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1. AllGemeine inDexinformAtion

1.1 einführung

der deutsche zweitmarktindex dzX-s stellt die Wertentwicklung des zweitmarkts für ge-

schlossene schiffsfonds anhand der 50 meistgehandelten fonds in einem Jahr dar. er wird als 

Performanceindex berechnet, das heißt anders als bei einem kursindex wird die Wertsteige-

rung durch jährliche auszahlungen berücksichtigt und somit der anlageerfolg abgebildet. Bei 

der Berechnung werden die Besonderheiten des zweitmarktes für kommanditanteile berück-

sichtigt. der dzX-s umfasst die assetklasse schiff.

die Berechnung des dzX-s  beginnt in der 1. kalenderwoche 2006.

1.2 Datenherkunft

Bei der Berechnung des dzX-s werden alle öffentlich zugänglichen kursfeststellungen be-

rücksichtigt. abschlüsse der folgenden zweitmarktteilnehmer (handelsplattformen, makler 

und käufer) werden erfasst:

• Deutsche Zweitmarkt AG

• Fondsbörse Deutschland Beteiligungsmakler AG

2. DZx-S ZuSAmmenSetZunG

2.1 Vorbemerkung

der index beschränkt sich auf die 50 meist gehandelten fonds und umfasst nicht, wie bei-

spielsweise bestimmte aktienindizes, den Gesamtmarkt der schiffsfonds. um ein zeitnahes 

aufgreifen von marktentwicklungen durch den dzX-s zu gewährleisten, müssen die einzelnen 

zum index gehörenden schiffsfonds idealerweise so häufig gehandelt werden, wie der index 

festgestellt wird. der dzX-s  ist daher ein auswahlindex, der die marktentwicklung anhand 

einer festen anzahl an ausgewählten schiffsfonds darstellt.

der dzX-s wird unter der isin „de000a1dkez8“ und Wkn „a1dkez“, sowie dem Reuters-

kürzel „.dzxship“ und dem Bloomberg-ticker „dzXshiP index“ veröffentlicht.  

2.2 Gewichtung

der dzX-s  ist – anders als viele aktienindizes – zunächst titelgewichtet, d.h. jeder der 50 

betrachteten fonds wird gleich gewichtet. dieses Vorgehen erscheint vor dem hintergrund 

vertretbar, dass das kommanditkapital der verschiedenen in den index einbezogenen schiffs-

fonds im Vergleich zur kapitalisierung von aktien nur eine geringe spannbreite aufweist. zu-

dem werden alle titel gleichmäßig rege gehandelt, so dass auch sämtliche eingehenden kurse 

eine ähnliche Qualität aufweisen sollten. 
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2.3 Auswahlkriterien

handelbarkeit: das kommanditkapital muss öffentlich handelbar sein und es darf keine voll-

ständige handelsbeschränkung bestehen. handelseinschränkungen durch Vorkaufsrechte 

(und andere vertragsrechtliche Bestimmungen) führen zu keiner einschränkung bei der auf-

nahme in den index.

transaktionsanzahl: zentrales auswahlkriterium ist die anzahl der transaktionen im vollen ka-

lenderjahr vor der jeweiligen indexberechnung. die 50 schiffsfonds mit der höchsten anzahl 

an transaktionen in unterschiedlichen kalenderwochen werden in den dzX-s  einbezogen. 

eine Vielzahl an transaktionen in unterschiedlichen kalenderwochen unterstellt einen regel-

mäßigen handel des fonds am zweitmarkt. 

handelsvolumen: das nominale handelsvolumen der fonds wird dann als kriterium heran-

gezogen, wenn durch die Bestimmung der transaktionsanzahl keine eindeutige auswahl an 

schiffsfonds getroffen werden kann. Bei gleicher transaktionsanzahl werden die fonds mit 

dem höheren handelsvolumen in den index aufgenommen.

altersstruktur (schiffsalter): Bei der Bildung des dzX-s  sind Besonderheiten von schiffsfonds 

zu berücksichtigen:

•  Schiffsfonds haben aufgrund der begrenzten Lebensdauer des zugrunde liegenden Wirt-

schaftsgutes eine begrenzte Lebensdauer

• Während der Laufzeit des Fonds wird die Verschuldung zunehmend zurückgeführt.

dies führt dazu, dass schiffsfonds während der Laufzeit andere Bewertungseigenschaften ha-

ben als beispielsweise aktien. daher wird das durchschnittliche alter der schiffsfonds durch 

die deutsche zweitmarkt aG im index für jedes Jahr ermittelt und gegebenenfalls nach einem 

festgelegten Verfahren die indexzusammensetzung entsprechend der allgemeinen auswahl-

kriterien verändert, um ein relativ konstantes durchschnittsalter der schiffe zu gewährleisten. 

anderweitig bestünde die Gefahr, dass der index im zeitablauf bei gleich bleiben aller anderer 

einflussfaktoren (ceteris paribus) an Wert verlieren würde, wenn das durchschnittsalter der 

schiffe im index anstiege.

2.4 indexanpassungen

die auswahlkriterien werden einmal jährlich am 1. Januar des Jahres angewendet. eine au-

ßerordentliche anpassung kann quartalsweise stattfinden. eine außerordentliche anpassung 

kann auf Beschluss des komitees, das paritätisch aus mitarbeitern der solactive aG und der 

deutschen zweitmarkt aG besteht, stattfinden.

das gemeinsame komitee entscheidet bei außerordentlichen anpassungen über die zu-

künftige zusammensetzung des dzX-s. das index-komitee kann bei außerordentlichen 

ereignissen, die sich auf einen oder mehrere mitglieder des dzX-s beziehen, nach billigem 
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ermessen entsprechende anpassungen in der zusammensetzung des dzX-s vornehmen und 

gegebenenfalls weitere maßnahmen treffen, die geeignet sind, die fortführung des dzX-s zu 

ermöglichen.

an jedem Überprüfungstag wird darüberhinaus geprüft, ob bei einem der indexmitglieder im 

Überprüfungszeitraum kein handel stattgefunden hat. sollte dies bei einem indexmitglied der 

fall sein, wird das entsprechende indexmitglied auf die Watch-Liste aufgenommen. Wird im 

darauffolgenden Überprüfungszeitraum ebenfalls kein handel festgestellt (für das betreffende 

indexmitglied), liegt es im ermessen des komitees das indexmitglied aus dem index am er-

setzungstag zu entfernen.

Begriffsdefinition

Überprüfungstag

der zweite tag vor dem ersetzungstag, sofern dieser ein handelstag ist. 

Überprüfungszeitraum

zeitraum zwischen zwei Überprüfungstagen.

Watch-Liste

Liste der indexmitglieder, die während des letzten Überprüfungszeitraumes nicht gehandelt 

wurden.

Ersetzungstag

der erste freitag der monate april, Juli und Oktober, der gleichzeitig ein handelstag ist. sollte 

dieser tag kein handelstag sein, wird der unmittelbar vorherige handelstag herangezogen. 

Handelstag

handelstag ist in Bezug auf den index, ein handelstag an der Boerse stuttgart, ausgenommen 

tage, an denen vorgesehen ist, dass der handel vor dem zu Werktagen üblichen Börsen-

schluss geschlossen wird. die endgültige entscheidung darüber, ob ein bestimmter tag ein 

„handelstag“ in Bezug auf den index oder anderweitig im zusammenhang mit diesem doku-

ment ist, liegt beim index-Berechner.

Außergewöhnliches Ereignis

ein „außergewöhnliches ereignis“ ist insbesondere (wobei die aufzählung aber nicht notwen-

digerweise abschließend ist)

- Verkauf eines wesentlichen anteils der fondsimmobilien 

- handelsaussetzung

- eine insolvenz.
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3. BerechnunG

3.1 indexformel

der dzX-s wird als Performanceindex berechnet. das heißt, es wird angenommen, dass die 

auszahlungen in das indexportfolio reinvestiert werden. der Performanceindex unterstellt ein 

Portfolio, das der ursprungszusammensetzung des index entspricht und das alle auszahlun-

gen reinvestiert sowie Veränderungen in der zusammensetzung des index im Portfolio nach-

vollzogen werden. der Performanceindex bildet also den anlageerfolg ab, den man mit einem 

schiffsfonds über eine bestimmte Laufzeit erzielt hat. der dzX-s wird wie folgt berechnet: 

 

Pit: kurs der schiffsbeteiligung i zum zeitpunkt t

cit: aktueller korrekturfaktor der Beteiligung i zum zeitpunkt t

Pi0: kurs der schiffsbeteiligung i am letzten handelstag vor aufnahme in den index

t: zeitpunkt der letzten Verkettung

kt: indexspezifischer Verkettungsfaktor gültig ab zeitpunkt t

Basis: 1.000

3.2 Berechnungsfrequenz

der dzX-s wird wöchentlich von der solactive aG berechnet. die Veröffentlichung der index-

stände erfolgt wöchentlich durch die deutsche zweitmarkt aG, sowie über die Webseite der 

solactive aG und über zahlreiche weitere Vendoren.

für die erfassung der handelumsätze zur Berechnung des wöchentlichen dzX-s gelten fol-

gende Regeln:

• Ausschlaggebend ist jeweils der Handel je Kalenderwoche

•  Wurden mindestens zwei Handel eines Fonds in einer Kalenderwoche verzeichnet, so wird 

der handel gezählt, der den höchsten nominalwert beschreibt

•  Ist der höchste Nominalwert eines Fonds, der in einer Kalenderwoche mindestens zweimal 

gehandelt wurde, mehr als einmal zu verzeichnen, so wird der handel gezählt, der den 

höchsten handelskurs beschreibt

•  Ist der höchste Handelkurs eines Fonds, der in einer Kalenderwoche mindestens zweimal 

gehandelt wurde und mehr als einen höchsten nominalbetrag verzeichnet hatte, so sind alle 

relevanten Parameter gleich und die dzaG wählt nach dem frühestem handelsdatum in der 

betreffenden kalenderwoche aus.

	  

Indext = KT

Pit *Cit
i=1

50

∑

Pio
i=1

50

∑
*Basis
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3.3 rechengenauigkeit

die korrekturfaktoren und die Verkettungsfaktoren werden bei der Berechnung sechsstellig 

gerundet. der indexstand wird zweistellig gerundet publiziert.

3.4 Bereinigung um Auszahlungen (Korrekturfaktor)

auszahlungen an den anleger haben theoretisch einen kursrückgang zur folge. der durch 

die auszahlung entstandene kursverlust wird durch Berücksichtigung eines korrekturfak-

tors bereinigt. dabei wird von einer Reinvestition der auszahlungen ausgegangen und der 

kursverlust rechnerisch rückgängig gemacht.

der korrekturfaktor cit wird durch die folgende formel bestimmt:

pi,t-1 kurs der Beteiligung unmittelbar vor auszahlung

ait auszahlung zum zeitpunkt t

der korrekturfaktor findet erst dann anwendung, wenn es zu einer neuen kursfeststellung 

kommt.

3.5 Verkettungsfaktor

der Verkettungsfaktor wird bei ordentlicher und außerordentlicher anpassung berechnet, 

um kurssprünge zu vermeiden. die kurssprünge entstehen durch die Veränderung der zu-

sammensetzung des indexportfolios. er findet nur dann anwendung, wenn schiffsfonds im 

indexportfolio ausgetauscht werden.

der Verkettungsfaktor kt wird durch die folgende formel bestimmt:

kt  = indext, alt / indext, neu

indext,alt 1: indexstand vor dem Verkettungszeitpunkt, berechnet nach der  

  Portfoliozusammensetzung vor dem Verkettungszeitpunkt 

indext,neu: indexstand vor dem Verkettungszeitpunkt, berechnet nach der  

  Portfoliozusammensetzung nach dem Verkettungszeitpunkt

	  

1,
1,

1, * −
−

−

−
= ti

itti

ti
it c
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3.6 Veröffentlichung

zur Gewährleistung einer möglichst umfassenden Berücksichtigung von handelsumsätzen 

beinhaltet der wöchentlich veröffentlichte indexstand die wöchentlichen handelsumsätze, 

die 4 Wochen vor der indexveröffentlichung stattgefunden haben und durch die deutsche 

zweitmarkt aG an die solactive aG gemeldet wurden. Beispielsweise bezieht sich der in 

kalenderwoche 5 veröffentlichten indexstand auf die handelsumsätze die in kalenderwoche 1 

aufgetreten sind. 

die Veröffentlichung des indexstandes findet an jedem freitag statt, der gleichzeitig ein han-

delstag ist. sollte der erste freitag eines monats, der gleichzeitig ein handelstag ist vor dem 

dritten handelstag diesen monats sein, so verschiebt sich die Veröffentlichung auf den abend 

des dritten handelstages dieses monats. 

diese Vorgehensweise kann verändert werden, wenn handelsumsätze der genannten markt-

teilnehmer zeitnah, verlässlich und im vollen umfang zu verwerten sind.

4. Änderung der Berechnung
ab august 2015 wird der dzX® nicht mehr als Performanceindex berechnet, sondern als 

kursindex. das heißt, es wird angenommen, dass die auszahlungen nicht in das indexportfolio 

reinvestiert werden. die Berechnungsformel ändert sich wie folgt:

Pit: kurs der schiffsbeteiligung i zum zeitpunkt t

Pi0: kurs der schiffsbeteiligung i am letzten handelstag vor aufnahme in den index

t: zeitpunkt der letzten Verkettung

kt: indexspezifischer Verkettungsfaktor gültig ab zeitpunkt t

Basis: 1.000

folglich hat der abschnitt 3.4 keine Gültigkeit mehr.

	  

Basis
P

P
KIndex

i
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Anhang

information

der zweitmarktindex dzX-s® dient allein informationszwecken. er wird ohne Gewähr für 

Vollständigkeit, Richtigkeit und Genauigkeit der kurserfassung und der indexberechnung zur 

Verfügung gestellt.

Kein Vertragsangebot

die Überlassung des zweitmarktindex dzX-s® stellt weder ein angebot und/oder eine emp-

fehlung zum kauf oder Verkauf irgendwelcher dort einbezogenen Beteiligungen, noch eine 

Grundlage für den abschluss eines anderen Vertrages, insbesondere eines Beratungs- oder 

auskunftsvertrages, dar. insofern ergeben sich auch keine vertraglichen oder vorvertraglichen 

Verpflichtungen der dzaG.

haftungsbeschränkung

soweit eine haftung der dzaG eintreten sollte, haftet sie gegenüber unternehmern für schä-

den, außer im fall der Verletzung wesentlicher Vertragspflichten, nur, wenn und soweit ihr, 

ihren gesetzlichen Vertretern oder leitenden angestellten Vorsatz oder grobe fahrlässigkeit 

zur Last fällt. für sonstige erfüllungsgehilfen haftet die dzaG nur bei Vorsatz und soweit die-

se wesentliche Vertragspflichten vorsätzlich oder grob fahrlässig verletzen. außer bei Vorsatz 

oder grober fahrlässigkeit gesetzlicher Vertreter, leitender angestellter oder vorsätzlichen 

Verhaltens sonstiger erfüllungsgehilfen der dzaG besteht keine haftung für den ersatz mit-

telbarer schäden, insbesondere nicht für entgangenen Gewinn. außer bei Vorsatz und grober 

fahrlässigkeit der dzaG, deren gesetzlichen Vertretern und leitenden angestellten ist die 

haftung auf den bei Vertragsschluss typischerweise vorhersehbaren schaden begrenzt.

Gegenüber Verbrauchern haftet die dzaG nur für Vorsatz und grobe fahrlässigkeit. im falle 

der Verletzung wesentlicher Vertragspflichten, des schuldnerverzugs oder der von der dzaG 

zu vertretenden unmöglichkeit der Leistungserbringung haftet die dzaG jedoch für jedes 

schuldhafte Verhalten ihrer mitarbeiter und erfüllungsgehilfen. außer bei Vorsatz und/oder 

grober fahrlässigkeit von gesetzlichen Vertretern, mitarbeitern und sonstigen erfüllungsge-

hilfen ist die haftung der dzaG der höhe nach auf die bei Vertragsschluss typischerweise 

vorhersehbaren schäden begrenzt.

die vorgenannten haftungsausschlüsse und Beschränkungen gegenüber unternehmern oder 

Verbrauchern gelten nicht für schäden aus der Verletzung des Lebens, des körpers oder der 

Gesundheit sowie im fall zwingender gesetzlicher Regelungen.

rechtlicher hinweis

dieser Leitfaden stellt lediglich eine unverbindliche, allgemeine information dar. insbesondere 

stellt der Leitfaden weder eine anlageberatung noch ein angebot zum kauf oder Verkauf von 
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kapitalanlagen dar. er kann nicht als ersatz für eine detaillierte Recherche oder individuelle 

anlageberatung dienen. Bei jedem spezifischen Verlangen sollte ein geeigneter Berater zu 

Rate gezogen werden. sämtliche darstellungen basieren auf den Wertentwicklungen der Ver-

gangenheit, die kein verlässlicher indikator für eine zukünftige entwicklung sind; die Wertent-

wicklung in der zukunft kann aufgrund zahlreicher faktoren sowohl höher als auch niedriger 

ausfallen. der Leitfaden wurde mit sorgfalt zusammengestellt, entworfen und hergestellt. 

Gleichwohl ist die haftung für die Richtigkeit, aktualität und Vollständigkeit ausgeschlossen, 

soweit nicht die Verletzung wesentlicher Vertragspflichten oder von Leben, körper oder Ge-

sundheit vorliegt. darüber hinaus wird ebenfalls keine haftung übernommen für nachteile, die 

direkt oder indirekt aus der Verteilung, der Verwendung oder Veränderung und zusammen-

fassung der inhalte dieses Berichtes entstehen.


