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statt Milchproduktion?

Fﬁr viele Milchbauern geht
es inzwischen ldngst um die
wirtschaftliche Existenz. Bei den
heutigen Abnahmepreisen erzie-
len viele Milchbauern nur noch ei-
nen so geringen Gewinn, dass die
Frage berechtigt ist, warum man
als Landwirt morgens eigentlich
noch aufsteht und sich die ganze
Miihe macht. Als Grund fiir die
niedrigen Milchpreise wird neben
dem Druck des Handels immer
auch das bestehende Uberange-
bot genannt. Dieses Milchiiberan-
gebot konnte sich jedoch schon
bald deutlich verringern, weil im-
mer mehr Milchbauern das Bio-
gas als zweites Standbein fiir sich
entdecken.

Biogas steht im direkten Wett-
bewerb einerseits mit den erneu-
erbaren Energien Biodiesel und
Bioethanol und andererseits mit
der klassischen Lebensmitteler-
zeugung um die verfiigbaren An-
bauflachen. Dass die erneuerbaren
Energien den Menschen nicht die
Nahrung vorenthalten diirfen, steht
auller Frage und selbst starke Be-
fiirworter der Bioenergie sind sich
deshalb schon jetzt dariiber im
Klaren, dass der maximale Anteil
der fiir nachwachsende Rohstoffe
nutzbaren Flachen bei etwa 25%
liegen wird.

Biogas als Erdgasersatz

Mit diesen Fliachen konnte dann
jedoch schon einiges bewegt wer-
den. Aktuell werden in Deutsch-
land rund 5% der Anbauflichen
fiir die Biogas-, Biodiesel- und Bi-
oethanolproduktion genutzt. Wiir-
den EU weit 10% der Flachen fiir
Biogas genutzt, konnten damit
1.300 Biogas GroBanlagen betrie-
ben werden. Jede Anlage kdme
dabei auf ein Investitionsvolumen
von 8 Mio. Euro.

Das in ihnen gewonnene Gas
reicht aus, um die EU von den Erd-
gasimporten aus Russland um 50%
unabhéngiger zu machen. Damit
Sie eine bessere Vorstellung von
den Moglichkeiten bekommen:
Wenn man allein entlang der Gas-
pipelines, die aus Russland zu uns
fiihren, Biogasanlagen aufstellen
wiirde, werden diese eine Gasmen-
ge produzieren, die der Menge des
gelieferten russischen Erdgases
entspricht.

Geinderte Forderung

Potential ist also durchaus vor-
handen und das Biogas kann, wenn
man es zuvor reinigt, auch als Sub-
stitut in das oOffentliche Gasnetz
eingespeist werden. Gegeniiber
den Konkurrenten Biodiesel und
Bioethanol hat das Biogas somit
substantielle Vorteile, denn es ist
nicht nur von der Energieeffizienz
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Biogas statt Nebenerwerbslandwirt

glinstiger als die Konkurrenten,
sondern dariiber hinaus auch noch
vielseitiger einsetzbar.

Politisch und innerhalb der Bran-
che wird derzeit diskutiert, ob es
eines Gaseinspeisegesetzes bedarf,
um das Biogas in Deutschland wei-
ter nach vorne zu bringen. Bislang
gibt es eine fixe Vergiitung fiir den
aus Biogas generierten Strom. Sie
lag bislang bei 21 Cent pro kWh
und wurde kiirzlich angehoben.
Die neuen Bestimmungen sehen
eine Grundvergiitung vor, die mit
verschiedenen Bonuszahlungen er-
hoht werden kann.

Kleinanlagen bevorzugt

Im Idealfall, wenn jeder Bonus
gewidhrt wird, konnen bei kleinen
Anlagen bis maximal 150 kW Lei-
stung 28,67 Cent erreicht werden.
Bei GroBanlagen bis 5 Megawatt
ist jedoch nur eine Maximalver-
glitung von 17,25 Cent zu erzielen.
Damit wird sofort die StoBrichtung
der neuen Verordnung deutlich:
Der Gesetzgeber will das Biogas
in der Landwirtschaft stirker ver-
ankern und fordert deshalb gezielt
den Aufbau von Kleinanlagen bis
150 kW.

Experten schitzen das Poten-
tial dieser Anlagen, die auch mit
Abfillen aus der Tierhaltung be-
tricben werden konnen, allein in
Deutschland auf 10.000 Anlagen.
Bei den kleineren Anlagen bis 150
kW Leistung liegt der Giillebonus
deshalb bei hohen 4 Cent pro kWh,
wiahrend mittelgrole Anlagen bis
500 kW nur mit 1 Cent auskom-
men miissen und GroBanlagen bis
5 Megawatt was den Giillebonus
betrifft komplett leer ausgehen.
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Grundlastforderung oder
Spitzenlastverkauf?

Strom aus Windkraft kann nur
dann erzeugt werden, wenn der
Wind weht; Solarstrom setzt Son-
nenschein voraus. Das fithrt immer
wieder dazu, dass diese regenera-
tiven Energiequellen selbst zu Spit-
zenzeiten des Verbrauchs nicht lie-
fern koénnen, weil die Sonne nicht
scheint oder der Wind nicht weht.
Die Stromerzeugung aus Biogas ist
hingegen sowohl grundlastféhig
als auch in der Lage, ihren Strom
nur zu Spitzenzeiten, dann aber zu
deutlich héheren Preisen in das 6f-
fentliche Netz einzuspeisen.

Die Einspeisevergiitung, die ein
Betreiber einer kleinen Biogas-
anlage bis 150 kW erzielen kann,
wenn jeder Bonus gewidhrt wird,
liegt bei 28,67 Cent. Deutlich ho-
here Ertrage lassen sich zu Spitzen-
zeiten erzielen. An der Stromborse
in Leipzig zahlen Stadtwerke und
andere Versorger in normalen Spit-
zenzeiten leicht zwischen 30 und
40 Cent je Kilowattstunde. An ex-
trem heilen Sommertagen, wenn
der Verbrauch hoch und die Ver-
sorgungslage besonders eng sind,
kann der Preis kurzfristig sogar bis
in den Bereich zwischen 1,00 und
1,50 Euro emporschieB3en.

Fiir den Betreiber einer Biogas-
anlage stellt sich damit die Frage,
ob er die Anlage rund um die Uhr
betreibt und sein Kleinkraftwerk
quasi im Grundlastbetrieb laufen
lasst oder ob er das Gas in Tanks
speichert und nur dann der Turbi-
ne zur Stromerzeugung zufiihrt,
wenn der Bedarf und damit auch
die erzielbaren Preise besonders
hoch sind.
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Derzeit entscheiden die
Banken

In der Regel entscheiden sich
die Betreiber fiir den Grundlast-
betrieb. Der Grund fiir diesen
Schritt ist aber nicht in der besse-
ren Wirtschaftlichkeit, sondern in
der Angstlichkeit der Banken zu
suchen. Banken wollen Sicherheit
und hassen schwankende Einnah-
men fiir den Betreiber. Deshalb
dréngen sie die angehenden Minen
zu den wirtschaftlich unsinnigen
Vorwirtsverkaufen ihrer Rohstoffe
und die Betreiber von Biogasanla-
gen dazu, die garantierten Forder-
preise fiir ihren Okostrom in An-
spruch zu nehmen.

Der einzelne Landwirt kann sich
gegen diesen Druck oftmals nicht
oder nur schwer wehren, was bei
einem Finanzierungsvolumen von
1 Mio. Euro selbst bei den kleinsten
Anlagen, von denen die Bank mit
ihrem Kredit 70% tragt, kaum ver-
wunderlich ist. Trotzdem wiére es
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energiepolitisch ~ wiinschenswert,
wenn hier ein Umdenken einsetzen
wiirde und nicht allein die Banken
in unserem Land bestimmen wo es
lang geht.

HardFacts Fazit:

Biogasanlagen sind eine interes-
sante Komponente im Energiemix
der Zukunft. Thre Forderung und
ihr Ausbau sind berechtigt, wenn
dabei die Belange der mensch-
lichen Nahrungsmittelproduktion
beriicksichtigt werden. Gegentiber
Windréddern und Solarstrom bieten
Biogasanlagen den Vorteil, dass
sie Strom zu jeder Zeit liefern kon-
nen.

Den wichtigen Fragen mit wel-
chem Substrat eine Biogasanlage
am besten betrieben wird und wie
stark der personliche Einfluss der
Betreiber ist, werden wir in der
Novemberausgabe von HardFacts
nachgehen.

Finanzmarkt sehr aktiv

och zu Beginn diesen Jahres

hielten es Skeptiker fiir nahe-
zu unmoglich, dass es den Unter-
nehmen aus dem Rohstoffsektor
gelingen werde, bei Investoren fri-
sche Gelder locker zu machen. Zu
groB} war das Entsetzen angesichts
der hohen Kursverluste im Herbst/
Winter 2008, zu ausgepriagt die
Risikoaversion der Anleger. Doch
den Minen gelang es erstaunlich
gut, das Unmdgliche wahrzuma-
chen und trotz Finanzkrise Finan-
zierungen erfolgreich abzuschlie-
Ben.

Dem australischen Minensektor
gelang es allein in den letzten sechs
Monaten erstaunliche 24 Mrd. aus-
tralische Dollar (AUD) aufzuneh-
men. Dass die Summe so hoch

ausfiel, lag vor allem an Rio Tinto.
Der Rohstoff-Gigant, dem sich die
hohe Kreditbelastung langsam wie
eine Schlinge um den Hals zuzog,
emittierte allein fiir 19 Mrd. Dollar
neue Aktien. Die iiber die Borsen
in London und Australien ausge-
gebenen Aktien dienten allein dem
Schuldenabbau.

Rechnet man diesen Riesenbe-
trag aus den 24,76 Mrd. Dollar, die
insgesamt in den Sektor flossen,
heraus, bleibt immer noch ein an-
sehnlicher Betrag von iiber 5 Mrd.
Dollar, der sich auf kleinere und
mittlere Gesellschaften verteilt.
Abseits von Rio Tintos 19 Mrd.
Dollar Deal konnten 57 Platzie-
rungen mit einem Volumen von
jeweils 5 Mio. Dollar und mehr
realisiert werden. Die Spitzenposi-
tion unter diesen groBeren Finan-
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zierungen nahm Newcrest Mining
ein. Newcrest gelang im Februar
die Aufnahme von 750 Mio. Dol-
lar im Rahmen einer Kapitalerho-
hung.

Ging der Spitzenplatz hinter Rio
Tinto somit an einen heimischen
Goldproduzenten, so folgte auf
dem dritten Platz bereits ein Ba-
sismetallproduzent. Die Alumini-
umraffinerie Alumina nahm mit
737 Mio. australische Dollar nur
geringfligig weniger Kapital auf.
Auch Platz 4 ging mit der Fortes-
cue Metals Group wieder an einen
Basismetallproduzenten. 644,8
Mio. Dollar nahm Fortescue Me-
tals ein, indem Aktien an die chi-
nesische Hunan Valin Eisen und
Stahl Gruppe verkauft werden
konnten.

2,56 Mio. australische
Dollar fiir Goldprojekte

Stellt man die einzelnen Sektoren
nebeneinander und klammert den
Megadeal von Rio Tinto aus, so
hatte in 2009 der Goldsektor ein-
deutig die Nase vorn. Stolze 2,56
Mrd. Dollar an frischem Kapital
konnte der Sektor auf sich vereini-
gen, wobei 23 Kapitalmainahmen
auf ein Volumen von iiber 5 Mio.
Dollar kamen. Mit 1,12 Mrd. AUD
und damit schon mit deutlichem
Abstand zur Goldbranche folgte
der Eisenerzsektor, zu dem auch
der bereits erwihnte Einstieg der
Chinesen bei Fortescue Metals
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zahlt. Nickelminen konnten 182
Mio. AUD an frischem Kapital
generieren, reine Kupferprojekte
481,5 Mio. AUD und Uranminen
schlieBlich weitere 119,2 Mio. aus-
tralische Dollar.

Chinesische Investments

Interessant ist es in diesem Zu-
sammenhang auch einmal einen ge-
naueren Blick auf die chinesischen
Investments zu werfen. Mit insge-
samt 1,49 Mrd. Dollar bzw. 26% al-
ler in 2009 getétigten Investments
stellten die Engagements aus dem
Reich der Mitte, zwar einen grof3-
en aber immer noch keinen abso-
lut dominanten Faktor dar. Durch-
schnittlich stiegen die Chinesen
mit 135 Mio. Dollar ein, wobei bei
7 von 10 Engagements die Investi-
tionssumme unter 100 Mio. AUD
lag. Damit sicherten sie sich An-
teile, die selten iiber 20% der aus-
stehenden Aktien hinausgingen.
Selbst der groBte Deal dieses Jah-
res, der Einstieg der Hunan Valin
Eisen und Stahl Gruppe bei Fortes-
cue Metals sicherte den Chinesen
lediglich 17,3% an Fortescue.

Unsere Meinung

Auch wenn die Zahlen auf den
ersten Blick nicht allzu besorgnis-
erregend erscheinen dndert das na-
trlich nichts an der Tatsache, dass
die Chinesen strategisch handeln
und sich langfristig an zentralen
Stellen positionieren.

ird Goldminen treiben

or einem Jahr auf dem Ho-

hepunkt der weltweiten Fi-
nanzkrise waren viele Investoren
allein darum bemiiht ithr Vermo-
gen zu retten. Aktien und ande-
re mit Risiko behafteten Finanz-
anlagen wurden gemieden. Man
parkte das Geld am Rentenmarkt.
Termingelder und Geldmarktfonds
waren ebenso hoch im Kurs wie

Staatsanleihen, selbst solche, die
gar keine Zinsen mehr abwarfen.
Schnell verfiigbar sollte die Anla-
ge sein und sicher. So kam es, dass
das Stichwort Rendite fiir viele In-
vestoren iiber den ganzen Winter
hinweg kaum eine Rolle spielte.

Inzwischen hat sich bei den
meisten Anlegern die Erkenntnis
durchgesetzt, dass der finanzielle
Weltuntergang abgewendet oder
zumindest weit in die Zukunft ver-

10 | 2009 HardFacts Informationen zu Ressourcen und Energien fiir Entscheidungstréager, Unternehmer und Investoren Seite 4


http://www.hardfacts-online.de/content/view/339/91/
http://www.hardfacts-online.de/content/view/338/91/

Abbau Golderz Tagebau @
Photo: HardFacts

schoben werden konnte. Ob dem
so ist sei mal dahingestellt. Fakt ist
jedoch, dass vielen, die im Herbst
2008 noch dankbar nach jedem
renditeschwachen Strohhalm grif-
fen, heute die mickrigen Zinsen
nicht mehr geniigen. Die Lage hat
sich sogar dadurch noch weiter
verschérft, dass die Zentralbanken
in den letzten zwolf Monaten die
Zinsen weiter abgesenkt haben.

Wer heute als Anleger auf seine
Depot- bzw. Kontoausziige schaut,
der ist zumeist mit dem reinen Ka-
pitalerhalt nicht mehr zufrieden,
sondern will mehr sehen. Die Lust
auf risikoreichere und damit ge-
winntrichtigere Anlagen ist wie-
der neu erwacht.

Nicht alle Rohstoffe
werden profitieren

Konnen die Rohstoffe allen voran
Gold und Silber und die Minenak-
tien von dieser Entwicklung eben-
falls profitieren? Ja, sie konnen,
aber nicht alle werden im gleichen
MaB zu den Gewinnern zdhlen.
Das Aufwirtspotential der meisten
Metalle ist begrenzt. Die Preise
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sind schon recht weit vorgelaufen
und die Lager sind voll. Wer jetzt
in Basismetallminen investiert, der
lauft Gefahr, von einer neuen Kor-
rekturwelle erfasst zu werden.

Glinstiger erscheinen die Aus-
sichten bei den meisten Gold- und
Silberminen. Selbst in der Krise
waren die Preise fiir Gold und Sil-
ber immer vergleichsweise hoch,
wihrend die Kosten sanken. Fir
die Minen bedeutet das hohere Ge-
winne, die sich nun auch endlich
in den Bilanzen niederschlagen
sollten.

Unsere Meinung:

Es wire vor diesem Hintergrund
also nicht verwunderlich, wenn wir
als Reaktion auf die laufende Be-
richtssaison bis zum Jahreswechsel
und wahrscheinlich auch dariiber
hinaus bei vielen Gold- und Sil-
berminen steigende Kurse sehen,
weil die fundamentalen Daten sich
verbessert haben. wir werden bei
der Neuauflage unseres Hardfacts
Musterdepots diesem Sektor hoch
gewichten und mit einem eigenen
Musterdepot abbilden.
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usterdepot wird weiterentwickelt

Mit einer Rendite von 47,22% war das HardFacts Musterdepot ein Erfolg. An diesen Erfolg werden wir ankniipfen
und dabei das HardFacts Musterdepot konsequent ausbauen und weiterentwickeln.

In den vergangenen Wochen und Monaten haben wir dazu auch aus den Reihen unserer Abonnenten zahlreiche
Ideen und Anregungen erhalten. Sie flieBen in mehrere unterschiedliche und doch eng aneinander angelehnte In-
vestmentstrategien ein, die wir Thnen im November ausfiihrlich vorstellen werden.

Soviel konnen wir heute schon verraten: Die neue ,,HardFacts Investment Strategie® ist vielseitiger und individu-
eller als das Musterdepot in seiner bisherigen Form zum Nutzen unserer Abonnenten.

Wie Sie es von uns gewohnt sind, erhalten Sie als Abonnent auch weiterhin wertvolle Zusatzinformationen und
konkrete Handlungsempfehlungen auf der Basis unserer unabhédngigen Analysen zu einem fairen Preis. ’@
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Trading Signale Rohstoffe Trading Signale Wiahrungen

Name WPK Close Allocate Seit WPK Close Allocate Seit
Futures CHF SWITZERL. REF EURCHF 965407 1,52 overweight  16.03.09
BRENT OIL-FUTURE 000722 52,70 overweight  20.03.09 [|GBP UKREFEURGBP 965308 0,92 overweight  19.03.09
BRENT INDEX ICE Q00703 AGeguenuaion 03,001 L Q) Simouanuaight  25.03.09
CRUDEOIL-FUT. ht  12.03.09
orecoiLeaskeT Ut Musterdepot wird weiterentwickelt ht  03.03.09
US. PHLX OIL SERVI — - , .t 240309
PALLADIUM-FUT. Mit einer Rendite von 47,22% war das HardFacts Musterdepot ein Erfolg. An die- k.. 240309
CC-INDEX-FUT. sen Erfolg wollen wir ankniipfen und dabei das HardFacts Musterdepot konsequent fht  24.03.09
GOLD-FUTURE . . 23.03.09
SIVER FUTURE ausbauen und weiterentwickeln. 70806
Rohstoffe In den vergangenen Wochen und Monaten haben wir dazu auch aus den Reihen un- 19.02.09
JC;)EPZEFI‘_;SD TON'Y serer Abonnenten zahlreiche Ideen und Anregungen erhalten. Sie flieBen in mehrere ;2-82-33
pLATIN USD ounce unterschiedliche und doch eng aneinander angelehnte Investmentstrategien ein, die 06.03.00
ALUMINIUM UsDTOR  wir Thnen im November ausfiihrlich vorstellen werden. 23.02.09
LP,ASI.'IZ\?WE:EI; “ég’fg 33 Soviel konnen wir heute schon verraten: Die neue ,,HardFacts Investment Strategie® 22'_82:82
us.PHLXGOLD+sILY ist vielseitiger und individueller als das Musterdepot in seiner bisherigen Form zum 19.03.09
USAMEX OIL Nutzen unserer Abonnenten. 09.03.09
GOLD USD OUNCE ght  12.02.09
NICKEL USDTON Ight 20.03.09
US ROHBL-BENZIN- ght  26.03.09
NOK NORWAYREF.EURNOK 965469 8,60 underweight 20.03.09
SKK SLOWAKEIEURSKK 000061 30,12 underweight 04.03.09
TRY TURKEYTRYEUR 969644 0,44 underweight  09.03.09
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