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Fondseinkiinfte
verjahren bei Terminnot

Geht dem Finanzamt eine Steuer-
erklarung einer Fondsgesellschaft
erst kurz vor Verjdhrung zu, darf
das Management nicht mit ei-
nem Steuerbescheid innerhalb
der Frist rechnen. Wer unmittel-
bar bis zum Fristablauf mit der
Abgabe wartet, muss den Nach-
teil tragen, wenn die Beamten ei-
ne beantragte Verlustzuweisung
fiir die beteiligten Fondsanleger
nicht mehr rechtzeitig festsetzen.
Das geht aus einem Urteil des
Bundesfinanzhofs hervor (Az.: IX
R 306/10). Wiirde der geschlossene
Fonds so kurz vor Schluss Gewin-
ne oder Uberschiisse erkldren,
konnten diese ebenfalls nicht
mehr den Anlegern zugerechnet
werden, so die Richter. Eine
Fristverldngerung kommt nur in
Betracht, wenn die Finanzbehor-
de die Feststellung der Besteue-
rungsgrundlagen fiir die Fonds-
gesellschaft pflichtwidrig unter-
lassen hat. ROBERT KRACHT

Hamburg Trust kauft
Biiros in Karlsruhe

Hamburg Trust hat mit der Plat-
zierung eines geschlossenen Im-
mobilienfonds begonnen, der in
das Karlsruher Parkoffice inves-
tiert. Die Biiroimmobilie gehort
zur Quartiersentwicklung City
Park auf dem innerstddtischen
Geldnde des ehemaligen Giiter-
und Rangierbahnhofs. Baubeginn
war im Madrz, die Fertigstellung
ist fiir Juni 2012 geplant. Zwei
Drittel der Fldchen sind bereits
vermietet. Das Fondsvolumen be-
trdgt insgesamt 27,4 Mio. Euro,
13,6 Mio. Euro davon sollen als
Eigenkapital bei Privatanlegern
eingeworben werden. Der Initia-
tor kalkuliert mit einer jdhrlichen
Auszahlung von 5,5 Prozent. An-
leger kénnen sich ab 10000 Euro
zuziiglich fiinf Prozent Agio be-
teiligen. F1D

Flaute auf allen Meeren

Schiffsfondsanbieter kimpfen mit schlechten Nachrichten. Neue Konzepte sollen Anleger locken - doch die greifen kaum zu

Markus Gotzi

Vorstandsmitglied Alexander Betz
vom Hamburger Emissionshaus MPC
macht sich keine Illusionen. ,Auf dem
Markt fiir Schiffsbeteiligungen geht
derzeit so gut wie gar nichts.“ Bereits
seit Ende vergangenen Jahres ver-
treibt MPC einen Schiffsfonds mit
besonderer Konzeption: Anleger des
Bulkers ,Rio Manaus“ bekommen
wadhrend der zehnjdhrigen Festcharter
jahrliche Ausschiittungen von jeweils
zehn Prozent und somit {iber diesen
Zeitraum ihren Eigenkapitaleinsatz
zuriick. Keine dumme Idee. Die Be-
denken der Anleger zerstreuen
konnte sie dennoch nicht. Die Plat-
zierung zieht sich. Ob der Fonds im
Vertrieb bleibt, entscheidet sich in
den kommenden Tagen.

Zahlen liigen nicht. Und sie bele-
gen einen Markt, auf dem Flaute
herrscht. Der Verband Geschlossene
Fonds (VGF) hat ermittelt, dass pri-
vate Fondszeichner im zweiten Quar-
tal 2011 gerade einmal gut 70 Mio.
Euro in Schiffe investierten, davon
mehr als die Halfte in Sanierungs-
kapital notleidender Fonds, das sich
bevorzugt verzinst. Gewohnliche Be-
teiligungen an Containerschiffen,
Massengutfrachtern und Tankern, im
Jahr 2008 mit 3 Mrd. Euro Anleger-
kapital noch die Lieblinge der Zeich-
ner, sind so gut wie nicht gefragt.

Grund dafiir sind unabhdngig von
der allgemeinen Unsicherheit an den
weltweiten Finanzmadrkten die anhal-
tend schlechten Nachrichten aus der
Branche. Pleiten, Prognoseverfehlun-
gen und die Bedrohung durch Piraten
bestimmen die Berichterstattung. Mit
besonderen Konzepten versuchen die
Anbieter, das Vertrauen von Kunden
und Investoren wiederzuerlangen.
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Stapellauf eines Massengut-
frachters auf der ostchinesischen
Werft Qidong. Das Angebot

an Schiffstonnage ist im ersten
Halbjahr 2011 in allen Segmenten
stark gestiegen
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Sie haben eine gute Geschdftsidee. Dann gibt es
einen guten Grund, sie uns zu verraten. Denn mit
enable2start, dem Griinderwettbewerb von FTD und
UnternehmerTUM, gewinnen die fiinf besten Ideen
je 50000 Euro Startkapital zur Unternehmensgriin-
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Doch nicht nur das Beispiel MPC
zeigt, wie schwer sich die Branche tut.
Der Hamburger Initiator Nord-
capital sammelt Geld ein fiir ein Rie-
sencontainerschiff mit 13 000 Stell-
plitzen (TEU). Der Fonds hat das
Schiff zum Preis von 20 Mio. Dollar
unter den urspriinglich geplanten
Anschaffungskosten iibernommen.
Es ist stark davon auszugehen, dass
sich die Werft und die Reederei den
Verlust teilen. Eigentlich ein gefun-
denes Fressen fiir Anleger. Die aber
bleiben trotzdem zuriickhaltend. ,Die
Platzierung zieht sich erheblich lan-
ger hin als frither iblich. Wir hoffen,
dass wir bis Ende des Jahres durch
sind“, sagt eine Firmensprecherin.
Fiir Nachschub wdre gesorgt, denn
Nordcapital hat mehrere Riesen ge-
ordert. ,Ob wir weitere dieser Schiffe
am Kapitalmarkt platzieren, steht
noch nicht fest®, so die Sprecherin.
Auch beim Dortmunder Emissi-
onshaus Dr. Peters diskutieren die
Fondsmanager. Der Anbieter steht
theoretisch kurz davor, ein grofies
Tankschiff in die Platzierung zu ge-
ben, das an die chinesische Staatsree-
derei China Shipping verchartert ist.
Gut denkbar aber auch, dass der Tan-

ker zumindest zundchst in den eige-
nen Biichern fahrt, bis sich die Markt-
lage bessert.

Bis dahin kann noch viel Zeit ver-
gehen. Das Angebot an Schiffston-
nage in allen Segmenten ist stark ge-
stiegen, weil im ersten Halbjahr 2011
bereits zahlreiche neue Schiffe vom
Stapel gelaufen sind. Gleichzeitig
haben die Linienreeder nach zweijdh-
riger Abstinenz wieder Neubauten
bestellt, in der Hauptsache gewaltige
Schiffe mit bis zu 14000 Contai-
nerstellpldtzen. Sogar 18000-TEU-
Containerfrachter sind dabei, in Auf-
trag gegeben vom Branchenprimus

Die Ebbe nach der Flut

Platzierungsergebnisse von Schiffsfonds in
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Topfchen und Kropfchen

Ein Julius-Bdr-Fonds setzt auf die relative Kursentwicklung von Aktienpaaren zueinander

Bernd Mikosch

Hunderte Fonds gehen mit dem
Schlagwort , Absolute Return® im Na-
men hausieren. Sie wollen unabhan-
gig von den groflen Trends an der
Borse stetige Ertrdge liefern. Was ein-
fach Kklingt, entpuppt sich in der Pra-
xis oft als schwierig. Gelingen kann es
trotzdem - selbst dann, wenn der
Fondsmanager die Hdnde von exoti-
schen Anlageklassen ldsst und sich nur
auf Aktien konzentriert. Das beweist
der Julius Bdr Absolute Return Europe
Equity Fund, den der Schweizer Ver-
mogensverwalter Swiss & Global vor
fast einem Jahr aufgelegt hat (ISIN
LU 052949769 4).

Die Fondsmanager wetten auf Ak-
tien, die sie als besonders gut erach-
ten, und setzen auf fallende Kurse von
Firmen, die hinterherhinken sollten.
An sich kein revolutiondres Konzept —
zig Hedge-Fonds agieren so. Das Be-
sondere: An dem Fonds ldsst sich auf
einen Blick ablesen, wie gut die Ma-
nager von Swiss & Global die Aktien-
auswahl (Stockpicking) beherrschen.
Wohl! kein anderes grofles Invest-
menthaus legt seine Stockpicker-Qua-
litdten so offen. Schldgt ein Manager

iiber Jahre seinen Vergleichsindex,
spricht zwar auch das fiir ein gliickli-
ches Handchen bei der Einzeltitelaus-
wahl. Es ist aber genauso gut méglich,
dass der Portfolioverwalter nur zur
richtigen Zeit auf die Trendbranchen
gesetzt oder die Barquote seines De-
pots geschickt gesteuert hat. Solche
Faktoren schlief3t Swiss & Global aus.

Fondsmanager Andy Kastner und
sein Team wdhlen zwischen 25 und
40 Aktienpaaren aus. Derzeit setzt
Kastner etwa darauf, dass sich BASF
an der Borse besser entwickelt als
Heidelberger Cement. Auflerdem
spielt er die BMW-Aktie gegen die Ti-
tel von TUIL Ob der Aktienmarkt ins-
gesamt steigt oder fdllt, ist fiir den
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Maersk. Das blieb nicht ohne Auswir-
kungen auf die Charterraten. Die tru-
deln nach einer zwischenzeitlichen
Erholung wieder abwarts.

Eine neue Modellreihe soll fiir Ent-
spannung sorgen: Wide Beam steht fiir
ein neues Groflenverhdltnis. Die
Schiffe sind sechsmal so lang wie breit.
Das verschafft ihnen eine bessere
Stabilitdt, optimalere Ladekapazitdten
und einen giinstigeren Verbrauch.
,Bislang passen solche Schiffe noch
nicht durch den Panamakanal. Aber
das dndert sich nach dem Ausbau der
Schiffspassage®, erklart Marc DrieRen,
Vorstandsmitglied des Hamburger
Emissionshauses Hesse Newman.

Die Wide-Beam-Schiffe sparen bei
vergleichbaren = Geschwindigkeiten
rund 25 Prozent Treibstoff ein. ,Ein
niedriger Verbrauch ist bei Kosten von
derzeit 650 Dollar pro Tonne Bunker
ein gewaltiger Anreiz fiir die Charte-
rer, meint Axel Stiehler, Geschdfts-
fithrer bei Aquila Capital. Uber das
ebenfalls zur Aquila-Gruppe zdhlende
Unternehmen Ocean Partners Ship-
ping konnten sich Anleger bereits an
zwei Wide-Beam-Schiffen beteiligen.
Ein Selbstldufer war aber auch dieser
geschlossene Fonds nicht.

Ausgang der Wetten egal. Kastner
achtet darauf, dass der Einfluss einzel-
ner Sektoren, Wdhrungen oder Lander
auf die Fondsperformance so klein wie
moglich ist. Auch Anlagestile wie die
Konzentration auf Substanz- oder
Wachstumswerte sollen keine Rolle
spielen. ,Wir wollen den Kopf frei ha-
ben fiir das, was wir am besten kon-
nen: Stockpicking®, sagt Kastner.

Als Ideenlieferant dient ihm eine
Datenbank, die europdische Aktien
nach verschiedenen Kriterien filtert:
Fundamentale Faktoren wie die Ei-
genkapitalrendite spielen ebenso eine
Rolle wie Bewertungskennziffern,
etwa das Kurs-Gewinn-Verhdltnis.
Dazu kommt das sogenannte Momen-
tum, gemessen etwa an der Kursent-
wicklung der letzten drei Monate.

Seit Auflage Ende September 2010
liegt der Fonds rund zehn Prozent im
Plus. Weder die Atomkatastrophe in
Fukushima noch der jiingste Borsen-
crash konnten dem Portfolio etwas
anhaben. Ob das Konzept auch kiinftig
aufgeht, ist natiirlich fraglich. Die Per-
formance zeigt aber, dass die Fonds-
manager etwas beherrschen, was sich
von vielen Wettbewerbern nur ver-
muten ldsst: Sie kénnen gute von
schlechten Aktien unterscheiden.



