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Es handelt sich also bei diesen (wenigen) „Fire Sales“ meist um charterfreie 

Schiffe, die in einer Zeit abgeliefert werden bzw. neu verchartert werden müssen, 

in der die Möglichkeiten, eine längerfristige Zeitcharter zu einem auskömmlichen 

Niveau abzuschließen, sehr begrenzt sind.  Für einen Handysize-Bulk Carrier liegt 

die Zeitcharterrate für beispielsweise eine 3-Jahresperiode bei derzeit ca. USD 

12.000,- am Tag. Das sind knapp USD 9.000,- weniger als die Charterrate, zu der 

das MS „Labrador Strait“ (über eine Laufzeit von 5 Jahren) geschlossen wurde.  
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Hinzu kommt, dass es aufgrund der allgemeinen Zurückhaltung der Befrachter 

heute generell schwierig ist, eine fünfjährige Festcharter bei einer erstklassigen 

Adresse wie Hyundai Merchant Marine (Dynamar-Rating von 3-4) in nennenswerter 

Höhe abzuschließen. Insofern ist das MS „Labrador Strait“ mit einer 

auskömmlichen Charterrate von USD 20.800,- am Tag bis zum Jahr 2016, die 

neben Ausschüttungen vom ersten Betriebsjahr an darüber hinaus eine 

überproportionale Tilgung des Hypothekendarlehens in den ersten fünf Jahren 

ermöglicht, weitestgehend unanhängig von kurz- und mittelfristigen 

Marktverwerfungen. Ein günstig angekaufter Handysize-Bulker bietet diese 

Möglichkeiten nicht! 
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Ein unabhängiger, öffentlich bestellter und vereidigter Sachverständiger für die 

Bewertung von Seeschiffen beziffert in einem Wertgutachten vom 24. März 2010 

den Verkehrswert des MS „Labrador Strait“ unter Berücksichtigung der 

geschlossenen, fünfjährigen Zeitcharter auf USD 42.500.000,-. Dies untermauert 

auch in einem schwierigen Marktumfeld die Werthaltigkeit des Schiffes in 

Verbindung mit dem deutlich über dem aktuellen Marktniveau liegenden 

Zeitchartervertrag des MS „Labrador Strait“ mit HMM.“  
 
 
 
 

2. Ist davon auszugehen, dass der Charterer Hyundai Merchant Marine 
die Höhe der abgeschlossenen Zeitcharterrate nachverhandeln wird? 

 
 
„Grundsätzlich ist nie auszuschließen, dass ein Befrachter eine Charterrate, vor 

allem in schwierigen Zeiten, nachverhandeln möchte. Jedoch besteht zwischen 

der MS „Labrador Strait“ GmbH & Co. KG und Hyundai Merchant Marine ein fester 

Vertrag, der nicht ohne weiteres ausgehebelt werden kann. Mit zunehmender 

Erholung der Chartermärkte wird es zudem auch immer unwahrscheinlicher, dass 

der Charterer eine Reduzierung der Ratenhöhe durchzusetzen versucht. Der 

aktuell an den Bulk-Märkten zu beobachtende, kontinuierliche Aufwärtstrend 

verringert die Wahrscheinlichkeit einer Nachverhandlung zunehmend. Dabei ist 

ausschlaggebend, ob der Charterer mit dem Schiff Gewinne oder Verluste 

einfährt. Bereits heute kann mit einem Handysize-Bulker wieder durchschnittlich 

USD 21.111,- am Tag „einfahren“ werden.  
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(An dieser Stelle ist hinzuzufügen, dass es sich bei diesen Werten um 

Durchschnittsraten für ein Standard-Handysize-Bulk Carrier mit einer 

Tragfähigkeit von 28.000 tdw und einer Laderaumkapazität von 37.523 m³ handelt. 

Das MS „Labrador Strait“ besitzt eine Tragfähigkeit von 34.000 tdw mit einer 

Kapazität von 47.000 m³; das MS „Labrador Strait“ wird im Chartermarkt mit ca. 

114% des Standard-Schiffes bewertet. Die theoretische Durchschnittsrate läge 

somit bei USD 24.067,- am Tag!)   

 

Es ist ferner nicht auszuschließen, dass die Charterraten ihren Aufwärtstrend bis 

zur Ablieferung des MS „Labrador Strait“ weiter fortsetzen und eine  

Nachverhandlung des Charterer zunehmend unwahrscheinlich wird.   

 

Ein weiterer, nicht unerheblicher Aspekt sollte hierbei nicht außer Acht gelassen 

werden: so handelt es sich bei Hyundai Merchant Marine um einen der größten 

Befrachter Koreas, der über langfristige Kontrakte mit Unternehmen staatlichen 

Hintergrunds verfügt. Gleichzeitig entsteht das MS „Labrador Strait“ auf einer 

koreanischen Werft, die die Kriterien für das Unterstützungsprogramm der 

Regierung zur Förderung der maritimen Industrie während der Finanzkrise erfüllt. 

Es ist daher als eher unwahrscheinlich einzuschätzen, dass Hyundai Merchant 

Marine vertragsbrüchig wird und damit eine koreanische Werft in wirtschaftliche 

Probleme bringen könnte.“ 
 
 
 

3. Werden dem Anleger nicht durch einen fünfjährigen Zeitchartervertrag 
die Chancen eines steigenden Marktes, wie wir ihn in den Jahren 
2007/2008 gesehen haben, genommen? 

 
 

„Durch den mit Hyundai Merchant Marine geschlossenen Chartervertrag ist der 
Anleger für fünf Jahre bis zum Jahr 2016 weitestgehend unanhängig von kurz- 

und mittelfristigen Marktverwerfungen. Durch die Höhe der Zeitcharter ist die 

Gesellschaft in der Lage, während der Laufzeit der Festcharter eine 

überproportionale Tilgung des Hypothekendarlehens zu leisten. So werden in den 

ersten fünf Jahren insgesamt ca. 46% des Hypothekendarlehens zurückgeführt.   
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Nach Auslaufen der Festcharter mit einer deutlich reduzierten Restschuld und 

somit (aufgrund der gesunkenen Break-Even-Rate) einem entsprechend 

geringeren Risiko ist es durchaus möglich, das Schiff kurzfristiger zu verchartern 

und die Höhen des Marktes „mitzufahren“. Dem Anleger wird also mit der MS 

„Labrador Strait“ in gewissem Umfang Sicherheit während der ersten fünf Jahre 

durch die abgeschlossene Festcharter geboten, im Anschluss daran kann er auch 

von steigenden Märkten profitieren.“ 
 
 
 

4. Welche Auswirkungen hätte eine verspätete oder eine nicht erfolgte 
Ablieferung des MS „Labrador Strait“ auf den Chartervertrag?    

 
 

„Die Charter Party der MS „Labrador Strait“ wurde ‚back-to-back’ mit dem 

Bauvertrag des Schiffes abgeschlossen. Mit anderen Worten, bei verzögerter oder 

verspäteter Lieferung des Schiffes, kann auch die Charter entsprechend später 

angetreten werden. Eine Annullierung der Charter wegen verspäteter Anlieferung 

ist dem Befrachter erst dann möglich, wenn diese Verzögerung auch eine 

Annullierung des Bauvertrages durch die Reederei erlaubt. Umgekehrt ist die 

Reederei gemäß Charter Party nur verpflichtet, das Schiff dem Befrachter 

anzudienen, wenn die Werft auch gemäß Bauvertrag das Schiff vertragsgemäß 

liefert.“ 
 
 
 

5. Aus den Orderbüchern, vor allem der asiatischen Werften, geht hervor, 
dass bereits eine große Anzahl an Schiffen, darunter auch zahlreiche 
Bulk Carrier, bestellt wurde. Deren Ablieferung ist für die kommenden 
ein bis zwei Jahre geplant. Warum sollte man heute in einen Bulk 
Carrier wie das MS „Labrador Strait“ investieren? 

 
 

„Ohne Zweifel sind in den vergangenen drei Jahren viele Schiffe, darunter auch 

eine große Zahl an Bulk Carriern, bestellt worden. Allerdings gilt es an dieser 

Stelle genau zu differenzieren, um welche Schiffsgrößen es sich hierbei handelt. 

Während der Großteil des Orderbuches aus Bestellungen von größeren Einheiten 
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besteht, ist eine vergleichsweise geringe Anzahl an kleineren Schiffen wie das MS 

„Labrador Strait“ bestellt worden. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Wie die Tabelle zeigt, beträgt der Anteil der Neubaubestellungen von Handysize-

Bulk Carriern gerade einmal 35% der existierenden Flotte (nach Tragfähigkeit), 

während allein bei den Capesize-Bulkern 82% der Flotte innerhalb der nächsten 

drei Jahre zur Ablieferung kommen werden. Ein Blick auf die Altersstruktur der 

Bulk Carrier-Flotte zeigt, dass bereits mehr als die Hälfte der derzeit in Fahrt 

befindlichen Handysize-Tonnage älter als 20 Jahre ist und voraussichtlich in den 

nächsten 5 Jahren außer Dienst gestellt werden. Im Vergleich dazu weisen die 

größeren Segmente ein deutlich jüngeres Alter auf und werden wesentlich länger 

in Fahrt bleiben.  
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Trotz der Überalterung der Flotte finden also vergleichsweise geringe 

Neubauaktivitäten von Handysize-Bulkern statt. Hinzu kommt, dass ein noch 

ungewisser Teil der derzeit bestellten Tonnage aufgrund der erschwerten Lage für 

Schiffsfinanzierungen im Zuge der Finanzkrise nicht zur Ablieferung kommen 

wird. Somit ist eine Verknappung an Handysize-Tonnage in den nächsten Jahren 

nicht auszuschließen, was sich positiv auf die Charterraten für diese 

Größenklasse auswirken dürfte.“ 
 
 
 

6. Warum wurde auf eine Doppelhüllenkonstruktion verzichtet? Sind bei 
Bulker- und Tankerneubauten in Zukunft nicht Sicherheitsstandards 
wie „Doppelhülle“ zur Auflage geworden?  

 
 
„Nein, es wird im Gegensatz zu den Tankern auch in Zukunft weiterhin Bulk 

Carrier mit Einzelhülle geben. Die ‚Labrador Strait’ wird nach den neusten 

Konstruktionsvorschriften (Common Structural Rules) gebaut, die auch die für  

Neubauten in China bislang kaum angewandte Konservierung nach den neuesten 
Standards (PSPC, siehe Frage 7) umfasst. Die Entscheidung, ob Single Skin oder 

Double Skin hängt von den beabsichtigten Ladungen ab. Doppelhüllenschiffe 

eignen sich besser für Forstprodukte, palletisierte Ladungen und Breakbulk, also 

alle Ladungen, die man im Laderaum ohne weiter aufwendiges Laschen und 

Umstauen absetzen möchte. Dafür sind Doppelhüllenschiffe schwerer, haben also 

weniger Tragfähigkeit und weniger Kubik (Laderauminhalt). Einhüllenschiffe sind 

besser geeignet für alle Schüttgüter, bestimmte Stahlladungsarten und werden 

auch für viele Holzverladungen bevorzugt. Sie haben ggü. Schiffen mit 

Doppelhülle eine höhere Tragfähigkeit und besseren Kubik. Die Entscheidung zum 

Einhüllenschiff erfolgte im Hinblick auf den Wunsch des Befrachters, der diesen 

Schiffstyp für seine Ladungen bevorzugt.“ 
 
 

7. Was ist PSPC? Muss jeder Neubau diesen Beschichtungsstandard 
erfüllen? 

 
 

„Am 8. Dezember 2006 hat die „International Maritime Organization“ (IMO) den 

Performance Standard for Protective Coatings (PSPC) verabschiedet. Für Tanker 
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und Bulker, die unter den IACS Common Structural Rules (CSR) gebaut werden, 

ist der Beschichtungsstandard bereits seitdem obligatorisch. 

 

Dieser Beschichtungsstandard gilt für Ballastwassertanks von Neubauten aller 

Schiffstypen. Dadurch soll bei Massengutfrachtern die Korrosion in den 

Ballasttanks und den Doppelhüllen-Seitenwänden vorbeugend verhindert werden. 

Diese Regionen des Schiffskörpers sind von entscheidender Bedeutung für die 

Strukturstabilität. Da sie während des Schiffsbetriebes nicht bzw. kaum zugängig 

sind, bietet dieser neue Beschichtungsstandard eine nachhaltige Aufwertung des 

Schiffes bereits vor seiner Infahrtsetzung. Während des Schiffsbetriebes werden 

deutlich niedrigere Aufwendungen zur Unterhaltung anfallen. 

 

Der Großteil der in den Jahren 2010 und 2011 zur Ablieferung kommenden Bulk 

Carrier entstehen auf chinesischen Werften. Bei Vertragsabschluss zum Bau des 

MS „Labrador Strait“ im Sommer des Jahres 2008 war jedoch kaum eine 

chinesische Werft in der Lage, die neuen Anforderungen hinsichtlich der 

Beschichtung zu erfüllen. So wurden die Verträge auf diesen Werften meist bis vor 

diesen Verabschiedungszeitpunkt im Dezember 2006 zurückdatiert, um diese 

Vorschriften zu umgehen. 

 

In Korea hingegen gehört diese sorgfältige Arbeitsweise schon seit Jahren zum 

Standard. So wird beispielsweise beim Farbanstrich in klimakontrollierten Hallen 

gearbeitet. Auch eine fachgerechte „Entgratung“ der Kanten und das Auftragen 

der Farbe mit einem Pinsel an schwer zugänglichen Stellen, die besonders bruch- 

und korrosionsgefährdet sind, werden auf koreanischen Werften schon seit 

Längerem durchgeführt. Dies war entscheidender Faktor, der bei der 

Kontrahierung des MS „Labrador Strait“ ausschlaggebend war, sodass wir uns für 

einen Neubau aus Korea entschieden haben.“    
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8. Die Schiffsbetriebskosten sind im Jahr 2008 ggü. dem Vorjahr 
durchschnittlich um 8% gestiegen. Reicht eine 3%-ige Steigerungsrate 
für die MS „Labrador Strait“ aus? 

 
 
 

Diese Steigerungsrate in Höhe von 8% haben wir vor allem in Zeiten (2006-2008) 

gesehen, die als regelrechte „Boomjahre“ der Schiffahrt eingestuft werden 

können. Vor allem in Zeiten hoher Charterraten wird kaum ein Schiff aufgrund 

seines (hohen) Alters aus dem Dienst genommen. Hinzu kommt die Tonnage, die 

zusätzlich zur Ablieferung kommt, was zu einer vermehrten Verknappung des 

Seepersonals und damit zu einem Anstieg der Kosten geführt hat. In den letzten 

beiden Jahren lag die Steigerungsrate allein für die Besatzung bei 

durchschnittlich 10 bis 12% p.a. Da die Besatzungskosten ca. 50% der gesamten 

Schiffsbetriebskosten ausmachen, wird deutlich, dass diese Entwicklung (neben 

den ebenfalls angestiegenen Versicherungs- und Schmierstoffkosten) maßgeblich 

zu diesem massiven Anstieg der Schiffsbetriebskosten der letzten Jahre 

beigetragen haben. Im aktuellen Markt, in dem viele Containerschiffe ohne 

Beschäftigung sind, verharren die Kosten für Besatzung jedoch auf aktuellem 

Niveau. Es kann also davon ausgegangen werden, dass der Kostenblock 

„Personal“ nicht in diesem Maße weiter ansteigen wird, wie wir es in den 

vergangenen Jahren gesehen haben. 

 

Weiterhin wurde der Großteil der Bulk Carrier in den letzten Jahren in China 

bestellt und abgeliefert. Bei dem MS „Labrador Strait“ handelt es sich jedoch um 

ein Schiff, dass auf einer erfahrenen, koreanischen Werft gebaut wird. Die 

Qualitätsunterschiede zwischen chinesischen und koreanischen Werften sind in 

der Regel erheblich, was sich nicht zuletzt auch kostenseitig hinsichtlich 

Instandhaltung/Wartung im laufenden Schiffsbetrieb auswirken wird. An dieser 

Stelle ist auch die Einhaltung des Beschichtungsstandards PSPC zu nennen, was 

sich positiv auf die Schiffsbetriebskosten auswirken dürfte (siehe Frage 7).  Mit 

USD 4.400 Tag und einer jährlichen Steigerung der Kosten um 3% sind die 

Betriebskosten der MS „Labrador Strait“ konservativ nach den Erfahrungswerten 

des Reeders kalkuliert. 
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9. Seit dem Jahr 2008 haben wir einen sehr schwachen US-Dollar 
gesehen, zwischenzeitig über EUR/USD 1,60. Die Beteiligung MS 
„Labrador Strait“ ist eine EUR-Anlage, die jedoch hauptsächlich 
Einnahmen in US-Dollar haben wird. Ein wieder schwächer werdender 
Dollar könnte sich negativ auf die Entwicklung des Fonds auswirken.      

 
 
 

Um das Risiko eines USD-Kursverfalls hinsichtlich der laufenden Einnahmen des 

MS „Labrador Strait“ vorzubeugen, hat die Fondsgesellschaft einen Teil der 

zukünftigen, jährlichen Einnahmen der ersten fünf Jahre, d.h. für die Laufzeit der 

Festcharter, in Höhe von jeweils $1,3 Mio. pro Jahr zu einem durchschnittlichen 

Wechselkurs von EUR/USD 1,285 durch Devisentermingeschäfte „vorverkauft“. 

Dadurch konnten die für die prognostizierten jährlichen Auszahlungen der Jahre 

2011 bis 2015 benötigten Beträge bereits zu diesem Wechselkurs abgesichert 

werden, sodass dem Anleger durch eine ungünstige EUR/USD-Entwicklung in 

dieser Zeit keine Währungsverluste in Bezug auf ihre Ausschüttungen entstehen. 

 
 
 

10. Im Verkaufsprospekt wird die geplante Fondslaufzeit von 18,6 Jahren 
angegeben. Ist es nicht sinnvoll, über einen Verkauf in einem 
besonders guten Markt schon vor Ablauf der geplanten Fondslaufzeit 
nachzudenken? 

 
 

 

„Bei der im Verkaufsprospekt angegebenen Fondslaufzeit von 18,6 Jahren handelt 

es sich um eine kalkulatorische Größe. Es ist durchaus sinnvoll, gerade in Zeiten 

hoher Schiffspreise über einen Verkauf des Schiffes nachzudenken. Ohnehin hat 

es sich gezeigt, dass die durchschnittliche Haltedauer von Schiffen deutscher 

Reedereien bei weniger als 10 Jahren liegt.  

 

Bei der Betrachtung der nachfolgenden Graphik - Verkaufspreise für fünf Jahre 

alte Handysize-Bulk Carrier seit 2005 - wird deutlich, dass mit dem Verkauf eines 

Schiffes wie das MS „Labrador Strait“ beispielsweise in den Jahren 2007/2008 

sehr hohe Preise und damit für den Anleger außerordentlich hohe Gewinne hätten 

realisiert werden können.   
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Auch die nachfolgende Tabelle zeigt, dass eine permanente Überprüfung der 

Vorteilhaftigkeit eines Verkaufs sinnvoll ist. So wurden beispielsweise für 7 Jahre 

alte Handysize Bulker bis zu USD 53 Mio. bezahlt. Ein 1985 gebauter 34.000 tdw 

Bulker konnte sogar für USD 29 Mio. an Koreaner verkauft werden! Auch 

Neubauverträge wurden mit beträchtlichen Gewinnen weiterverkauft: für im Jahr 

2009 zur Ablieferung anstehende 32.000 tdw Bulker wurden in diesem Zeitraum 

USD 50 Mio. bezahlt.    
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Repräsentative Verkäufe im Jahr 2008: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

In der Kalkulation des Verkaufsprospektes der MS „Labrador Strait“ wird nach 

einer Laufzeit von 18,6 Jahren ein Brutto-Verkaufserlös von USD 11,22 Mio. 

unterstellt, entsprechend 30% der Anschaffungs- und Herstellungskosten. Der 

Gesamtmittelrückfluss (inkl. Verkauf) liegt bei ca. 278%.  

 

Zum Ende des Jahres 2015, also nach Auslaufen der Festcharter, beträgt das 

Schiffshypothekendarlehen bei planmäßiger Rückführung noch ca. USD 14,1 Mio. 

Bei einem Verkauf zu diesem Zeitpunkt bei einem Preis von beispielsweise USD 31 

Mio. für das dann fünf Jahre alte Schiff ergäbe sich nach Abzug aller 

Verbindlichkeiten ein Gesamtmittelrückfluss von ca. 139% auf die gezeichnete 

Einlage. Es ist jedoch durchaus möglich, dass ein weitaus höherer Verkaufserlös 

realisierbar ist. Bei einem Preis von USD 35 Mio. beträgt der 

Gesamtmittelrückfluss bereits 168%.  

 

Es ist also durchaus sinnvoll, jederzeit die Vorteilhaftigkeit eines Verkaufs des 

Schiffes am Markt zu überprüfen. Dies wird regelmäßig von der Geschäftsführung 

durchgeführt und den Gesellschaftern berichtet.“ 




