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Ethik und Private Equity

Paradigmenwechsel zugunsten nachhaltiger Investments

Momentan durchläuft die Pri-
vate-Equity -Branche eine Ent-
wicklung, bei der es nicht allein
um Renditen-Maximierung geht,
sondern bei der die Förderung
von Projekten mit weiterrei-
chenden Zielen als der Wert-
steigerung von Investoren-Ein-
lagen im Vordergrund steht. 

Auch Investoren unterstützen die-
sen Trend und fordern ausdrück-
lich nachhaltige Investments – 
es besteht generell der Konsens
diesen Ansatz konsequent weiter
zu verfolgen. Dabei geht es nicht
nur um sozial-orientierte Projek-
te, sondern auch um unterneh-
merische Ideen zum nachhalti-
gen Umgang mit der Natur. 

Carlyle Group, Draper Fisher
Jurvetson – Private Equity
formt die Zukunft
Die Carlyle Group setzt Zeichen
zugunsten nachhaltiger Invest-
ments. Die amerikanische Pri -
vate-Equity-Gesellschaft mit Sitz
in Washington betreibt ein eige-
nes Corporate-Citizenship-Pro -

gramm bestehend aus sechs
Grundprinzipien, die für alle In-
vestments gelten.
Diese Prinzipien beinhalten bei-
spielsweise die Unterstützung
des Gemeinwesens, den Erhalt
von Arbeitsplätzen und die Redu-

zierung von CO²-Emissionen. Die -
se Grundregeln schaffen nach-
haltig Wert, da alle Beteiligten
langfristig von ihnen profitieren.
Auch andere Zielfonds setzen
das Konzept der Nachhaltigkeit
im Private-Equity-Bereich erfolg-

reich um. So verfügt auch Dra-
per Fisher Jurvetson über ein
breit gefächertes Portfolio ver-
schiedener Start-ups, die diesem
Konzept folgen. 

� Fortsetzung auf Seite 2

Im Zeichen von 
Green Shipping
Europa und Asien haben es in Sachen
Feeder-Schifffahrt vorgemacht: 
Amerika sollte es nachmachen und 
ebenfalls Kurzstreckendienste ein-
richten. Das AFL-Neubauprogramm
zeigt wie es geht.

Seite 4

Die gute Seite 
von Schadstoffen
In einer idealen Welt wären alle Pro -
dukte natürlich, rein und nachhaltig.
Sind sie aber nicht. Die chemische
Industrie arbeitet aber daran Schad-
stoffe als vielseitig verwendbare
Rohstoffe zu nutzen.

kein Jahr ist wie das andere, aber
Parallelen gibt es viele. Aus heu-
tiger Sicht sind die Erfolge des

Jahres 2010 schon wieder in 
den Schatten der Finanzkrise 
getreten. Erwähnen sollten wir 
sie dennoch: Die deutsche Wirt-
schaft hat ein Rekord-Wachstum
erzielt, der Welthandel ist wie -
der angesprungen und hat Con -
tainerlinien Gewinne in noch nie 
dagewesener Höhe beschert.
Noch nie waren Charterschiffe
so günstig wie in 2010 und noch
nie sind die Transportvolumen
und die Containerfrachtraten so
schnell wieder angestiegen wie
in 2010. 
Die Rekordverluste aus dem Kri-
senjahr 2009 wurden von Re-
kordgewinnen in den Schatten
gestellt. Der Kurs wurde abge-

steckt, volle Fahrt voraus. Die
Prognosen wurden in fast allen
Bereichen übertroffen.
Anders sah die Welt für die Eig-
ner von Charterschiffen aus. Die
Raten haben sich zwar enorm er-
höht und aufliegende Tonnage
wurde fast vollständig reduziert,
Vollbeschäftigung kehrte wieder
ein. Aber die Entwicklung der
Charterraten reichte bei weitem
nicht aus, um zügig wieder zur
Normalität zurück zu kehren. Die
Restrukturierung von geschlos-
senen Fonds durch Betriebsfort-
führungskonzepte bestimmte in
2010 das Tagesgeschäft des rou-
tinierten Fondsmanagements.
Auch in 2010 sind die Platzie-

rungszahlen in der gesamten
Branche weiter zurückgegangen. 
Die aktuelle Marktentwicklung
ausgelöst durch die Finanzkrise
der Euroländer, die Pleite Grie-
chenlands, der Natur- und Nu-
klearkatastrophe in Japan, den
Bürgerkriegen in Nordafrika und
den Unruhen im nahen Osten,
gefolgt von der Finanzkrise in
den USA machen uns jedoch
größte Sorgen. Spekulanten set-
zen auf „sichere Währungen“ wie
den Schweizer Franken und den
japanischen Yen und treiben die-
se Länder in die Enge. Mit ihnen
selbstverständlich auch alle, die
sich in diesen Währungen ver-
schuldet haben. Der Goldpreis

klimmt auf neue Rekordhöhen,
die Rohölpreise treiben die Treib-
stoffpreise in bislang unbekann-
te Höhe – nicht nur an der Zapf-
säule, auch an der Bunkerbarge.
Insgesamt leben wir heute mit
Volatilitäten, wie wir sie nie zuvor
gekannt haben: Der US-Dollar
steigt oder fällt drei Cent pro Tag
zum Euro, ebenso der Yen zum
US-Dollar. Der Goldpreis steigt
um mehr als 100 US-Dollar pro
Woche und fällt anschließend 
um fast 200 US-Dollar an einem
Tag. Jetzt ist der Goldpreis sogar
schon um 300 US-Dollar an ei-
nem Tag gefallen. Der DAX steigt
und fällt um fünf Prozent pro Tag. 
� Fortsetzung auf Seite 3

Tobias König
Geschäftsführender Gesellschafter
der König & Cie. GmbH & Co. KG

Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

Carlyles Corporate-Citizenship-Programm – ein Konzept zur Nachhaltigkeit von Investments @Investor’s Weekly 
(in deutscher Sprache)      

Investor’s Weekly 
(in englischer Sprache)

American Feeder Lines Weekly
(in englischer Sprache)      

Seite 8

Wöchentliche Newsletter:

Melden Sie sich an!

One Resource
wealth sharing

Corporate 
Governance

One Community
community volunteering  

One World
workplace diversity 

Responsible 
Investing

One Planet
environmental stewardship



2 | Investor’s Update König & Cie. Investor’s Quarterly

Paradigmenwechsel zugunsten nachhaltiger Investments
Ethik und Private Equity

� Fortsetzung von Seite 1

D.Light Design beispielsweise ist
ein Projekt mit einem nachhaltig
positiven Effekt auf die Gesell-
schaft und vielversprechenden
ökonomischen Zukunftsaussich-
ten. Die amerikanische Firma setzt
sich zum Ziel, Haushalte in Ent-
wicklungsländern kostengünstig
und sicher mit umweltfreund lichem
Licht aus erneuerbaren Energien
zu versorgen, um die Lebensqua-
lität der dortigen Bevölkerung zu
steigern. 
Allein in Indien haben 580 Mio.
Menschen keine stabile Strom-
versorgung. In den ärmsten Bun-
desstaaten Indiens nutzen 80%
der Bevölkerung teure und ge-
sundheitsschädliche Kerosinlam-
pen. D.Light könnte es möglich
machen, dass die Menschen hier
wieder länger ihrer Arbeit bzw.
Lerntätigkeit nachgehen können.
Mit Absatzmärkten von Afrika bis
Indien betritt D.Light einen bis
heute nahezu unerschlossenen
Markt, der aufgrund von Größe
und Potential enorm an Bedeu-
tung gewinnen wird.

Wasseraufbereitung mithilfe
von Solar-Energie
Im Portfolio von Draper Fisher Jur-
vetson befindet sich ebenfalls Oa-
sys Water Inc. Der INPEQ-II-Ziel -
fonds ist mit dieser Beteiligung in
einem der zukünftig wichtigsten
Wachstumsmärkte investiert: Der
Gewinnung und Aufbereitung von
sauberem und trinkbarem Wasser.
Mittels eines innovativen Verfah-
rens auf Basis natürlicher Osmose

kann ein wichtiger Beitrag zur Ver-
hinderung einer weltweiten Was-
serknappheit geleistet werden. Ur-
sprünglich wurde das Oasys-Ver-
fahren an der Yale University ent-
wickelt. Es basiert auf natürlichen
Prozessen und spart bis zu 50%
der Gesamtkosten sowie 90% der
Elektrizität ein. Die notwendige
Energie kann mittels Solarzellen
bereitgestellt werden, so dass ein
weitgehend autarker Betrieb mög-
lich ist.
Laut der Weltgesundheitsorgani-
sation WHO lebt bereits jetzt über
ein Drittel der Weltbevölkerung in
Gebieten, in denen Wasserknapp-
heit herrscht. Fast eine Milliarde
Menschen besitzen keinerlei Zu-
gang zu sauberem Trinkwasser.
Der Markt für Wasseraufbereitung
wird sich bis 2020 enorm vergrö-
ßern. Schätzungen reichen von ei-
nem Volumen von 30 Milliarden
bis hin zu einer Billiarde US-Dollar. 
Aaron Mandell, CEO des Start-ups
aus Boston: „Unser Projekt ‘Oa-
sys 31‘ wird Wasseraufbereitung
weltweit bezahlbar machen – das
ist unser Ziel. Unser System wird
einen großen Einfluss ausüben,
denn es ist eine einfache Lösung
für den Massenmarkt.“
Carlyle Group und Draper Fisher
Jurvetson sind zwei von sieben
Zielfonds des König & Cie. »Inter-
national Private Equity II«. Private-
Equity-Anleger investieren bei Kö-
nig & Cie.  nicht nur in wirtschaft-
lich vielversprechende Projekte
mit guten Erfolgsaussichten, son-
dern auch in nachhaltige Ideen,
die dem Gemeinwohl zu Gute
kommen. Im Bereich der Entwick-

lungshilfe können bei König & Cie.
neue, bahnbrechende Ideen durch
Private Equity finanziert werden.
Private Equity ermöglicht aber
auch die Erforschung und Ent-
wicklung von zukunftsweisenden
Projekten z. B. in den Bereichen

Windkraft, Nanotechnologie, Ge-
sundheitsforschung und Solar-
energie. Und das in einer Zeit, in
der die Investitionen, die getätigt
wurden, erste Rückflüsse generie-
ren (siehe Abbildung oben). Der
»International Private Equity II«

hat die Investitions- und Aufhol-
phase bereits durchschritten und
geht nun in die Gewinnphase über
– der optimale Zeitpunkt für den
Anleger, ein gewinnbringendes
und gleichzeitig nachhaltiges In-
vestment zu tätigen.
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In den ersten 2 bis 3 Jahren bringen Investitionen keinen
messbaren Gegenwert. Der Beteiligungswert sinkt.

Beispiele
� Ein neues Produkt oder Unternehmen ist noch unbekannt

bzw. erzielt noch keine Einnahmen.
� Der Buchwert des Fonds ist noch kleiner als die Einzahlun-

gen, der Fonds entwickelt sich negativ.
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Mit ersten Erfolgen steigt der Kurs in den Jahren 3 bis 5,
erreicht aber noch nicht den Wert der Investition.

Beispiele
� Produkte und Unternehmen erhöhen ihren Bekanntheits-

grad und generieren Gewinne.
� Investitionen generieren erste Rückflüsse und konservativ

angesetzte Buchwerte steigen.

Investitions-
phase

Aufhol-
phase

Gewinn-
phase
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Sie investieren
hier!

Ab dem fünften Jahr steigt der Beteiligungswert in die
Gewinnzone.

Beispiele
� Weitere Steigerung des Bekanntheitsgrades, sodass der

Umsatz die zugehörigen Kosten deutlich übersteigt. 
� Nach Optimierung der Finanzstruktur werden die Unter-

nehmensbeteiligungen an Investoren oder über einen Bör-
sengang veräußert.

Analysen zu Private Equity

Deutsche Bank on Private Equity: Chancen in stürmischem Umfeld

Die Wirtschafts- und Finanzkrise hat auch die Private-Equity-Branche nicht
geschont, trotzdem war das erste Halbjahr 2011 gerade in Deutschland von
Zuversicht geprägt. Diese Zuversicht speist sich aus der bisher robusten
Entwicklung im Unternehmenssektor, der Entspannung auf der Fremdka-
pitalseite und den Kapitalrückflüssen aus gelungenen Exits in den letzten
Monaten. Die gesamte Einschätzung der Deutschen Bank finden Sie in ih-
rer aktuellen Analyse.

Ernst & Young on Private Equity: How do private equity investors 
create value?

Mit der Analyse „How do private equity investors create value“ bietet Ernst
& Young gleich zwei detaillierte Betrachtungen der Private-Equity-Märkte in
Europa und Nord-Amerika. Diese englischsprachige Studie vermittelt mit
fundierten Fakten und Daten ein genaues Bild des heutigen Private-Equity-
Marktes.

König & Cie. auf Twitter

Über den Online-Kurznachrichtendienst von Twitter können In-
ternetnutzer kurze Textnachrichten, so genannte Tweets, mit ei-
ner Länge von bis zu 140 Zeichen veröffentlichen. Der besonde-
re Vorteil dieser Nachrichten ist die hohe Aktualität und der be-
sondere Fokus, der über Twitter gesetzt werden kann.

König & Cie. veröffentlicht täglich über Twitter aktuelle Nach-
richten aus der Welt der Wirtschaft mit dem Fokus auf Private
Equity. Melden Sie sich also kurz an und folgen Sie uns auf Twit-
ter, um punktgenau informiert zu werden.

Aktuell online
Deutsche Bank sieht steigende Zuversicht bei Priva-
te Equity: Chancen im stürmischem Umfeld.

@ Hier können Sie die Analyse der Deutschen Bank herunter laden.

@ Hier können Sie die Analyse von Ernst & Young herunter laden.
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Indien braucht Milliardeninvestitionen für Straßen und Strom
König & Cie. »International Infrastruktur I« plant neue Zielfondsbeteiligung

Vorwort
� Fortsetzung von Seite 1

Die Zentralbanken ziehen Not-
bremsen, die schon nach ein
paar Tagen nicht mehr greifen.
Das EU-Parlament fasst zöger-
lich Entschlüsse, die kurz darauf
von den Befürwortern selbst in
Frage gestellt werden. Nach ei-
nigen Wiederholungen wird dies
zur Normalität.
Wir haben uns im vergangenen
Jahr auf unsere strategische Neu-
ausrichtung konzentriert und Pro -
dukte entwickelt, die speziell auf
diese neuen Marktbedingungen
zugeschnitten sind. Mit unseren
neuen Produkten waren wir opti-
mal für 2010 positioniert. So lag
dann auch unser Platzierungser-
gebnis in 2010 mit einer Steige-
rung von 53% deutlich über dem
Ergebnis des Vorjahres. 
Im ersten Quartal 2011 haben
wir unseren Fonds »Infrastruktur
International I« vollständig plat-
ziert. Die ausgezeichnete Perfor-
mance des Fonds wurde durch
die Berichte des Fondsmanage-
ments dokumentiert. Neue In-
vestoren traten zu einem Zeit-
punkt ein, in dem der innere
Wert der Beteiligung deutlich
über dem Ausgabepreis lag - das

Ganze in Verbindung mit einer
kurzen Restlaufzeit. So ist es
jetzt auch bei unserem Private-
Equity-Fonds, »International Pri-
vate Equity II«, dessen innerer
Wert dem Ausgabepreis ent-
spricht. Auch hier ist die Rest-
laufzeit kurz. Der Landwirt wür-
de sagen: Hier kauft jemand kurz
vor der Ernte, das Getreide steht
gut. Wir haben unsere Mann-
schaft im ersten Halbjahr 2011
dem aktuellen Marktumfeld an-
gepasst und unser Unternehmen
erfolgreich umstrukturiert. Ne-
ben den vertrieblichen Aktivitä-
ten, die wir regelmäßig dem

Marktumfeld angepasst haben,
liegt der Schwerpunkt unserer
Tätigkeit auf einem proaktiven
Fondsmanagement, der Treu-
handverwaltung, dem Reederei-
betrieb und der Marenave Schif-
fahrts AG. Wir bieten unsere
fachliche Expertise und langjäh-
rige Erfahrung in Zusammenar-
beit mit unserem internationa -
len Experten-Netzwerk nunmehr
auch institutionellen Anlegern
an. Als international hoch ange-
sehene Assetmanager haben wir
unser Unternehmen weiter ver-
schlankt und uns gleichzeitig auf
eine breitere Basis gestellt. 

Rückblickend waren dies sehr
wichtige Weichenstellungen zum
richtigen Zeitpunkt. Jetzt kommt
es vor allem darauf an, die Flot-
te sicher durch die offenbar nicht
enden wollende Krise zu steu-
ern. Die Sommermonate brach-
ten erhebliche Turbulenzen mit
schwerwiegenden Auswirkungen.
Vorsichtiges agieren ist jetzt ge-
fragt. Die Globalisierung geht
weiter, ebenso die Verlagerung
des wirtschaftlichen Zentrums
nach Asien. Die Konjunkturloko-
motiven sind immer noch China
und Indien. Die deutsche Indus-
trie und der deutsche Außen-
handel werden davon profitie-
ren. Die Wachstumsprognosen
für die chinesische und die indi-
sche Volkswirtschaft liegen bei
knapp unter zehn Prozent. Da-
her sind wir zuversichtlich, dass
2011 und 2012 auch für Deutsch-
land wieder gute Jahre werden.
Für das Jahr 2011 sehen wir
enorme Chancen für Fonds mit
Sachwerten, insbesondere, wenn
jetzt Eigenkapital für neue Inves-
titionen bereit steht. Denn Sach-
werte wie ein Schiff oder eine Im-
mobilie werden langfristig wert-
voll sein. Die Märkte haben sich
unterschiedlich entwickelt, die
Preise für gebrauchte Schiffe fal-
len, Neubauten werden aktuell

nicht mehr bestellt. Immobilien
erleben eine Hochphase, der Be-
griff „Betongold“ weckt Verglei-
che zur Entwicklung des Gold-
preises. 
Kunden wünschen sich heute Si-
cherheit, Stabilität und eine
werthaltige Kapitalanlage. Sach-
wertinvestitionen tragen diesen
Wünschen Rechnung. Investitio-
nen in Infrastruktur sind drin-
gend notwendig, weltweit und
hoch rentierlich. Bei uns auch
als Kurzläufer – in turbulenten
Zeiten die attraktive Alternative
zum 20-Jahres-Investment.
Wir bei König & Cie. verfügen
über langjährige Erfahrungen
und Kenntnisse sowie eine erst-
klassige Mannschaft. Wir haben
schon viele Krisen erlebt, auf die
wir dank unserer schlanken
Strukturen und unseres Know-
hows flexibel reagieren konnten.
Immer sind wir daraus gestärkt
hervorgegangen. 
Deswegen sind Ihre Investments
bei uns in guten Händen – und
wann wäre das wertvoller, als 
gerade in diesen schwierigen
Zeiten.

Ihr Tobias König
@ Hier können Sie den Geschäftsbericht 2010 herunterladen

König & Cie. legt Geschäftsbericht/Leistungsbilanz 
für das Jahr 2010 vor

Das Emissionshaus König & Cie. hat
den Geschäftsbericht und die Leis-
tungsbilanz für das Jahr 2010 auf der
Website www.emissionshaus.com
veröffentlicht und gibt Auskunft zu
allen wesentlichen Geschäftsfeldern
des Unternehmens. Interessierte Le-
ser, die die aktuellen Zahlen und Fakten zu
den Themen Schifffahrt, Infrastruktur, Im-
mobilien und Private Equity benötigen, können sich mit-
hilfe des König & Cie.-Geschäftsberichtes intensiv informieren.

Die größte Demokratie der Welt
steht vor gewaltigen Herausfor-
derungen im Infrastrukturbereich,
denn Indien hat eine Bevölke-
rung von 1,2 Mrd. Menschen und
wächst stetig weiter. Trotz einer
verhältnismäßig geringen Staats-
verschuldung kann der indische
Staat im Alleingang nicht annä-
hernd alle notwendigen Projekte

realisieren und setzt daher mit
gezielten Förderungsmaßnah-
men auf sogenannte Private Pu-
blic Partnerships unter Einbe-
ziehung privater Investoren.

König & Cie. nutzt diese Invest-
ment-Chance und erweitert den
»International Infrastruktur I« in
Kürze um einen indischen Infra-

strukturfonds der weltweit füh-
renden Investmentgesellschaft
J.P. Morgan Asset Management.

Neuer Zielfonds AIRRO India 
Sidecar (AIS)
Der AIS beteiligt sich an Infra-
strukturprojekten des bereits ge-
schlossenen Fonds „Asian Infra-
structure & Related Ressources
Opportunity (AIRRO) Fund“ (1,5
Mrd. US-Dollar). Grundlage des
erfolgreichen Investments sind
neben dem erfahrenen Manage-
ment insbesondere die langjähri-
gen Kontakte zu staatlichen Ent-
scheidungsträgern und den regio-
nalen Projektentwicklern. Mit dem
AIS besteht nun für ausgewählte
Investoren die Möglichkeit, sich
nachträglich direkt an bereits be-
stehenden Projekten als Co-In-
vestoren zu beteiligen.

Investition ohne Blindpool-
Charakter
Bei den Zielinvestitionen handelt
es sich um zwei Straßenbaupro-
jekte, die bereits 200 Kilometer
entgeltpflichtige Überland- bzw.
Umgehungsstraßen betreiben und
zurzeit weitere 700 Straßenkilo-
meter umsetzen. Dadurch wird
ein Blindpool-Charakter des Fonds
vermieden und mögliche Projekt-
entwicklungsrisiken minimiert. Die
planmäßige Errichtung und den
effizienten Betrieb stellt J.P. Mor-
gan zusammen mit ausgewählten
Partnerunternehmen sicher.

Optimale Ergänzung zum 
bestehendem GIP-Portfolio 
Global Infrastructure Partners ist
bisher im indischen Markt nur äu-
ßerst gering investiert. Investments
wurden bisher hauptsächlich in

Europa und den USA getätigt.
Auch beinhaltet das derzeitige
Portfolio des König & Cie. »Inter-
national Infrastruktur I« bisher
keine Mautstraßen. Somit bietet
AIS hier eine geeignete Ergän-
zung mit einem Renditepotential,
das auf Seiten des Initiators auf
bis zu 19% pro Jahr geschätzt
wird. Die prognostizierte Laufzeit
des Fonds liegt unter zehn Jah-
ren, wodurch sich trotz des neuen
Investments die Kapitalbindung
für den Privatanleger nicht we-
sentlich verlängern wird.

Flughafen 32%
Rohstoffe 23%
Energie 20%
Abfallwirtschaft 13%
Seehafen 12%

Aufteilung des bisherigen 
König & Cie. Infrastruktur-Portfolio

Indien wird zunehmend zum Wachstumsmotor – sowohl für Asien als auch auf globaler Ebene.
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Nach langer Vorbereitungspha -
se hat American Feeder Lines
(AFL) in diesem Jahr das erste
große US-Ostküsten-Projekt um-
gesetzt. Schon seit Mai verbin-
det der Halifax New England 
Service erfolgreich Halifax mit
Portland und Boston. Zwischen
den drei Häfen fährt zurzeit ein
700-TEU-Schiff mit 100 Kühl-
container-Anschlüssen, im Früh-
jahr 2012 wird dieser Service um
ein zweites Schiff erweitert. 
Und der nächste große Entwick-
lungsschritt folgt 2013 mit dem
AFL-Neubauprogramm.

Das Konzept der Feeder-Schiff-
fahrt ist bisher aufgegangen, auch
die großen Container-Linien sind
dabei. Das Ladungsaufkommen
wächst kontinuierlich mit Waren,
die so vielfältig sind wie Amerika.
American Feeder Lines transpor-
tiert Papier- und Forstprodukte
aus New England, insbesondere
aus Maine Schnittholz und Faser-

platten für den Export  – verschifft
für den nahezu unersättlichen chi-
nesischen Markt. In den Contai-
nern der Feeder-Schiffe im Hafen
von Halifax befinden sich auch
Kühlladungen wie z. B. gefrorener
Fisch.
Aktuell nimmt das Feeder-Unter-
nehmen nun Kurs auf eine wei te-
re „historische“ Neuerung: Nach-
dem der erste nordamerikani-
sche Ostküsten-Feederdienst er-

folgreich gestartet wurde, laufen
nun die Verhandlungen bezüglich
des Neubaus von zehn 1.300 TEU-
Feeder-Schiffen. Sie sind für die
Fahrt unter US-Flagge an der Ost-
küste im Portland/Galveston-Kor-
ridor bestimmt. 
„Ein modernes Amerika braucht
ein Netzwerk aus Feederdiensten,
um die Massen an Containern, die
den Im- und Export bestimmen,
ökologisch zu transportieren“, so

Tobias König. „Die Einrichtung von
Kurzstreckenverbindungen als in-
termodale Unterstützung für die
internationalen Containerlinien ist
eine  Notwendigkeit und stellt wie
schon vordem für Europa und
Asien die Lösung für viele ameri-
kanische Probleme dar.“
Weitere Gespräche bereiten zur-
zeit die Vergrößerung des Order-
books auf insgesamt fünfzehn
Schiffe vor. Die AFL Holding, die
Bay Group in Wisconsin und die
Akers Schiffswerft in Philadelphia
haben die Absichtserklärung/Let-
ter Of Intent (LOI) ausgearbeitet.
Die nachfolgenden Gespräche zur
Ausweitung des Orderbooks wer-
den mit der Avondale-Schiffs-
werft geführt.

Entwickelt sich das AFL-Neubau-
programm weiterhin in dem Tem-
po, wird das erste Schiff Mitte
2013 abgeliefert. Der Einsatz des
Schiffes wird gleichzeitig den Start
der flächendeckenden Beschäfti-
gung von Feeder-Schiffen nach 
Jones-Act-Parametern kennzeich-
nen. Waren und Güter kommen
heute noch meistenteils über ver-
stopfte Straßen in die Häfen wie
beispielsweise in New York – über-
teuert, mit hoher Umweltbelastung
und unzuverlässig. Der Philoso-
phie von AFL folgend werden US-
Feeder-Dienste zukünftig die Lauf-
zeiten, die Kosten und die Um-
weltbelastung in der Schifffahrt
drastisch verringern – und den Be-
griff Green Shipping neu prägen.

Das South End Terminal im Hafen von Halifax – von hier liefert der Halifax New England Service erfolgreich nach Portland und Boston

Neubauprogramm im Zeichen von Green Shipping

American Feeder Lines auf ExpansionskursAFL

American Feeder Lines auf Facebook und Twitter –
„Stay connected“

Viele weitere Informationen zu American Feeder Lines
finden Sie auf Facebook. 

Auf Twitter bekommen Sie ebenfalls die neuesten Infor-
mationen zu den Themen Feeder-Schifffahrt, speziell mit

dem Fokus auf die amerikanische Ost-Küste, und US-Wirtschaft
– in englischer Sprache.

Stay connected via Facebook and Twitter!
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Mitte August schlugen die Ta-
geszeitungen in Norddeutsch-
land Alarm: „Nord-Ostsee-Kanal
droht Vollsperrung“ titelte das
Hamburger Abendblatt und in
den Kieler Nachrichten herrschte
„Entsetzen über Berliner Kurs-
wechsel“. Was war geschehen?

Verkehrs-Staatssekretär Klaus-Die-
ter Scheurle hatte erklärt, dass die
Haushaltsmittel nicht mehr für die
geplanten Projekte am Kanal aus-
reichen würden. Es stünden mög-
licherweise nur noch Mittel für die
Sanierung der bestehenden Schleu-
senkammern bereit. Geplant wa-
ren die Verbreiterung der Oststre-
cke zwischen Rendsburg und Kiel
von 100 auf 130 Meter (geschätz-
te Kosten 130 Mio. Euro), die Ver-
tiefung der Gesamtstrecke von 
11 auf 12 Meter (280 Mio. Euro)
sowie die dringend erforderlichen
Sanierungen der alten Schleusen-
kammern in Kiel-Holtenau (170
Mio. Euro) und Brunsbüttel (170
Mio. Euro); dazu noch der Neubau
einer fünften Schleusenkammer
in Brunsbüttel (300 Mio. Euro). 
Die Schleusen in Kiel wurden vor
20 Jahren grundsaniert, die Dop-
pelschleuse und die Großschleu-
se in Brunsbüttel dagegen nicht,
ihre Technik ist jetzt seit fast 100
Jahren im Einsatz. Jetzt besteht
Handlungsbedarf. Die große Nord-

schleuse in Brunsbüttel ist bis auf
Weiteres wochentags gesperrt,
damit Taucher die verzogene Füh-
rungsschiene für die Räder des
elbseitigen Tores reparieren kön-
nen. Bei der Südschleuse seien
die Schienen des kanalseitigen
Schiebetors „hoffnungslos verzo-
gen“, weil das Fundament lang-
sam zerbrösele. Das schwere Tor
fahre jetzt auf Holzkufen, eine Lö-
sung, die die kaiserlichen Inge-
nieure nur für Notfälle vorgeschla-
gen hätten. Ist das Holz abge-
nutzt, sitze das Tor fest. Die Kon-
sequenzen wären dramatisch, auch
und gerade für den Hamburger
Hafen, den größten Kunden des
Kanals. Im vergangenen Jahr wur-
den 21,5 Prozent der durch den
Kanal transportierten Ladung in
Hamburg umgeschlagen. 

Neue Umweltauflagen für 
Seeschiffe
Die International Maritime Orga-
nisation (IMO), eine Unterorgani-
sation der Vereinten Nationen mit
Sitz in London, hat erstmals ver-
bindliche Reduzierungsziele für
die Emission von Treibhausgasen
durch Schiffe verabschiedet. 55
der größten Schifffahrtsnationen
der Welt haben sich im Juli ver-
pflichtet, ab 2013 die Energieeffi-
zienz um zehn Prozent zu stei-
gern, zwischen 2020 und 2024

um 20 Prozent und für alle danach
gebauten Schiffe um 30 Prozent.
Diese Vorgaben gelten für alle
Neubauten ab 400 tdw, bereits in
Fahrt befindliche Schiffe müssen
nicht nachgerüstet werden. Für
das Jahr 2020 verspricht sich die
IMO aufgrund dieser Maßnahmen
eine Reduktion der Emission von
Treibhausgasen um 45 bis 50 Mil-
lionen Tonnen. Als Vorgabe für
Konstrukteure und Werften führt
die IMO einen Energy Efficiency
Design Index (EEDI) mit verbindli-
chen Richtwerten ein. Um die Ent-
wicklung neuer Technologien aber
nicht zu behindern, bleibt den
Konstrukteuren freigestellt, mit

welchen Maßnahmen sie diese er-
reichen. Ob die Europäische Uni-
on die Beschlüsse als ausrei-
chend erachtet, wird sich zeigen.
Die EU hatte der IMO bis zum Jah-
resende 2011 Zeit gegeben, ein ei-
genes Regelwerk zu entwickeln. 

„Sag’ mir, wo die Container sind“
Ein Nebeneffekt der Globalisie-
rung ist die Vermischung unter-
schiedlicher Sprachen und Fach-
ausdrücke. Wie das Institut für
Seeverkehrswirtschaft und Logis-
tik (ISL) Anfang Juli in einer Pres-
seerklärung schrieb, hätte ein
„Projekt zur Verbesserung der
Transparenz, Verlässlichkeit und
Sicherheit von internationalen in-
termodalen door-to-door Supply
Chains einen wichtigen Meilen-
stein erreicht.“ Gemeint sind da-
mit Lieferketten, bei denen Güter
über Ländergrenzen hinweg mit
unterschiedlichen Beförderungs-
mitteln von Tür zu Tür transpor-
tiert werden. Das Projekt mit 
dem Namen SICIS – Shared Inter -
modal Container Information Sys-
tem – hat im Mai 2011 sein Ziel er-
reicht, 5.000 Container auf ihrem
Weg von China nach Europa zu
überwachen. Dafür hat sich ein
Konsortium von Verladern, Logis-
tik-Dienstleistern, Terminalbetrei-
bern, Zollbehörden und Software-
entwicklern gebildet, das vom ISL
in Bremen koordiniert wird. 
In dem System werden alle Daten
gesammelt, die für eine pro-akti-
ve Überwachung von Container-
transporten erforderlich sind. An-
gefangen beim Ausgangpunkt der
Reise, wo der Container gepackt
und verschlossen wird, über die
Betriebssysteme der beteiligten
Container-Terminals bis zur Schiffs-
verfolgung über deren AIS Trans-
ponder (Automatic Identification
System). Die besten Ergebnisse

werden erreicht, wenn die Contai-
ner mit CSDs ausgerüstet sind –
Container Security Devices -, die
per GPS ständig die Position des
Containers ermitteln und per
Funk an SICIS melden (zusätzlich
geben die CSDs Alarm, wenn der

Container unerlaubt geöffnet
wird). SICIS konsolidiert alle diese
Daten und bietet autorisierten
Transportbeteiligten Zugriff auf
die Informationen, die für sie rele-
vant sind. Nach Meinung aller Be-
teiligten optimiert SICIS aber
nicht nur die logistischen Prozes-
se, sondern schafft auch eine
Win-Win-Situation für die Trans-
portindustrie und die Zollbehör-
den, denn letztere benötigen für
ihre Risikoanalysen verlässliche
Informationen über die transpor-
tierte Ladung. 

Keine Kriegswaffen gegen 
Piraten 
Die Bundesregierung will den Ein-
satz bewaffneter privater Sicher-
heitsteams auf deutschen Schif-
fen rechtlich ermöglichen, aber
keine Erlaubnis zum Einsatz von
Kriegswaffen erteilen; halbauto-
matische Waffen mittleren Kali-
bers seien ausreichend. Das sei
am 7. September auf einem inter-
ministeriellen Treffen beschlos-
sen worden, wie Hans-Joachim
Otto (FDP), der Koordinator der
Bundesregierung für die maritime
Wirtschaft, der FAZ bestätigte. 
Zur Zertifizierung der Sicherheits-
dienste durch die Bundespolizei
solle ein Verfahren erstellt wer-
den; darüber hinaus müssten mit
anderen Staaten Einsatzregeln
und Standards festgelegt werden.
Das sei wichtig, weil ca. 90 Pro-
zent der derzeit auf See tätigen Si-
cherheitsfirmen aus dem Ausland
kämen, vor allem aus Großbritan-
nien. Diese beschäftigen viele Mit-
arbeiter, die vorher in Kommando-
einheiten des Special Air Service
und der Royal Marine gedient ha-
ben. Aufgrund dieser Erfahrungen
wollen z.B. die größte chinesische
Reederei COSCO sowie Pacific
Basin Shipping, Wah Kwong Mari-
time Transport und Valles Steam-
ship aus Hongkong bevorzugt bri-
tische Sicherheitsfirmen beschäf-
tigen. COSCO will in diesem Jahr
rund 12 Mio. US-Dollar in Abwehr-
maßnahmen gegen Piraten inves-
tieren, weil die Schiffe der Reede-
rei ziemlich klein und mit 15 Kno-
ten Geschwindigkeit vergleichs-
weise langsam seien, was sie zu
bevorzugten Angriffszielen mache.

Gefahr für den Nord-Ostsee-Kanal
Aktuelles und Bemerkenswertes aus Schifffahrt und Wirtschaft

Die sanierungsbedürftigen Schleusen in Brunsbüttel

Hier gelangen Sie zu den Webcams, die den Verkehr auf dem Nord-
Ostsee-Kanal beobachten.
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Wenn der Vorstandsvorsitzende
der größten Reederei der Welt
eine Grundsatzrede hält, kann er
sicher sein, dass die Branche ihm
aufmerksam zuhört. Und was Ei-
vind Kolding, CEO der dänischen
Mærsk Line, Anfang Juni auf ei-
ner internationalen Konferenz in
Antwerpen vortrug, war in der
Tat bemerkenswert. Ging es
doch um nicht weniger als die
Zukunft der Containerschifffahrt. 

Für Kolding stehen Globalisierung
und Containerisierung in einer
sehr engen Wechselbeziehung
und „befruchten“ sich gegensei-
tig. Während die Kunden sich aber
weiter entwickelt hätten – insbe-
sondere, was den Aufbau welt-
weiter Lieferketten betrifft – läge
der Fokus der Reedereien nach
wie vor nur auf den Frachtraten.
Diese seien aber nur ein Teil der
gesamten Transportkosten. 

Mærsk will damit dem Beispiel
der Computerindustrie folgen.
Hier sind schon seit Jahren die An-
schaffungskosten der Hardware
nicht mehr das ausschlaggeben-
de Entscheidungskriterium, son-
dern die „total cost of ownership“,
die Gesamtkosten über die Nut-
zungsdauer, d.h. inklusive Schu-
lung, Wartung, Reparaturen etc. 

Total cost of transport
Wenn die gesamten Transport-
kosten in den Mittelpunkt rück-
ten, verlagere sich der Wettbe-
werb zwischen den Reedereien
von den Frachtraten auf die Ver-
lässlichkeit und Pünktlichkeit. Der
Vorteil für die Redereien ist offen-
sichtlich, aber auch die Kunden
sollen davon profitieren, wie Kol-
ding in einem Interview ausführte:
„Sie können viel Geld sparen,
wenn wir pünktlich sind – zwi-
schen 200 und 800 Dollar je Con-

tainer.“ Statistiken von Mærsk
zeigten, dass im Branchendurch-
schnitt 50 Prozent der Container
zu spät einträfen. Die Mærsk Line
hätte dagegen eine Pünktlich-
keitsrate zwischen 75 und 80 Pro-
zent. Bis Ende 2012 soll diese Ra-
te auf 95 Prozent steigen. 

Die Ursachen der Verspätungen
Die Unpünktlichkeit liege zu ei-
nem Drittel an der Einsatzplanung
und den Fahrplänen der Schiffe
sowie den Einflüssen von Wind
und Wetter. Zwei Drittel der Ver-
spätungen fielen in den Zielhäfen
an, wofür die Reederein und die
Terminalbetreiber je zur Hälfte
verantwortlich seien. Die Reede-
reien, weil sie manchmal mit viel
mehr Containern ankommen als
angekündigt, die Terminalbetrei-
ber, weil sie nicht effizient genug
arbeiteten. Von den 200 wichtigs-
ten Kunden der Reederei würden

nur 44 Prozent die Volumina an-
liefern, die in den Verträgen ver-
einbart wurden. Hier läge es an
den Reedereien, ihren Kunden
deutlich zu machen, welchen Ein-
fluss diese Abweichungen auf die
Kosten hätten. 

One-Click-Shipping
Mærsk arbeite auch daran, die
Bestellroutinen zu vereinfachen.
Zurzeit seien für einen gewöhnli-
chen Containertransport 19 Trans-
aktionen zwischen Reederei und
Kunde erforderlich – Telefonate,
E-Mails etc. 
Kolding will, dass die Kunden sich
zukünftig nach einer Bestellung
im Internet wie nach einer Flug-
buchung bis zur Lieferung um
nichts mehr kümmern müssen.
Sie sollen sofort den Preis, das
Lieferdatum und alles andere er-
fahren, was für sie wichtig sei. Ab
Herbst 2011 soll das „One-Click-

Shipping“ Schritt für Schritt ein-
geführt werden. 
Wie wichtig die Neuorientierung
auf die „total cost of transport“
nicht nur für Mærsk ist, zeigen die
Auswirkungen des gegenwärtigen
Preiskampfes auf den Spotmärk-
ten. So sank bei Mærsk der Ge-
winn in der Containerschifffahrt
im ersten Halbjahr 2011 um 68
Prozent auf 393 Mio. US-Dollar. 

Das Mærsk-Manifest: The new normal
Der weltweite Marktführer über die Zukunft der Containerschifffahrt

In den vergangenen zwei Jahren
hat es in der deutschen Energie-
wirtschaft mehr Veränderungen
gegeben als in den zwei Jahr-
zehnten davor. Jetzt sieht es so
aus, als ob auch eine der letzten
„heiligen Kühe“ der Branche ge-
schlachtet werden könnte: die
Bindung des Gaspreises an den
Ölpreis.

Die Preisbindung ist ein Relikt aus
den 60er Jahren, als Erdgas als
Energiequelle quasi „entdeckt“
wurde. Da die meisten Gasprodu-
zenten auch Öl förderten, wollten
sie sich mit der neuen Energie
nicht selbst Konkurrenz machen;
zudem mussten sie viel Geld in
den Aufbau der Infrastruktur und
der Logistik investieren, insbe-

sondere in Pipelines und Spei-
cher. Die Abnehmer wiederum
wollten sich nicht der Willkür der
Produzenten aussetzen, den Preis
nach Belieben festzulegen. Also
wurden langfristige Lieferverträge
mit Preisgleitklauseln vereinbart:
Stieg der Ölpreis, wurde auch Erd-
gas teurer, allerdings mit einer
Verzögerung von sechs Monaten.
Fiel der Ölpreis, mussten die Pro-
duzenten auch den Preis für Erd-
gas senken. Da der Kreis der Pro-
duzenten und der Abnehmer über-
schaubar war, gab es keine ver-
fügbaren Mengen wie beim Erdöl,
die auf Spotmärkten gehandelt
wurden, und folglich gab es auch
keinen Marktpreis für Erdgas. Wie
viel Gas tatsächlich kostet, wuss-
ten nur die Produzenten und die
behielten es für sich. Doch diese
Zeiten sind vorbei, jetzt wird auch
der Gasmarkt transparenter. 

Neue Erdgasquellen in den USA
Bislang konnten Russland, Nor-
wegen, die Niederlande oder Ka-
tar davon ausgehen, zukünftig im-

mer höhere Erlöse mit ihrem Gas
zu erzielen, da die Erdölvorräte
zur Neige gehen. Und wenn ein
Gut knapp wird, steigt sein Preis.
Doch dann entdeckte man in den
USA, dass man mit neuartigen
Bohrtechniken riesige Gasvor-
kommen erschließen konnte und
viel weniger Gas importieren
musste als ursprünglich kalku-
liert. Die Internationale Energie
Agentur (IEA) sprach im Novem-
ber 2009 sogar von einem zu er-
wartenden Überangebot an Erd-
gas (siehe IQ 3/10). Diese neuen
Funde stellten fast alle Mittel- und
Langfristszenarien in Frage, die
vor kurzem noch plausibel er-
schienen. In diesen Szenarien
wurden die USA als großer Impor-
teur von verflüssigtem Erdgas
(LNG) betrachtet; jetzt wird über-
legt, ob die USA als Exporteur von
Gas auftreten könnten. Das ur-
sprünglich für den amerikanischen
Markt bestimmte Flüssiggas wird
nun auf den Spotmärkten Europas
und Asiens angeboten – zu deut-
lich niedrigeren Preisen.

Auftakt zu neuen Verhandlungen
Importeure wie E.ON Ruhrgas
möchten deshalb ihre Lieferver-
träge neu verhandeln. Ihrer An-
sicht nach hat sich die Preisbil-
dung für Erdgas dauerhaft verän-
dert und dies müsse entspre-
chend berücksichtigt werden.
Produzenten wie Gazprom, von
denen E.ON Ruhrgas im vergan-
genen Jahr 27 Prozent seines 
Bedarfs bezog, sehen verständ -
licherweise keinen Änderungsbe-
darf und beharren auf Vertrags -
erfüllung. Nach einem Jahr erfolg-
loser Gespräche mit Gazprom hat
E.ON Ruhrgas kürzlich das ver-
traglich vereinbarte Schiedsge-
richt in Stockholm angerufen, das
innerhalb eines Jahres eine für
beide Seiten akzeptable Lösung
finden soll. Angesichts der über-
ragenden Bedeutung der Öl- und
Gasexporte für die russische Wirt-
schaft kann man davon ausgehen,
dass sich die russische Staats-
führung vehement in diese Ver-
handlungen einmischen wird. 

Macht die Ölpreisbindung noch Sinn?
Wie viel Gas wirklich kostet

@

a manifesto for changing the way we think about shipping

the newnormal

a manifesto for changing the way we think about shipping

the new
normal

Hier können Sie das „Mærsk
Manifesto“ herunterladen

An dem sibirischen Gasfeld Yushno Russkoje ist E.ON Ruhrgas beteiligt – noch, denn es ge-
hört Gazprom. 

©
 E

.O
N

 R
uh

rg
as

 



7 | Investor’s Background König & Cie. Investor’s Quarterly

Knapp über 70 Prozent der Erd-
oberfläche sind von Wasser be-
deckt. Wenn da bei einer See-
reise mal eine Plastikflasche
über Bord geht, ist das doch gar
nicht so schlimm, könnte man
meinen. Im Prinzip nicht, aber
da die Ozeane keinen Abfluss
haben, bleibt der Dreck drin.
Und es wird von Jahr zu Jahr
mehr. 

Die National Academy of Sciences
in den USA schätzte den jährli-
chen Eintrag in die Ozeane schon
1997 auf rund 6,4 Millionen Ton-
nen. Wie viel Müll tatsächlich in
den Weltmeeren schwimmt, lässt
sich kaum abschätzen. Im nördli-
chen Pazifik ist er zumindest
deutlich sichtbar. Dort befindet
sich der „Great Pacific Garbage
Patch“, der pazifische Müllstru-
del. Von den Meeresströmungen
zusammen getragen und ständig
in Bewegung gehalten dreht sich
dort im Uhrzeigersinn ein Müll-
teppich von der Größe Mitteleu -
ropas. Ein Forschungsschiff von
Greenpeace Deutschland fand
dort 2006 neben Kunststoff- und
Holzpaletten, Quietscheentchen,
Flaschenverschlüssen, Einwegfeu-
erzeugen, Fernsehern, Zahnbürs-
ten, Plastikflaschen und -tüten

auch ganze Container, die irgend-
wo über Bord gegangen waren. 

Die Verschmutzer sind wir
Der größte Teil dieses Mülls
stammt aber nicht von den Schif-
fen der Welthandelsflotte, son-
dern von Land. Er wird mit den
Abwässern von den Flüssen ins
Meer transportiert, von Müllkip-
pen an der Küste ins Wasser ge-
weht oder mit der Flut ins Meer
gespült, wenn Badegäste ihre Ab-
fälle am Strand liegen lassen. Re-
duzieren lässt sich dieser Müllein-
trag nur dadurch, dass auch in
Entwicklungs- und Schwellenlän-
dern Systeme für Mülltrennung,
Recycling und Flaschenpfand auf-
gebaut werden, wie sie in einigen
Ländern Westeuropas selbstver-
ständlich sind. Dazu muss aller-
dings zuerst ein Problembewusst-
sein geschaffen werden, was mitt-
lerweile zu den Hauptaufgaben
des Umweltprogramms der Ver-
einten Nationen gehört. 

690.000 Müllteile pro km2

Rund 70 Prozent des Mülls treibt
nicht mehr an der Wasseroberflä-
che, sondern ist bereits auf den
Meeresboden abgesunken. 

� Fortsetzung auf Seite 8

Müllkippe Ozean
Wie kommt der Dreck ins Meer?

Die Anziehungskräfte von Mond
und Sonne, unterschiedliche
Temperaturen und Salzgehalte,
die Windreibung und Zentrifu-
galkräfte, sie alle sorgen dafür,
dass die Meere ständig in Bewe-
gung sind. Ihr Zusammenwirken
erzeugt gewaltige Strömungen,
die sich wie ein Förderband um
die Erdkugel ziehen. Was liegt
da näher, als diese Potenziale zu
nutzen, um Energie zu erzeugen.

Das erste Gezeitenkraftwerk wur-
de schon 1966 in der Normandie
gebaut. Bei St. Malo errichtete
man in der Mündung des Flusses
Rance eine Staumauer, in der sich
24 Turbinen befinden. Bei Flut
strömt das Wasser durch die Tur-
binen in das landseitige Becken,
bei Ebbe, wenn der Wasserstand
um ca. 14,6 m absinkt, strömt es
durch die Turbinen wieder zurück.
Die Leistung des Kraftwerks liegt
bei 240 Megawatt. 

Schlechte Zeiten für Gezeiten
Ein einfaches und wirksames Kon-
zept, das sich aber aus drei Grün-
den nicht durchgesetzt hat: Die
Baukosten sind zu hoch, die Schiff-
fahrt wird zu stark beeinträchtigt
und der Wasseraustausch wird so
stark eingeschränkt, dass sich 
die Salzwasser-, Süßwasser- und
Brackwasser-Bereiche zum Nach-
teil von Flora und Fauna verän-

dern. Diese Lektion hat man ge-
rade auch in Südkorea gelernt.
Dort ist vor kurzem ein Gezeiten-
kraftwerk in Betrieb genommen
worden, das seine Entstehung der
„widerspenstigen“ Natur verdankt:
Man hatte einen 12 km langen
Damm gebaut, um eine natürliche
Bucht vom Gelben Meer abzu-
trennen und so ein Brauchwas-
serreservoir für die benachbarten
Städte zu schaffen. Da aber kein
Wasseraustausch mehr stattfin-
den konnte, begann das Wasser
zu faulen. Jetzt hat man aus der
Not eine Tugend gemacht und
zehn Niederdruckturbinen in den
Damm eingelassen, die aus dem
bei Ebbe abfließenden Wasser ei-
ne Leistung von 254 Megawatt er-
zeugen sollen. 

Strömungskraftwerke
Immer noch in der Erprobungs-
phase befinden sich Strömungs-
kraftwerke. Sie funktionieren im
Prinzip wie Windmühlen, nur dass
sich der Rotor unter Wasser be-
wegt und von der Strömung ange-
trieben wird. Für die Stromerzeu-
gung reicht schon eine Strömungs-
geschwindigkeit von 2 m/ sec aus,
da Wasser etwa 1.000 Mal dichter
ist als Luft. Seit 2003 werden vor
Englands Küsten einige Pilotanla-
gen betrieben, die sich hinsicht-
lich ihrer Propeller, Generatoren
und der Verankerung im Boden

unterscheiden. Noch zeichnet sich
keine „Gewinner-Technologie“ ab.

Wellenkraftwerke
Einen kleinen Schritt weiter ist
man bei Wellenkraftwerken. Hier
wurde im Juli im spanischen Mu-
triku das erste kommerzielle Kraft-
werk in Betrieb genommen. Es
versorgt zwar nur 250 Haushalte
mit Strom, aber es arbeitet – wenn
der Wind stark genug weht, um
Wellen gegen die Hafenmole zu
drücken. Im Innern der Mole ver-
laufen vertikale Luftschächte, auf
denen Turbinen sitzen. Bei Wellen-
gang wird Luft in die Röhren ge-
drückt, die die Turbinen antreibt.
Der Vorteil dieses Konzeptes be-
steht darin, dass die Turbinen nicht
mehr mit Seewasser in Berührung
kommen, sondern nur noch mit
der feuchten, salzigen Luft. 

Kein Fortschritt ohne Sub-
ventionen
Bei der Gewinnung von Energie
aus dem Meer ist man heute da,
wo die Windenergiebranche vor
40 Jahren stand: am Anfang. Da-
bei sehen die Betreiber der Pilot-
anlagen nicht die Technik als die
größte Herausforderung, sondern
die Verbesserung der Wirtschaft-
lichkeit ihrer Anlagen. Im Klartext
bedeutet das: Fortschritt ist nur
mit Hilfe von weiteren hohen staat-
lichen Subventionen möglich.

Nachhaltige Energie aus dem Meer?
Strom aus Gezeiten, Strömungen und Wellen

Das Wellenkraftwerk Mutriku im Einsatz

World Ocean Review

Der WOR entstand in Zusammenarbeit der Zeitschrift „mare“ mit
dem Kieler Excellenzcluster „Ozean der Zukunft“ und dem In-
ternational Ocean Institute. Ziel der Partner ist es, die Öffent-
lichkeit für meereswissenschaftliche Zusammenhänge zu sensi-
bilisieren und damit zu einem wirkungsvollen Meeresschutz bei-
zutragen. Der WOR kann auf der Website worldoceanreview.com
kostenlos bestellt bzw. herunter geladen werden. 
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� Fortsetzung von Seite 7

Davon besonders betroffen sind
die Küstengewässer von Ländern
und Regionen, die dicht besiedelt
sind oder stark von Touristen ge-
nutzt werden, wie z.B. Europa, die
USA, die Karibik oder Indonesien.
In europäischen Gewässern wur-
den auf einem Quadratkilometer
Meeresboden bis zu 100.000 mit
dem bloßen Auge sichtbare Müll-
teile gezählt, in Indonesien waren
es bis zu 690.000 Teile. 

Risikofaktor Mikroplastik
Ein großer Teil des ozeanischen
Mülls besteht aus Plastik, das im
Wasser nur sehr langsam ab -
gebaut wird und manchmal Jahr-

hunderte erhalten bleibt (siehe
Tabelle). Wird das Plastik aber
endlich durch Wellen, Salzwasser
und Sonnenstrahlen zersetzt, zer-
fällt es in das so genannte Mikro-
plastik. Diese winzigen Partikel
können immer noch giftige Zusät-
ze wie Weichmacher und Lö-
sungsmittel enthalten und z.B.
über Muscheln in die menschliche
Nahrungskette gelangen. Wie der
„world ocean review“ (siehe Info-
box) berichtet, konnte in Experi-
menten nachgewiesen werden,
dass sich das Mikroplastik nicht
nur im Magen der Schalentiere
sammelt, sondern auch in deren
Gewebe und Körperflüssigkeit an-
reichert. 

Müllkippe Ozean
Wie kommt der Dreck ins Meer?

In einer idealen Welt wären alle
Produkte natürlich, rein, biolo-
gisch, authentisch und nach -
haltig. Alles was irgendwie mit
Chemie zu tun hätte, wäre ver-
mutlich zweite Wahl. Doch ge-
rade die chemische Industrie ar-
beitet an Projekten, aus dem
„Klimakiller“ CO2 einen Rohstoff
der Zukunft zu machen. 

Erdöl gehört zu den wichtigsten
Rohstoffen der chemischen In-

dustrie. Erdöl wird aber immer
knapper und damit langfristig
auch immer teurer. Die Bayer AG
hat jetzt ein Verfahren zur Pro-
duktion von Kunststoff entwickelt,
bei dem das Erdöl teilweise durch
CO2 ersetzt wird. In einer Pilotan-
lage, die im Februar im Chempark
in Leverkusen in Betrieb genom-
men wurde, entsteht unter Ver-
wendung von CO2 ein Vorpro-
dukt, das zu Polyurethan weiter-
verarbeitet wird. Polyurethan ist

vielseitig verwendbar und kommt
u.a. in Leichtbauteilen für Auto-
mobile zum Einsatz, in Schuhsoh-
len und in Dämmstoffen für Ge-
bäude. 

30 Prozent weniger Öl
Das in der Pilotanlage verwendete
Kohlendioxid stammt aus dem
Braunkohlekraftwerk Niederau-
ßem bei Köln, wo es aus dem nicht
weiter verwendbaren Rauchgas
abgetrennt und verflüssigt wird.

Noch gebe es kein abschließen-
des Ergebnis, sagte Wilfried Kö-
plin, Leiter der Konzernenergiepo-
litik bei Bayer Material Science
dem TAGESSPIEGEL. Aber im Ver-
gleich zur herkömmlichen Pro-
duktion, die allein auf Rohöl ba-
siere, sei die neue Technik auf al-
le Fälle besser, denn durch den
Einsatz von Kohlendioxid lässt
sich rund ein Drittel des benötig-
ten Öls einsparen. Und da allein
Bayer pro Jahr 1,4 Millionen Ton-
nen Polyurethane herstellt, könn-
ten bei einem positiven Ab-
schluss der Erprobungsphase er-
hebliche Mengen an CO2 genutzt
werden. Die Rheinisch-Westfäli-
sche Technische Hochschule Aa-
chen (RWTH) erstellt für das Ver-
fahren eine Ökobilanz, die alle
Prozessschritte und den Trans-
port der Rohstoffe einschließt. 

Staatliche Förderprogramme
Das Bundesforschungsministeri-
um unterstützt bis Ende 2015
„Projekte zur stofflichen Nutzung
von CO2 als Kohlenstoff-Baustein
für chemische Produkte“ mit 100
Millionen Euro. Wie viel Arbeit
noch vor den Forschern liegt,
zeigt ein Blick auf die Zahlen: Bis-

her werden in Deutschland nur
0,3 Prozent des ausgestoßenen
Kohlendioxids in der Industrie ver-
wendet. Bis zum Ende des Jahr-
zehnts könnten es ein paar Pro-
zent sein. Dazu muss aber zu-
nächst untersucht werden, wel-
che Stoffe überhaupt mit einem
CO2-Molekül zur Reaktion ge-
bracht werden können. „Weiter-
hin brauchen wir geeignete Kata-
lysatoren, um diese Reaktionen zu
ermöglichen und vor allem ener-
gieeffizient zu machen“ erklärt
Walter Leitner, Chemiker an der
RWTH Aachen, die an den For-
schungsvorhaben beteiligt ist. 

Vielseitig verwendbar
Bereits bekannt ist, dass sich aus
Kohlenstoffdioxid Harnstoff, Me-
thanol, zyklische Carbonate und
Salicylsäure herstellen lassen.
Harnstoff ist ein Grundstoff für
die Produktion von Düngemitteln,
Methanol kann als Kraftstoff ver-
wendet werden, und zyklische
Carbonate werden in der Chemie-
industrie als Lösungsmittel einge-
setzt. Salicylsäure ist bekannt als
Wirkstoff des Aspirins. CO2 könn-
te sich also wirklich zu einem Roh-
stoff der Zukunft entwickeln. 

Auch ein Schadstoff hat seine guten Seiten
CO2 ist ein vielseitig verwendbarer Rohstoff

CO2 gegen CO2: Gebäudedämmung mit Polyurethan verbessert die Energiebilanz von Gebäuden

So lange dauert es, bis der Müll abgebaut ist (Schätzwerte) © world ocean review 2010
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Dass Meerwasser heilende Wir-
kung haben kann, wussten
schon Griechen, Römer und
Ägypter und machten Badeku-
ren. Der griechische Arzt Hippo-
krates, der als Begründer der
Medizin als Wissenschaft gilt,
verordnete seinen Rheuma- und
Ischiaspatienten Kuren mit
Meerwasser. 

Heute interessiert sich die For-
schung weniger für das Wasser
sondern mehr für die darin leben-
den Organismen wie Bakterien,
Korallen oder Schwämme. Sie
enthalten Substanzen, aus denen
man neue Medikamente entwi-
ckeln könnte. So wurden in den
vergangenen 20 Jahren rund
10.000 Naturstoffe aus Meeres-
organismen isoliert. Für den klini-
schen Einsatz sind bislang aber
nur wenige Wirkstoffe zugelassen,
denn die Hürden sind hoch. Eine
neue Substanz muss nicht nur
Wirkung zeigen, sie sollte auch
nicht zu riskanten Wechselwir-
kungen führen, wenn sie gleich-
zeitig mit anderen Medikamenten
oder der Nahrung eingenommen
wird. Und sie muss in industriel-
lem Maßstab herstellbar sein. 

Nukleoside als Krebsmittel
Schon seit ca. 50 Jahren klinisch
eingesetzt werden die Nukleoside
Spongouridin und Spongothymi-
din, die aus dem karibischen
Schwamm Cryptothetya crypta
isoliert werden. Nukleoside sind
Bausteine unserer DNA und hel-
fen bei der Zellteilung. Spongouri-
din und Spongothymidin haben
dagegen hemmen die Zellteilung,
da sie einen anderen Zuckerbau-
stein haben. Menschliche Tumor-

zellen sind besonders teilungs-
freudig. Verabreicht man Krebs-
patienten nun Substanzen, die
diese Zellteilung unterbrechen,
wird das Tumorwachstum erheb-
lich gestört. 

Peptide als Schmerzmittel
Im Jahr 2005 wurde der nächste
Meereswirkstoff für die klinische
Verwendung freigegeben. Dabei
handelt es sich um das Peptid Zi-
conotid (Prialt®), das aus der

Giftdrüse tropischer Kegelschne-
cken isoliert wird. Das Gift lähmt
die Beutetiere, indem es kleine
Öffnungen an der Zellmembran
blockiert, die für die Weiterleitung
von Nervenimpulsen entschei-
dend sind. In der Medizin wird ei-
ne Abwandlung dieses Giftes zur
Behandlung stärkster chronischer
Schmerzen eingesetzt. Hier ver-
hindert das Medikament Ziconitid
die Übertragung von Schmerzsig-
nalen aus dem Körper über das
Rückenmark ins Gehirn. Geholfen
wird damit Patienten, deren
Schmerzen sich auch mit Morphi-
um-verwandten Medikamenten
nicht lindern lassen bzw. die Mor-
phium nicht vertragen. 

Die Schwerpunkte der 
Forschung
Wie der „World Ocean Review“
berichtet, wird die Suche nach
neuen Wirkstoffen durch die Mög-
lichkeiten der Genanalyse erleich-
tert. Diese modernen Verfahren
suchen im Erbgut der Meeresor-
ganismen nach auffälligen Gen-
abschnitten, die den Bauplan für
vielversprechende Enzyme ent-
halten. Bei großen Sequenzier-
projekten wie den Global-Ocean-

Sampling-Expeditionen des ame-
rikanischen Craig-Venter-Insti -
tuts wird z.B. innerhalb kurzer Zeit
das Erbgut Tausender Meeres -
organismen untersucht. Parallel
dazu müssen auch viele rechtli-
che Fragen geklärt werden, z.B.
wem die Substanzen eigentlich
gehören. Dabei ist es nicht nur
von Bedeutung, in welchen Mee-
resgebieten die Organismen vor-
kommen  - nationale Hoheitsge-
wässer oder internationale Ge-
wässer – sondern auch, inwieweit
der Mensch einen Naturstoff oder
eine Gensequenz patentieren
darf. Hinzu kommt, dass in ver-
schiedenen Nationen unter-
schiedliche Patentregelungen gel-
ten. Auch auf diesem Gebiet dür-
fen wir deshalb mit Überraschun-
gen rechnen.

Medikamente aus dem Meer
Die marine Medizinforschung ist für Überraschungen gut

Wo beginnt der Bereich der
„Hochtemperatur“? Für Schüler
bei 27º C, denn dann gibt es hit-
zefrei, für Menschen mit Fieber
vermutlich bei 38,5º C. Physiker
sind da deutlich „cooler“, ihnen
genügen schon -196º C, um von
Hochtemperatur zu sprechen. 

Bei dieser Temperatur werden ke-
ramische Metalloxide von Halblei-
tern zu Supraleitern. Das bedeu-
tet, dass sie Strom keinen Wider-
stand mehr bieten und ihn nahezu
verlustfrei transportieren. Für die
Entdeckung dieser Eigenschaft er-
hielten die beiden IBM-Forscher
Georg Bednorz und Karl Alexander
Müller 1987 den Nobelpreis für
Physik. Bis dahin war man davon
ausgegangen, dass die Supralei-

tung nur bei Metallen und bei Tem-
peraturen nahe des absoluten
Nullpunktes von -273º C möglich
war. Entdeckt hatte dies der nie-
derländische Physiker Heike Ka-
merling Onnes bereits im Jahr
1911. Was die Arbeit von Bednorz
und Müller zusätzlich so bedeut-
sam machte, war die Tatsache,
dass die Metalloxide nicht mehr
mit flüssigem Helium gekühlt wer-
den mussten, sondern mit flüssi-
gem Stickstoff. Der ist nicht nur
preiswert, sondern auch weit ver-
breitet und wird allein in Deutsch-
land Jahr für Jahr im Millionen-Ton-
nen-Maßstab verflüssigt. 

Supraleitende Kabel
Große Schwierigkeiten traten auf,
als man versuchte, industrielle An-

wendungen zu entwickeln. Schon
Heike Kamerling Onnes hatte den
Plan, Strom mit Hilfe supraleiten-
den Kabeln über lange Strecken
zu transportieren, konnte die

technischen Probleme aber nicht
lösen. Wie die Zeitschrift Techno-
logy Review Anfang des Jahres be-
richtete, ist Forschern der ameri-
kanischen Standardisierungsbe-

hörde NIST jetzt ein Durchbruch
gelungen, der die Energiewirt-
schaft revolutionieren könnte.

� Fortsetzung auf Seite 10

Wovon Physiker träumen
Die verlustfreie Stromübertragung

Gift der tropischen Kegelschnecken kann
auch schwerste Schmerzen lindern

© www.wikipedia.de

Der Elefantenohrschwamm liefert Substanzen, die das Tumorwachstum hemmen. 

So ist ein herkömmliches supraleitendes Kabel aufgebaut.

© nexans
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� Fortsetzung von Seite 9

Bislang hatten Wismut-basierte
supraleitende Kabel einen Durch-
messer von sieben Zentimetern
und konnten 3.000 Ampere trans-
portieren – das ist mehr als die
doppelte Strommenge, die durch
die Oberleitungen der Deutschen
Bahn fließt. Eins der neu entwi-
ckelten Kabel bringt es nun bei ei-
nem Durchmesser von nur 7,5 Mil-
limetern auf eine Stromstärke von
2.800 Ampere. Zudem ist es so
leicht, dass es nicht unterirdisch
verlegt werden muss wie die bis-
herigen Supraleiterkabel, sondern
in naher Zukunft auch als Oberlei-
tung verwendet werden könnte. 

Megawatt-Windmühlen
Nach Angaben der FAZ soll die
Hochtemperatursupraleitung –

kurz: HTS – auch in Windmühlen
zum Einsatz kommen. Durch die
neue Technik könnten die Gene-
ratoren kompakter und um 70 bis
80 Prozent leichter sein, auch die
reparaturanfälligen Getriebe wä-
ren überflüssig. Für die 8-10 Me-
gawatt-Windmühlen der nächsten
Generation, die in zwei bis drei
Jahren zum Einsatz kommen sol-
len, würde das deutliche Kon-
struktions- und Kostenvorteile be-
deuten. Die Kosten je installier-
tem Megawatt sollen um ein Vier-
tel sinken, auch weil Fundamente
und Türme erheblich kostengüns-
tiger gebaut werden können. 

Leistungsfähigere Stromnetze
HTS-Kabel können auch bei der
Optimierung der Stromnetze zum
Einsatz kommen. Besonders in
Ballungsgebieten könnten HTS-

Kabel jene Netzabschnitte entlas-
ten, die an ihrer Leistungsgrenze
arbeiten. Verglichen mit Kupfer-
kabeln steigern HTS-Kabel die Ka-
pazität bestehender Trassen um
das Vier- bis Sechsfache. 

Hochspannungstrassen von Flens-
burg bis Passau auf Supraleiter-
Basis sollen nach dem augen-
blicklichen Stand der Erkenntnis
aber nicht möglich sein. Fachleu-
te schätzen die maximale Kabel-

länge für Wechselstromkabel auf
fünf, für Gleichstromkabel auf
zehn Kilometer. Aber wer weiß,
was die coolen Physiker noch al-
les entdecken. 

Wovon Physiker träumen
Die verlustfreie Stromübertragung

Schon Sophokles schrieb in sei-
nem Drama „Antigone“, dass der
Überbringer schlechter Nach-
richten von niemandem geliebt
werde. In den letzten Wochen hat
sich gezeigt, dass sich daran bis
heute nichts geändert hat. 

Die Urteile der drei großen Ra-
ting-Agenturen Standard &
Poor’s, Moody’s und Fitch über
die Bonität einzelner europäi-
scher Staaten und die Kreditwür-
digkeit der USA haben Politiker
auf der ganzen Welt so geärgert,
dass sie laut darüber nachge-
dacht haben, wie sie deren Macht
beschneiden können. Dabei wa-
ren sie es, die - zusammen mit
staatlichen Aufsichts- und Regu-
lierungsbehörden - den Agentu-
ren erst zu ihrer Macht verholfen
haben. 
In Europa z.B. durch die Solvabili-
tätsverordnung, besser bekannt
als „Basel II“. In dieser Verord-
nung wird festgelegt, wie viel Ei-
genkapital Banken vorhalten müs-
sen, um ihre Kredite und Invest-
ments abzusichern. Je schlechter
die Bonität eines Kreditnehmers
bzw. je höher das Ausfallrisiko ei-

nes Investments ist – z.B. einer
griechischen Staatsanleihe -, des-
to mehr Eigenkapital ist erforder-
lich, und umgekehrt. Diese Be-
wertung dürfen die Banken natür-
lich nicht selbst vornehmen, son-
dern Rating-Agenturen, die von

den nationalen Aufsichtsbehör-
den anerkannt sind. In den meis-
ten Fällen sind das Standard &
Poor’s, Moody’s oder Fitch. 

Weltweite Marktführer
Die drei Unternehmen mit Sitz in
New York dominieren das welt-
weite Geschäft. Im  Bereich der

Bonitätsprüfungen liegt ihr Markt-
anteil bei über 90 Prozent. Ihr Ur-
teil ist z.B. auch gefragt, wenn eu-
ropäische Unternehmen in den
USA Eigen- oder Fremdkapital
aufnehmen wollen, denn diese
müssen sich zuvor von mindes-
tens zwei der drei bei der US-Bör-
senaufsicht zugelassenen Agen-
turen bewerten lassen – und das
sind Standard & Poor’s, Moody’s
und Fitch.

Wie verlässlich sind die 
Prognosen?
Bei Bonitätsprüfungen bewerten
die Agenturen die Fähigkeit eines
Schuldners, seine Verbindlichkei-
ten in den kommenden Jahren
pünktlich und vollständig zurück-
zahlen zu können. Schon Mark
Twain warnte, dass Prognosen
schwierig seien, besonders, wenn
sie die Zukunft beträfen. Und ge-
rade hier haben die Rating-Agen-
turen oft genug daneben gelegen.
Thomas Straubhaar, der Leiter
des Hamburgischen WeltWirt-
schaftsInstituts (HWWI), kritisier-
te deshalb kürzlich, dass die Ur-
teile der Rating-Agenturen eine
Genauigkeit, Verlässlichkeit und

Objektivität vortäuschen wür -
den, die in der Realität nicht ge-
geben sei. 
In einem Bericht vom August 2011
an die amerikanische Börsenauf-
sichtsbehörde SEC nennt William
J. Harrington, von 2006 bis 2010
bei Moody’s Senior Vice President
in der Derivate-Gruppe, den
Grund für die Fehlurteile: Da die
Kunden viel Geld für die Bewer-
tung ihrer Finanzprodukte bezah-
len, erwarten sie auch entspre-
chend positive Ergebnisse. Um
den Kunden nicht an die Wettbe-
werber zu verlieren – womit offen
gedroht wird – erhalten die Kun-
den die von ihnen gewünschte Be-
wertung. Ein Interessenkonflikt,
der noch nie so deutlich von ei-
nem Insider angeprangert wurde. 

Stoff für Verschwörungs-
theorien
Auch ein Blick auf die Eigentümer
der Rating-Agenturen lässt Zwei-
fel an deren Unabhängigkeit auf-
kommen: S&P gehört zum Me-
dienkonzern McGraw-Hill, zu des-
sen größten Aktionären Invest-
mentfirmen und Hedgefonds wie
Capital World Investors, Jana Part-

ners und BlackRock zählen. Capi-
tal World Investors ist zudem an
Moody’s beteiligt, zusammen mit
Warren Buffett, dem auch Anteile
an Goldman Sachs gehören. Laut
einer Studie von Roland Berger
halten ungefähr ein Dutzend Fi-
nanzkonzerne, zu denen auch
Morgan Stanley und die Bank of
New York gehören, 38 Prozent der
Aktien an McGraw-Hill und 49
Prozent der Anteile an Moody’s.
Fitch Ratings gehört dem franzö-
sischen Finanzkonzern Firmalac,
der seit kurzem auch Besitzer ei-
ner Glücksspielkette ist. Wer will,
findet hier genügend Stoff für Ver-
schwörungstheorien. 
Angriffspunkte bieten die Rating-
Agenturen also genug, nur eines
kann man ihnen nicht vorwerfen:
Dass sie für die Verschuldung der
von ihnen bewerteten Staaten
verantwortlich sind. Daran würde
auch eine europäische Rating-
Agentur nichts ändern, die von
vielen Politikern gewünscht wird.
Und das eine europäische Agen-
tur die deutsche oder französi-
sche Finanzpolitik öffentlich kriti-
sieren dürfte, ist ebenfalls kaum
vorstellbar. 

Unbequem ja, aber auch unabhängig?
Die Macht der Rating-Agenturen

Mit HTS-Technologie sollen Offshore-Windmühlen deutlich kostengünstiger arbeiten
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Lloyd’s Register
In einem Kaffeehaus fing alles an

Zwei englische Institutionen ha-
ben ihre gemeinsame Wurzel in
einem Kaffeehaus in der Londo-
ner City: die Klassifikationsge-
sellschaft Lloyd’s Register und
die Versicherungsbörse Lloyd’s
of London. 

Zum ersten Mal erwähnt wird
„Lloyd’s Coffee House“ in der
„London Gazette“ vom Februar
1688, zu diesem Zeitpunkt lag es
noch in der Tower Street. Ende
1691 erfolgte der Umzug in die
Lombard Street Nr. 16, in die di-
rekte Nachbarschaft der Royal Ex-
change, wie die Londoner Börse
damals noch hieß. Dort entwi-
ckelte sich Edward Lloyds Kaffee-
haus zu einem Treffpunkt für alle,
die etwas mit der Schifffahrt zu
tun hatten. 

Das öffentliche Büro
Gegen Ende des 17. Jahrhunderts
verfügten nur die wenigsten Kauf-
leute in London über eigene Bü-
ros. Um Geschäfte zu machen,
traf man sich entweder in der Bör-
se oder in einem der umliegenden
Kaffeehäuser, wo man darüber hi-
naus auch noch etwas trinken
konnte und – das war mit das
Wichtigste – die neuesten Nach-
richten aus den Häfen und den ak-

tuellen Klatsch aus der Gesell-
schaft hörte. 
Um seine Kunden an sein Kaffee-
haus zu binden, publizierte Ed-
ward Lloyd ab 1696 drei Mal pro
Woche die „Lloyd’s News“, ein
doppelseitig bedrucktes Blatt Pa-
pier mit kurzen Meldungen aus
Politik und Wirtschaft. Diese „Zei-
tung“ erschien nur bis zur Num-
mer 76, da Lloyd’s Drucker eigen-
mächtig eine Nachricht hinzufüg-
te, die sich als Falschmeldung he-

rausstellte. Da Wiederholungen
nicht auszuschließen waren und
harte Strafen drohten, stellte
Lloyd seine Kommunikation um.
Die Berichte, die er von Korres-
pondenten aus aller Welt erhielt,
wurden nun laut von einem Kell-
ner verlesen, der dazu eine eigens
errichtete Kanzel in dem Kaffee-
haus bestieg. 

Lloyd’s List und Lloyd’s Register
Thomas Jemson, einer der nach-
folgenden Besitzer, gab ab 1734

die Zeitung „Lloyd’s List“ heraus,
die sich ausschließlich der Schiff-
fahrt widmete und den Ruf des
Kaffeehauses als „the London
centre of shipping intelligence“
festigte, wie es in einer Publikati-
on von Lloyd’s Register heißt. 1760
schließlich gründeten einige der
Kunden die „Register Society“, die
erste Klassifikationsgesellschaft,
aus der schließlich „Lloyd’s Regis-
ter“ hervorging. 1764 erschien
das erste „Register of Ships“, das
Versicherern und Charterern de-
taillierte Informationen über die
gelisteten Schiffe gab. 

Die Klassen
Zu diesen Informationen gehörten
die Namen des Eigners und des
Kapitäns, die Tonnage, das Bauda-
tum, die Bauwerft und die Anzahl
der Kanonen – bei der Abwehr von
Piraten ging man damals rigoroser
vor. Bewertet wurden auch der Zu-
stand des Rumpfes und der Aus-
rüstung. War alles erstklassig, gab
es die Note A. Schlechtere Güte-
klassen wurden mit den Vokalen
E, I, O und U bezeichnet. Die Qua-
lität von Mast und Takelage wurde
mit den Buchstaben G, M und B
angegeben: Good, Middling oder
Bad. Ab 1775 wurden die Buch-
staben G, M und B durch Zahlen

ersetzt; so kam es zu der besten
Güteklasse A1, einer Bewertung,
die heute auch in vielen anderen
Branchen üblich ist. 

Die Trennung
1763 wurde Lloyd’s Coffee House
von Thomas Lawrence übernom-
men, einem Investor, der sich
aber nicht selbst um den Betrieb
kümmerte, sondern einen Ge-
schäftsführer einsetzte. Ein Feh-
ler, den er bereuen sollte, denn
das Kaffeehaus wurde mehr und
mehr zum bevorzugten Treffpunkt
von Glücksspielern und Spekulan-
ten. Im März 1769 zogen die ehr-
baren Kunden um in das „New

Lloyd’s Coffee House“, wo nur ei-
ne Woche später auch die erste
Ausgabe der „New Lloyd’s List“
erschien. 
Einigen Stammkunden waren die
neuen Räumlichkeiten zu klein für
ihre Geschäfte. So entschieden
sie am 13. Dezember 1771, dass
jeder von ihnen 100 Pfund für den
Bau eines neuen Gebäudes inves-
tieren sollte. Das Bauprojekt wur-
de nicht realisiert, aber der Ter-
min gilt als das Gründungsdatum
von Lloyd’s of London. 1774 zo-
gen die „Abtrünnigen“ in das Ge-
bäude der Royal Exchange und ar-
beiteten fortan nur noch als Ver-
sicherer. 

Eine Doppelseite aus Lloyd’s Register of Shipping, Jahrgang 1912/13
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Kunst und Design – Kunstwerk und Möbel

Der Künstler, Kunstkritiker, Ma-
ler, Bildhauer und Architekt Do-
nald Judd, der den Minimalismus
der 60er Jahre stark mitprägte,
zog in den frühen 70er Jahren in
die Provinz und fand in den dor-
tigen Geschäften kein Möbel-
stück, das ihm gefiel. Also baute 
er selbst. Von Janneke Bauermeister.  

Heraus kamen zwar Möbel für den
Gebrauch, doch stellen seine Mö-
bel in der Münchner Pinakothek
der Moderne die Frage, wie sich
Kunst und Design zueinander 
verhalten. Verfolgt man die Ge-
schichte der modernen Kunst zu-
rück, finden sich Möbel in diesem
Kontext bereits im neunzehnten
Jahrhundert, d. h. in der Zeit, als
die Arts-and- Crafts-Bewegung
um William Morris nach einem All-
tag als Gesamtkunstwerk strebte.
Die Künstler malten Bilder, ent-
warfen aber zudem Teppiche und
Stühle, die alle dem einen ästhe-
tischen Prinzip, nämlich dem
„idealen Leben“ untergeordnet
waren. Zu diesem Leben gehörte
auch der Stuhl, er war Teil eines
Großkunstwerks. 

Ehrfurcht vor einem Möbelstück                                                                                   
Tauchen Möbel im Museum auf,
sind sie normalerweise eindeutig
keine Kunst, sondern dienen den
Besuchern allenfalls zum Sitzen.
Werden Möbel aber zu „Design -

ikonen“ erklärt, sind sie gleichzei-
tig der Alltagsbenutzung entho-
ben. In der Möbelausstellung des
MoMA würde es niemand wagen,
die Ausstellungstücke auf ihre Be-

quemlichkeit oder Zweckmäßig-
keit zu testen, etwa durch Probe-
sitzen oder Anfassen. Die Besu-
cher benehmen sich stattdessen
geradezu ehrfürchtig, reden ge-
dämpft und stehen andächtig vor
einem Möbelstück wie vor einem
Jahrtausendkunstwerk.  

Wenig bekannte Seite des 
vielseitigen Künstlers 
Von einem Künstler geschaffene
Raumskulpturen, die als Café fun-
gieren – man denke an Tobias
Rehberger – beleben die Diskus-
sion darüber, was im Kunstraum
passieren darf bzw. entstehen

kann und fragen nach dem Ver-
hältnis von Design und Kunst. In
einer Zeit, in der sich die Frage
stellt, was Kunst und Alltag mitei-
nander zu tun haben und inwie-

weit Kunst überhaupt nutzbar
bzw. für wen von Nutzen ist,
kommt die Ausstellung von Do-
nald Judds Möbeln in München
gerade recht. Sie zeigt die wenig
bekannte Seite des so vielseitigen
Künstlers Judd, den es Anfang der
siebziger Jahre von New York in
das Provinzstädchen Marfa in Te-
xas zog. Er mietete ein kleines
Haus am Stadtrand und wollte es
möblieren, fand aber nichts, was
ihm ansatzweise gefiel. „Nachbil-
dungen von Antiquitäten oder Kü-
chenmöbel aus Stahlrohr mit
Plastikoberflächen, die mit sinn-
losen geometrischen Mustern
und Blumen bedruckt waren“,
konstatierte er missbilligend.   

Einfache, strenge Holzstühle
Als Mann der Tat baute er selbst,
einfache, strenge Holzstühle, ein
Bett für die Kinder, bestehend aus
einer Holzplattform, in der Mitte
von einer freistehenden Wand ge-
trennt. Als Donald Judd (1928 –
1994) diese Möbel baute, war er
als Künstler und Kunstkritiker
längst bekannt. Als einer der Ver-
treter der Minimal Art hatte er be-
reits klare, industriell wirkende
Objekte geschaffen, die jenseits
des Nutzbaren in Ausstellungen
zu sehen waren, aber immerhin
an Möbel erinnerten. Seine For-
men erinnerten auch an die in-
dustrielle Moderne und die Idee
der Serienfertigung: Stählerne 
Kuben standen im Raum, Stahl-

kästen mit lackierten Innenseiten
hingen an der Wand, alles wirk-
te noch experimentell in den 
ansonsten leeren Ausstellungs -
hallen. 

Skulpturen mit Lizenz zum 
Benutzen   
Dies änderte sich als er Möbel zu-
erst nur für sich und seine Familie,
später auch in Kleinserien ent-
warf. Sie glichen auf den ersten
Blick seinen Kunstwerken: Eine
Grundform, die sich durch mini-
male Veränderungen auszeichnet.
Einige von Judds Möbeln könnte
man auch als Skulpturen mit der
Lizenz zum Benutzen bezeichnen.
Definitionen dieser Art verbat sich
Judd allerdings immer. „Mitte der
sechziger Jahre hatte man mich
gebeten, einen Couchtisch zu ge-
stalten. Damals dachte ich, dass
ich eine meiner Arbeiten, im Prin-
zip ein rechteckiges Objekt mit
versenkter Abdeckung, abändern
könnte. Damit entwertete ich die
Arbeit und produzierte einen
schlechten Tisch.“

Antwort auf ein Bedürfnis  
Dieser Tisch ist auch in der
Münchner Ausstellung, und zwar
entgegen dem ungeschriebenen
Gesetz aller beteiligten Aussteller,
Misslungenes vom Besucher fern-
zuhalten. Judd selbst war der Mei-
nung, ein Kunstwerk solle das Be-
wusstsein für Raum und Körper
schaffen, ein Stuhl hingegen ant-

worte mit seiner Form auf das Be-
dürfnis, auf eine bestimmte Weise
zu sitzen -  was in seinem Fall
nicht unbedingt Bequemlichkeit
beinhaltete. Stühle aus unbehan-
deltem Holz mit Lehnen im Neun-
zig-Grad-Winkel sind alles andere
als gemütlich, sollen es aber auch
nicht sein. Sie sollen laut Judd der
Aufgabe dienen, wach und kon-
zentriert zu sitzen. 

Eher japanische Holzmöbel
statt Serienfertigung
Obwohl Judd Möbel in Serie bau-
te wie z.B. einen Stuhl mit winzi-
gen Veränderungen, erinnern sie
nicht an typische serielle Mas-
senfertigungen, sondern an alte
Holzmöbel aus Japan, in ihrer
Form über Jahrhunderte immer
wieder leicht abgewandelt. Endlo-
se Variationen eines Typs stehen
bei Judd der Verwirklichung der
„idealen Form“ entgegen. Was
aber Judds Möbel von seinen ei-
genen Kunstwerken am deutlichs-
ten unterscheidet, sind die Spu-
ren der Benutzung, die die Möbel
tragen, Schrammen und Kleckse,
die seine Kunstwerke nie zugelas-
sen hätten. 

„A good chair is a good chair“ - Donald Judd

„Ein Kunstwerk soll das Bewusstsein für Raum und Körper schaffen.“ – Donald Judd, Hocker, 1992

Lehnen im Neunzig-Grad-Winkel – Stühle (Pinie), 1978, Hersteller Celedonio Mediano,
Texas, Courtesy Judd Foundation
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Ausstellung

Donald Judd –„A good chair 
is a good chair“ 

Pinakothek der Moderne, 
bis zum 9. Oktober
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Besuch im Atelier der Künstlerin Susanne Hegmann in Münsters Hafen – von Janneke Bauermeister

Die Großzügigkeit des Raumes
beeindruckt: Viel Licht, viel Beton,
hohe Decke, riesige sich ge -
genüberliegende Fenster, dazwi-
schen eine lange, graue, zum Teil
im Material gebrochene Beton-
wand. Lässt man das Auge die
Wand entlang durch das Fenster
nach draußen wandern, landet
der Blick zunächst im grüngrauen
Dortmund-Ems-Kanal, begrenzt
auf der anderen Seite durch alte,
graubraune, denkmalgeschützte
Lager häuser. „Das ist ein Stück
meines Ruhrgebiets“, sagt die ge-
bürtige Essenerin Hegmann. „Das
musste ich mir zurückholen.“ Das
ist ihr sicher gelungen. 

Bilder müssen der Wand 
standhalten   
An der Wand hängen oder stehen
eine Menge Bilder. Sie sind alles
andere als ruhig, aber zusammen
wirken Bilder und Wand harmo-
nisch. Die müssen eigentlich dort
bleiben, alles muss so bleiben,
denke ich, aber das kann unmög-
lich der Sinn für eine Künstlerin
sein, die von ihrer Kunst lebt. Es
stimmt schon, die Bilder sind alle
im Kontext zu der langen Wand
entstanden, erfahre ich. „Ich spre-
che durch meine Bilder mit der
Wand“, sagt Hegmann. „Ich kann
nicht einfach ein Bild malen, ohne
die Wand dahinter zu berücksich-

tigen. Das würde die Wand ja ent-
würdigen.“ Mein amüsiertes Lä-
cheln übergeht sie und macht ei-
nen Punkt: „Die Bilder müssen
der Wand stand halten.“ 

Nicht für irgendeine Wand
Die Bilder in ihrem Atelier kann
ich mir schlecht an einer weißen
Raufasertapete vorstellen. „Da
gehören sie auch nicht hin“, sagt
Hegmann, „sie werden dort hän-
gen, wo ich sie als hinpassend
empfinde.“ Ganz schön abgeho-
ben, denke ich, aber sie stellt es
sofort klar. Natürlich kann man ih-
re Werke einfach kaufen, es wäre
nur nicht ihre Empfehlung. Sie
sieht sich eher als kreative Bera-
terin von Kunden, die ihr vorher
zeigen, wo und wie sie leben.
„Dann weiß ich entweder sofort,
welches meiner fertig gestellten
Werke in Frage kommt, oder aber
fertige speziell für den oder die
Menschen in ihrem Lebensraum
ein passendes Objekt.“ Nachdem

sie vorher mit den dortigen Wän-
den gesprochen hat? Sie lacht.
„Sozusagen, ja.“ 

Märchenhaftes Prestigeobjekt
Die Philosophie vom Gewicht der
Wand ist ihr bzw. dem Auftragge-
ber, dem inzwischen hippen Hotel
Grimm in Berlin, im letzten Jahr
zunutze geworden. Der Bauherr
des Hotels stellte Hegmann eine
Aufgabe, die wie für sie gemacht
war. Er wollte den Namen zum
Programm machen, Grimms Mär-
chen sollten sich an den Beton-
wänden widerspiegeln. Auch hier
waren die Wände an etlichen Stel-
len materialfehlerbehaftet, und
dem Bauherrn schwebte vor, dass
diese Fehler märchenhaft über-
malt werden sollten. 
„Genau das wäre mir nie in den
Sinn gekommen“, erzählt Heg-
mann. „Ich habe das Gegenteil ge-
macht.“ Sie zeigt mir Bilder des
wohl coolsten Märchenhotels in
Berlin und erklärt mir ihre Vorge-
hensweise. Die für sie interessan-
testen Fehlerstrukturen wurden
belassen und durch die Gestal-
tung der übrigen Flächen drum
herum hervorgehoben. Ein Spiel,
bei dem runde und andersförmige
Betonflächen herumtanzen zwi-
schen Schatten von pastelligen
Acrylfarben und Strukturen, mit
Buntstiften gezeichnet, fast un-

heimlich anmutend, ähnlich ei-
nem Traum, aus dem aufwachend
man sich fragt: Wo war ich?

Eher die Kulisse, als das Mär-
chen selbst
Die fantastischen Wände sind
eher die Kulisse, als das Märchen
selbst. „Das war auch meine Ab-
sicht“, sagt Hegmann, „die Fanta-
sie soll beflügelt werden, sonst
hätten sie ja gleich einen Mär-
chenillustrator beauftragen kön-
nen, der alles so gemalt hätte, wie
wir es schon tausend Mal gese-
hen haben.“ Sehr einleuchtend,
auch erleuchtend, finde ich, und
nehme mir vor, nächstes Mal in
Berlin dort zu wohnen. All ihre
Werke spielen mit Material, ist es
nicht die Wand, so ist es das Pa-
pier, das auch eine Tapete sein
darf, das Holz, das Acrylglas, die
PET Folie; alles Materialien, auf
denen Hegmann sich verdingt.
„Ich bin sehr materialorientiert,
das Material bestimmt letztlich
das Ergebnis“, kommentiert sie.
So entstehen immer lebendige
Objekte, „Bildobjekte“, wie sie es
nennt, die „mit der Wand und von
der Wand sprechen“. 

Sprache ihrer Werke ist 
international 
2009 durfte sie House Peng in
Taiwan, ein Bauwerk, das für zahl-

reiche Preise nominiert war und
vom Auswärtigen Amt höchstes
Lob als besonderes Bauwerk
deutscher Architekten im Ausland
erfuhr, künstlerisch ausstatten.
Ihre Folien- und Plexiglasarbeiten
verteilen sich an den Betonwän-
den über eine Wohnfläche von
1000 qm. 

Riesenmikado für den Kaufhof
Nur einmal ist sie in einem ge-
schlossenen Innenhof von der
Wand abgekommen. Da hat sie im
Auftrag der Kaufhof AG in Köln ein
riesiges Mikado-Spiel gebaut und
installiert, 31 Stäbe, je acht Meter
hoch, aus dickem Kamballa-Holz,
die sechs Lackfarben auf Alumi -
nium-Hülsen eingebrannt. Einge-
brannt ist auch hier ihre persönli-
che Note - was für ein Spiel-Werk!

Die mit der Wand spricht 

Ausstellungen

Frühjahr 2012, 
Galerie Clasing, Münster, EA

Frühjahr 2013, 
Kunstmuseum Ahlen, EA

Kontakt unter
www. susannehegmann.eu

Susanne Hegmann: „Die Bilder müssen der Wand standhalten.“

31 Stäbe je acht Meter hoch
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Hier finden Sie die richtigen Ant-
worten auf die Fragen des Ge-
winnspiels der Ausgabe 02/2011
der Investor’s Quarterly.

Wie hoch ist der Beitrag der
Photovoltaik zur Deckung der
Stromnachfrage in Deutsch-
land?
Die richtige Antwort lautet c) 
Zwei  Prozent ist richtig. Der Bei-
trag der Solartechnik zur Energie-
versorgung ist noch überaus ge-
ring. Er wird aber in den nächsten
Jahren spürbar steigen.

Wie viel bekommen Häuslebauer 
für Solarstrom, den sie ins öf-
fentlich ins Netz einspeisen?
Die richtige Antwort lautet a) 
Häuslebauer bekommen pro ein-
gespeister Kilowattstunde 39,57
Cent - und das über 20 Jahre lang,

garantiert. Umweltschutz lohnt
sich also auch für den Geldbeutel.

Wer ist Weltmeister bei der An-
wendung von Solartechnik?
Die richtige Antwort lautet a) 
Obwohl Deutschland ja sicher
nicht das sonnigste Land der Welt
ist, gibt es nirgendwo mehr instal-
lierte Solaranlagen. Zurzeit bringt
es die so genannte Photovoltaik
insgesamt auf zirka 15 Gigawatt

Strom, das entspricht der Leis-
tung von 15 Atomkraftwerken. 

Was ist das wichtigste Material
einer Solarzelle?
Die richtige Antwort lautet b) Sili-
zium.
Trifft das Sonnenlicht auf die So-
larzelle, wird eine physikalische
Reaktion ausgelöst, in deren Folge
dieser Gleichstrom erzeugt. Silizi-
um ist gleichzeitig Trägermaterial.

Die Ausrichtung in welche Him-
melsrichtung ist für den Ertrag
eines Solarmoduls optimal?
Die richtige Antwort lautet b) 
Die optimale Dachausrichtung für
eine Photovoltaikanlage ist die
Ausrichtung nach Süden. Die Son-
neneinstrahlung ist in dieser Him-
melsrichtung zur Mittagszeit am
stärksten.

Was leistet Sonnenenergie?
Auflösung des Gewinnspiels der letzten Ausgabe

Europa macht Schlagzeilen: 
Testen Sie Ihr Wissen
Nachdem die Rating-Agenturen
die Kreditwürdigkeit Griechen-
lands herabgestuft hatten, be-
stimmten Stichwörter wie Staats-
bankrott und Sparpolitik die
Schlag zeilen. Und das war erst
der Anfang. Nachfolgend be-
schloss die EZB sogar, Staatsan-
leihen kriselnder Staaten aufzu-
kaufen.
In den folgendenden Wochen wur-
den weitere „historische“ Maß-
nahmen ergriffen. Die Rating-
Agentur Moody's hat zwischen-
zeitlich auch Spanien herabge-
stuft, seitdem kämpft das Land
mit einem rigorosen Sparkurs –
wie auch der hoch verschuldete
Nachbar Portugal.  Europa ist im
Umbruch – einige grundlegende
Zahlen und Fakten gelten aller-
dings nach wie vor. Testen Sie
sich und beweisen Sie uns Ihre
Europa-Kenntnisse.

Senden Sie uns Ihre Lösungen
zu. Unter allen richtigen Einsen-
dungen verlosen wir zwei edle
Holzkisten mit jeweils sechs Fla-
schen Bordeaux aus dem Haus
Barons de Rothschild. Mit diesen
Weinen gewinnen Sie den idealen
Begleiter zu feinen Menüs. Wir
wünschen Ihnen viel Glück!

Aus wie vielen Ländern besteht
Europa?
a) 52
b) 46 
c) 38

Wie heißt der längste Fluss
Europas?
a) Wolga 
b) Donau
c) Ural

Drei Staaten liegen sowohl auf
dem europäischen als auch
asiatischen Kontinent. Türkei
und Russland zählen dazu –
wer ist der Dritte im Bunde? 
a) Zypern
b) Ukraine
c) Kasachstan 

Welche dieser Mittelmeer-
Inseln gehört zu Frankreich?
a) Korsika 
b) Sizilien
c) Zypern

In welchem Gebirge liegt der
höchste Berg Bulgariens?
a) In den Rhodopen
b) Im Balkangebirge
c) Im Rila-Gebirge 

Bitte senden Sie Ihre Ant worten
an iq@emissionshaus.com oder
per Post an die König & Cie. GmbH
& Co. KG, „Redaktion Investor’s
Quarterly“, Axel-Springer-Platz 3,
20355 Hamburg. Der Rechtsweg
ist ausgeschlossen. 
Die Redaktion „Investor’s Quarter-
ly“ gratuliert Eva Rühl, Ines Ro-
thenburger und Arno Schmidt-
Battenberg, die Sieger des Ge-
winnspiels „Was leistet Sonnen-
energie?“ sind und jeweils einen
Weingutschein in Höhe von 50
Euro gewonnen haben.

Wie gut kennen Sie Europa?
König & Cie.-Gewinnspiel

Impressum

Herausgeber: König & Cie. GmbH & Co. KG, Axel-Spinger-Platz 3, 20355 Hamburg, 

Telefon: +49.40.369757-120, Fax: +49.40.369757-190, E-Mail: iq@emissionshaus.com

Redaktion: Janneke Bauermeister, Jürgen Salomon, Detlef Seiler

Fotos: Archiv, iStockphoto, Panthermedia, Shutterstock

Satz und Layout: Smerling Design, Kiel

Web-Tipp: Das kleine Wirtschaftswunder
Zur Funktion und Bedeutung von geschlossenen Fonds

Aktuell nimmt der VGF Verband Geschlossene
Fonds e.V. die kommende gesetzliche Regulie-
rung der Branche zum Anlass, um in einer kon-
zentrierten Kampagne über die Funktionsweise
und die Bedeutung geschlossener Fonds zu in-
formieren. Ziel ist es, die Eigenschaften und Qua-
litäten darzustellen und dadurch die Wahrneh-
mung des Finanzanlageprodukts zu steigern.

„Der geschlossene Fonds - Das kleine Wirt-
schaftswunder“ nimmt Bezug auf die Leistungs-
fähigkeit der deutschen Wirtschaft und den Un-
ternehmergeist hierzulande. Das Engagement
vieler Einzelner für einen gemeinsamen wirt-
schaftlichen Erfolg ist charakteristisch für die
deutsche Wirtschaftsgeschichte - und für den ge-
schlossenen Fonds in seiner Eigenschaft als un-
ternehmerische Beteiligung. 

Inhaltlich behandelt die Kampagne drei Themen-
felder: die Aufklärung über die volkswirtschaftli-
che Bedeutung geschlossener Fonds, die Ausei-
nandersetzung mit der bewegten Vergangenheit
des Marktes und die Information über die positi-
ven Veränderungen der kommenden Regulierung.
So zeigt die Kampagne zum Beispiel die Bedeu-
tung geschlossener Fonds als Finanzierungsin-
strument für die deutsche Container- und Han-
delsschifffahrt. Und auch bei der Gewinnung er-
neuerbarer Energien haben geschlossene Fonds
– lange bevor die Energiewende politisch einge-
leitet wurde – eine entscheidende Rolle gespielt.

„Die Welt der geschlossenen Fonds ist heute an-
ders als viele denken“, so Eric Romba, Hauptge-
schäftsführer des VGF Verband Geschlossene
Fonds e. V. „Das wollen wir all denen, die ge-

schlossene Fonds verkaufen, sie regulie-
ren oder über sie schreiben, zeigen. Die
Regulierung verändert vieles, deshalb ist
es gerade jetzt an der Zeit, die Pflege von
Vorurteilen mal sein zu lassen und sich
ein realistisches Bild zu verschaffen. Die
Kampagne ist unser Beitrag dazu.“ 

Wo kann man geschlossene Fonds kau-
fen? Wer berät und unterstützt Anleger?
Was ist ein Initiator? Zahlen, Fakten und
Analysen finden Sie auf der Website:
www.kleines-wirtschaftswunder.de.


