Das grolle
Fragezeichen:
Hat Biodiesel
gine Zukunft?

Biodiesel-Aktien

Steuern?

Was soll’s!

Trotz der jungsten Panikmache
durch die Bundesregierung:
Biosprit bleibt eine Alternative -
fir Autofahrer und Anleger

Fatos: Fotoha ﬁ

MONEYMARKETS

arschie Kritik, ,[ras Vorbaben der

Bundesragierung bedeuntet den Tod
aul Ralen lir die Biodiesel-Branche"”,
schimpit Petra Sprick, Geschaltsfahrerin
des Verbands der Deulschen Blokraft-
steffindustrie. Sedl 1. Aucgust zapll der
Staal pro Liter Oleosprit neun Cenl Steu-
er aby, 2008 werden es5 15 Cent seimn. Bis-
her war Flower-Power im Tank von den
Abgaben befrail. Damit verliere Biodiesel
seinen Preisvorleil gegentber herkomm-
lichem Sprit und so die wirlschaltlichs
Grundlage, befarchiel der Virband,

Echte Alternative. st die grilme Wells
auf Demtschlands Strafien also vorbei?
Cieht der jungen, rasant anfstrebenden
Industrie bereils der Sall aus? | Die Be-
steuerang isl nichl schon, Aber das Le-
Len gehl weiter®, sagt Karl Giersberg,
Finanzvorstand von EOP Biodiesel, Olka-
sprit hleibt frote Besteuerang ganstiger
als mineralischer Diesel. Zudem hal die
Bundesregierung wie erwartet n der
wvergangenen Woche die Beimischungs-
pllicht abgesegned. Ab 2007 werden nos-
mikem Diesel knapp fanl Prozent Biosprit
zugemischl, Damit bleibt die Ampel aut
Griin. |, Biodiesel-Investments sind aing
echle Alternative”, sagl Lucians Diana,
Analyst bei Margan Stanley,

Mas ewlge Hin und Her der Bundes-
reqiening hat der Branche aber 2iomlich
geschadet - auch an der Barse. Die Aktie
dos grabten handelbaren Anbieters Bio-
petrol vervierlachte sich seit dem Debil
im MNovember vergangenen Jahres aul
miehr ads 32 Buro, Dann kam die Bundes-
reqierang —und der Tank war leer. Inzwi-
schen kostet das Papier neun Buro. Der
kleineren EOP Biodiesel prging es kaum
besser. In der Spitze hatle sich der Wert
aul 21 Euro weit mehr als verdoppelt
Und seil Mai wieder halbiert,

Schuld daran war var allem das Ge-
zeler der Politik. Bs legle das Geschafl
lubim. Urspronglich wollle dic Reglerung
ermeucrbare Encopeformen his 2015 von
der Steuer befreien = damit sich die In-
dusiren entwickeln konnen und das
Land weniger abhiéngig ven Erdol st lm
Frihjahr kam dann cie Rolle nickwdrts -
mit einer menatelangen Diskussion. . In
dieser Zeil haben wir so gul wie Ketnen
Troplen verkauft”, sagl ein FOP-Mana-
peer. Erst mit der klaren Begelung verfllog
auch die Verunsicherung der Kunden.

Steigende Stevern. Jelxl werden neun
Cent pro Liter Slever abgezwackt Ab
2008 steigt die Abgabe jedes Jahr um
sechs Cenl, Ab dem Jahr 2012 wird der
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volle Satz von 45 Cent verlangt. Bei her- |

kommlichem Benzin Kassiert der Fiskus
47 Cent je Liter

D'as Problem an der neuen COkostener:
e Biohranche =t noch sehr jung, die
Unternchmen sind recht Klein, Die Sprit-
gewinnung aus Rapsol ist noch léngst
nicht so rentabel wie die jahrzehntelang
oereifte Produklion aus Erdol. Die Her-
stellungskosten bel Anbletern wie EOP
oder Biopetrol liegen zgwischen 57 und
fill Cent e Liler, sagen Kenner: Zum Vor-
gleich: Die Mineraldlindustrie verkault
don Sprit ohne Steuemn zu 47 Cent und
hat dabei noch dppige Renditen.

Glechzeitig milssen die Flower-Power-

Firmen enorm in den Ausbai heer Anla- |

gen investieren. Von 2000 bis 2010 wird
dar Biospril-Absate von 07 auf 10,2 Mil-
lionen Tonnen jdhrlich wachsen, crwaret
die Intemationale Energie-Agentur. Das
entsprichi einer jahrhichen Wachstumsra-
le von 30 Prozent [s. Grafik 5. 446).

BEislang verkaunften die Linlernshmen 6
Prozent des Diesels als relnen Sprit vor
allem an Speditionen mit grofen Lkw-Flot-
ten oder an Landwirte {s. Grafik rechts],
Flr diese Branche zihlt jeder Cent. Solan-
e Bintliese] im Binkaul ginstiger ist lault
das Geschift gut. Kippt das Preisgelige,
vergeht der Spall am Uimwelthewusstsein,
Denn, da macht sich niemand ebwas vor,
Uberzengurgstiler gibt es 2o wenge, als
dass man davon leben konnte.

[Doch diese BefGrochiung bestatigt sich
nichl — trotz aller Klagen des Branchen-
verbands. Der grilne Diesel bleibt ginsti-
uer. Das zeigl cine sinfache Rechnung:

Oko ist glinstiger. Die GroBhandels-
preise fir normalen Diesel erhdhten sich
in den vergangenen Jahren im Schnitt
umm sechs Cent je Liter und Jahr [He-
ser Trend dirfte sich fortsetzen. Biodie-
sel verleuerte sich jedoch schon in der
Vergangenheit nichl parallal, Realistisch
ist auch in den kommenden Jahren cin
eher stagnierender Freis, Da sich dic Bio-
slener ab 2008 ebenfalls um sechs Cenl
jihrlich erhoht, bleibt der Preisunter-
sthied konstant, 2007 sind das 23 Cenl
pro Liter, die Okospeil billiger ist (s Kas-
len , Steveraffokt*).

Es gehit sogar noch billiger, Durch den
Ausbau der Produktion und den Einsalz
ginstigerer Eohstolle wic Palm- oder
Sojadl konnle der Blodiesel-Preis sogar
m einige Cenl sinken - und die Marge
bliebe gleich, heilit es hei EOP,

Damit dirfte das starke Wachstum an-
halten: Hinzu kommt jetzl noch das so
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genannie Beimischungsgeschiilt. Olkon-
zeme mossen ab 2007 ihrem Diesel
knepp Mnf Progent Biodiesel beimischen
Fir die Grinen der Spril-Zunfl kein
schlechtes Geschift, 2005 verbrannten
Dentschlands Moloren rund 30 Millionen
Tonnen Diesel, Tendens steigend, Der
Lkw-Verkehr nimmt stetig zu, Zum an-
deren steigl dic Zahl der [Hesel-Pkws ra-
sanl: Seit dem Jahr 2000 arhiohle sicls dor
Anteil der Dieselmotoren in Deutschland
varn 30 Prozent aul 44 Prozenl

Bislamg macht die Beimischung rond
40 Prozent des Biodiesel-Geschills aus.
Da die MineralGlindustrie nur zumischie,
wenn sie selbst Engpasse hatte - oder
inehif Gewinn erwirtschaflen wollte. Denn
Biodiesel war ja stevarfrei, An der Tank-
stelle wurden aber Steuern auf den ge-
samlben gelanklen Spnt einkassiert, Die
vom Kunden zu viel bezahllen Sleuem
behielten die Konzemes als Gewlnn ein.
«In einigen Proben haben wir bis zu »

STEUEREFFEKT

Oko lohnt sich trotzdem

Trotz der Besteuerung blefbt Biodiesel
auch in den kommenden Jahran preis-
werter, Der Preis fir mineralischen Die-
sel stieq in den vergangenen Jahren im
Schnitt um sechs Cent je Liter und Jahr,
Energie-Experten rechnen damit, dass
sich das weiter fortsetzt. Im GroGhandel
dirfte sich Biodiesel nicht gleichermalien
verteuern, sondern stagnleren. Denn Ab-

nehmer wie die Olindustrie oder Sprit- |
handler wissen, dass das nur die Margen |

der Hersteller erh@hen wirde, Da sich
ab 2008 die Steusr fir Blesprit ebantalls
pro Jahr um sechs Cent je Liter erh&ht,
bleibt die Preisdifferenz bis einschiiaBlich
2011 gleich. Ab dem kommenden Jahr ist
Blodiesel nach der Musterrechnung 23
Cent je Liter ginstiger aks normaler Die-
sel, 2012 steigt die Steuerlast fur Biosprit

Die Auswirkungen
006

Griine Brummis

Rund 45 Prozent des Bindissels in
Deutschland verkaufen die Herstel-
ler derzeit an Betreiber von Liow-
Flotten. 40 Prozant gehen schon
heute in die Beimischung zu nor-
malem Diesel. Tankstallen machen
nur ein Zehntel des Geschafts:

Biodiesel-Absatz nach Segmentan 2005
in Prozenl

Speditiznen

Belmischung (B5) |
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sprunghaft an und verringert den Preis-
vorteil auf 17 Cant. Es basteht allerdings
auch die Gefahr, dass sich der Blosprit-
Preis {iber dia lahra nicht ganz durch-
setzan ldsst. Die Untermehmen sehen
dem — zumindest hinter vorgehaltener
Hand - gelassen entgegen. Durch dle
griflers Produktien lasse sich .der ei-
ne oder andere Cent pro Liter einspa-
ren”, hailt es. Zudem kénnen die Her-
steller im Sommer auch Biodiesel aus
Soja- oder Palmél herstellen. Hier sind
die Preise deutlich niedriger. 5o kos-
tet elne Tonne Rapsil derzeit 622 Euro,
Sojadl wird derzeit zu rund 490 Euro,
Palmél zu 370 Euro angeboten. Das
geht allerdings nur bel dem reinen
Blosprit, FOr dia Beimischung ist ledig-
lich Sprit aus Rapsél erlaubt.

Dipselpreis

Blodiesel-Preis k7 &7 B7 By &7 67 b7
2yl Steuer 9 9 15 | ] 33 45
Blodiesel ney i i i &l # 100 112
Differenz.
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Bis 2010 dirfie der Blodiesal-

,| Absatz In Europa auf 10,2 Milli-

= onen Tonnen pro Jahr anstelgen. $30% pa,
* Das entspricht einem Wachstum

}1 von im Schnitt 30 Prozent jahrlich,

1 Blodiese|-Markt fn Evropa

2 in Millianen Teasan
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18 Prozent Biospril gefunden®, verril ein
Manager. Insgeheim hoffl die Branche da-
her aul ein salles Aousatzgeschafl durch
die freiwillige Beimischundg. YVor allem fir
kleinere Treibstolfbhindler mit sigenen
Tamkstellen lohnt sich das, Sie kaufen den
Biodiese] fur 67 Cent - und verkawlen ihn
als herkommlichen Diesel fir einen Euro.

7
EOP

Blsdiesel AD

Muachl ein satles Flus von 33 Cent pro
zusitzlich beigesetzien Liter Biosprl,
Griin ist damit die Farbe dar Hoffnung -
fiir die Biosprit-Branche wie [ir thre Ak-
tionére. In den kommenden Jahren rech-
nen Analysten bel EOP und Biopetrol mit
rasanlen Umsatz- und Gewinnschuben,
Das dirfte die Aklien wieder deutlich be-

flilgyeln (5. Kasten unten), Ludem schim-
mert der Herbst in digsem Jahir eben-
falls ariin. Der Biodiesel-Anfagenbauer
B, die Biosprit-Sparte von Stdzucker
und der Treibstoffanbeter Merblo wol-
len noch 2006 an die Borse,

Autolahrer haben davon noch nicht
viel, Die meisten Fhws sind nicht fdr

reinen Biosprt sugelassen, Wer es den-
noch macht, riskiert seine Garantis, Man

Kleiner Griiner, groBes Potenzial

Der Biodiesal-Hersteller galt for viele Exper-
ten lange als zu klein, Auch das Unternehmen
gestand eln, dass es die Steuerdiskussion vor
zwel Jahren nicht Oberlebt hatte. EOP produ-
ziert in diesem Jahr rund 35000 Tonnen Bio-
diesel. Im kommenden Jahr starten eine neus

Anlage in Deutschland und eine weiters in Os-
tarreich mit der Produlktion. Insgesamt will das
Unternehmen dann rund 175000 Tonnen pro-
duzieren. 2008 steigt der Ausstof auf mehr als

230000 Tonnen Biodiesel, Neben der Steusr- |
diskussion geriet das Unternehmen auch we- |

gen der Probleme beim Wattbewerber Biopet-
rel unter Druck (5. Kasten unten). Allerdings hat
EDP seine Prognosen immer erflllt Die Stewer
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Oko fiir die Rendite

Die neue Okosteuer auf Biosprit verhagelte
dem Schweizer Unternehmen die Bllanz. We-
gen schlecht ausgehandelter Alvertrige und
hoher Investitionen enwirtschaftete Biopetrol
gin Halbjahresergebnis auf Varjahresniveau
van knapp zwei Millionen Euro. Der Umsatz
verdoppelte sich dabej fast aul 62 Miilionen
Euro, Dar Vorstandschef trat daraufhin zuriick

— und brachte die Aktie ebenfalls unter Drucdk,
Da die Liefervertrage zur Jahresmitte ausliefen,
rechnen die Schwaizer in der zweiten Jahres-
hilfte wieder mit einem deutlich steigenden
Gewinn im Vergleich zum Vorjahr, Aullerdem
fallt eln Teil der Investitionen for den Ausbau
der Produktion weg. Das Unternehmen baut
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hat keinen Einfluss auf das Ergebnis. EOP hatta
seine komplette 2006er-Produktion zum Fest-
prels verkauft. Die Steuer kommt einfach oben-
drauf, Im September prasentiert die Firma die
Zahlen fir das abgelaufene Jahr (zum 30, Juni).
Wie e5 heilit, wird man die Enwartungen dbwer-
treffen, Fiir das kommende Jahr rechnen Ana-
Iysten —durch den Ausbau der Produktion = mit
einer Gewinnverdoppelung auf rund 2.3 Millic-
nen Eure, Dabei sieht das Unternehmen auf der
Kostenseite noch Potenzial zur Verbesserung.
Analysten sind Inzwischen Uberzeugt: Sie geben
der EOP-Akte eln Kurspotenzial von 40 Prozent.

| Wichtig: auf Grund der engen Borsenumsatze

Limits setzen. Stopphkurs: 8,40 Euro,

derzeit Anlagen in Rostock und Rotterdam aut.
Peu & peu sollen die Produktionen in den kom-
menden 2wilf Monaten anlaufen, Ab 2008 will
Biopetrol dann 750000 Tannen Biosprit produ-
zieren, In diesorn Jahr dirften es 150000 Ton-
nen sein. Nach einem Gewinn von rund 3,6 Mil-
lionen Euro rechnen Analysten 2007 mit elnem
gewaltigen Sprung auf 15,2 Millionen Euro,
Vorausgesetzt, Biopetrol hat seine ehrgeizigen
Ausbaupline im Griff und enttiuscht nicht noch
einmal. Morgan Stanley taxiert den fairen Wert
der Biopetrol-Aktie derzeit auf elf Euro — das
entspricht ginem Kurspotenzial von 23 Prozent.
Auch bel Biopetrol sollten Anleger nur limitiert
kaufen. Stoppkurs: 7,50 Euro.

und der Molor ist wie eine Eins

PETER BLOED

Power fiirs Depot

sollte nur grin tanken, wenn es der Her-
steller eclaubl. Techmsch scheint es mag-
lich, ,Unsere Fahrzeuge fahren alle mit
Biodiesel”, sagt BEOP-Vorstand Giersbery.
oI has albeste lauft seit 300000 Kilometermn -
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