VON KATRIN BERKENKOPF

ie Verunsicherung an den

Aktienmidrkten und die

Einfihrung der Abgel-

tungssteuer werden den
Absatz der Schiffsfonds weiter beflii-
geln, hoffen die Emissionshduser.
»Anleger konnen mit Schiffsbeteili-
gungen vom boomenden Welthan-
del und der Globalisierung profitie-
ren”, sagt Jens Burgemeister, Gene-
ralbevollmichtigter bei HCI. Das
Fondshaus war 2007 Marktfiithrer un-
ter den Schiffsfonds-Initiatoren.

Globalisierung ist das Lieblings-
wort der Branche. Durch billigen
Transportraum auf Schiffen ist die
weltweite Arbeitsteilung {iberhaupt
erst moglich geworden. Und die Ent-
fernungen zwischen den Fundorten
der Rohstoffe und der verarbeiten-
den Industrie werden den Bedarf
nach Schiffen weiter schiiren, glau-
ben die Experten.

Einbriiche in der Nachfrage nach
Transporten iibers Meer sind noch
nicht zu beobachten. Besonders bei
Containerschiffen, die weiterhin den
GroRteil der von deutschen Anlegern
finanzierten Schiffe ausmachen, er-
warten die Fondshduser langfristig
groBe Nachfrage. ,Hier ist ein nach-
haltiges und weniger volatiles
Wachstum zu erwarten als bei Mas-
sengutschiffen oder Tankern“, sagt
Jens Brandis, Geschiftsfiihrer beim
Fondshaus Hamburg.

Die Charterraten fiir Massengut-
frachter, die vor allem Erze und Kohle
transportieren, haben in den vergan-
genen Monaten den anderen Schiffs-
typen allerdings klar den Rang abge-
laufen. Das hat eine Untersuchung
des Schiffsanalysten Michael Nie-
fiind ergeben, der im Auftrag des
Fondshauses Hamburg zweimal
jahrlich einen Marktreport erstellt.
Im Vergleich mit dem Durchschnitt
der vergangenen fiinf Jahre sprengt
der Anstieg der Charterraten um
144 Prozent die vorgegebene Skala.
Das ist allerdings auch ein deutliches
Zeichen fiir eine Uberhitzung. Wer
also noch nicht in Massengutschiffe
investiert ist, wird es schwer haben,
aktuell ein gutes Produkt zu finden,
meint Brandis.

Gerade wegen der guten Entwick-
lung der Schifffahrtsmarkte in den
vergangenen Jahren, die bei vielen
Schiffsfonds zu Rekord-Ausschiit-
tungen fiihrte, ist Steffen
Moller skeptisch. Er ist
leitender  Chef-Analyst
bei Scope Analysis. ,Dies
ist ein ausgereizter Trend.
Schiffe haben von meh-
reren Jahren des Booms
profitiert.“ Mit Blick auf
die Platzierungserfolge
2007 spricht er gar von ei-
ner gefdhrlichen Entwicklung: ,Der
Glaube, dass es insbesondere mit der
Entwicklung der Charterraten so
weitergeht, ist statistisch nicht be-
lastbar.”

Die Preise fiir Schiffe und ihren Be-
trieb seien erheblich gestiegen. Zwar
befanden sich auch die Charterraten
und damit die Einnahmen auf einem
hohen Niveau. ,Aber die Schere geht
maéchtigauseinander.“ Das zeige sich
deutlich in den Prospekten aktueller
Fonds, von denen viele die auch
kiinftig zu erwartenden Preissteige-
rungen nicht einkalkulierten. Zwar
gebe es noch immer gute Angebote,
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aber die durchschnittliche Qualitét
habe sukzessive abgenommen, so
Moller. Dennoch sieht auch er keine
Anzeichen fiir nachlassendes Anle-
gerinteresse an Schiffsbeteiligungen.
»Es ist en vogue, ein Schiff im Portfo-
lio zu haben.“ Erst wenn die Mérkte
ernsthafte Probleme bekommen,
werde sich der Trend drehen.
Fondshduser und mit ihnen ver-
bundene Reeder machen sich daher
momentan weniger Sorgen um aus-
bleibendes Geld der Anleger als um
Kredite von den Banken. Als die Ban-
ken im Zuge der internationalen Im-

mobilien- und Finanzkrise 2007
keine Moglichkeiten zur
ist en Refinanzierung mehr sa-

hen, stellten einige die
Gewidhrung neuer
Schiffskredite  vorzeitig
ein. Darunter war die
weltweit grofite Bank fiir
Schiffsfinanzierungen,
die HSH Nordbank. Das
sorgte im Markt fiir Ver-
unsicherung. Jetzt bemiiht sich die
Bank zu zeigen, dass sie im Neuge-
schift wieder aktiv ist. 2008 stehen
fiir neue Schiffskredite mindestens
12Mrd.$ zur Verfligung, unter-
streicht Harald Kuznik, Leiter des
Schifffahrts-Geschifts der Bank. Es
konnen bis zu 20 Mrd. $ werden,
wenn sich die Situation bei der Refi-
nanzierung normalisiert.

Weniger Schiffe wollen die Reeder
trotz der Unsicherheiten nicht bauen
lassen. ,Die Nachfrage nach neuen
Krediten ist unverdandert hoch, was
aufgrund des hohen Orderbuchs
auch nicht verwunderlich ist”, sagt

im Port-

Hochststand Die Initiato-
ren von Schiffsfonds ha-
ben 2007 erneut einen
Rekord beim Einwerben
von Anlegerkapital auf-
gestellt. Auch fiir das
laufende Jahr erwarten
die Analysten wieder ein
Ergebnis auf hohem Ni-
veau. Seit Einfiihrung der
Tonnagesteuer im Jahr
1999 hat sich das Volu-
men privater Invest-
ments in Schiffsbeteili-
gungen mehr als verdop-
pelt. Dabei hatten einige
Experten der Anlage-
klasse nach Abschaffung
der Verlustzuweisungen
schon das endgiiltige
Aus prophezeit.
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nerschiffe der groten
Klasse mit Platz fiir mehr
als 10 000 Boxen. Der
Nachschub fiir die kom-
menden Fonds ist also
gesichert.

bei Werften

Kuznik. ,Wir hoffen, dass sich das
Dunkel in den nichsten Monaten
lichtet.“ Die weitere Entwicklung auf
den Finanzierungsmirkten und die
Folgen fiir die Schiffsfinanzierung
seien derzeit schwer abzuschitzen.
,Die Entscheidungsprozesse ha-
ben sich deutlich verldngert, da die
einzelnen Projekte sehr genau ge-
prift werden®, erkldrt Jens Burge-
meister von HCI. Das sei zwar prinzi-
piell fiir Anleger positiv, weil so nur
noch verniinftig kalkulierte Angebo-
te auf den Markt kdmen. Fiir die Ini-
tiatoren und Reeder, die die Schiffe
bei den Werften bestellen, werde es
aber schwieriger. Denn die Schiff-
bauer sind gut ausgelastet und geben
den Kunden daher immer kiirzere
Zeitfenster, in denen sie einen Bau-

vertrag unterschreiben kénnen. An-
sonsten wird der Bauplatz an einen
anderen Reeder vergeben.

,Kredite werden schlicht und ein-
fach teurer”, beobachtet auch Lars
Clasen, Geschiftsfithrer von HTB
Schiffsfonds. Zudem verlangten die
Banken eine hohere Eigenkapital-
quote. Das spiele den Fonds in die
Hinde, denn sie sammeln dieses Ka-
pital von privaten Investoren ein.
Gleichzeitig bringe es die Fondshdu-
ser dazu, sich neue Finanzierungs-
modelle zu iberlegen, so Clasen.

Ein solches Modell ist der Fonds
Maritim Equity. Er will Reedern vor-
rangiges Eigenkapital zur Erweite-
rungihrer Schiffsflotte zur Verfiigung
stellen. Bis Ende September will der
Fonds dafiir rund 100 Mio. € bei An-

legern einsammeln. ,Schiffe werden
auch fiir die ndchsten 10, 20 Jahre
eine wichtige Anlageklasse bleiben*,
prognostiziert Maritim Equity-Ge-
schéftsfithrer Werner GroRekdmper.
»In der Vergangenheit hat die Ren-
dite nicht enttéuscht, auch wenn sie
manchmal niedriger war als prog-
nostiziert.“ Allerdings miissten sich
Investoren im Schnitt auf geringere
Ausschiittungen als in der Vergan-
genheit einstellen.

Eine Daumenregel der Branche
besagt, dass ein gutes Projekt je Mil-
lion Dollar Kaufpreis 500 $ Charter-
rate bekommen muss. Diese Regel
gelte prinzipiell noch immer, meint
GroRekdamper. ,Wenn das erfiillt ist,
kann man sich das Projekt genauer
anschauen.“



