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Schimer Vogel - teurer Vogel. Der Airbus A380 ist filr Fluggesellschaften zu kostspielig, um ihn zu kaufen. Sogar Emirates least thn nur. Bild: D

Eine kleine Tranche vom Airbus A380
kannsich jeder leisten

Erster Flugzeugfonds ermaglicht Beteiligung am Leasingkontrakt des Airbus A380 von Emirates.

Von Fredy Gilgen
Wo der Airbus A380 auch landet, das In-
teresse ist ilberwiltigend. Dies war
Mitte Januar auchin Kloten der Fall, wo
nicht weniger als 20 000 Besucher die
erste Landung in der Schweiz verfolgen
wollten. Verstindlich, denn der A380
ist ein Flugzeug der Superlative. Es ist
das gegenwirtig modernste, das dko-
effizienteste und das grisste Fluggerat.
Die Verkaufspreise fiir den Riesenvo-
gel betragen je nach Aunsstartung 200 bis
300 Millionen Dollar. Das ist viel fiir die
Fluggesellschaften, die ihn anschaffen
wollen, und viel zu viel fiir einen einzel-
nen Investor; aber spezialisierte An-
lagefonds machen es maoglich, auch
kleine Tranchen mu erwerben. Das Kon-
zept solcher Fonds hat sich in Deutsch-
land schon seit Jahrzehnten in der
Finanzierung von Hochseeschiffen
etabliert.

Ein Fonds fiir ein Flugzeug

MNach grimdlichen Abklarungen hat sich
die auf Schiffsfonds spezialisierte Ham-
burger Hansa Treuhand in Zusammen-
arbeit mit dem Flugzeugleasing-Unter-
nehmen Doric Asset Finance entschlos-
sen, das Finanzierungs- und Investiti-
onskonzept auf den A3B0 zu nbertra-
gen. Zu diesem Zweck hat Hansa Treu-
hand Ende 2009 den Flugzeugfonds
Sky-Cloud A3B0D aufgelegt. Der Fonds
hat Mitte Januar von den Airbus-Wer-
ken den fiinfundzwanzigsten A3B0 er-
worben und ihn inzwischen fiir 12 bis 18
Jahre an die Fluggesellschaft Emirates

Beteiligung an Leasing-Kontrakt Airbus 380 Emirates
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verleast. Die Maschine kommt vorerst
auf den Strecken Paris-Singapur und
Paris-Dubai zum Einsatz.

In Deutschland sind die Anteils-
scheine an dem als geschlossener Fonds
konzipierten Sky-Cloud A380 auf gros-
ses Interesse gestossen. Ein Grossteil
desFonds sei bereits gezeichnet, erklirt
Sonke Fanslow von Hansa-Trenhand.

Der in Euro aufgelegte Fonds be-
inhaltet einen langfristigen Leasingver-
trag plus Optionsperioden mit einer der
gewmnnstirksten Airlines der Welt. Da-
durch besteht eine hohe Einnahmen-
sicherheit, die durch die Vereinbarung
eines Inflationsausgleichs in der zwei-
ten Optionsperiode noch wverstirkt
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wird. Zudem sind die Zinsen fiir das
Fremdkapital, das der Fonds zusitzlich
zum FEigenkapital einsetzt, langfristig
festgeschrieben. Das Fremdkapital, das
schrittweise reduziert wird, macht am
Anfang 56 Prozent der Investitions-
summe aus.

Die jihrlichen Auszahlungen des
Fonds beginnen mach Angaben wvon
Fanslow im laufenden Jahr mit 7,25 Pro-
zent pro Jahr und steigen spéiter an. Un-
ter Beriicksichtigung eines konservativ
kalkulierten Erldses aus dem Verkauf
der A3B0 liegen die prospekterten
Auszahlungen nach 18 Jahren bei ins-
gesamt rund 250 Prozent des Betei-
ligungshetrags. Dies entspricht einer

Kommentar Erich Solenthaler

180 Seiten, fiir die man ein Wochenende opfern muss

Direktbeteiligungen an Flugze ugen,
Schiffenoder Lokomotiven sind vie-
len Anlegern sympathisch, weil ihnen
ein konkreter, anschaulicher Gegen-
stand zugrunde liegt. Beim Fonds Sky-
Cloud A380 ist es auch ein Thema,
das man zu kennen glaubt, denn wer
von uns zihlt sich nicht zu den aus-
gebuffren Luftfahrispezialisten?
Dasist aber ein etwas romantischer
und falscher Zugang zu dieser Di-
rektbeteiligung. Im Grunde genommen
geht es nuram Rande um ein Flug-
zeug. Im Zentrum steht ein Leasing-
kontrakt - ein kompliziertes, juristi-
sches Gebilde, das mehrere speziali-
sierte Partner fiir lange Zeit zusam-
menbindet. Das Joint Venture hat die

Aufgabe, Kapital zu beschaffen, Risi-
ken zu verteilen und - ja - Steuern zu op-
timieren. Von diesen Faktoren und
nicht vom Treibstoffver brauch des
A3B0 hangt es ab, wie viel am

Schluss als Gewinn iibrig bleibt.

Und obwohl es wirtschaftlich um et-
was ganz anderes geht, erinnert die
Konstruktion des Fonds mit ihren vie-
len Abhingigkeiten und Zwischen-
stationen ein Stiick weit an amerikani-
sche Hvpotheken konstruktionen.

Davon sollte man sich nicht ab-
schrecken lassen, weil der deutsch
verfasste Prospekt einen guten Emblick
in den Fonds gewihrt. Ein langes
Wochenende muss man schon fiir
ihn opfern. denn das Werk umfasst

180 Seiten, von denen jede bis zum
Rand gefiillt ist mit wirtschaftlichen
und finanziellen Erwigungen sowie
rechtlichen Raffinessen.

Wer sich durch die spannende ., infor-
mative und anspruchsvolle Lektiire
gekampft hat, weiss, wie Leasing-
kontrakte dieser Grissenordnung
funktionieren und was iiber ihren
Erfolg oder Misserfolg entscheidet.
Man bekommt auch ein Gespiir, welche
Annahmen mitspielen, was als
sicher gelten darf und wo die Un-
gewissheiten beginnen.

Mehr kann man nicht erwarten, bes-
ser kann man sich nichtaufeine der-
artige Investition wie den Sky-Cloud
A3RO vorbereiten.

Swiss Invest Group
Transportschifffahrt

Kusrs in Franken
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erwarteten, jihrlichen Rendite wvon
8 Prozent. Schweizer Anleger kiénnen
sich via die in Bern domizilierte Swiss
Invest Group (www.swissinvest-
group.ch) am Leasinggeschaft beteili-
gen. Diese hat sich auf Direktanlagen in
den Bereichen Transport, Logistik und
Infrastruktur spezalisiert und bietet
Beteiligungen an Containerschiffen und
Tankern an.

Nach Angaben von Kurt Schori von
der Swiss Invest Groupsind mit solchen
Anlagen Anlagerenditen von 5 bis 8 Pro-
zent pro Jahr nach Steuern und Kosten
miglich. Die Schwankungsrisiken diirf
ten jene von Obligationen kaum iiber-
steigen. Laut Schori ist Sky-Cloud A380
konservativer konstruiert als Schiff
fahrtsbeteiligungen. Zudem sind Fonds
dieser Art weitgehend unabhingig von
den Bewegungen am Aktienmarkt. Sie
eignen sich deshalb zur Diversifikation
eines Portfolios.

Wo Chancen, da auch Risiken

Grisste Risiken des Sky-Cloud A380
sind einerseits allfillige Probleme der
Betreiberin Emirates, andererseits fiir
Schweizer Anleger das Wihrungsrisiko,
weil der Fonds in Euro aufgelegt wurde.
Ungliicksfille sind dagegen durch Ver-
sicherungen der Betreiberin abge deckr.
Die Hafrung des privaten oder insti-
tutionellen Anlegers beschrinkr sich
auf das investierte Kapital. Die Steuer-
last ist vergleichsweise gering, Kapital-
riickflilsse sind sogar steuerfrei. «Die
Mindesteinlage von 10 000 Euro macht
den Flugzeugfonds auch einem mittel-
standischen Publikum zugangliche, ist
Schori iiberz . Allerdings sei klar
festzuhalten, dass der Sky-Cloud A380
als langfristige Anlage gelten miisse.



