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Der Markt: Entwicklung und Ausblick

Ziel des Fonds ist es, Marktchancen zu nutzen und gleichzeitig
eine Streuung der Investitionen in verschiedene Segmente und
GroBenklassen zu erreichen. Dabei legt der Fonds Schwerpunkte
auf Investitionen im Segment der kleineren Containerschiffe, der
Mehrzweck- und Schwergutfrachter.

Die Marktentwicklung

Die Schifffahrtsmarkte sind eng an die Entwicklung des Welt-
handels gekoppelt. Dieser hat seit der Finanzkrise wieder deut-
lich an Fahrt aufgenommen und wachst so stark wie seit Jahr-
zehnten nicht mehr. Die Welthandelsorganisation (WTO) nennt
fur das Jahr 2010 ein Wachstum von 13,5 %. Der Internationale
Wahrungsfonds (IWF) erwartet fur das Jahr 2011 ein weltweites
Wirtschaftswachstum von 4,4 %, was deutlich Gber den Wachs-
tumsraten der letzten Jahre liegt und angesichts der immer noch
zunehmenden Globalisierung zu erheblichen Zuwéchsen des
Welthandels fihren sollte.

In einigen Schifffahrtssegmenten konnten in den ersten Monaten
des Jahres 2011 steigende Charterraten beobachtet werden. Dazu
mag auch beigetragen haben, dass im Jahr 2010 tiber 1.200 Schiffe
verschrottet wurden, wahrend die geplanten Neubauten teilweise
storniert wurden. Dies gilt im Besonderen fur kleinere Schiffe, die
im Fokus der Investitionstatigkeit des Dachfonds stehen.

Mehrzweck- und Schwergutfahrt
In diesem Marktsegment war angesichts des Orderbuches, des
Flottenalters und des prognostizierten Frachtaufkommens eine

vergleichsweise stabile Ratenentwicklung vorhergesagt worden.
Jedoch hat die Insolvenz der Reederei Beluga zu einem Einbruch
der Charterraten gefiihrt. Uber 50 Schiffe der Reederei wur-
den im Marz 2011 beschéftigungslos. Die Notwendigkeit, diese
Schiffe kurzfristig weiterzubeschaftigen, hat es Befrachtern leicht
gemacht, niedrige Frachtraten durchzusetzen. Allerdings ist diese
Ratenentwicklung aus Sicht renommierter Marktbeobachter fun-
damental nicht gerechtfertigt. Das britische Analysehaus Drewry
beispielsweise prognostiziert einen positiven Trend in der Pro-
jektschifffahrt. So soll die Nachfrage nach Mehrzweck- und Pro-
jektgutfrachtern (zu denen insbesondere die Schwergutfrachter
zahlen) bis 2015 um jahrlich 7 % zunehmen. Auch einer aktuellen
Studie des Institutes fur Seewirtschaft und Logistik (ISL) zufolge
sind die Aussichten positiv. Offensichtlich haben nicht Marktent-
wicklungen, sondern Managementprobleme zu der Insolvenz der
Reederei Beluga gefuhrt.

Containerschifffahrt

Die bereits Ende 2010 zu verzeichnende erhdhte Nachfrage nach
Containertransportkapazitat und die damit einhergehende Ver-
besserung der Charterraten hat sich zu Beginn des Jahres 2011
fortgesetzt.

Im Segment der Feederschiffe (500 - 1.500 TEU) ist eine zwar
langsame, aber kontinuierliche Steigerung der Charterraten zu
verzeichnen. Lagen die Charterabschlisse der 850-TEU-Schiffe
im Il. Quartal 2010 bei rund 3.200 EUR/Tag, wird aktuell eine
Rate von rund 6.600 EUR/Tag erzielt. Besonders erfreulich ent-
wickelten sich die etwas groBeren Schiffe der SSW-1000-Klasse.
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Hier stiegen die Charterraten seit 2009 bis Mai 2011 von 3.700
EUR/Tag auf 8.300 EUR/Tag, was in beiden Fallen eine Ratenstei-
gerung von Uber 100 % bedeutet.

In diesem Segment zeigte sich im Vergleich zu den Auslieferungen
von Neubauten eine deutlich hohere Zahl verschrotteter Schiffe,
was bereits zu einer ricklaufigen FlottengroBe fihrte. Dieser
Trend halt zudem an. Es stehen hier nur 84 Schiffe in den Order-
buchern der Werften. Das entspricht bis 2013 einem Neubauvo-
lumen von lediglich rund 6 % der vorhandenen Stellpldtze. Die
Feederflotte zeigt aber den hochsten Altersschnitt der gesamten
Containerflotte, was zu deutlichen Abwrackungszahlen fihren
sollte. Im Gegensatz dazu ist bei den GroBcontainerschiffen mit
einer Tragfahigkeit von tber 10.000 Containern eine Stellplatz-
steigerung von fast 93 Prozent der derzeit fahrenden Flotte zu
erwarten, der wegen der insgesamt sehr jungen Flotte keine Ab-
wrackungen gegeniberstehen.

Bulkschifffahrt

Was sich Ende 2010 nach einem zwischenzeitlichen Ratenanstieg
abzeichnete, hat sich 2011 teilweise fortgesetzt. Nach einer leich-
ten, aber sehr volatilen Aufwartsbewegung konnte der Bulker-
Chartermarkt das Niveau nicht lange halten und erreichte somit
im April 2011 fur die Klasse der Capesize-Bulker seinen Tiefpunkt
mit Raten um die 5.000 USD/Tag. Das ist gerade ein Sechstel
der durchschnittlichen Charterrate in 2010 — ganz zu schweigen
von den durchschnittlich fast 100.000 USD/Tag, die diese Schiffe
2008 erzielen konnten.

Erklart wird diese Entwicklung mit dem Uberproportionalen Flot-
tenwachstum, der momentanen Zuriickhaltung insbesondere der
Chinesen mit Importen von Eisenerz, und mit den durch Unwetter
bedingten Abfertigungsproblemen in den australischen Hafen.

Mittlerweile haben die Marktexperten vom ISL einen Ratenan-
stieg im Capesize-Segment beobachten kénnen. Ende Juni ver-
doppelten sich die Reisecharterraten auf immerhin 11.000 USD
/Tag.

Vergleichsweise stabil zeigen sich in diesem Segment die kleineren
Einheiten. Bei Handysize-Bulkern konnte im ersten Halbjahr 2011
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eine Durchschnittsrate von ca. 10.000 USD/Tag beobachtet wer-
den. Im Verlauf stiegen sie bis auf 12.000 USD/Tag an, was mehr
als das Doppelte als bei den viel gréBeren Einheiten bedeutet.

Der Marktausblick

Aus Sicht des Fonds werden sich die Charterraten in naher Zukunft
rational entwickeln. Die durch die Insolvenz der Beluga ausgel6s-
ten Unsicherheiten am Mehrzweck- und Schwergutschiffmarkt
werden bald Gberwunden sein, was angesichts des steigenden
Frachtvolumens trotz maBigen Flottenwachstums deutlich stei-
gende Frachtraten erlauben sollte. Fir die Containerfeederschiffe
werden nachhaltige Charterratensteigerungen prognostiziert,
wahrend bei den GroBcontainerschiffen keine Steigerungen er-
wartet werden. Bei den Schuttgutfrachtern wird ein starkerer
Einfluss externer Faktoren wie zum Beispiel Umweltkatastrophen
und damit eine héhere und weniger gut vorhersagbare Schwan-
kungsbreite in der Ratenentwicklung vermutet.

Die Strategie 2011/2012

Der Fonds wird weiterhin sein Hauptaugenmerk auf glinstig zu
erwerbende Schiffe richten. Angesichts der immer noch sehr an-
gespannten Situation zahlreicher Schiffsgesellschaften ist damit
zu rechnen, dass die finanzierenden Banken im zweiten Halbjahr
2011 verstarkt Schiffe verwerten konnten, wenn dies ohne oder
mit geringem Verlust fur die betreffende Bank moglich sein sollte.
Hieraus sollten sich attraktive Investitionsmoglichkeiten ergeben.
Aber auch bei Werften kdnnten sich Méglichkeiten ergeben, stor-
nierte Schiffe zu Gbernehmen. SchlieBlich kénnten auch einige
Reeder einen erheblichen Verkaufsdruck angesichts hoher finan-
zieller Verpflichtungen verspilren. Insgesamt ist die Geschafts-
fihrung des Fonds davon Uberzeugt, weitere attraktive Einstiegs-
moglichkeiten zu finden.

Hinsichtlich des bestehenden Portfolios wird ebenfalls standig auf
gewinnbringende Verkaufssituationen geachtet. Die Erlése etwai-
ger kurzfristiger VerduBerungen werden dann aber wieder inves-
tiert werden, um das Gesamtergebnis des Fonds zu optimieren.
Konkrete Verkaufsabsichten bestehen derzeit aber nicht.



Der Dachfonds und die Eckdaten

Eckdaten
Investitionsquote 100 % sind aktuell investiert
Mindestbeteiligung 15.000 EUR
Ausschittung ab 2012 geplant
Agio entfallt

Mittelverwendung (Stand Juli 2011)

MS ,, Sinus Aestuum” Mehrzweckfrachter MarShip 5.450.000 EUR
MS ,Orkan” Schwergutschiff Briese 4.680.000 EUR
MS ,Heinrich Schepers” Containerfeederschiff Schepers 4.100.000 EUR

gesamte Mittelverwendung fiir Investitionen

Das Schiffsportfolio des Dachfonds

Neben der gunstigen Einstiegsmoglichkeit hat auch die Diversifi-
kation der Investitionsguter hohe Prioritat. So stellt sich die Streu-
ung Uber verschiedene Schiffstypen bereits jetzt wie aus neben-
stehendem Diagramm ersichtlich dar.

Obwohl der Fonds bevorzugt mit nur wenigen Reedern zusam-
menarbeitet, wird jedes der Fondsschiffe von einem anderen
Vertragsreeder betreut, so dass sich auch hier eine ausreichende
Diversifikation ergibt.

Sinnvolle Angaben zu Fremdwahrungseinfllissen lassen sich
zum aktuellen Stand der Investitionen noch nicht machen. Vor-
aussichtlich wird von den drei getatigten Investitionen nur das
Schwergutschiff Einnahmen in USD haben. Dieses Schiff ist aber
in USD finanziert, was die Wéhrungseinflisse auf das Ergebnis
des Dachfonds begrenzt.

14.230.000 EUR

38,3%
Mehrzweckschiff

MS ,Sinus Aestuum”

28,8%
Containerfeederschiff
MS ,Heinrich Schepers”
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Die aktuellen, bereits gekauften ,Schnappchen”
Kaufpreisvorteil bis zu 30 Prozent

Die wichtigsten Daten der Schiffe des Oltmann Gruppe Dachfonds Nr. 4 des Geschaftsjahres 2011

MS ,,Sinus Aestuum” MS ,,Orkan” MS ,Heinrich Schepers”

Baujahr 2011 2011 2011

Tragféhigkeit 9.800 9.600 13.200
Antrieb Bergendiesel MaK 7M43, MAN 8C 48/60
3.840 kw 6.300 kW 9.000 KW

Container (in TEU) 474 660 1.036

Krane 2 x60to 2 x 350 to -

Anschaffungskosten auf Ebene der Zielfonds
In der nachfolgenden Tabelle sind die geplanten Anschaffungskosten der einzelnen Einschiffsgesellschaften in Euro aufgefihrt.

MS ,,Sinus Aestuum” MS ,,Orkan” MS , Heinrich Schepers”

Erstausriistung 370.000 200.000 200.000

Dienstleistung 150.000 130.000 250.000
der Reederei

Liquiditatsreserve 60.000 150.000 245.000

Beteiligung Reederei 150.000 620.000 300.000
(in %) 2,7 % 7.4 % 6,8 %

Beteiligung weiterer 0 3.120.000 0
Oltmann Fonds (in %) 0,0 % 371 % 0,0 %
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MS ,,Sinus Aestuum” Shipping GmbH & Co. KG

Das MS ,Sinus Aestuum” ist ein Mehrzweckfrachter mit einer Tragféhigkeit von 9.800 tdw. Er ist mit Zwischendecks und zwei bordei-
genen 60 to.-Krdnen fur Sttickgut, Massengut und Containerladungen ausgertstet. Das Schiff wird zur Zeit auf der chinesischen Werft
Jiangsu Changbo Shipyard gebaut. Das Schiff soll im September 2011 abgeliefert werden. Der Schiffstyp entspricht den anspruchs-
vollsten Marktanforderungen. Die Vielseitigkeit des Schiffes mit Spezialisierung auf den wachsenden Projektladungsmarkt lasst ein
besonders hohes Auslastungspotenzial erwarten. Das Schiff wird durch die Reederei MarShip, Haren, bereedert.

e Ubernahme des Schiffes: September 2011 (Prognose)

e Charter: ab 09/2011: Zeitcharter mit Thorco Shipping A/S
o Aktuelle Charterrate: EUR 7.100,00 netto pro Tag

o Laufzeit: bis 09/2012

e Option 1 Jahr zu EUR 8.500,00 netto pro Tag

Briese Schiffahrts GmbH & Co. KG MS ,,Orkan”

Der Mehrzweckfrachter und Heavy Lifter MS ,Orkan” hat eine Tragféhigkeit von 9.600 tdw. Das Schiff ist verstarkt fir Ladungen
hoherer Gewichtsklassen und hat eine sehr hohe Hebefahigkeit der Kréne von 2 x 350 to. Das Besondere ist die Kombination mit dem
sehr niedrigen Tiefgang des Schiffes, das damit auch in Flachwassergebieten einsetzbar ist. Dies macht den Schiffstyp einzigartig. Das
MS ,Orkan” ist mit vollstandigen Zwischendecks ausgerustet, welche horizontal in verschiedenen Héhen verstellbar sind. Zudem ist
es ausgerustet fur den Transport von Gefahrgttern. Der glinstige Baupreis betragt TEUR 21.800. Der Mehrzweckfrachter wird in der
weltweiten Projektfahrt eingesetzt. Die Bereederung erfolgt durch die renommierte Reederei Briese.

e Ubernahme des Schiffes: September 2011 (Prognose)

e Charter: ab 08/2011: Zeitcharter mit BBC Chartering & Logistic GmbH & Co. KG
e Charterrate: USD 13.250,00 netto pro Tag

e Laufzeit: bis 03/2013

HS Schiffahrts GmbH & Co. KG MS ,Heinrich Schepers”

Bei dem MS ,Heinrich Schepers” handelt es sich um ein schnelles Container-Feederschiff der 1.000-TEU-Klasse. Bei einer Kapazitat
von rd. 13.200 tdw erreicht es rd. 18,5 Knoten. Neben der hohen Stellplatzkapazitat an 14 to. TEU homogen verfugt das Schiff tGber
die hohe Eisklasse 1A. Dieser sog. ,,SSW Super 1000“-Schiffstyp ist international bekannt und bei Charterern beliebt. Die Ablieferung
von der chinesischen Werft Sainty Marine ist fir den Oktober 2011 geplant. Das Schiff wird durch die HS Bereederungs GmbH & Co.
KG, Haren, bereedert.

e Ubernahme des Schiffes: Oktober 2011 (Prognose)
e nach Uberfahrt, Einsatz in einem SSW-1000-Einnahme-Pool,
mit geplant Uber 10 Containerschiffen
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