Scherbenhaufen an der Weser

Die Reederei Beluga
kapituliert im Kern-
geschaft. Ein Rest der
Bremer Schifffahrts-
gruppe Uberlebt nur,
wenn sich Oaktree
und die Banken
zusammenraufen.

Von Johannes Ritter

HAMBURG, (5. Marz
S chon am Dienstag kursierte das
b

Wort von der Insolvenz, Deas-

halb zogen Kamerateams vnd Foto-
grafen vor das Bremer Amtsgericht —und
unverrichteter Dinge wiader ab. Aber am
Mittwoch, wm 10.15 Uhy, war es dann so-
weit: Beluga-Manager stellten den Antrag
auf Erdffnung eines Insolvenzverfalirens,
2war nicht filr die gesamte Gruppe, aber
fiir deren tragende Sdule, die Beluga Char-
tering GmbH. Der Niedergang der cinst
so hochffiegenden Schwergutreederel
setzt sich also mit hoher Tempo fort. Ob
wenigstens ein Rest des Unternehmens
Zu retien ist, hiingt vom Woblwollen der
Glaubigerbanken und dem Einsatzwillen
des Finznzinvestors Oakiree ab. Oakiree
ist mit 49,5 Prozent an Beluga beteiligt
und hat die operative Fithrung der Grup-
pe von Unternehmensgrinder Niels Stol-
herg fibernommen.

Beluga begrindet die Insolvenz der
Charter-Tochtergeselischaft mix den von
Oakiree entdeckten und angezeigten
heblichen Unregelmifigkeiten im Hin-
blick auf Umsatz und Liguiditat®. Die Bre-
mer Staatsanwaltschall verdéchtigt Stol-
berg und andere chemalige Geschaftsfib-
rer der Re i, Umsatze in dreistelliger
Millionenhdhe falsch ausgewiesen und so
Kapitalgeber getauscht zu haben. Siol-
berg hat am Miitwoch erstmals person-
fich vor der Staatsznwaltschaft ausgesagt,
Zum Inhalt seiner Erkldrung ist bisher
nichts nach auBen gedrungen.

Allein diesen Betrugsverdacht als Er-
klarung fiir die Insolvenz von Beluga
Chartering anzufihren graift allerdings
zu kurz. Die rund 100 Mitarbeiter von Be-
fuga Chartering sorgen fir dis Befrach-
wmg und den Betrieb eines grofien Teils
der Beluga-Fiotte. Doch dafiir fehlt ihnen
inzwischen die Geschiftsgrundlage. Dem
Vernehmen nach haben aile Emissions-
hauser, die mit ders Geld ihrer Anleger
Belnga-Schiffe gekauft und anschiieflend
an Beluga verchartert haben, die Vertrage
mit Beluga Chartering gekiindigt. Damit
verlieren die Bremer rund 301
samt mehr als 70 Schiffe.

Nach Ansicht des Schifffahrisexperten

Niels Siolberg

Wern amerikanische Finanzinvestoren
wie Oaktree oder dessen grofler Rivale
Apolic am Horizont auftauchen, wird es
Belegschafien schnell mulmig. Denn dia~
se Investrnenigesellschaften haben sich
auf Unternehimen in schwierigen Situatio-
nen” scezialisiert ~ wer bis dahin noch
nicht shnte, dass in seiner Betrieb die -
nanzierung auf Kante genaht sein ikdnnte,
weilk es, wenn Oaktree an Bord geht. Die-
se Firanzinvestoren erwersen Anteile am
Unitemehmen auch direkr, zumeist lat-
fen sie jedoch zuerst den Banken die
Schulden elnes Untemnehmens mit einerr.
erheblichen Abschiag ab und setzen
dann die Alteigner unter Druck Am Ende
werden die Schulden entweder in Anteile
gewandelt, Cakiree & Co. Ubermnehmen
dann das Kommando, oder die Alteigner
mdssen sie zu einarn Preis aufkaufen, der
der: Finanzinvestaren ebenfails einen Ge-

Finanzinvestoren fiir Problemfilie

winn bringt. Weil das Geschift mit notiel-
denden Krediten {.distressed debt’) hohe
Henditen verspricht ater auch sehr viskant
ist, wercen Qaktres und der Rest dieses
Feldes zu den Hedge-Fonds gezahit. Als
figentGmer fahren sie in der Regel einen
harten Sanierungskurs, der in vizlen Fik
ten allerdings auch nonwendig erscheint.
So ibermahm Oakiree zusammen mit
den Branchenkollegen von Anchorage
im Jahr 2009 die Mehrheit am finanzich
schwer angeschlagenen Bootsbauer
Bavaria Yachi, beide schossen auch neu-
es Figenkapital zu. in Dentschiand wae
Qaktres schon in die Deutsche Wolmen
und in den AuBenwerber Stroer Media
investiert. Die Gesalischaft wurde 1995
von Howard Marks mitgegrindet, der
sein Handwerk als Handler fir iskante
Hodhzinsanleihen bei der Citibank
edernie

Apa.

Gegenzug wurden attraktive langfristige
Chartervertrige gewshrt, die den Kapital-
anlegern Linnahmesicherheit suggerier-
ten und hohe jéhrliche Ausschiittungen
von § oder 9 Prozent in Aussicht steliten.
Als die Mirkte einbrachen und die eige-
nen Einnahmen nicht mebr ausreichren,
die Verpflichtungen zu erfillen, wurde

dem Beluga Millionenbetrig
musste.” Schon irt Jahr 2009 sei Betuga
gerwungen gewesen, bel mehreren Fonds-
gesellschaften Charterraten-Stundungen
filr die Dauer von zwtlf Monaten in einer
Hoéhe von mindestens 3¢ Prozent zu erwir-
ken, sagt Dobert. Als Stolberg 2010 die ge

stundeten Charterraten nachzahlen soll-
te, musste er intern quersubventionieren,
was jedoch immer schwieriger wwrde.
Auch deshalb holte er im vergangenen
Sommer Ozktree an Bord.

Die Amerikaner steckten im ersten
Schritt mehr als 100 Miltionen Euroin 22
Schiffe, die Stolberg bestellt hatte, nun
aber mangels Eigenkapital nicht mehr fi-
nanzieren konnte. Bei dieserm Geschaft
waren und sind eine Reihe von Banken in-
volviert, allen voran die Bremer Landes-
bank, dic Nord LB und die Commerz-
bank, Da thnen die Schiffe als Sicherheit
dienen, gibt man sich in den Bankzentra-
len in Bremen und Hannover nach w
vor recht entspannt. Die Risikopositionen
in Sachen Beluga sejen ,tiberschaubar®
und  beeintrichtiglen die Ertragslage
Jnicht substantiell”, sagte eine Spreche-
rin der Bremer Landesbank. Im Gegen-
satz zu den Emissionshausern verhan-
deln die Glaubigerbanken nach wie vor
mit Oakiree tiber eine Auffanglosung fiir
die verblichenen Teile der Beluga-Grup
pe. Wie viele der insgesamt 500 Mitarbei-
ter, die Belugz zu Land beschiftigt, im Fal-
ic ciner Fortfithrung auf stark reduzier-
tem Nivean ihren Arbeitsplatz behalten
kinnten, ist zur Stunde vollkommen of-
fen. Aufgrund von Haftungserkldrunges
und Garantien kénnten (ber kurz oder
leng noch weitere Beluga-Firmen zu Insol-
venzantrigen gezwungen sein, heifitin in-
formierten Kreisen.

Der Scherbenhaufer an der Weser ist
rofd. Und er wird vermuilich noch viel
fer. Die Anleger, die in Beluga-Schiffe
investiert haben, sind trowz der Vertrags-
kindigungen seitens ihrer Emissionshdu-
ser nicht aus dem Schneider. Ihnen durf-
ten auf jeden Fall die Gewinne enigehen,
die sie 2inst erwartet hatien. LIn den Ver-
kaufsprospekien ist den Anlegern eine
jéhrliche Ausschiittung vori 8 bis 9 Pro-
zent versprochen worden. Eine solche
Rendite lasst sich auf Basis der neuen
Chariervertrige  unmégiich  erzielen™,
sagt der Schifffahrisexperte Dobert anter
Verweis auf die Ubcrkapazitdtern am
Markt. Nach Ansicht von Peter Hahn,
Fachianwalt fiir Bank- und Kapitalmarki-
vecht, kinnten die Anleger schon froh
sein, wenn sie nicht 2u einem Machschuss
von Kapital aufgefordert wirden. Hahn
giaubt, dass der Fall Belugs aussirahlen
wird: ,Diese Insolvenz sensibilisiert die
Schiffsiondsanleger dafir, dass sie sich in
einein sehr schwieriven Markt bewegen




