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Achtung,  
Öko-Schwindel

Wie Anleger mit pseudogrünen 
Investments und falschen Versprechen

hintergangen werden



F. Holtermann, S. Iwersen, L.-M. Nagel,  
M. Verfürden Frankfurt, Berlin, Düsseldorf

E
r ist wieder da. Sein weißer Zopf 
schwingt auf Hüfthöhe, seine Füße ste-
cken sockenlos in Sandalen. Carsten 
Rodbertus steht vor einem Backsteinbau 
in Calvörde und predigt die Segnungen 
der Energiewende. „Um ganz Deutsch-
land zu versorgen, brauche ich 400.000 

Hektar in Solarfreiflächen“, sagt er und blickt ins 
Publikum.

Rodbertus war einmal ein Star der Öko-Bran-
che. 1995 gründete er die Firma Prokon, sammelte 
für den Bau von Windkraftanlagen von 75.000 
Anlegern 1,4 Milliarden Euro ein. 2014 brach Pro-
kon zusammen. Die Staatsanwaltschaft begann 
Ermittlungen, Rodbertus überwarf sich mit dem 
Insolvenzverwalter, nach Schadensersatzklagen 
geprellter Anleger kündigte er seine Privatinsol-
venz an.

Nun steht er hier in Sachsen-Anhalt. Die Cal-
vörder sitzen auf Bierbänken und Campingstüh-
len, die sie an diesem warmen Abend vor ihr Ge-
meindezentrum im Ortsteil Klüden getragen ha-
ben. Rodbertus wirbt um Unterstützung für ein 
Projekt, das ihre Heimat radikal verändern würde. 
Ihre Äcker sollen zu Solarparks werden. Das sei 
die Zukunft, sagt Rodbertus. Statt für Prokon 
spricht er nun für die Firma Somikon.

Die Rückkehr des Carsten Rodbertus ist ein 
Zeichen der Zeit. Der grüne Boom entfaltet sich 
mit einer Kraft, die bis vor wenigen Jahren unvor-
stellbar war. Galten erneuerbare Energien bei der 
Gründung von Prokon noch als Steckenpferd für 
Alt-68er und Atomkraftgegner, ist die Ökowende 
heute kein Wunschdenken mehr. Sie ist Pro-
gramm. „Klimaschutz mit Turbo“ verspricht 
CDU-Kanzlerkandidat Armin Laschet. Er will den 
Anteil der erneuerbaren Energien am deutschen 
Stromverbrauch „so schnell wie möglich auf 100 
Prozent bringen“. SPD-Chef Olaf Scholz schwört, 
„alles dafür zu tun, den Klimawandel aufzuhal-
ten“. Seine Partei mahnt, es gebe „kein Zuviel an 
erneuerbaren Energien“.

Geld dafür gibt es plötzlich im Überfluss. Die 
EU-Kommission will über ihren „Green Deal“ bis 
2030 mindestens eine Billion Euro in ökologische 
Projekte investieren. Die Grünen fordern in ihrem 
Wahlprogramm eine „Vorreiterrolle von öffent-
lich-rechtlichen Banken und Pensionsfonds bei 
der grünen Finanzwende“. Die SPD will private 
Kapitalflüsse in den „Auf- und Ausbau nachhal-
tiger Wirtschaftsstrukturen“ lenken. Die CDU 
möchte Deutschland „zum führenden Finanz-
standort insbesondere für nachhaltige Produkte“ 
machen.

Wo so viel Geld lockt, sind Geschäftemacher, 
Glücksritter und zuweilen auch Kriminelle nicht 
weit. Solar- und Biomasseanlagen, Gezeitenkraft-
werke, Teakholz- oder Kiribaum-Plantagen: 
Kaum eine ökologisch anmutende Idee, die sich 
nicht als grünes Zukunftsinvestment vermarkten 
ließe. Grüne Scharlatane gefährden dabei nicht 
nur das Geld ihrer Investoren. Sie untergraben 
das wichtigste Projekt des 21. Jahrhunderts: den 
ökologischen Umbau der Marktwirtschaft.

Bloomberg-Analysten glauben, dass schon 
2025 jeder dritte Dollar in nachhaltigen Geldan-
lagen stecken wird. Umfragen der Schweizer Bank 
UBS zeigen, dass für bis zu 70 Prozent der Privat-
anleger nachhaltige Investments wichtig sind. Al-
lein das europäische Wealthmanagement der UBS 
hat im ersten Quartal 2021 eine Rekordsumme 
von neun Milliarden US-Dollar in nachhaltige An-
lagen investiert.

UBS-Europachefin Christl Novakovic weiß 
um die Tücken des grünen Booms. „Mir ist aktuell 
kein börsennotiertes Unternehmen bekannt, des-
sen Wertschöpfung bereits heute zu hundert Pro-
zent nachhaltig ist“, sagt die Bankerin und warnt: 
„Es sind zu viele Anbieter unterwegs, die sich nur 
einen grünen Anstrich geben“ (siehe Interview 
auf Seite 48).

Die Ökofalle lauert auf zwei Ebenen. Da ist 
zum einen die Welt der Investmentfonds, die be-
haupten, ihr Geld in besonders nachhaltig geführ-
te Unternehmen zu investieren. Doch oft sind die 
Kriterien für Nachhaltigkeit im Kleingedruckten 
derart schwammig formuliert, dass sich die Ak-
tienpositionen dieser vermeintlichen Ökofonds 
kaum von denen konventionell geführter Fonds 
unterscheiden. Die Anleger verlieren deshalb zwar 
nicht gleich ihr Kapital, aber sie tun mit ihrem Er-
sparten weit weniger für die Umwelt oder für faire 
Arbeitsbedingungen, als sie sich weismachen las-
sen (siehe Seite 47). 

Die andere Ebene der Ökofalle, um die es hier 
vor allem gehen soll, lauert auf dem sogenannten 
grauen Kapitalmarkt. Mit dem Versprechen von 
Toprenditen bei gutem grünem Gewissen lassen 
sich Unsummen einwerben – und die geblendeten 
Anleger können oft von Glück sagen, wenn sie 
ihr Geld jemals wiedersehen. Im Angebot sind 
„grüne“ Unternehmensbeteiligungen, Genuss-
rechte, Namensschuldverschreibungen und Dar-
lehen aller Art. Laut dem Branchenexperten Ste-
fan Loipfinger haben Anleger allein im vergange-
nen Jahr 700 Millionen Euro auf dem deutschen 
grauen Kapitalmarkt investiert. Wie viel davon 
auf grüne Investments entfällt, ist nicht bekannt. 
Wohl aber, wie die Mechanismen hinter diesen 
Geschäften aussehen. Anhand von vier Beispiel-
fällen zeigt das Handelsblatt, welche Fallen auf 
dem grau-grünen Kapitalmarkt lauern. Wie Pri-
vatanleger diese Fallen vermeiden und ohne Reue 
grün investieren können, lesen Sie auf Seite 51.

1Thomas Lloyd – „So schlecht  
ging es mir noch nie“

„Unsere Triebfeder ist es, in jedem Projekt, in jedem 
Anlageprodukt und generell als Basis unseres Handelns 
Ökologie und Ökonomie zu vereinen.“  
Quelle: Thomas-Lloyd-Webseite

Zum Auftakt musste es gleich Bill Clinton sein. 
Als das Öko-Investmenthaus Thomas Lloyd im 
Januar 2014 seinen Cleantech-Kongress in Frank-
furt abhielt, schaltete das Unternehmen als Key-
note-Speaker den ehemaligen US-Präsidenten in 
die Messehalle. Mehr als 3000 Gäste aus Politik, 
Wirtschaft und dem Finanzsektor verfolgten die 
Veranstaltung.

Der Name Thomas Lloyd klingt hanseatisch 
solide, erinnert an die traditionsreiche Reederei 
Hapag-Lloyd. Die Homepage von Thomas Lloyd 
zeigt Visionen einer besseren Welt: blau schim-
mernde Solarkraftwerke im grünen Urwald, mo-
derne Biomasseanlagen am Meer, glückliche in-
dische Schulkinder und dankbare philippinische 
Krankenschwestern.

Das Unternehmen, gegründet 2003, inves-
tiert vor allem in die Energiegewinnung aus 
Sonnenlicht und Biomasse. Die Thomas-Lloyd-
Stiftung rüstet parallel dazu Schulen aus, spen-
det medizinische Schutzkleidung an Corona-
Stationen.

Die guten Werke kosten viel Geld. Einge-
worben wird es in Deutschland – von Männern 
wie Ralf Reig*. Er ist der „Maximierer“, so nennt 
er sich selbst. Als Anlageberater sei seine vor-
nehmste Aufgabe, das Geld seiner Kunden zu 
maximieren. Dazu müssen sie es Reig natürlich 
erst mal geben.

Er sei „ehrlich zu seinen Kunden“, schreibt 
der Maximierer auf seiner Webseite, auch wenn 
es „manchmal wehtut“. Die Methode zur maxi-
malen Geldvermehrung sei das „Megatrend-
invest“. Wer Einzelheiten wissen möchte, muss 
an einem „Webinar“ teilnehmen.

Reig zeichnet in diesem Webinar ein finsteres 
Bild der Finanzwelt. Die Inflation fresse die Rück-
lagen der Deutschen auf. Der Sparer sei der Dum-
me. Doch der Maximierer hat die Lösung. Er ken-
ne da einen Anbieter, der den Rendite-Dreiklang 
meistere: wirtschaftlich, sozial, ökologisch. Der 
Name? Thomas Lloyd.

Bis zu zwölf Prozent Gewinn im Jahr seien 
möglich, erzählt Reig. Risiken seien „nach bestem 
Wissen und Gewissen“ abgesichert. Es ist das 
klassische Versprechen auf dem grauen Kapital-
markt: hohe Renditen, niedriges Risiko. Aber 
diesmal angereichert mit dem verführerischen 
Odeur der Weltverbesserung. Die Stiftung Wa-
rentest führt Thomas Lloyd auf ihrer Liste unse-
riöser Anbieter. Reig entgegnet, es gebe 60.000 
zufriedene Anleger.

Zu denen gehört Bernd Schmidt nicht. Als der 
72-Jährige dem Handelsblatt seine Erfahrung mit 
dem Maximierer schildert, sitzt der Rentner in 
einem Wirtshaus in einem Vorort von Berlin. Vor 
zwei Jahren legte er 40.000 Euro bei Thomas 
Lloyd an – im Fonds CTI 5 D. Heute sagt 
Schmidt: „Das war die schlechteste Entscheidung 
meines Lebens.“

Der gelernte Ingenieur unterrichtete in den 
1980ern afghanische Delegationen in der DDR. 
Nach der Wende verkaufte Schmidt Versicherun-
gen, gab als Freiberufler EDV-Kurse. Seine Rente 
ist schmal. Um im Alter einigermaßen über die 
Runden zu kommen, verkaufte er ein Familien-
grundstück. Einen guten Teil vom Erlös investier-
te er bei Thomas Lloyd.

Schmidt fingert mühsam Papiere aus einer 
Klarsichtfolie. Sie beschreiben seine ursprüngliche 
Kalkulation: 1060 Euro Rente plus 240 Euro als 
monatliche Ausschüttung von Thomas Lloyd. 
„Damit käme ich gerade so über die Runden“, sagt 
Schmidt. Aber es kam anders.

Mitte 2020 verzögerten sich plötzlich die 
Auszahlungen bei Thomas Lloyd, dann floss das 
Geld nur noch einmal pro Quartal. Seit April 2021 
gibt es keine Auszahlungen mehr. Schmidt: „Ich 
bin schon nach dem Dritten des Monats im Dispo 
und komme da kaum noch raus.“

Gefahr bei angeblich nachhaltigen Investments

Im grün-grauen Sumpf
Windige Geschäftemacher versprechen Traumrenditen mit 

Solar-Beteiligungen oder Biogas-Darlehen. Sie spielen mit dem 
Öko-Gewissen der Anleger – und deren Gier.
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700
Millionen Euro  

wurden 2020 am deutschen 
grauen Kapitalmarkt  

investiert.

Quelle: Branchenexperte  
Stefan Loipfinger

Das Investmenthaus ThomasLloyd von Michael Sieg  
(Foto in der Mitte) warb mit hohen Renditen aus 
 Solarkraft- und Biomassewerken in Indien und auf den 
Philippinen. Doch 28.000 Anleger haben bislang  
wenig von den Öko-Projekten, deren Luftbilder Thomas -
Lloyd veröffentlicht. Die Fonds haben ihre monatlichen 
Ausschüttungen vorerst gestoppt.
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 Anleger von Thomas Lloyd haben in geschlos-
sene Fonds investiert, die anders als Aktien oder 
klassische Investmentfonds nicht an der Börse ge-
handelt werden. Verkäufer wie Ralf Reig über-
zeugten ihre Kunden, als Kommanditisten in die 
Fonds des Öko-Anbieters einzusteigen. Damit 
tragen sie das unternehmerische Risiko. Im 
schlimmsten Fall könnten sie alles verlieren. Ei-
nen Ausstieg vor Ende der Projekte sehen die Ver-
träge nicht vor.

Im März erhielt Schmidt ein Schreiben. Tho-
mas Lloyd erklärte darin die „zeitlich begrenzte“ 
Verschiebung der unterjährigen Vorabausschüt-
tungen. Es gebe zwar eine „belegte, fundamentale 
wirtschaftliche Stabilität des Projektportfolios“. 
Dem entgegen stehe allerdings, dass der „übliche 
Prozess der Liquiditätsgenerierung durch Rück-
flüsse aus Re- und Zwischenfinanzierungen“ ge-
stört sei. Grund seien die Corona-Pandemie und 
die daraus resultierenden „zunehmenden perso-
nellen, technischen und administrativen Ein-
schränkungen“.

„Gestelzte Phrasen“ nennt Schmidt diese Sät-
ze. Die Schreiben von Thomas Lloyd erinnerten 
ihn an die Propaganda in der DDR. Er glaube dem 
Fondshaus kein Wort mehr.

Thomas Lloyd betont, man strebe „selbstver-
ständlich“ eine Wiederaufnahme der regelmäßi-
gen Ausschüttungen an. Je nach Entwicklung des 
Marktumfeldes könne dies 2022 oder 2023 so 
weit sein. Wie hoch das Volumen der aufgescho-
benen Ausschüttungen ist, teilte Thomas Lloyd 
nicht mit. Sie blieben in „voller Höhe“ erhalten 
und sollen frühestens im vierten Quartal 2021 
nachgeholt werden.

Zufall oder nicht: Die Zahlungen stoppten, 
kurz nachdem Thomas Lloyd die Fonds geschlos-
sen hatte. Mit seinen „unterjährigen Vorabaus-
schüttungen“ hatte Thomas Lloyd Tausende von 
Kunden angelockt. In dem Moment, in dem der 
Verkauf endet, braucht man auch keine Verkaufs-
argumente mehr.

Kritiker wie Stefan Loipfinger glauben, dass 
Corona nur eine Ausrede ist. „Bislang sehe ich jen-
seits der vollmundigen Versprechen keine Nach-
weise der geplanten Traumprofite“, sagt der Bran-
chenkenner aus Rosenheim, der die „Investment
check.community“ betreibt. In dem Forum 
sammelt er Informationen über Anbieter wie 
Thomas Lloyd. 

Loipfinger verweist auf die komplizierte 
Struktur von Thomas Lloyd. Die Fondsgesell-
schaften, in die Anleger investieren, reichen das 
Kapital in Form stiller Beteiligungen weiter. Aber 
nicht an Biokraftwerke oder Baufirmen in Asien, 
sondern an eine Dachgesellschaft – die Thomas 
Lloyd Cleantech Infrastructure Holding. Diese 
verwaltet ein dreistelliges Millionenvermögen und 
investiert in die angeblich lukrativen Projekte in 
Asien. Von dort aus müssten die Gewinne über 
die Holding zurück in die Fonds ließen.

Sie tröpfeln aber nur. Laut Bilanz verzeichnete 
die Holding 2019 – dem Jahr vor Corona – ein Er-
gebnis nach Steuern von knapp fünf Millionen 
Euro. Bezogen auf das eingesetzte Anlegerkapital 
betrug die Rendite also rund ein Prozent.

Das passt nicht zu den Ankündigungen, mit 
denen der „Maximierer“ Anleger wie Bernd 
Schmidt umwarb. Der Rentner hat eine Muster-
rechnung aufbewahrt. Sie prognostizierte ihm 
zehn Prozent Rendite. Dass es auch weniger wer-
den könnte und dem 72-Jährigen sogar ein To-
talverlustrisiko droht, steht auf einer Extraseite 
– dicht bedruckt, in kleiner Schrift.

„Erst wenn die Beteiligung beendet und ab-
gerechnet ist, kann die Rendite des Anlegers be-
rechnet werden“, schreibt das Unternehmen auf 
Anfrage des Handelsblatts.

Kerstin Kondert vom Aktionsbund Aktiver 
Anlegerschutz rechnete alarmierende Zahlen für 
die Fonds aus: Von 612 Millionen Euro, die 28.000 
Anleger eingezahlt hätten, seien nur 478 Millionen 
Euro in der Holding gelandet. Von dort wiederum 
floss zwar Kapital zurück in die Fonds, sagt Kon-
dert. „Aber die bisherigen Ausschüttungen wurden 
kaum aus Gewinnen gezahlt, sondern ganz über-
wiegend aus Eigenkapital.“ Thomas Lloyd bestrei-
tet das nicht. Es handele sich bei den Zahlungen 
um „gewinnunabhängige Ausschüttungen/Ent-
nahmen“, die aus dem Kapital erfolgen könnten.

Auch dies wäre ein Klassiker unter unseriösen 
Anbietern auf dem grauen Markt. Die eingewor-

benen Gelder werden nicht in die beworbenen 
Projekte gesteckt, sondern scheibchenweise an 
Bestandskunden zurückgegeben. Diese erzählen 
Freunden von dem „renditestarken“ Investment, 
das sie gefunden haben. Mit deren Geld geht das 
Spiel weiter. Solange es läuft, sind alle zufrieden. 
In dieser Zeit genehmigen sich die Hintermänner 
des Systems großzügige Gehälter, Dienstwagen 
und Boni aller Art. Manchmal auch Kredite. Fol-
gen keine neuen Kunden mehr nach, bricht das 
System zusammen.

Bei den Thomas-Lloyd-Fonds, sagt Kondert, 
seien Ende 2019 noch 327 Millionen von den ein-
gesammelten 612 Millionen übrig gewesen. War 
das Renditeversprechen mit zehn Prozent ohne-
hin schon ambitioniert, müsste es nun mit wenig 
mehr als der Hälfte des eingeworbenen Kapitals 
erzielt werden.

Diese Rechnung sei falsch, schreibt Thomas 
Lloyd auf Handelsblatt-Anfrage. In der Bilanz der 
Holding seien „Aufwertungspotenziale“ nicht be-
rücksichtigt. Diese könnten durch Baufortschritte 
oder Synergieeffekte entstehen. Realisiert würden 
sie erst beim „Exit“ oder einem Verkauf der An-
lagen. Gleichzeitig räumt das Emissionshaus ein, 
dass es sich dabei um „rechnerisch ermittelte und 
noch nicht realisierte“ Werte handle. Der Zeit-
punkt und die Höhe der Realisierung seien „un-
gewiss und zudem nicht garantiert“.

Wenn das Renditeversprechen nur hoch ge-
nug ist, schauen viele Anleger nicht mehr so genau 
hin. In Kurzform lautet das Muster, das viele An-

legerskandale erst möglich macht: Gier frisst Hirn. 
Branchenkenner beobachten seit Jahren, wie spe-
ziell die Verkäufer angeblich grüner Investitionen 
immer professioneller werden. Und wie skrupellos 
sie das Öko-Etikett vermarkten.

Das hat womöglich nicht nur für die Anleger 
bittere Folgen. „Der grüne Boom ist gut, denn wir 
brauchen viel privates Kapital für die Klimawen-
de“, sagt Magdalena Senn von der Verbraucher-
schutzorganisation Finanzwende. Sie fürchtet, 
grüne Pfuscher könnten die Reputation der erneu-
erbaren Energien nachhaltig beschädigen. Senn: 
„Wenn Anleger sich mit grünen Investments die 
Finger verbrennen, kommen sie nie wieder.“

Die Fäden von Thomas Lloyd laufen in der 
Schweiz zusammen. Wie aus Handelsregistern 
in London und Singapur hervorgeht, liegt die wirt-
schaftliche Kontrolle und damit die Entschei-
dungsmacht beim Unternehmensgründer Tho-
mas Ulf Michael Sieg. Der 43 Jahre alte Deutsche, 
der sich „T.U. Michael Sieg“ nennen lässt, lebt am 
Westufer des Zürichsees. In dieser Gegend hat 
auch Europachef Matthias Klein seinen Wohnsitz.

Im Emsland werden beide Wahlschweizer sel-
ten gesehen. Dabei hat Thomas Lloyd seine Fonds 
im niedersächsischen Langen angemeldet, einer 
Gemeinde mit 1400 Einwohnern. Schräg gegen-
über der Kirche, auf Höhe der Raucherecke der 
örtlichen Volksbank, ragt ein silberner Briefkasten 
aus einem struppigen Rhododendron-Busch. Das 
weiße Schild unter dem Briefschlitz zählt die Na-
men von neun Firmen auf. Sie alle gehören zur 
Thomas-Lloyd-Gruppe.

Im Vorraum der Bank ist eine Glastür mit Fo-
lie abgeklebt. Dahinter soll das Büro der Fonds 
liegen, die mehr als eine halbe Milliarde Euro An-
legergeld verwalten. Als das Handelsblatt Ende 
Juli anklopft, öffnet niemand. Nebenan in der 
Volksbank erzählt eine Mitarbeiterin, eine Frau 
aus dem Ort kümmere sich um den Briefkasten. 
Sie sei gerade im Urlaub.

Der Name Michael Sieg sagt hier niemandem 
etwas. Das mag an der Struktur liegen, die er für 
seine Firmengruppe gewählt hat. Sieg ist der ein-
zige Anteilsinhaber einer Gesellschaft namens 
MNA Capital Pte Ltd. Ihr Sitz ist in Singapur, das 
Stammkapital beträgt einen Singapur-Dollar, um-
gerechnet 63 Cent. Die MNA wiederum hält die 
Mehrheitsanteile der Londoner Muttergesell-
schaften von Thomas Lloyd.

An der Themse teilt sich der Konzern in zwei 
Säulen. Unter der Thomas Lloyd Holdings Ltd. 
sind überwiegend Anlagevehikel angeordnet, die 
das Anlegergeld einsammeln und ausschütten. 
Parallel dazu managen die Thomas Lloyd Group 
Ltd. und ihre Töchter das Anlagevermögen des 
Konzerns, also das operative Geschäft in Asien.

Die Profite sind ungleich verteilt. Während 
auf Fondsseite die Ausschüttungen pausierten, 
flossen kurz vor der Coronakrise noch Millionen 
an die Vermögensverwaltungssparte: 2019 kas-
sierte die Thomas Lloyd Group Ltd. Gebühren 
von 75 Millionen Euro, unter dem Strich blieb ein 
Gewinn von 7,8 Millionen Euro. 

Wer durch die Bilanz blättert, stößt auf „Kre-
dite und Forderungen“ von 56,4 Millionen Euro, 
die die Gesellschaft an Siegs Ein-Dollar-Firma 
MNA in Singapur ausreichte. Thomas Lloyd teilt 
dazu mit, dass es sich nicht um ein Darlehen han-
dele. Die MNA habe bei der Verschmelzung drei-
er Tochterunternehmen Verbindlichkeiten über-
nommen, die sich über die Jahre angesammelt 
hätten. Die Konditionen seien „marktüblich“.

Anlegerschützer fürchten, das ganze Thomas-
Lloyd-Konstrukt diene nur einem Zweck: Geld 
der Investoren umzuleiten in die Taschen von 
Sieg und seiner Mannschaft. „Heute spielt es für 
Thomas Lloyd und den Chef kaum eine Rolle, ob 
die Fonds weiter ausschütten oder irgendwann 
sogar pleitegehen“, sagt Graumarkt-Expertin 
Kondert. „Sie haben ja in der Vergangenheit schon 
Millionen mit den Gebühren verdient.“

Thomas Lloyd bezeichnet diese Darstellung 
als „bösartige Unterstellung“. Die Anlegerinteres-
sen seien seitens Thomas Lloyd zu jedem Zeit-
punkt seit Gründung des Unternehmens immer 
vor die Interessen der Aktionäre gestellt worden.

Anleger Schmidt mag dies nicht glauben. „Das 
gegenwärtige Verhalten von Thomas Lloyd halte 
ich nicht bis an mein Lebensende aus“, schrieb 
der Rentner an das Fondshaus. „Das zerstört Ver-
trauen und schadet meiner Gesundheit.“

361
Mrd. €

Quellen: BVI, BWE, WindGuard, Bundesverband Solarwirtschaft
1) Publikums- und Spezialfonds; 2) Ende Juni 2021; 3) Ende 2012; 4) Ende 2020; 5) Photovoltaikanlagen > 750 kWp

HANDELSBLATT

Anteil der Fondsinvestments in Deutschland, die nach nachhaltigen
Kriterien gemanaged werden im Vergleich, Angaben jeweils zum 30.6.

Fondsvermögen
nachhaltige Fonds¹

in Mrd. Euro

2017: 2021:

83
Mrd. €

2,5
Bill. €

3,3 %

4,1
Bill. €

8,8 %

Fondsvermögen 
Investmentfonds¹

gesamt
in Bill. Euro

Anteil nachhaltigen
Fonds am Gesamt-

vermögen aller
Investmentfonds

in Prozent

Windenergie- und Photovoltaikanlagen in Deutschland 

Offshore 
Windenergieanlagen

Onshore 
Windenergieanlagen

Solarparks5
Installierte

Photovoltaikanlagen
in Mio.

Offshore 
Windparks

29.7152

22.297

1,10 2.300

6
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2,122 5.6002
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N
icht nur am grauen Kapitalmarkt 
lassen sich mit vermeintlichen 
Öko-Investments gute Geschäfte 
machen. Auch bei frei handel-
baren Investmentfonds, wie sie 
große Vermögensverwaltungs-

gesellschaften auflegen, erleben nachhal-
tige Produkte einen Boom. Doch ab wann 
ist ein solcher Fonds tatsächlich nachhal-
tig? Wo wird die Grenze zum Greenwas-
hing überschritten? Also zum bewussten 
Vorgaukeln von ökologischen, sozialen 
oder ethischen Standards – den soge-
nannten ESG-Kriterien – bei der Aus-
wahl der Aktien oder Anleihen, die einem 
Fonds zugrunde liegen. Und wie sollten 
solche Fälle von Greenwashing bestraft 
werden?

Mit diesen Fragen müssen sich Finanz-
marktregulierer in Europa und den USA 
derzeit verstärkt beschäftigen.

Befeuert wird die Debatte von Desiree 
Fixler, der früheren Nachhaltigkeitschefin 
der großen deutschen Fondsgesellschaft 
DWS. Fixler wirft der Tochter der Deut-
schen Bank vor, ihr Nachhaltigkeitsenga-
gement systematisch geschönt zu haben. 
Nun ermittelt die US-Börsenaufsicht SEC. 
Auch die Bafin ist eingeschaltet.

„Dies ist ein Weckruf für die gesamte 
Branche“, sagt Fixler im Gespräch mit dem 
Handelsblatt. „Sie muss akkurater werden, 
wenn es um die Ermittlung von ESG-Da-
ten geht, bei Finanzdaten funktioniert das 
ja schließlich auch.“

Der ehemalige Chef für nachhaltiges 
Investieren beim weltgrößten Ver-
mögensverwalter Blackrock, Tariq Fancy, 
weist ebenfalls auf Missstände bei ESG-
Investments hin. Solche Anlageformen ha-
ben im zweiten Quartal dieses Jahres welt-
weit die Marke von zwei Billionen Dollar 
überschritten. Damit haben sich ESG-An-
lagen laut den Daten des Analysehauses 
Morningstar in drei Jahren fast verdrei-
facht.

Fancy hält den Boom für ein „gefähr-
liches Placebo“. Nachhaltige Investments 
würden den Anlegern das Gefühl geben, 
in etwas „Gutes“ zu investieren und dabei 

gleichzeitig attraktive Renditen verdienen 
zu können. Die Branche habe dabei sehr 
viel Spielraum gehabt, um die ESG-Krite-
rien so zu definieren, dass sie für die jewei-
ligen Anbieter passen. „Doch das verschlei-
ert nur die unbequeme Wahrheit, dass wir 
viel mehr erreichen müssen. Und dazu ge-
hört auch, unangenehme Entscheidungen 
zu treffen“, so Fancy. 

Er geht davon aus, dass es künftig eine 
Reihe von Greenwashing-Fällen geben wird.

Der DWS-Fall habe jedoch eine andere 
Dimension, glaubt Fixler. „Bei der DWS 
war es ein Versagen der Corporate Gover-
nance“, sagt die US-Amerikanerin, der 
nach nur acht Monaten im Amt gekündigt 
wurde und die sich nun vor dem Arbeits-
gericht mit ihrem ehemaligen Arbeitgeber 
streitet. Das Fondshaus hätte öffentlich 
stets betont, wie sehr es sich an ESG-Kri-
terien orientiere. Man liege „weit über vor-
herigen Standards der Branche“, lautete 

Fixler zufolge die offizielle Version bei der 
DWS. „Intern jedoch hatte das Unterneh-
men Probleme mit seiner ESG-Analyse. 
Es gab kein System, das nachverfolgt hat, 
auf wie viele Assets die ESG-Integration 
tatsächlich angewendet wurde.“ Doch es 
sei klar gewesen, dass dies „nur auf einen 
kleinen Bruchteil der Assets zutraf“.

Dass die DWS in ihrem Geschäfts-
bericht angibt, 459 Milliarden Dollar, 
mehr als die Hälfte der verwalteten As-
sets, würden mit dem ESG-Integrations-
ansatz verwaltet, hält Fixler daher für 
problematisch. „Wenn man das nicht 
nachverfolgt, wie kann man dann so eine 
Zahl berechnen?“

Fixler zufolge könnten „materielle 
Falschdarstellungen rund um ESG als 
Wertpapierbetrug eingestuft werden, ge-
nauso wie das bei Falschdarstellungen von 
anderen Datensätzen auch der Fall ist. Ma-
nager müssen sich dessen bewusst wer-
den.“ Der DWS-Vorstand „wusste von der 
Diskrepanz zwischen den externen und 
internen Statements“, so Fixler. 

„ESG integriert“ bedeutet noch 
lange nicht nachhaltig gemanagt

Die DWS weist Fixlers Vorwürfe zurück. 
Das Unternehmen habe durchaus im Jah-
resbericht ausgewiesen, wie viele Assets 
unter welche Kriterien fallen. Es komme 
auf die genauen Definitionen an. So bedeu-
te der Begriff „ESG integriert“, dass den 
Fondsmanagern ESG-Daten für mindes-
tens 90 Prozent der Unternehmen in ihren 
Portfolios zur Verfügung stehen. „Auf die-
se Daten können die Portfolio manager zu-
rückgreifen, sie müssen es aber nicht“, er-
klärt ein Sprecher. Die sogenannte „Smart 
ESG Integration“ gehe eine Stufe weiter. 
„Hier arbeiten Portfoliomanager aktiv mit 
Unternehmen, um ihre ESG-Ziele zu ver-
bessern“, so der Sprecher. Fonds, die nach 
harten ESG-Kriterien anlegen, sogenannte 
dezidierte ESG-Fonds, würden 70 Milli-
arden Dollar an Assets umfassen. Fixlers 
Ansicht, Investoren würden in die Irre ge-
führt, teilt die DWS nicht.

Die SEC war für eine Stellungnahme 
nicht erreichbar. Die neue Führung der 
US-Börsenaufsicht hat bereits im März ei-
ne neue Taskforce eingerichtet, die sich 
auf mögliches Fehlverhalten im boomen-
den Geschäft mit vermeintlich nachhalti-
gen Investmentfonds fokussieren soll.

„ESG ist ein sehr heißes Thema für die 
SEC. Offenbar kommt der DWS-Fall da 
genau zur richtigen Zeit“, glaubt der re-
nommierte Whistleblower-Anwalt Jordan 
Thomas von der Kanzlei Labaton Sucha -
row. Thomas hat 2016 einen Whistleblo-
wer vertreten, der Vorwürfe gegen die 
Deutsche Bank in den USA erhoben hatte. 
In den aktuellen DWS-Fall ist Thomas je-
doch nicht eingebunden.

Der DWS-Aktienkurs hat sich seit Fix-
lers Vorwürfen noch nicht wieder erholt. 
Sie machte ihre Vorwürfe Anfang August 
im „Wall Street Journal“ öffentlich. Das 
Papier verlor daraufhin in der Spitze 14 
Prozent an Wert und bewegt sich seitdem 
vor allem seitwärts. 

Ermöglicht werden solche Grün-Grau-
zonen dadurch, dass es keinen offiziellen 
Maßstab gibt, ab wann eine Aktie oder eine 
Anleihe als nachhaltig eingestuft werden 
kann. Dementsprechend skeptisch sind ei-
nige Analysten, ob es den Regulierern ge-
lingen wird, der DWS Green washing nach-
zuweisen. Nicholas Herman von der Citi-
group etwa verweist auf juristische Risiken 
und auf Unwägbarkeiten mit Blick auf die 
Reputation bei der DWS; „es könnte eine 
Zeit brauchen, diese aus der Welt zu schaf-
fen“, heißt es in einer Analyse vom Mon-
tag. Dennoch empfiehlt er die Aktie in der 
derzeitigen Schwächephase zum Kauf.

Aber ob es sich dabei dann um ein 
nachhaltiges Investment handelt, bleibt 
offen. Astrid Dörner, Christian Rickens

Streit über Nachhaltigkeitskriterien bei der DWS

Der Teufel steckt im 
Kleingedruckten

Wie grün sind angeblich nachhaltige 
Investmentfonds wirklich? Eine Whistleblowerin 

prangert eine Regulierungslücke an.
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„Das verschleiert  
nur die unbequeme 
 Wahrheit, dass wir  
viel mehr erreichen 

 müssen.“

Tariq Fancy
Der ehemalige Blackrock-

 Nachhaltigkeitschef über ESG-
Kriterien bei Investmentfonds
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„Bei der DWS war es  
ein Versagen der   

Corporate Governance.“

Desiree Fixler
Die frühere Nachhaltigkeitschefin 

der DWS über den angeblich 
 irreführenden Umgang  
mit ESG-Kriterien dort
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Rainer Langnickel:  
Er kaufte 2020 die  

UDI-Gruppe. Nun sind viele  
der Firmen pleite.
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Dem selbst ernannten Maximierer Ralf Reig, 
der Schmidt die Fondsanteile vermittelte, schrieb 
Schmidt, wie sich die ausbleibenden Ausschüt-
tungen auf sein Leben auswirken: „So schlecht 
ging es mir noch nie.“ Reig teilte auf Anfrage mit, 
er habe sich nichts vorzuwerfen: „Die Risiken 
wurden exakt so beschrieben wie im Prospekt 
aufgeführt.“

Thomas Lloyd reagierte weniger gelassen. 
Man habe Reig abgemahnt, Namen und Produk-
te in „seinen eigenen Präsentationsunterlagen“ 
nicht mehr zu verwenden. Einseitige Kunden-
werbung werde nicht toleriert. Reigs Webinar 
ging offline.

Schmidt will nun das Fondshaus und Finanz-
makler Reig auf Schadensersatz verklagen. Sein 
Anwalt, der Berliner Jurist Christian Röhlke, sagt: 
„Ich bin der Meinung, dass Thomas Lloyd mit sei-
nen Werbematerialen eine grüne Fassade auf-
gebaut hat, um hohe Gebühren zu kassieren.“ 
Thomas Lloyd hingegen bezeichnet seine Net-
tokosten für die Emission der Fonds – immerhin 
knapp 15 Prozent – als „marktüblich“.

2Umwelt-Direkt-Invest – 
Insolvenzverwalter statt Öko-Rendite

„Für uns sind Investitionen in ökologisch sinnvolle und 
qualitativ hochwertige Geldanlagen im Vergleich  
zu konventionellen Finanzprodukten die langfristig 
bessere Alternative.“ Quelle: UDI-Werbung

Was passiert, wenn die grüne Fassade fällt? Diese 
Erfahrung machen derzeit die Investoren der 
UDI-Gruppe. Sie wurde 1998 in Nürnberg ge-
gründet. Die Buchstaben stehen für Umwelt-Di-
rekt-Invest. Die Gruppe spezialisierte sich auf 
Windkraft- und Solarprojekte sowie Biogasanla-
gen, viele davon in Mecklenburg-Vorpommern, 
Sachsen und Brandenburg. UDI versprach saubere 
Elektrizität als Alternative zu braunem Strom 
oder Putin-Gas.

Knapp 20.000 Anleger investierten bei der 
UDI-Gruppe insgesamt 600 Millionen Euro. Die-
se Angaben stehen in der Pressemitteilung von 
Jürgen Wallner. Er ist Insolvenzverwalter und hat 
bei acht UDI-Gesellschaften das Kommando 
übernommen. Die Krise der UDI-Gruppe lässt 
sich in Sachsen-Anhalt besichtigen, wo aus Gülle 
Energie werden sollte. Doch im UDI-Werk in Bar-
leben, wo es eigentlich unter prallen Kuppeln gä-
ren müsste, hängen die Abdeckplanen schlaff auf 
den Tanks. Anleger müssen keine Energieexper-
ten sein, um zu verstehen, was das bedeutet: kein 
Betrieb, keine Renditen.

Von 2011 bis 2018 emittierte UDI Nachrang-
darlehen im dreistelligen Millionenbereich. Die 
Anleger gaben den UDI-Tochtergesellschaften 
also einen Kredit und erwarteten dafür Zinsen 
und schließlich eine Rückzahlung des Kapitals. 
Solche Nachrangdarlehen sind mit hohem Risiko 
verbunden. Im Insolvenzfall werden die Geld-
geber nach allen anderen Gläubigern befriedigt.

UDI taufte sein Nachrangprodukt auf den Na-
men „Festzins“. Das klang nach Festgeld und Si-
cherheit, nicht nach Risiko. Anfang des Jahres 
 erhielt UDI Post von der Bundesfinanzaufsicht 
Bafin: Die Behörde ordnete an, die Nachrangdar-
lehen rückabzuwickeln – also das investierte An-
legergeld zurückzuzahlen. Grund: Der Bundes-
gerichtshof habe die Anforderungen an Nachrang-
darlehen verschärft.

UDI schrieb den Anlegern, die Rückzahlung 
der Gelder sei „akut ausfallgefährdet“. Dann kipp-
ten die Gesellschaften um wie Dominosteine. Bis 
zu 100 Millionen Euro der Investoren stehen laut 
UDI im Feuer. Niemand weiß, wie viel Geld die 
7000 betroffenen Anleger wiedersehen werden.

Offenbar schlingerten viele UDI-Gesellschaf-
ten schon seit Langem. Im Oktober 2020 wech-
selten sie überraschend den Besitzer. Der neue 
Chef, ein Mann namens Rainer Langnickel, bot 
den Anlegern einen Schuldenschnitt von bis zu 
87 Prozent an. Er wollte das Unternehmen mit 
einer Insolvenz in Eigenverwaltung sanieren.

Langnickel war keine naheliegende Wahl für 
diese Aufgabe. Sein Lebenslauf weist ihn zwar als 
Sanierer und Abwickler aus – dies aber für Stahl-
werke und Gießereien. Nicht alle, die ihm dabei 
begegneten, haben eine hohe Meinung von dem 
53-Jährigen. Ein Insolvenzverwalter nennt Lang-
nickel einen „Abenteurer“, andere bezeichnen ihn 
als „Firmenbestatter“.

Er selbst betont seine „langjährige Expertise 
in der Unternehmensoptimierung“. Dazu gehört 
auch Erfahrung mit der Justiz. Einen Strafbefehl 
wegen „fahrlässiger Insolvenzverschleppung“ bei 
den Schwäbischen Hüttenwerken in Königsbronn 
tut Langnickel ab als „kaufmännische Regulierung“.

Bei UDI machte die Finanzaufsicht Bafin 
Langnickels Plänen einen Strich durch seine Rech-
nung: „Findet keine Abwicklung, sondern ein 
Weiterbetrieb durch die Schuldnerin statt, ist der 
Weiterbetrieb illegal“, schrieb die Aufsichtsbehör-
de im Juni an das Insolvenzgericht in Leipzig. 

Anlegeranwältin Susanne Schmidt-Morsbach 
aus der Berliner Kanzlei Schirp & Partner will die 
Verantwortlichen für das „illegale Einlagensys-
tem“ auf Schadensersatz verklagen. Sie sagt: „Eine 
Eigenverwaltung hätte die Rückabwicklung der 
Bafin unterwandert.“

Langnickel hingegen ist mit seiner Leistung 
ganz zufrieden: „Aufgrund der bereits erreichten 
wichtigen Sanierungsziele haben wir uns dazu 

entschlossen, mit der Eröffnung der Insolvenz-
verfahren den Antrag auf Eigenverwaltung zu-
rückzunehmen“, schrieb er in einer Pressemittei-
lung. Das Bafin-Veto erwähnte er nicht.

Tatsächlich könnte Langnickel am Ende tri-
umphieren. Er kontrolliert viele Projektgesell-
schaften, in die das Geld der UDI-Anleger weiter 
floss. Sie sind nicht pleite, Insolvenzverwalter 
Wallner hat hier keinen Zugriff. Will er diese Gel-
der sichern, braucht er einen Kompromiss mit 
Langnickel. Unterdessen beschäftigt der Fall UDI 
immer mehr Juristen. Staatsanwälte aus Nürnberg 
ermitteln gegen zwei ehemalige Manager der 
Gruppe, ihre Kollegen aus Chemnitz haben beim 
Amtsgericht um Akteneinsicht gebeten.

Nicht nur bei grünen Investments gilt in der 
Regel: Kleinanleger sind die schwächsten Akteure 
am Finanzmarkt. Institutionelle Investoren haben 
ganz andere Ressourcen, Investments zu prüfen. 
Bei ökologischen Anlageformen allerdings stecken 
auch die Großen in einem Dilemma. Die Nach-
frage nach solchen Projekten steigt schneller als 
die Zahl der seriösen Anbieter. Viele institutio-
nelle Investoren haben gewaltigen Anlagedruck, 
weil sie ihre Geschäfte ökologischer ausrichten 
wollen oder müssen. Diese Gemengelage führt 
dazu, dass sogar Großkonzerne in die Ökofalle 
tappen, wie ein Prozess in Norddeutschland zeigt.

3Hendrik Holt – Windpark-Hasardeur 
vor Gericht

„Wir möchten unseren Beitrag leisten, damit die 
Erhaltung der Schöpfung für die kommenden Generatio-
nen gelingt und auch aus wirtschaftlicher Sicht ein 
Erfolg wird.“ Quelle: E-Mail von Hendrik Holt an den 
Energie-Staatssekretär Thomas Bareiß (CDU)

Von der Fassade der Grandezza, die Hendrik Holt 
um sich aufgebaut hatte, ist nur noch das Ein-
stecktuch übrig. Selbst als Justizbeamte ihn vor 
zwei Wochen in Osnabrück in Handschellen auf 
die Anklagebank führten, mochte sich der 31-Jäh-
rige aus dem emsländischen Haselünne nicht von 
dem Tüchlein trennen. Sein Markenzeichen saß 
tadellos im Jackett, während der Staatsanwalt vor-
trug: Holt habe die Energiewirtschaft genarrt. 
Nicht gutgläubige Kleinanleger, sondern Groß-
konzerne aus ganz Europa. Holt sei die Haupt-
figur im wohl größten Betrugsversuch, den die 
Windkraftbranche je erlebt hat.

Zu den Opfern im „Verfahrenskomplex Wind-
park“ gehören Tschechiens staatlicher Energiekon-
zern CEZ, der schottische Versorger SSE und der 
italienische Energieriese Enel. Den Schaden be-
ziffern Ermittler auf mehr als zehn Millionen Euro. 
Der Angeklagte soll den Unternehmen Ökopro-
jekte verkauft haben, die gar nicht existierten.

Holt war keine 30 Jahre alt, als er in die Öko-
branche einstieg. Der Emsländer präsentierte sich 
als erfolgreicher Jungunternehmer. Er trug Rolex, 

Frau Novakovic, was ist aus Ihrer Sicht 
ein nachhaltiges Investment – und was 
ist keines?
Das ist der Kern des Problems. Wir sind 
uns heute nicht darüber einig, was Nach-
haltigkeit bedeutet. Das macht es schwer, 
sich auf Kriterien und Ziele für nachhalti-
ges Wirtschaften zu einigen. Für mich hat 
Nachhaltigkeit mit Langfristigkeit und mit 
Bewahren zu tun und damit, dass wir so 
vorgehen, dass wir einen besseren Zustand 
hinterlassen, als wir vorgefunden haben. 
Und ich glaube auch, dass viele sehr naiv 
auf das Thema blicken. 

Wieso naiv?
Hinter dem Schutz des Klimas können 
sich alle versammeln. Aber die wenigsten 
machen sich Gedanken, was das bedeutet. 
Wenn wir unser fossiles Wirtschaftsmodell 
nach 250 Jahren umbauen wollen, geht das 
nicht von heute auf morgen. Ich finde es 
bemerkenswert, wenn die Politik meint, 
die Banken allein müssen das erledigen. 
Es geht alle etwas an: Politik, Unterneh-
mer, Regulatoren und Anleger.

Und wie viel Zeit bleibt uns noch?
Ganz ehrlich: Der Wandel in den Köpfen 
dauert viel zu lange. Nachhaltigkeit ist kein 
Marketing-Gag, sondern das Zukunftsthe-
ma. Es muss Einfluss auf alle Bereiche der 
Wirtschaft und Gesellschaft haben. Die Fi-
nanzindustrie insgesamt hat leider die 
Chance verpasst, das Thema frühzeitig zu 
besetzen.

Was kann der Finanzmarkt zur Ökowen-
de beitragen? 
Es braucht jetzt mehr als Lippenbekennt-
nisse. Bei UBS ist der Klimawandel seit 
2014 Teil der Strategie. Gewisse Produkte 
haben wir eingestellt, bestimmte Projekte 
finanzieren wir nicht mehr. Und unseren 
Anlagekunden bieten wir standardmäßig 
ein nachhaltiges Mandat zur Vermögens-
verwaltung. Wer nicht grün will, muss sich 
bewusst dagegen entscheiden.

So jemanden gibt es?
Derzeit nicht, weil nachhaltige Produkte 
im Vergleich besser performen. Und Inves-
toren sind am Ende auch nur Menschen, 
die Rendite suchen. Wir glauben, dass sich 
nachhaltige Anlagen für Privatkunden als 
eine der attraktivsten Investitionsmöglich-
keiten dieser und auch der kommenden 
Jahrzehnte erweisen werden.

Wer interessiert sich denn besonders 
für grüne Investments?
Vor allem die nächste Generation. Diese 
übt Druck auf die Älteren aus. Einmal im 
Quartal fragen wir Privatanleger, wie wich-
tig ihnen das Thema Nachhaltigkeit ist. In 
wenigen Jahren ist der Anteil derer, denen 
das wichtig ist, von rund 40 auf 70 Prozent 
gestiegen. Ein anderes Thema ist aller-
dings, wie viele schon heute nachhaltig in-
vestiert sind. Das ist bei rund zehn Prozent 
der Portfolios der Fall. Als Geschäftsfrau 
sage ich: Da ist Luft nach oben, und für uns 
als Bank ist das eine Riesenchance.

Die Nachfrage kann kaum befriedigt 
werden. Wie groß ist das Angebot?
Es ist mehr Geld im Markt, als nachhaltige 
Projekte verfügbar sind. Wobei man genau 
hinschauen muss, wovon man spricht: Mir 
ist aktuell kein börsennotiertes Unterneh-
men bekannt, dessen Wertschöpfung be-

reits heute zu hundert Prozent nachhaltig 
ist oder die komplette Bandbreite der 
ESG-Kriterien erfüllt. Aber darum geht 
es auch nicht, sondern darum, einen klaren 
Plan zu haben, um nachhaltig zu werden. 
Gleichzeitig gilt: Es sind zu viele Anbieter 
unterwegs, die sich nur einen grünen An-
strich geben, und deshalb brauchen wir 
einheitliche, globale Kriterien.

Wie geht UBS bei der Auswahl der 
Investmentziele vor, die Sie Ihren 
Anlegern anbieten?
UBS managt 4,4 Billionen US-Dollar an 
Assets. Das heißt, wir sind bei vielen Un-
ternehmen ein bedeutender Aktionär. Da-
her lassen wir uns vom jeweiligen Manage-
ment regelmäßig deren Strategie schildern 
und können die Fortschritte mit anderen 
Firmen vergleichen. Unsere Abstim-
mungsprinzipien und unsere politische Bi-
lanz zeigen, wie ernst uns das ist. 2020 un-
terstützten wir 88 Prozent der Aktionärs-
anträge, die sich mit Umweltfragen 
inklusive Klimawandel befassten.

Geht es konkreter? An welchen Krite-
rien orientiert sich die UBS dabei?
Wir haben unsere Kriterien nicht in einem 
stillen Kämmerlein entwickelt, sondern 
mit diversen weltweiten Fachgremien und 

Institutionen abgestimmt. Es gibt auch 
nicht den einen UBS-Standard. Wir wollen 
uns ständig weiterentwickeln, im Aus-
tausch bleiben und voneinander lernen. 
Wir sehen in diesem Thema eine Chance, 
wieder Vertrauen in die Finanzindustrie 
aufzubauen. Das dürfen wir nicht vergei-
gen. Lassen wir zu viele schwarze Schafe 
und Schlupflöcher zu, sind wir bei den An-
legern unten durch.

Die Deutsche-Bank-Tochter DWS sieht 
sich Greenwashing-Vorwürfen aus-
gesetzt. Wie groß ist die Gefahr, dass 
traditionelle Anlagen einfach auf Grün 
umgestempelt werden?
Ich maße mir zu DWS von außen sicher 
kein Urteil an. Aber ganz unabhängig da-

von glaube ich, dass das Risiko für die ge-
samte Finanzbranche ohne einheitliche 
Standards extrem groß ist. Und wenn An-
leger das Gefühl bekommen, dass gemau-
schelt wird, dass jemand ihr gutes Gewis-
sen ausnutzt, haben wir als Industrie ein 
Problem. Deshalb brauchen wir globale 
Standards. Die lassen keinen Platz für 
Möchtegern-Weltretter.

Globale Standards erfordern viel 
Bürokratie. Ist das realistisch?
Der Druck von Banken, Regulatoren und, 
das Allerwichtigste, von den Anlegern 
wächst. Also von denen, die das Geld ha-
ben. Sie können mich naiv nennen, aber 
ich glaube, dass wir eine einmalige Chance 
haben, einen echten Wandel einzuleiten.

Was passiert mit Unternehmen, die 
nicht nachhaltig sein können?
Solange ein Produkt gebraucht wird, wird 
es auch einen Hersteller geben. Aber für 
die, die den Weg der Transformation nicht 
mitgehen wollen, wird die Luft dünn. 
Nachhaltigkeit ist alternativlos. 

Glauben Sie, dass die Ökobranche 
besonders anfällig für schwarze 
Schafe ist? 
Das Risiko gibt es in jeder Branche. Aber 
es ist sicher dort höher, wo keine eindeu-
tigen Kriterien existieren, wo sich die Fan-
tasien der Anleger ausnutzen lassen. Wo-
bei wir unterscheiden müssen zwischen 
Fällen, in denen die Firmenstrategie am 
Ende nicht aufging, und Fällen, in denen 
Manager sich von Anfang an bereichern 
wollten. Bei Letzteren muss härter durch-
gegriffen werden.

Manche Öko-Emissionshäuser werben 
mit Renditeprognosen von über zehn 
Prozent. Kann das gut gehen?
Anleger sollten immer mindestens zwei-
mal hinschauen, wem sie ihr Geld geben. 
Wenn ich auf zehn Prozent jährlich bei an-
geblich geringem Risiko stoße, sollte ich 
mich fragen: Warum bekomme ich das 
nicht bei meiner Hausbank? Dubiose An-
bieter, die händeringend Gelder suchen, 
tun oft alles, um diese einzuwerben. Ihre 
Hochglanzbroschüren und tollen Verspre-
chungen müssen Anleger selbst kritisch 
hinterfragen.

Auf dem Graumarkt scheinen wahre 
Öko-Wunder möglich.
Gerade für Kleinanleger übernehmen die 
Anbieter eine Riesenverantwortung. Über-
legen Sie mal, was wir Banken alles leisten 
müssen, damit wir Geld einsammeln dür-
fen. Die Hürden am grauen Kapitalmarkt 
sind viel niedriger. Hier ist eindeutig die 
Politik gefordert.

Die Politik hat erneuerbare Energien 
lange subventioniert. Ein Fehler?
Das ist ein Teil des Problems. Wir subven-
tionieren die Produktion durch den Staat. 
Eigentlich müssten wir aber die Forschung 
und die Verbraucher subventionieren. Die 
Produzenten können dann mehr absetzen 
und mehr verdienen – wenn ihre Produkte 
gut sind.

Frau Novakovic, vielen Dank für das 
Interview.

Die Fragen stellten Felix Holtermann, Lars-M. Nagel 
und Michael Verfürden.

Christl Novakovic

„Viele blicken sehr naiv auf das Thema“
Die Europachefin der UBS über den richtigen Umgang mit nachhaltigen Investments.

Es ist mehr  
Geld im Markt, als 

nachhaltige 
 Projekte verfügbar 

sind. 
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Vita
Christl Novakovic ist Südtirolerin und 
Europachefin der Schweizer Großbank UBS 
in Frankfurt. Sie hat BWL und Europäisches 
Wirtschaftsrecht studiert. Mit 37, damals 
hieß sie noch Christine Licci, wurde sie 2001 
Chefin der deutschen Citibank. Später 
verließ sie die Finanzbranche und arbeitete 
mehrere Jahre als Kunsthändlerin. Mit 
ihrem Mann, ihrer Tochter und zwei Hunden 
lebt sie in Zürich.
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Hendrik Holt: Er soll 
Konzerne mit erfundenen 

Windparks um Millionen 
betrogen haben.
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„Das war  
die  schlechteste 
 Entscheidung  

meines Lebens.“

Bernd Schmidt
Der Rentner über seine 

 Investition in einen Fonds  
von  ThomasLloyd.



Achtung, Öko-Schwindel
2

50 Achtung, Öko-Schwindel
2

51WOCHENENDE 17./18./19. SEPTEMBER 2021, NR. 180WOCHENENDE 17./18./19. SEPTEMBER 2021, NR. 180

fuhr Bentley Mulsanne und ließ sich in Meldun-
gen zu angeblichen Windkraftprojekten in An-
dorra und Simbabwe mit einem falschen Doktor-
titel zitieren.

Ehemalige Weggefährten sagen, Holt und sein 
Finanzdirektor Heinz L. hätten ein skurriles Duo 
abgegeben. Holt gab sich demnach weltmännisch 
und fing die Menschen mit seiner Eloquenz ein, 
der ehemalige Banker Heinz L. suggerierte der-
weil Seriosität. Gemeinsam seien sie durch 
Europa gereist und hätten von großen Projekten 
erzählt, die sie auf den Flächen befreundeter 
Landwirte realisieren würden. Angeblich, so schil-
derte es Holt, umspannten seine Projekte ein In-
vestitionsvolumen von rund zwei Milliarden Euro.

Noch wichtiger als Holts Auftreten waren die 
Verbindungen, mit denen er sich schmückte. Der 
Emsländer traf sich im Dezember 2019 mit Ener-
gie-Staatssekretär Thomas Bareiß (CDU). Im 
Februar 2020 warb Holt als Sponsor der Münch-
ner Sicherheitskonferenz für sich und seine Pro-
jekte. An einem Lunch-Event, das Holt im Hotel 
Bayerischer Hof ausrichtete, nahm unter anderem 
EU-Energiekommissarin Kadri Simson teil.

Holts wichtigster Coup war ein Projekt der 
Firma Vortex in der Nähe von Kassel, an dem sei-
ne Holding mitarbeitete und das später vom Ener-
giekonzern Eon übernommen wurde. Ehemalige 
Geschäftspartner sagen heute, dass Holts weiterer 
Erfolg ohne den Vortex-Deal nicht möglich ge-
wesen wäre. „Durch den Namen Eon hatte er ei-

nen Vertrauensvorschuss. Wir sind ja davon aus-
gegangen, dass deren Berater alle Projekte geprüft 
haben“, sagt ein Berater, den Holt nie für seine 
Arbeit bezahlte.

Konzerne in aller Welt jagten nach Flächen 
und Genehmigungen für Windparks. Holt, so 
schien es, konnte sie besorgen. Die Unternehmen 
überwiesen Anzahlungen in Millionenhöhe. Der 
Jungunternehmer wählte seine Partner dabei stets 
nach der Höhe des Vorschusses, nicht nach dem 
Volumen des Gesamtgeschäfts. Fünf Jahre lief das 
so. Dann entdeckte eine Gemeindemitarbeiterin 
ihre angebliche Unterschrift auf einem Doku-
ment, das sie noch nie zuvor gesehen hatte. Sie 
alarmierte die Polizei.

Eine 20 Mann starke Ermittlungsgruppe fand 
daraufhin mehr als 1000 gefälschte Unterschriften 
auf Pachtverträgen und anderen Schreiben. Im 
April 2020 nahmen Polizisten Holt im Berliner 
Hotel Adlon fest. Zeitgleich verhafteten sie Mut-
ter, Schwester und Bruder. Sie sollen mitgefälscht 
haben. Holts Finanzdirektor Heinz L. konnte sich 
in den Libanon absetzen. Die dortigen Behörden 
lieferten ihn im September 2020 aus. Heinz L. 
sitzt seitdem ebenso in Untersuchungshaft wie 
Holt. Manch ehemaliger Geschäftspartner sagt, 
er schäme sich dafür, auf den Felix Krull der 
Windbranche hereingefallen zu sein.

Ein Anwalt, der ein Unternehmen beriet, das 
mit Holt Geschäfte machte, gibt der „Gier nach 
den Flächen“ im vermeintlichen Besitz des Ems-

länders die Schuld: „Der Markt war schon damals 
überhitzt, und viele Konzerne waren bei den er-
neuerbaren Energien spät dran. Die hatten das 
Gefühl, möglichst schnell zugreifen zu müssen, 
wenn sich eine Chance auftut.“ Holt habe „mit 
seinem Gelaber“ den Anschein erweckt, dass die 
richtigen Dokumente vorlagen, und niemand ha-
be Fragen gestellt. Dabei hätte ein Anruf beim 
Bauern, der angeblich sein Feld verpachten wollte, 
ausgereicht, um die Masche auffliegen zu lassen.

Auch für die Profis am Finanzmarkt gilt also, 
was Anlegerschützer Kleininvestoren bei der Su-
che nach nachhaltigen Investments empfehlen: 
Vorsicht, Umsicht, genaue Prüfung.

4Carsten Rodbertus – die Rückkehr des 
Veteranen

„Unsere Solarprojekte sind klimapolitisch gewollt, 
ermöglichen unseren Kindern eine lebenswerte 
Zukunft und produzieren den Strom konkurrenzfähig zu 
Kohle- und Atomkraftwerken.“ Quelle: Brief der Firma 
Somikon

 Carsten Rodbertus fuhr nie Bentley. Zu Ge-
schäftsterminen reiste der Gründer von Prokon 
in seinem Dacia an. Langjährige Weggefährten 
glauben Rodbertus, dass er mit guten Absichten 
und viel Idealismus startete. Das Management ei-
nes Konzerns und der Umgang mit Milliarden von 
Anlegergeld hätten Rodbertus aber überfordert. 
Im Juni 2020 verurteilte ihn das Amtsgericht It-
zehoe wegen Steuerhinterziehung bei Prokon zu 
zehn Monaten Haft auf Bewährung, der Strafbe-
fehl ist rechtskräftig. Rodbertus: „Um einen jah-
relangen Prozess zu vermeiden und allen einen 
gesichtswahrenden Abschluss zu ermöglichen, 
habe ich einer Verurteilung zugestimmt.“

Die Vorstrafe hält Rodbertus nicht davon ab, 
es nun noch einmal zu versuchen. Bewarb er als 
Prokon-Chef einst Windenergie, so macht er nun 
in Solar. Zwar scheint die Sonne in Deutschland 
im Jahresschnitt viel weniger als in Frankreich, 
Italien oder Spanien. Dafür sind die Widerstände 
gegen Solarparks geringer als gegen Windräder.

Rodbertus’ Versprechen fallen auf fruchtbaren 
Boden: Der Bürgermeister von Calvörde jedenfalls 
scheint offen für das neue Projekt des Ökoplei-
tiers. In der Einladung zur Bürgerversammlung 
schreibt Volkmar Schliephake (CDU): „Die Kli-
makatastrophe greift schlimmer in jedes Land-
schaftsbild ein als eine Solaranlage, versteckt hin-
ter Büschen, es je tun könnte.“

Rodbertus träumt bei seinem Auftritt vor dem 
Calvörder Gemeindezentrum schon laut von der 
Gewerbesteuer und den Jobs, die seine Solarparks 
bringen. In zehn Jahren, so steht es in einem Kon-
zept, könnte Somikon rund 400 Fußballfelder 
Ackerland mit Solarpaneelen ausrüsten. Rodber-
tus erwähnt kostenlosen Strom für alle Einwoh-
ner der Gemeinde. Skeptikern droht Rodbertus 
damit weiterzuziehen. In Mecklenburg-Vorpom-
mern seien schon 5000 Hektar Flächen mit er-
tragsarmen Böden ausgewiesen.

Rodbertus ist selbstbewusst, trotz seiner Pro-
kon-Pleite. Auf den Fluren seiner neuen Firmen-
gruppe muss er sich nicht rechtfertigen. Geführt 
wird Somikon in Kiel von Henning Mau, dem 
ehemaligen zweiten Geschäftsführer von Prokon. 
Und wenn ihr Firmenname sich auch geändert 
hat, so wirken die neuen Vorwürfe gegen das Duo 
doch unangenehm vertraut.

Im Januar fischten Anwohner unterschriftsfer-
tige Pachtverträge aus ihren Briefkästen. Somikon 
schrieb dazu, dass die Gemeinde Calvörde einem 
Konzept mit circa 350 Hektar zugestimmt habe. 
Aber es stimmte nicht. Das Unternehmen ent-
schuldigte sich später per Brief für die „Ungenau-
igkeit“ bei der Formulierung. Rodbertus sagt, dass 
es „keine Verfehlungen von Somikon beziehungs-
weise mir als Projektentwickler gab“.

Angaben zu Umsatz und Gewinn macht So-
mikon nicht. „Eine Ansprache von Privatanlegern 
findet definitiv nicht statt“, erklärt Rodbertus dem 
Handelsblatt. Seine neue Firma wolle sich statt-
dessen an finanzkräftige Interessenten wenden. 
Hat Somikon seine Projekte erst einmal ent-
wickelt, will das Unternehmen sie verkaufen – an 
Energieversorger, Versicherungen und Banken. 

Die Chancen stehen gut, dass er Abnehmer 
finden wird. Die Kombination aus grün und Gier 
ist mächtig, sehr mächtig sogar.
* Name geändert

Ö
ko-Investments boomen wie nie 
zuvor, deshalb finden Anleger in 
vielen Bereichen des Kapitalmarkts 
entsprechende Angebote. Sie kön-
nen auf börsengehandelte Index-

fonds (ETFs) setzen, ihr Geld auf Festgeld-
konten einer nachhaltigen Bank parken 
oder direkt in Biomassewerke, Solar- oder 
Windparks investieren. Es gibt auch Platt-
formen für ökologische Crowdinvest-
ments.

� Wie finde ich das richtige Ange-
bot?
Die Grundregeln bei der nachhaltigen 
Geldanlage unterscheiden sich nicht von 
denen der konventionellen. Erstens: Das 
Produkt muss zum zeitlichen Anlagehori-
zont passen – bei Aktienfonds braucht 
man womöglich einige Jahre Geduld, um 
eine Verlustphase auszusitzen. Bei ge-
schlossenen Fonds ist der Ausstieg vor Ab-
lauf des Projekts kaum möglich. Zweitens: 
Wer seine Investments breit streut, 
schützt sich vor bösen Überraschungen. 
Ein weltweit investierender nachhaltiger 
Aktienfonds ist sicherer als eine einzelne 
Öko-Aktie oder die Beteiligung an einem 
einzelnen Solarpark. Drittens: Bei allen 
Anlagen gilt es auf die Abschluss- und Ver-
waltungskosten zu achten, die dauerhaft 
die Rendite schmälern. Hier sind compu-
tergesteuerte Fonds, die automatisch einen 
bestimmten Index nachbilden, im Vorteil.

Steht ihre Strategie, sollten sie in ei-
nem zweiten Schritt recherchieren, welche 
„ESG“-Angebote es für die jeweilige An-
lageklasse gibt. Die drei Buchstaben stehen 
im Englischen für „Umwelt, Soziales und 
Unternehmensführung“. Sie sind das 
Schlagwort, mit dem Anbieter für nachhal-
tige Finanzprodukte werben.

�  Wie erkenne ich seriöse Anbieter?
 Es gilt, Grundregeln zu beachten: Rendite 
und Risiko müssen zusammenpassen. 

Wenn Anbieter zehn Prozent Rendite ver-
sprechen und zugleich von „sicheren In-
vestments“ reden, gilt Alarmstufe Rot. Der 
Risikohinweis „Totalverlust möglich“ 
steht dann meist irgendwo versteckt im 
Kleingedruckten, das clevere Anleger üb-
rigens gründlich lesen – ebenso wie das 
Vermögensanlage-Informationsblatt (VIB) 
mit den Details zum Produkt.

Bevor Anleger ihr Geld versenken, 
sollten sie im Internet auch nach kritischen 
Presseberichten oder Warnungen von Ver-
braucherschützern oder Anlegeranwälten 
suchen. Auch ein Blick auf mögliche 
Warnhinweise auf der Webseite der Fi-
nanzaufsicht Bafin gehört dazu. Vorsicht: 
Mancher Emittent kauft wohlwollende 
Berichterstattung in Werbe- oder Sonder-
beilagen großer Zeitungen und tut so, als 
handele es sich um unabhängige redaktio-
nelle Beiträge. Am Ende lässt es sich auf 
eine Formel bringen: Wenn die Geschichte 
vom tollen Öko-Investment mit der 
Traumrendite zu gut klingt, um wahr zu 
sein, dann ist sie nicht wahr.

� Wie entgehe ich Greenwashing?
Mit dem Trend zum nachhaltigen Inves-
tieren steigt auch die Zahl der Unterneh-
men, die sich lediglich einen grünen An-
strich verpassen. Anleger dürfen sich nicht 
von inhaltsleeren Begriffen und gekauften 
Siegeln blenden lassen. Seriöse Anbieter 
punkten mit Fakten statt mit nichtssagen-
den Fotos von glänzenden Solarmodulen 
oder glücklichen Kindern.

Das große Problem dabei: Es gibt keine 
verbindlichen Nachhaltigkeitsstandards. 
Jeder darf etwas anderes unter nachhalti-
gen Investments verstehen. Selbst ohne 
betrügerische Absicht sind da Missver-
ständnisse programmiert. Während man-
che Fonds nur in Sonne- und Windkraft 
investieren, schließen andere lediglich pro-
blematische Bereiche wie Kohle- oder 
Atomstrom aus. Wieder andere investie-

ren auch in Unternehmen, die erst noch 
nachhaltig werden wollen. Oder sie lassen 
erst mal alle Branchen zu, aus denen sie 
dann das relativ nachhaltigste Unterneh-
men auswählen. Das Problem an diesem 
„Best-in-Class“-Ansatz: Es gibt bislang 
keine ökologisch wirklich unbedenklichen 
Fluggesellschaften oder Kohlekonzerne, 
Ähnliches gilt für andere Branchen. 

Umgekehrt schließen insbesondere 
amerikanische ESG-Fonds oft vermeint-
lich unethische Branchen wie Glücksspiel 
oder Pornografie aus, die unter Umwelt-
gesichtspunkten eher unproblematisch 
sind. 

� Sind geschlossene Öko-Fonds, 
Genussscheine oder Nachrangdarle-
hen für Kleinanleger sinnvoll?
Bei geschlossenen Fonds – auch AIF ge-
nannt – werden Anleger zu Mitunterneh-
mern der Gesellschaft. Die sogenannten 
Kommanditisten tragen das volle Risiko 
bis zur Höhe ihrer Einlage. Oft ist ein Aus-
stieg vor Ablauf der Vertragsfrist nicht 
möglich oder mit hohen Verlusten verbun-
den. Ein börslicher Handel wie mit Aktien 
findet bei diesen Investments nicht statt. 
Wenn ein geschlossener Fonds zum Bei-
spiel hohe Renditen verspricht, sie aber 
erst in zehn bis 20 Jahren auszahlen kann 
– etwa nach dem Verkauf einer Biogasan-
lage –, dann sollten sich ältere Anleger fra-
gen, ob das schon allein wegen der Zeit-
dauer ein kluges Investment ist.

Bei Nachrangdarlehen oder Genuss-
scheinen, die eine Mischform zwischen 
Aktie und Anleihe sind, müssen Anleger 
wiederum damit rechnen, dass sie im Falle 
einer Insolvenz erst nach allen anderen 
Gläubigern abgefunden werden. Bei Plei-
ten drohen sie deshalb leer auszugehen.

Weil die Ausstiegshürden so hoch und 
die Verlustrisiken so groß sind, gilt für ge-
schlossene Fonds, Genussscheine und 
Nachrangdarlehen: Sie sind nur für Anleger 

sinnvoll, die das Produkt wirklich verstan-
den haben – und auch dann nur als Portfo-
liobeimischung, in die nur wenige Prozent 
des gesamten Ersparten fließen sollten.

� Wie informiere ich mich richtig?
Entscheidend ist, dass Anleger auf unab-
hängige Experten vertrauen. Ein Bankbe-
rater vermittelt oft die hauseigenen Pro-
dukte, für Finanzmakler hat die eigene 
Provision Priorität. Entsprechend vorein-
genommen können ihre Ratschläge aus-
fallen. Glaubwürdiger sind Berater, die auf 
Honorarbasis arbeiten und vom Anleger 
bezahlt werden. Umgekehrt sollte jeder In-
vestor hinterfragen, welche Kosten Ver-
triebler und Fonds-Emittenten am Anfang 
von seinem Kapital abziehen.

Die Zeitschrift „Finanztest“ der Stif-
tung Warentest hat in diesem Jahr einen 
Ratgeber veröffentlicht. „Nachhaltig Geld 
anlegen. Ökologisch, sozial und ethisch in-
vestieren“ führt den Leser auf fast 200 Sei-
ten durch den Dschungel an Fonds, Sie-
geln und Bewertungskriterien. Die Web-
seite der Verbraucherzentrale wiederum 
listet Datenbanken zu Fonds auf, die als 
nachhaltig gelten. 

� Wird die Orientierung in Zukunft 
leichter? 
Das hat sich zumindest die EU-Kommis-
sion zum Ziel gesetzt. Sie arbeitet derzeit 
unter anderem an einem Ökolabel für Fi-
nanzprodukte. Anbieter sollen ferner ver-
pflichtet werden, ein standardisiertes Da-
tenblatt mit den wichtigsten Eigenschaften 
für ihre Produkte vorzulegen.

Zudem arbeitet die Kommission an ih-
rer Taxonomie für nachhaltige Geldanla-
gen – eine Art Klassifikationssystem, das 
Nachhaltigkeit messbar und Finanzpro-
dukte so vergleichbar machen soll. Anbie-
ter sollen ab Ende 2022 angeben müssen, 
wie taxonomiekonform ihre Produkte 
sind. Lars-Marten Nagel, Michael Verfürden

Tipps zum nachhaltigen Investieren

Eine Solarzelle macht noch keinen Sommer
Für Öko-Investments gelten die gleichen Regeln wie beim Geldanlegen generell – doch es gibt zusätzliche Fallstricke.
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Carsten Rodbertus:  
Der Öko-Veteran ist wieder im 
Geschäft. Der Ex-Prokon-Chef 
und Pleitier will mit der Firma 
Somikon in Sachsen-Anhalt 

Solarflächen entwickeln.
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