,
gultig bis zum 30.06. 2012. Abb. zeigen evtl. Sonderausstattung.

Kraftstoffverbrauch kombiniert von 7, 3 bis 5,9 /100 km; CO,-Emissionen kombiniert von 169 bis 136 g/km (VO EG 715/2007).




