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Schifffahrtsaktien Ausblick 

In den ersten 3 ½ Monaten des
Kalenderjahres hat der
Schifffahrtsaktiensektor erheblich
korrigiert. Trotz der Tatsache, dass sich die
Frachtraten in bestimmten
Schifffahrtssegmenten (Tanker,
Schüttgut) gut gehalten haben, ist der
Russell 2000 Marine Transportation Index
(USD) im Kalenderjahr um ca. -15 %
gefallen. Die große Unsicherheit am Markt
im Hinblick auf die US-Handelspolitik hat
zu einem deutlichen
Stimmungsumschwung bei den Anlegern
geführt, bei dem zyklische Aktien
gegenüber defensiven Titeln deutlich
unterdurchschnittlich abschnitten. 

Mit der „Lockerung“ der gegenseitigen
Zölle liegen die größten Risiken in den
Sektoren mit höherem US-Handel mit
China sowie auf sektorale Zölle wie Autos. 
Sowohl das Containersegment als auch
das Segment der Autotransporteure
werden von den neu eingeführten Zöllen
am stärksten betroffen sein. Etwa 6 % des
weltweiten Containerhandels (in TEU)
entfallen auf US-Einfuhren aus China, auf
die nun erhöhte Zölle in Höhe von 145 %
erhoben werden. Nach dem
„Frontloading“ zu Beginn dieses Jahres
sind die Buchungen von Containern aus
China in letzter Zeit zurückgegangen.
Darüber hinaus übt das große Angebot
an Containerschiffen auf dem Markt Druck
auf die Frachtraten aus. Der Shanghai
Containerized Freight Index ist im letzten
Jahr um mehr als 40 % gesunken. 
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Quelle: Bloomberg - 15. April 2025

Quelle: Bloomberg - 15. April 2025Die US-Zollpolitik hat die Anleger im April,
als die US-Regierung ihre neue
Zollregelung vorstellte, in einen
Schockzustand versetzt. In der letzten
Woche wurden die Zölle auf ein
„Grundniveau“ von 10 % gesenkt
(zumindest für 90 Tage), aber speziell für
China erhöht, das seinerseits
Vergeltungsmaßnahmen ergriffen hat. 
Trotz der drastischen Veränderungen in
der Zollpolitik ist hervorzuheben, dass nur
3,7 % des Seehandels betroffen sein
werden, während die US-Zölle auf China
nur 1,5 % des weltweiten Seehandels
ausmachen. 

Der Bereich Car-Carrier
(Autotransporteure) scheint anfällig zu
sein, da die USA 19 % der weltweiten
Seeeinfuhren in diesem Segment
ausmachen. 
 
Andererseits erscheint der Bereich
„Commodity Shipping“ weniger anfällig zu
sein. Nur 2 % des weltweiten Dry-Bulk-
Handels sind tarifiert und weniger als 1 %
des Ölhandels. 

https://seahawk-investments.com/lang-en/wp-content/uploads/2025/04/Russell-2000.png
https://seahawk-investments.com/lang-en/wp-content/uploads/2025/04/Shanghai-Containerized.png


In einem normalisierten
Kapitalmarktumfeld werden
Schifffahrtsaktien in der Regel näher an
ihrem Nettoinventarwert und manchmal
mit einem Aufschlag über dem
Nettoinventarwert gehandelt. Angesichts
der geschwächten Marktstimmung
wurden alle Schifffahrtsaktiensegmente
auf breiter Front abverkauft. Trotz der
Tatsache, dass die Frachtraten für
Massengutfrachter um fast 30 % im
laufenden Kalenderjahr gestiegen sind,
sind die Aktien von Massengutfrachtern
im selben Zeitraum insgesamt gesunken.
Der jüngste Ausverkauf dürfte somit zu
einem großen Teil auf geopolitische
Faktoren zurückzuführen sein. 
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Gleichzeitig ist die Marktkapitalisierung
von Schifffahrtsaktien überproportional zu
den Schiffswerten gesunken. Daher
weisen die P/NIW-Kennzahlen in
bestimmten Schifffahrtssegmenten (z. B.
Tanker und Massengutfrachter) historisch
hohe Abschläge auf, wie sie zuletzt,
während der COVID-Krise zu beobachten
waren. Die durchschnittlichen P/NIW-
Kennzahlen liegen derzeit bei ca. 0.75 für
das Rohöltankersegment und 0.6 für das
Massengutfrachtersegment. 

P/NAV development Crude Tanker
Segment  

Quelle: Fearnley - - 14. April 2025 

P/NAV development Dry Bulk Sector
Segment  
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Quelle: Bloomberg - 15. April 2025

Schifffahrtsaktien Marktbewertung 

Quelle: Fearnley - - 14. April 2025 

Angesichts der jüngsten Kursentwicklung
erscheinen Schifffahrtsaktien für die
Branchenteilnehmer inzwischen
unterbewertet. Viele
Schifffahrtsunternehmen nutzen ihre
hohen Barbestände für den Rückkauf
eigener Aktien, wie in der nachstehenden
Tabelle dargestellt. 
 
Derzeit wird gebrauchte Tonnage auf den
physischen Verkaufs- und
Ankaufsmärkten mit einem hohen
Aufschlag gegenüber den impliziten
Werten gehandelt, die in börsennotierten
Schifffahrtsaktien eingepreist sind. Dies
hat nun sowohl öffentliche Eigentümer als
auch private Schifffahrtsinvestoren
angezogen. Sie sehen nun einen höheren
Wert in börsennotierten Aktien. Darüber
hinaus    sind    die    Werftkapazitäten   für 

https://seahawk-investments.com/lang-en/wp-content/uploads/2025/04/Baltic-Dry-Bulk.png
https://seahawk-investments.com/lang-en/wp-content/uploads/2025/04/Crude-Tankers.png
https://seahawk-investments.com/lang-en/wp-content/uploads/2025/04/Dry-Bulk.png
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Jahren bedeutet. Für das Jahr 2025 werden
nur 6,3 Mio. Dwt. an Neubauten abgeliefert
werden. Gleichzeitig ist die globale
Rohöltankerflotte überaltert. Im Jahr 2025
werden 10 Mio. Dwt. 25 Jahre alt sein. 19 %
der Rohöltanker sind 20 Jahre alt und älter.
Das Durchschnittsalter der weltweiten
Rohöltankerflotte liegt bei ca. 13 Jahren,
dem höchsten Stand seit 26 Jahren. Das
Flottenwachstum kann als stagnierend
bezeichnet werden. Nach Angaben von
Clarksons wird die Tonnenmeilennachfrage
im Jahr 2025 jährlich um 1 % steigen. Es
kann somit davon ausgegangen werden,
dass die Nachfrage das Angebot in naher
Zukunft übersteigen wird. 
 

Rohöltanker-Erträge 

Auf der Grundlage der aktuellen 1-Jahres-
Zeitcharterraten von 47.500 $, 35.000 $ und
30.000 $ pro Tag für VLCCs (Very Large
Crude Carriers), Suezmaxes und
Aframaxes) werden Rohöltankeraktien
derzeit mit einem durchschnittlichen Kurs-
Gewinn-Verhältnis von 6,5 für die Jahre
2025 und 2026 gehandelt. Die für 2025
erwartete durchschnittliche
Dividendenrendite und die
durchschnittliche Free-Cash-Flow-Rendite
liegen bei 12 % bzw. 20 %. 

Quelle: Marine Money Freshly Minted, 10. April 2025

Neubauaufträge nach wie vor begrenzt,
und sowohl die Preise für Neubauten als
auch die Preise für moderne Second-
Hand-Tonnage sind stabil. Dies verschafft
den Anlegern in der Schifffahrt ein
zusätzliches Maß an Sicherheit.

Das in Singapur ansässige Unternehmen
Berge Bulk hat kürzlich eine passive
Beteiligung an Genco Shipping and
Trading bekannt gegeben. Mit dem Erwerb
von 7,35 % der ausstehenden Aktien ist
Berge Bulk nun der zweitgrößte Aktionär.
Genco wird gegenwärtig mit einem
ungewöhnlich hohen Abschlag von 45 %
auf seinen Nettoinventarwert gehandelt.
John Fredricksen hat gerade mit seiner
Beteiligung an Star Bulk Carriers wieder in
den Massengutsektor investiert, und die
BW-Gruppe, die ca. 40 % des
Produktentankerunternehmens Hafnia hält,
hat weitere Aktien erworben. 

 
Innerhalb des Schifffahrtssegments ist das
Gleichgewicht zwischen Angebot und
Nachfrage von besonderer Bedeutung. Aus
fundamentaler Sicht sticht das
Rohöltankersegment hervor. Der
Auftragsbestand für Rohöltanker liegt jetzt
bei 10,9 % der weltweiten Flotte. 50,7 Mio.
Dwt sind in Auftrag gegeben. Nur 2,5 m.
Dwt wurden im Jahr 2024 ausgeliefert, was
einen  Tiefstand   innerhalb   der   letzten 36 

Orderbuch im Verhältnis (in %) zur
weltweiten Flotte 

Quelle: Clarksons 11 th of April 2025 

Rohöltanker Segment 

https://seahawk-investments.com/lang-en/wp-content/uploads/2025/04/Share-Buyback-Plans.png
https://seahawk-investments.com/lang-en/wp-content/uploads/2025/04/Orderbook.png
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Quelle: Pareto, Dec. 24

Sanktionen

Vor dem Amtsantritt von US-Präsident
Trump im Januar 2025 hatte die alte
„Biden-Administration“ bereits die
Sanktionen gegen Einrichtungen und
Schiffe verschärft, die eine entscheidende
Rolle beim Transport von illegalem
iranischem Erdöl zu ausländischen Märkten
spielen. In den letzten fünf Jahren ist es Iran
gelungen, einen immer größeren Anteil
seiner Öllieferungen auf sanktionierten
Schiffen zu transportieren (siehe
nachstehende Grafik). Iran-Fässer machen
ca. 4 % des Rohöltankermarktes aus. 

Die neue „Trump-Administration“ verfolgt
eine Kampagne des „maximalen Drucks“
auf den Iran mit dem Ziel, die iranischen
Ölexporte möglicherweise auf Null zu
reduzieren. Mit einer erweiterten Liste von
Sanktionen wurden nun auch unabhängige
chinesische Ölraffinerien, so genannte
„Teepott-Raffinerien“ und Betreiber von
Lagerterminals in China ins Visier
genommen. Diese Unternehmen wurden
als am iranischen Erdölhandel beteiligt
identifiziert. Die Terminalbetreiber hatten
zwischen 2021 und 2025 iranisches Rohöl
erworben, unter anderem von Schiffen,
gegen die die USA Sanktionen verhängt
hatten, und damit erhebliche Mengen
iranischen Rohöls. 

Die Vereinigten Staaten haben sich in der
Vergangenheit nicht auf chinesische
„Teepott-Raffinerien“ konzentriert, zum Teil
deshalb, weil diese nur wenig mit dem US-
Finanzsystem zu tun haben. Chinesische
staatliche Ölfirmen haben den Kauf von
iranischem Rohöl gestoppt, weil sie
befürchten, mit den Sanktionen in Konflikt
zu geraten.

Washington verhängte außerdem
zusätzliche Sanktionen gegen mehrere
Unternehmen und Schiffe, die als Teil der
iranischen Schattenflotte“ iranische
Öllieferungen nach China ermöglichten.
Die US-Regierung gab neue Richtlinien
heraus, die darauf drängen, dass
Schattentanker nicht mehr in Häfen
einlaufen dürfen, und verlangt, dass in
Charter- und Seeversicherungsverträgen
Klauseln aufgenommen werden, die
sicherstellen, dass sich die Schiffe nicht an
sanktionierten Aktivitäten beteiligen, um
nur einige der Warnungen zu nennen.

Ein verstärkter Druck auf den derzeitigen
Zustand des iranischen Ölhandels könnte
zu einer Änderung der Handelsmuster und
mit der Zeit zu einem Ersatz der
überalterten Schattentankerflotte führen
und den Markt für die legale Tankerflotte
unterstützen.

Fazit 

Innerhalb der Teilsegmente der Schifffahrt
erscheint das Rohöltankersegment
angesichts der günstigen Angebots-
Nachfrage-Balance als besonders attraktiv.
Da die Frachtraten für Rohöltanker solide
sind und die Spotpreise für VLCC (Very
Large Crude Carrier) im ersten Quartal
durchschnittlich 40 000 USD/Tag und für
Aframax-Schiffe durchschnittlich 35 000
USD    /   Tag    betrugen    und    damit   den 
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Zehnjahresdurchschnitt übertrafen, scheint
die drastische Preisreaktion an den
Aktienmärkten übertrieben. Da die Preise für
Neubauten und moderne Tonnage nach wie
vor hoch sind, dürften die relativ hohen
Abschläge auf den Netto-Inventarwert den
Anlegern in der Schifffahrt kurz- bis
mittelfristig ein gewisses Maß an Sicherheit
bieten. Darüber hinaus könnten verschärfte
Sanktionen gegen den Iran und/oder
Russland zu einer Verschiebung der
Handelsmuster für Rohöl und zu einem
potenziellen Ersatz von Teilen der derzeit
genutzten Schattentankerflotte führen. 

Disclaimer/Impressum

Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Kundeninformation („KI“) im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes
(WpHG), die „KI“ richtet sich an ausschließlich an professionelle Kunden im Sinne des § 67 WpHG (natürliche und
juristische Personen) mit gewöhnlichem Aufenthalt/ Sitz in Deutschland und wird ausschließlich zu
Informationszwecken eingesetzt. Diese „KI“ kann eine individuelle anlage- und anlegergerechte Beratung nicht
ersetzen und begründet weder einen Vertrag noch irgendeine anderweitige Verpflichtung. Ferner stellen die Inhalte
weder eine Anlageberatung, eine individuelle Anlageempfehlung, eine Einladung zur Zeichnung von Wertpapieren
oder eine Willenserklärung oder Aufforderung zum Vertragsschluss über ein Geschäft in Finanzinstrumenten dar. Auch
wurde Sie nicht mit der Absicht verfasst, einen rechtlichen oder steuerlichen Rat zu geben.
Die steuerliche Behandlung von Transaktionen ist von den persönlichen Verhältnissen des jeweiligen Kunden
abhängig und evtl. künftigen Änderungen unterworfen. Die individuellen Verhältnisse des Empfängers (u.a. die
wirtschaftliche und finanzielle Situation) wurden im Rahmen der Erstellung der „KI“ nicht berücksichtigt.
Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein zuverlässiger Indikator für zukünftige Wertentwicklungen.
Empfehlungen und Prognosen stellen unverbindliche Werturteile über zukünftiges Geschehen dar, sie können sich
daher bzgl. der zukünftigen Entwicklung eines Produkts als unzutreffend erweisen. Die aufgeführten Informationen
beziehen sich ausschließlich auf den Zeitpunkt der Erstellung dieser „KI“, eine Garantie für die Aktualität und
fortgeltende Richtigkeit kann nicht übernommen werden. Eine Anlage in erwähnte
Finanzinstrumente/Anlagestrategie/Finanzdienstleistung beinhaltet gewisse produktspezifische Risiken – z.B. Markt-
oder Branchenrisiken, das Währungs-, Ausfall-, Liquiditäts-, Zins- und Bonitätsrisiko – und ist nicht für alle Anleger
geeignet. Daher sollten mögliche Interessenten eine Investitionsentscheidung erst nach einem ausführlichen
Anlageberatungsgespräch durch einen registrierten Anlageberater und nach Konsultation aller zur Verfügung
stehenden Informations quellen treffen. Zur weiteren Information finden Sie hier die „Wesentlichen
Anlegerinformationen“ und das Wertpapierprospekt kostenfrei: https://seahawk-investments.com/fonds/. Die
Informationen werden Ihnen in deutscher Sprache zur Verfügung gestellt. Der vorstehende Inhalt gibt ausschließlich
die Meinungen des Verfassers wieder, eine Änderung dieser Meinung ist jederzeit möglich, ohne dass es publiziert
wird. Die vorliegende „KI“ ist urheberrechtlich geschützt, jede Vervielfältigung und die gewerbliche Verwendung sind
nicht gestattet. Stand: 17.04.2025 Herausgeber: Seahawk Investments GmbH, Bettinastrasse 62, 60325 Frankfurt am
Main handelnd als vertraglich gebundener Vermittler (§ 3 Abs. 2 WpIG) im Auftrag, im Namen, für Rechnung und unter
der Haftung des verantwortlichen Haftungsträgers BN & Partners Capital AG, Steinstraße 33, 50374 Erftstadt. Die BN &
Partners Capital AG besitzt für die Erbringung der Anlageberatung gemäß § 2 Abs. 2 Nr. 4 WpIG und der
Anlagevermittlung gemäß § 2 Abs. 2 Nr. 3 WpIG eine entsprechende Erlaubnis der Bundesanstalt für
Finanzdienstleistungsaufsicht gemäß § 15 WpIG.
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