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Alternative Geschaftsmodelle fiar
Reedereien - ein Uberblick

In der aktuellen Phase der Konsolidierung gehen Reedereien verschiedenste
Wege, um ihr Geschéaftsmodell den Bedingungen anzupassen. Stephan R.
Gothel und Oliver Rossbach zeigen diverse Moéglichkeiten der Zusammenarbeit

ie Schiftfahrtskrise beherrscht den

Markt seit nunmehr iiber sechs Jah-
ren. Deutschland wurde von dieser globa-
len Entwicklung besonders hart getroffen.
Schliefllich unterhilt es die mit Abstand
grofite Containerflotte der Welt, ist Sitz ei-
niger der fithrenden Schiffsfinanzierer, be-
herbergt zwei der groiten Reedereien und
war vor der Krise einer der bedeutendsten
Standorte fiir Eigenkapital einsammeln-
de Schiffsfonds (sog. »KG-Modelle«). Seit
dem Ausbruch der Krise kimpfen Banken
gegen Abschreibungen, Reedereien um
ihre Existenz und Investoren wie Anleger
mit dem Verlust ihres Eigenkapitals. Und
dieser Trend wird sich auf absehbare Zeit
nicht dndern, weil eine schnelle und nach-
haltige Markterholung weiterhin nicht zu
erwarten ist. Manche bezeichnen die Situ-
ation sogar als «the new normal.

Hatten die betroffenen Marktteilneh-
mer bislang in erster Linie mit aktuellen
Insolvenz- und Restrukturierungsfragen
zu kdmpfen und hier um innovative Lo-
sungen zu ringen, so riickt nun eine zweite
noch stiarker zukunftsgerichtete Heraus-
forderung mehr und mehr in den Fokus:
Die Forcierung eines nachhaltigen Struk-
turwandels der Branche. Dieser Struktur-
wandel betrifft in erster Linie die Reede-
reien. Sie werden sich zukiinftig in noch
stirkerem Maf3e als bisher neue Finanzie-
rungsquellen erschlieflen miissen. Denn
Banken werden — wegen ihrer derzeitigen
Erfahrungen, vor allem aber auch wegen
der nochmals gestiegenen Anforderun-
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Mit diesem Beitrag startet die HANSA
in Zusammenarbeit mit der Kanzlei
Taylor Wessing eine Artikelserie, in
der verschiedene, flir Schifffahrtsun-
ternehmen relevante, rechtliche As-
pekte fiir dargestellt werden.

gen an die Eigenkapitalunterlegung im
Zuge von Basel III - zukiinftig nicht mehr
Fremdkapital wie in bisherigem Umfang
zur Verfiigung stellen. Und das KG-Mo-
dell gilt als vorerst »tot«. Damit bleiben als
neue Financiers im Wesentlichen institu-
tionelle Investoren (Pensionsfonds, Fami-
ly Offices, Private Equity Fonds) sowie der
Kapitalmarkt iibrig. Diese wiederum en-
gagieren sich nur ab einer bestimmten Un-
ternehmens- bzw. Investitionsgrofie und
wenn das kapitalsuchende Unternehmen
marktiibliche Standards an Transparenz,

Alternative business models for consolidation

In the current phase of consolidation shipowners choose various ways to adjust their
business model to the market conditions. Stephan R. Gothel and Oliver Rossbach show
possibilities of cooperation. This article marks the start of a multi-part HANSA series on
alternative business models and forms of financing. The forced ongoing structural change
in maritime business calls for new sources of funding at the side of the shipowner. Coope-
ration may be an option, a joint venture another. The authors portray three legal bodies
including the association as a third form and highlight specific dos and don’ts based on
a cross border perspective. While cooperation may be described as a merely loose form,
the independence of each firm is of legal importance here. To choose the right legal body,
basic aspects must be discussed early in transaction.

For further information please contact HANSA: redaktion@hansa-online.de
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Reporting und Corporate Governance er-
fullt. Viele, insbesondere kleinere Reede-
reien erfiillen diese Voraussetzungen der-
zeit nicht. Thnen ist daher zu raten, alle
Moglichkeiten der Konsolidierung und
der Kooperation auszuloten und mog-
lichst ztigig umsetzen, um ihren Finan-
zierungsbedarf auch in Zukunft sicher-
stellen zu kénnen.

Zwar sind bereits unterschiedliche For-
men der Zusammenarbeit zwischen Ree-
dereien zu beobachten. Diese reichen von
einfachen Kooperationsvertrigen {iiber
Joint Ventures bis hin zu echten Vereini-
gungen. Doch ist die Entwicklung erst am
Anfang, insbesondere wenn sich vor Au-
gen fithrt, dass nach einer Studie 58 % der
befragten deutschen Reedereien in Zusam-
menschliissen und Kooperationen eine er-
folgreiche Zukunftsstrategie sehen. Dieser
Beitrag gibt einen Uberblick iiber die ge-
nannten Geschiftsmodelle und soll dazu
beitragen, dass der Konsolidierungsdruck,
der auf der Branche lastet, nicht als Bedro-
hung empfunden wird, sondern vor allem
als Chance, sich zu erneuern und die ei-
gene Wettbewerbsposition nachhaltig zu
verbessern.

Méglichkeiten der
Unternehmensverbindung

Fir die Verbindung von Schifffahrtsun-
ternehmen, seien es kleine, mittelstindi-
sche oder grofie, sind verschiedene Formen
denkbar. Sie alle konnen auf rein nationa-
ler Ebene erfolgen, also nur zwischen deut-
schen Reedereien, oder grenziiberschrei-
tend, also zwischen einem deutschen und
einem auslindischen Schifffahrtsunter-
nehmen. Hierbei lidsst sich danach un-
terscheiden, wie intensiv der Zusammen-
schluss ist und wie stark die Parteien ihre
rechtliche und wirtschaftliche Selbststin-
digkeit verdndern.

1. Kooperation

Die loseste Form der Zusammenarbeit
geht tiber eine schlichte Kooperation, die
einen oder mehrere Geschiftsbereiche er-
fasst. Die Rechtsbeziehungen der Parteien
konnen sich in einem einzigen Koopera-
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tionsvertrag erschopfen oder weitere Ver-
trage einschlieflen. Entscheidend ist, dass
die Parteien rechtlich selbststindig blei-
ben. Sie griinden auch keine gemeinsame
Gesellschaft, in die Geschiftsbereiche aus-
gelagert werden. Sie sind nur rein schuld-
rechtlich tiber den Kooperationsvertrag
und gegebenenfalls weitere Vertrige mit-
einander verbunden. Die Gesellschafter-
struktur und die Gesellschaftsorgane der
Partner bleiben unveridndert. Ein Praxis-
beispiel ist die geplante Kooperation »2M«
zwischen den Reedereien Maersk und Me-
diterranean Shipping Company (MSC).
Die Parteien wollen zukiinftig ihre Schiffe
auf den Routen Asien-Europa, Transatlan-
tik und Transpazifik gemeinsam nutzen.
Die Schiffe bleiben jedoch im Eigentum des
jeweiligen Partners. Zudem sind dariiber
hinaus keine gemeinsamen Geschiftsak-
tivitaten geplant, so dass jede Partei ei-
genstindig Verkaufs- und Marketingakti-
vitdten betreiben, Preise festlegen und die
Kundenbetreuung durchfithren wird.

2. Joint Venture

Eine engere Form der Zusammenarbeit ist
das sogenannte Gemeinschaftsunterneh-
men oder Joint Venture. Denn hier griin-
den die Parteien eine weitere Gesellschaft
(Projektgesellschaft), die sie mit eigenem
Kapital ausstatten und auf die sie gegebe-
nenfalls geschiftliche Aktivitaten tber-
tragen. Ein Beispiel aus dem Schifffahrts-
bereich ist das Unternehmen Quayside
Maritime Partners, ein Gemeinschaftsun-
ternehmen der E.R. Capital Holding und
der Schulte Group. Nach eigenen Anga-
ben stellen beide Partner signifikantes Ei-
genkapital zur Verfiigung, um die aktuel-
len Marktchancen gezielt zu nutzen, ein
Portfolio von Schiffen zu attraktiven Prei-
sen zu erwerben und in einer Markterho-
lungsphase zu einem angemessenen Wert
zu verkaufen. Moglich ist ein Joint Venture
aber auch mit einem Finanzpartner, wie
das Joint Venture zwischen der Rickmers
Gruppe und dem US-amerikanischen Fi-
nanzinvestor Apollo zeigt. Die gemeinsa-
me Gesellschaft hat ihren Sitz in Singapur.
Sie soll zundchst Schiffe im second-hand
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Markt erwerben. Rickmers wird fiir die
gemeinsam erworbene Flotte verschiede-
ne Dienstleistungen erbringen, einschlief3-
lich des technischen und kommerziellen
Schiffsmanagements. Ein weiteres Beispiel
fiir ein Joint Venture sind die sogenann-
ten Auffanggesellschaften, bei denen bei-
spielsweise eine iiberschaubare Zahl von
Investoren und/oder Reedereien eine Ge-
sellschaft griindet, die notleidende Schiffe
kauft und kurzfristig deren operative und
finanzielle Stabilisierung sichert.

3. Unternehmensvereinigung

Die intensivste Form der Zusammenar-
beit ist die Unternehmensvereinigung.
Hier schlieflen sich zwei oder mehr Schift-
fahrtsunternehmen zu einem Unterneh-
men zusammen, sei es ganz oder nur
teilweise. In diesem Fall erfolgt eine voll-
standige rechtliche und wirtschaftliche
Integration der beteiligten Unternehmen
oder Geschiftsbereiche. Ein bekanntes
Beispiel hierfiir ist die Zusammenlegung
der Containergeschifte von Hapag-Lloyd
und der chilenischen Reederei Compania
Sud Americana de Vapores (CSAV), bei
dem dieser Geschiftsbereich von CSAV
vollstindig in Hapag-Lloyd aufgehen und
CSAV im Gegenzug Aktionir bei Hapag-
Lloyd werden soll.

Motive und Kriterien
Unternehmensverbindungen konnen ver-
schiedene Ziele verfolgen. Ein hiufig ge-
nanntes Motiv ist der sog. Synergieeffekt,
insbesondere bei Unternehmensvereini-
gungen: Die Unternehmen schlief3en sich
zusammen, um Wettbewerbsvorteile und
Gewinnsteigerungen durch Kostener-
sparnisse zu erzielen, indem zweifach vor-
handene Bereiche zusammengelegt und
verkleinert werden, wie etwa die Personal-
abteilung, die Finanzbuchhaltung oder die
Informationstechnologie. Andere Motive
kénnen beispielsweise sein: Wachstum, Er-
weiterung des Angebots, Zugang zu Know-
how sowie die Erschlieffung neuer Mirkte
und Regionen.

Welche Gesichtspunkte fiir einen Un-
ternehmenszusammenschluss sprechen

und damit auch die Frage, welches Unter-
nehmen der richtige Partner fiir die Zu-
kunft ist, hingt vom Einzelfall ab. Neben
den genannten wirtschaftlichen Aspek-
ten sind zudem steuerliche und rechtliche,
aber auch kulturelle Gesichtspunkte in die
Erwidgungen einzubeziehen. Dies gilt auch
fur die Wahl der passenden Form der Un-
ternehmensverbindung, also Kooperation,
Joint Venture oder Unternehmensvereini-
gung. Hier ist natiirlich auch eine wesent-
liche Frage, inwieweit die Parteien bereit
sind, ihre Selbststandigkeit aufzugeben.

All diese Fragen sind moglichst frithzei-
tig im Transaktionsprozess zu beantwor-
ten, auch wenn dies nicht in allen Féllen
restlos moglich sein wird. Dies gilt insbe-
sondere fiir die bei groferen Zusammen-
schliissen hiufig erforderliche Freigabe
der Transaktion durch die Kartellbehor-
den, was stets einer der letzten Schritte
ist. Das wohl bekannteste Beispiel aus der
jiingeren Vergangenheit ist die beabsich-
tigte P3-Allianz der Reedereien Maersk,
MSC Mediterranean Shipping Company
und CMA CGM, die an der Untersagung
durch die chinesische Kartellbehorde ge-
scheitert ist.

Ausblick

Der vorliegende Beitrag eréffnet eine Se-
rie von Beitragen zu diesem Thema. In
den folgenden Heften werden Einzelbei-
trdge zu den verschiedenen Formen der
Zusammenarbeit folgen, also der Koope-
ration, dem Joint Venture und der Unter-
nehmensvereinigung. Dem schliefit sich
eine Serie von Beitrdgen iiber alternative
Finanzierungsformen an, wie etwa Anlei-
hen, die Aufnahme neuer Eigenkapitalge-
ber oder den Borsengang.
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