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Referat:.

Ziel der Bachelorarbeit ist es, herauszufinden, ob die Anlage in einen Oldti-
mer sinnvoll ist. Dafiir werden zunachst Oldtimer, Kapitalanlagen, sowie die
verschiedenen Kaufergruppen definiert. Nachkommend werden die wichtigs-
ten, kaufentscheidenden Faktoren in Verbindung mit dem Erwerb eines Old-
timers vorgestellt. Zum Schluss werden selektierte Kapitalanlagen mit einem
Oldtimer, sowie in einem weiteren Schritt mit Oldtimer verschiedener Preis-
klassen, im Rahmen von zwei getrennten Nutzerwertanalysen, miteinander
verglichen.
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1. Einleitung

Anleger denken vor allem seit Beginn der Finanzkrise verstérkt darliber nach,
wie sie ihr Geld sowohl gewinnbringend, als auch sicher anlegen kénnen.
Diese Entscheidungen bergen oft viele Risiken und Herausforderungen.
So steht eine Vielzahl von Anlageformen zur Auswahl, doch haben sich vor
allem Oldtimer als eine sichere und zugleich rentable Anlage herausgestellt.’

Diese Arbeit stellt ein etabliertes und werthaltiges Investment vor, welches
das Anleger-Portfolio bereichert und zudem noch SpaB macht. Mit einer de-
taillierten Definition lber allgemeine und steuerliche Informationen, sowie
Erlauterung der wichtigsten, kaufentscheidenden Informationen (ber Oldti-
mer, werden diese direkt mit alternativen Kapitalanlagen, sowie innerhalb

verschiedener Preisklassen verglichen.

Im ersten Kapitel werden Problemstellung, Zielsetzung, sowie methodische
Vorgehen fir diese Arbeit erlautert.

Das zweite Kapitel beschéaftigt sich zundchst mit den Grundlagen. Danach
folgt eine ausfihrliche Ubersicht der ,Oldtimer-Welt* mit anschlieBender Ge-
genlberstellung der konkurrierenden Kapitalanlagen, sowie von Oldtimer
untereinander.

Im Schlusskapitel werden die resultierenden Ergebnisse und die davon abge-
leiteten MaBnahmen und Konsequenzen besprochen.

! Vgl. www.gelanlage-vergleich.org/immobilien-als-kapitalanlage/ Stand: 23.04.2013



1.1. Problemstellung

Einem Anleger steht eine Vielzahl von Méglichkeiten gegeniber, in welche er
sein Vermdgen investieren kann, so kann man sein Erspartes beispielsweise
in Form von Termineinlagen einer Bank zur Verfigung stellen. Die Bank wird
damit ihrerseits Kredite an andere Wirtschaftseinheiten finanzieren. Man
kann auch Unternehmensanleihen oder Staatsanleihen kaufen, wodurch man
zum Glaubiger der emittierenden Unternehmung bzw. Glaubiger des jeweili-
gen Staates wird. Eine riskantere Anlageform stellen Aktien einer Unterneh-
mung dar. Damit wird man zum Miteigentimer und nimmt am unternehmeri-
schen Erfolg und Risiko teil. Als weitere Alternative kénnen nicht benétigte
Finanzmittel auch in Form einer Lebensversicherung angelegt oder Anteile
eines Aktienfonds u.v.m. angeschafft werden.

In Zeiten eines schwachen Euros und dem drohenden Staatsbankrott man-
cher Lénder, haben jedoch viele Anleger das Vertrauen in Aktien und ande-
ren Wertpapieren verloren. Selbst wer sein Vermdgen in einfachen Produk-
ten angelegt hat, sollte Zinsertrag und Inflation genau gegeniberstellen. Es
zeigt sich sehr haufig, dass es schon gezielter Anstrengungen braucht, um
tiberhaupt die Inflationsrate zu nivellieren.?

In diesen unruhigen Zeiten auf den Kapitelmarkten, fallt der Blick vieler Anle-
ger auf Sachwerte. Sachwerte sind greifbare Wirtschaftsglter und gelten als
inflationsresistent, da diese nicht beliebig vermehrbar sind.3

Sachwerte bieten die Mdglichkeit, kleine sowie groBe Betrage auf engsten
Raum zu konzentrieren. Angefangen von einer Investition, ber einen Oldti-
mer, bis hin zum Haus.

Wahrend sich die meisten Investitionen auf der Bank hoffentlich vermehren,
gibt es bei den Sachwerten auch Anlagen mit gewissen Unterhaltungs-Faktor
wie z.B.: Oldtimer und Ferienimmobilie.

2 Vgl. http://infoseiten.focus.de/sachwertanlagen.html Stand: 19.02.2013
3 Vgl. Nonnenmacher (2011), S. 123



1.2. Zielsetzung

Diese Arbeit beschéftigt sich mit der Fragestellung, ob ein Oldtimer, welcher
unter die Kategorie der Sachwerte fallt, gegeniiber ausgewahlten Kapitalan-
lageformen eine sinnvolle Investition darstellt.

Grundsatzlich gilt diese Arbeit als Basiswerk fur Oldtimer-Neulinge, welche
sich einen generellen Uberblick iiber Oldtimer verschaffen wollen und auch
die nétigen finanziellen Mittel zur Verfligung haben.

Ein groBer Punkt ist die Bewertung von Oldtimer, somit soll es einen ,Oldti-
mer-Anfénger“ auch dazu beféhigen, selbst Bewertungen fiir das gewiinsch-
te Kaufobjekt durchfiihren zu kdnnen.

Diese Ausarbeitung soll diejenigen Anleger unterstiitzen, welche Uber ein
Uberdurchschnittliches Vermdgen verfligen und ihr Portfolio um eine interes-

sante Investition erweitern wollen.

1.3. Methodisches Vorgehen

Begonnen wird mit den Grundlagen, welche allgemeine und steuerliche In-
formationen {ber Oldtimer, eine generelle Ubersicht der Kapitalanlagen und
einer Einteilung des Kaufermarktes beinhaltet.

Danach werden die wichtigsten Informationen firr einen erfolgreichen Oldti-
mer-Kauf erldutert, gefolgt von den Grundlagen werden die verschiedenen
Typen und Klassen von Oldtimer aufgezeigt und wertvolle Informationen be-
treffend der Preisfindung und dem Oldtimer-Handel besprochen.

Mit Hilfe einer Nutzwertanalyse wird der Oldtimer als Anlage, mit weiteren
Kapitalanlageformen verglichen.



Dariiber hinaus wird untersucht, innerhalb welcher Preisklassen und unter
Anbetracht verschiedenster Kriterien, sowohl emotionale als auch rationale,
sich ein Oldtimer als Uiberzeugende Anlage herausstellt.



2. Oldtimer - eine alternative Kapitalanlageform
flir vermogende, private Haushalte

Der Hauptteil dieser Arbeit beschreibt nun die allgemeinen Informationen,
die Vertiefung in das Thema Oldtimer und die daraus resultierende Bewer-

tung.

Im ersten Punkt werden zunachst grundlegende Informationen (ber die Old-
timer dargestellt. Es folgen die Grundlagen der Kapitalanlage sowie die Pra-

sentation der verschiedenen Zielgruppen.

Der nachste Schritt beschaftigt sich vertiefend mit dem Thema Oldtimer. Im
Kapitel 2.1 wird anfangs auf das Portfolio ndher eingegangen, darauf folgen
die Untersuchung des Oldtimermarktes, sowie die Bearbeitung der Zielgrup-

pe.

Der letzte Punkt beschéftigt sich mit der Bewertung, welcher mit der Vorstel-
lung der Nutzwertanalyse beginnt. Daraufhin werden die Analysen durchge-
fihrt und die entstandenen Ergebnisse dargestellt.

2.1. Grundlagen

Dieses Kapitel dient dazu, einen allgemeinen Uberblick tiber die behandelten
Themen zu erhalten und soll Begriffe néher zu erlautern.

Der erste Punkt beschaftigt sich mit der Definition des Oldtimers. Es werden
die gewissen Voraussetzungen, um als ,Oldtimer” zu gelten, sowie die steu-
erlichen und versicherungstechnischen Vergiinstigungen dargestelit.

Darliber hinaus wird die Einteilung nach Baujahr anhand einer Tabelle ge-

zeigt.



Der zweite Punkt behandelt die Kapitalanlagen. Zun&chst ein genereller
Uberblick tiber die Vermdgenssituation in Deutschland, welcher die Eintei-
lung der Kapitalanlageformen beschreibt und mit Hilfe einer Grafik darstellt.
Danach eine Beschreibung der verschiedenen Kapitalanlage-Arten, welche
in 4 GroBen eingeteilt wurden. AnschlieBend werden einzelne Kapitalanlage-
formen etwas naher definiert.

Als letzten Punkt werden die Zielgruppen behandelt. Hier werden Méglichkei-

ten aufzeigt, wie man einen Markt selektieren kann.

2.1.1. Oldtimer

Ein Oldtimer ist ein mechanisch angetriebenes Fahrzeug,
e das mindestens 30 Jahre alt ist,
e das in einem historisch korrekten Zustand erhalten und gewartet wird,
o dessen Nutzung nicht auf taglichen Transport ausgerichtet ist und

e wegen seines technischen und historischen Wertes bewahrt wird.*

Im Allgemeinen versteht man unter einem Oldtimer ein altes, gut gepflegtes
Fahrzeug mit einem gewissen Sammler- und Liebhaberwert.
Doch ist die Frage, ab welchem Alter ein Fahrzeug zu den Oldtimern z&hlt,
nicht immer ganz gewiss.® Entsprechend der seit dem 01.03.2007 geltenden
Fahrzeugzulassungs-verordnung (FZV) missen Fahrzeuge, fir die ein rotes
07er-Kennzeichen beantragt und ausgegeben wird, mindestens 30 Jahre alt
sein. Bisher war eine Altersgrenze von 20 Jahren Ublich.

Um Kosten zu sparen, bietet sich die Verwendung des ,Wechselkennzei-
chens® an, das fur mehrere Fahrzeuge genutzt werden kann, jedoch an
strenge Auflagen gebunden ist.

4 Vgl. www.cascar.at/oldtimer.php, Stand: 01.04.2013
® Vgl. Classic Dream Lease GmbH & Co. Verwaltungs KG (2011), S. 38



Allein die Teilnahme an Oldtimer-Veranstaltungen, die der ,Pflege des kraft-
fahrzeugtechnischen Kulturgutes dienen* sowie Priif-, Einstell- und Uberfiih-
rungsfahrten ist nach geltendem Recht damit gestattet. In einigen Bundes-
landern sind zudem das Fuhren eines Einzelfahrten-Nachweises (wie beim
roten Handlerkennzeichen) vorgeschrieben. Der Steuersatz fur das 07er-
Kennzeichen betragt pauschal, wie beim H-Kennzeichen, jahrlich € 191,73.
Ab einem Alter von 30 Jahren und unter bestimmten Voraussetzungen, be-
steht laut § 21 ¢ i.V.m. § 23| ¢ StVZO die Mdglichkeit, fir sein Fahrzeug die
Betriebserlaubnis als Oldtimer zu erhalten.”

Um eines der sogenannten H-Kennzeichen (H=historisch) zu erhalten, muss
das Fahrzeug als ein historisch erhaltenswertes Wirtschaftsgut bewertet
werden. Der Nachweis erfolgt im Rahmen eines Gutachtens durch einen
Fachmann, dem TUV usw. und ist den Behérden vorzulegen.

Durch die Verwendung des Begriffs ,Oldtimer” stellt der Gesetzgeber damit
klar, dass spatestens bei Erreichen eines Alters von 30 Jahren die Oldtimer-
Eigenschaft eines Autos gegeben ist.

Weiterer Vorteil des H-Kennzeichens ist, dass diese Fahrzeuge in der BRD
ohne Umweltplakette derzeit in allen Umweltzonen der jeweiligen Stadte ge-
fahren werden diirfen.®

In der Praxis wird dartber hinaus bei den 30 Jahre alten und alteren Fahr-
zeugen noch vereinzelt zwischen Vor- und Nachkriegs-Fahrzeugen unter-
schieden.

6 Vgl. http://www.adac.de/infotestrat/oldtimer-youngtimer/kauf-zulassung/07er-
ausland/default.aspx?Componentld=44020&SourcePageld=45956 Stand: 14.04.2013
7 Vgl. Classic Dream Lease GmbH & Co. Verwaltungs KG (2011), S. 38

8 Vgl. Classic Dream Lease GmbH & Co. Verwaltungs KG (2011), S. 39



Eine genaue Einteilung zeigt folgende Darstellung:

Klasse Name Zeitraum
Class A Ancestor bis 1904
Class B Veteran 1905 bis 1918
Class C Vintage 1919 bis 1931
Class D Post Vintage, Classics | 1932 bis 1945
Class E Post War 1946 bis 1960
Class F Post Sixty 1961 bis 1970

Tab. 1: Baujahr-Klassifizierung®

2.1.2. Kapitalanlagen

Der oberste Grundsatz einer erfolgreichen Kapitalanlage sollte die langfristi-
ge, reale Kapitalerhaltung sein, welche in der Regel eine langfristige mindes-
tens marktibliche Rendite der einzelnen Kapitalanlageobjekte zur Voraus-
setzung hat.'

Wie schnell das Geldvermdgen wachst, zeigt die Tatsache, dass beispiels-
weise die Hohe des Geldvermdgens privater, deutscher Haushalte im Jahr
2011 auf eine Hohe von 4.715 Milliarden Euro angewachsen ist. Das ist das
Zwanzigfache des privaten Geldvermdgens aus dem Jahr 1970 (siehe griine
Séaule im linken Diagramm, Abb.1). Die mittleren K&stchen zeigen die pro-
zentuale Zusammensetzung des Geldvermdgens im Jahr 2011.

° Vgl. fine-classic-cars.ch/oldtimer-support.php Stand: 01.04.2013
10 Vgl. Born(2009) S.6




Die S&ule im rechten Diagramm prasentiert die Zusammensetzung des Ge-

samtvermdgens und untergliedert sie in:

e 4.715 Milliarden Geldvermdgen (griin)

e 6.139 Milliarden Sachanlagen und Immobilien (dunkelgelb)

e 917 Milliarden Gebrauchsvermogen (blau)'’

Entwicklung Gesamtvermégen
des Geldvermogens 11.771 Mrd.
5.000 12,000
[o17]
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Abb. 1: Die Zusammensetzung des Privatvermdgens'?

Der private Haushaltssektor Deutschlands, verfligte 2011 somit Uber ein Ge-
samtvermdgen von 11.771 Milliarden Euro — mehr als das Vierfache des der-
zeitigen jahrlichen Bruttoinlandsprodukts Deutschlands und fast das Sechs-
fache des Schuldenbergs der 6ffentlichen Hand.

Die Formen des Gesamtvermdgens lassen sich unterteilen in Forderungspa-
piere, Beteiligungspapiere, Mischformen und Sachwertanlagen.” Nachfol-
gend werden diese Anlageformen n&her erlautert.

" Vgl. http://www.crp-infotec.de/01deu/finanzen/privat_vermoegen.html, Stand: 12.02.2011
2 Online im Internet: URL http://www.crp-infotec.de/01deu/finanzen/privat_vermoegen.html
Stand: 12.02.2011

3 Vgl. Schneider/Wirth/Andre/Geissler/Grbenic (2007), S. 90




Forderungspapiere

Forderungspapiere (oder auch Glaubigerpapiere) nennt man Schuldver-
schreibungen, mit denen sich der Herausgeber (z.B. eine Bank) Fremdkapital
leiht. Die Schuldverschreibung verbrieft fir den Glaubiger somit das Recht
auf Riickzahlung des Anleihebetrages und das Recht auf Zinszahlung.'

Beteiligungspapiere

Beteiligungspapiere reprasentieren einen Wertanteil an einer Institution. Der
Anleger profitiert von Wertsteigerungen einer Unternehmung, an der er betei-
ligt ist. Er muss aber auch Verluste mittragen. Eine Rlckzahlung der Anteile
ist erst bei Gesellschaftsaufldsung vorgesehen. Wenn ein Aktionér Liquiditat
bendtigt, muss er seine Anteile verkaufen. Beteiligungspapiere werden auch
als Renditepapiere bezeichnet, weil sie durchschnittlich héhere Renditen als
Forderungspapiere erbringen.'®

Mischformen

Einige Finanztitel sind weder als idealtypisches Eigenkapital noch als ideal-
typisches Fremdkapital anzusehen, sondern vereinen Elemente beider Ide-
altypen in sich. Der Kapitalgeber hat das Recht auf Riickzahlung des'™®  in-
vestierten Kapitals und/oder auf den Erhalt von Beteiligungspapieren.'” Bei-
spiele hierfiir sind die Wandel- und Optionsanleihe.

Sachwertanlagen

Bei Sachwertanlagen wird der Anleger Eigentimer an einer Sache oder In-
vestitionen in Anlageformen, die einen Sachwert verbriefen. Im Gegensatz zu
Geldwertanlagen steckt also hinter einer Sachwertanlage im engeren Sinn
immer ein korperliches Gut.'® In einem spateren Kapitel werden die Sach-
wertanlagen ausfihrlich erlautert.

1 Vgl. Nareuisch (2010) S. 54
"> Quelle: Ronca (2008) . 24
' vgl. Hirth (2012) S. 146
7 vigl. Hirth (2012) S. 146
'8 vgl. Moll (2011) S. 208

10



In der Tabelle werden nun selbstgewédhlte Kapitalanlageformen aufgelistet
und kurz erlautert. Manche von ihnen werden in einem der folgenden Kapitel,
im Rahmen einer Nutzwertanalyse, mit einem Oldtimer verglichen.

Kapitalanlageformen

Forderungspapiere Beteiligungspapiere | Mischformen Sachwertanlagen

Spareinlagen Aktien Wandelanleihe [ Immobilien
Termineinlagen Aktienfonds Optionsanleihe | Edelmetalle
Bausparvertrage Private Equity Kulturgdter
Anleihen Stille Beteiligung

Pfandbriefe

Rentenversicherung

Lebensversicherung

Tab. 2: Kapitalanlageformen'®
Forderungspapiere
o Spareinlagen

Spareinlagen sind Einlagen bei Kreditinstituten, die der unbefristeten Geldan-
lage dienen und nicht fiir den Zahlungsverkehr bestimmt sind.*

o Termineinlagen

Mit einer Termineinlage legt der Kunde sein Kapital flir einen festgesetzten
Mindestzeitraum zu einem vereinbarten Zinssatz an.?’

' Eigene Zusammenstellung
0 vgl. http://de.wikipedia.org/wiki/Spareinlage - 12.02.2013 Stand:12.02.2013
! vgl. Hagele (2003) S. 24

11



o Bausparvertrage

Vertrag mit einer Bausparkasse, durch den der Bausparer nach Leistung von
Einlagen einen Rechtsanspruch auf Gewahrung eines Bauspardarlehens
erwirkt. Die Anbindung des Vertrages erfolgt an die unterschiedlichen Tarife
der Bausparkassen. Die Einzahlungen auf den Bausparvertrag sind pra-
mienbeguinstigt, eine vorzeitige Kindigung ist jedoch pramien- als auch

steuerschadlich.?

o Anleihen

Anleihen sind Wertpapiere mit einer festen oder variablen Verzinsung, die
Fremdkapital verbriefen. Wer eine Anleihe halt ist Glaubiger und sieht ers-
tens einer vertraglich geregelten Zinsleistung des Schuldners entgegen und
zweitens wird der Schuldner am Ende der Laufzeit der Anleihe (bei ihrer Fal-
ligkeit) den Kreditbetrag zurlickzahlen.?®

o Pfandbriefe

Ein Pfandbrief ist eine Anleiheform, deren Deckung auf Grundstlicke oder
Immobilien beruht. Pfandbriefe werden von Hypothekenbanken, Schiffsban-
ken und einigen offentlich-rechtlichen Emittenten herausgegeben. Die
Hauptgeschéftstétigkeit besteht darin, Immobilien zu beleihen und durch die
erworbenen Hypothekenrechte Pfandbriefe auszugeben und dem Bund, den
Landern und Gemeinden Kredit zu gewahren. 2

o Rentenversicherungen

Die Anlage der Sparbetrége erfolgt im klassischen Deckungsstock des Versi-
cherers, fiir den es strenge Anlage- und Uberwachungsvorschriften gibt. Die
Anlageformen missen durch die Aufsichtsbehdrde genehmigt sein. Daher ist
die Anlage sehr sicher, aus der neben einem zu erwirtschaftenden Garantie-
zins weitere Uberschussbeteiligung generiert wird. Aufgrund der langerfristi-
gen Laufzeiten und der gegebenen Garantie ist eine vorzeitige Kindigung

2 Vgl. http://wirtschaftslexikon.gabler.de/Definition/bausparvertrag.html Stand: 12.02.2013

» Vgl. Spremann / Gantenbein (2007) S. 17

2 Vgl. http://www.finanztreff.de/lexikon.htn?id=5276&lexikon=&seite=
anleihen&sektion=basiswissen Stand: 29.04.2013
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mit erheblichen Verlustrisiken gegeben, vor allem da in den ersten finf Ver-
tragsjahren ein GroBteil der Kosten einkalkuliert ist.?°

o Lebensversicherungen

Die Lebensversicherung kann als wirtschaftliche Absicherung biometrischer
und damit personenbezogener Risiken verstanden werden. Diese ,aus der
Unsicherheit und Unberechenbarkeit des menschlichen Lebens* resultieren-
den Risiken umfassen neben dem Todesfall ebenso das Langlebigkeit- sowie
das Invaliditatsrisiko. Demzufolge besteht das Wesen der Lebensversiche-
rung in dem Vorhalten finanzieller Mittel zur Deckung eines méglichen Geld-
bedarfs, dessen Ausldser der zuféllige Eintritt eines biometrischen Risikos

ist.28

Beteiligungspapiere

o Aktien

Eine Aktie ist eine Urkunde, die lhnen schriftlich bestatigt, dass Sie Anteile
an einem bestimmten Unternehmen, in der bezeichneten Héhe besitzen. Je-
de Firma, die flr ihre Griindung oder Expansion Geld benétigt aber keinen
Bankkredit aufnehmen will, kann diese Anteilscheine ausgeben und zur Akti-
engesellschaft werden. 27

o Aktienfonds

Aktienfonds sind von Investmentgesellschaften gebildete und verwaltete
Sondervermdgen (Fonds) von Aktien, Uber die an Geldanleger sogenannte
Investmentzertifikate ausgegeben werden. Diese Investmentzertifikate ver-
briefen dem Anleger ein Miteigentumsrecht zu Bruchteilen an diesem Son-

dervermégen.®

% Vgl. Keese (2011) S. 11

% vgl. Vollmer (2012) S. 3

77 vgl. http://www.infoquelle.de/Finanzen/Boerse/Was_ist_eine_Aktie.php Stand: 29.04.2013
8 vgl. May (2009) S. 97
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o Private Equity

Private Equity steht flr den Erwerb von Eigenkapitalanteilen oder eigenkapi-
talahnlichen Titeln an nicht bérsennotierten Unternehmen.?

o Stille Beteiligung

Die stille Beteiligung scheint weder in der Firma noch im Handelsregister auf.
Der stille Gesellschafter haftet nur mit seiner Einlage und hat Anspruch auf
einen ,angemessenen Anteil* am Gewinn des Unternehmens.®

Mischformen
o Wandelanleihe

Bei der Wandelanleihe, handelt es sich um eine Schuldverschreibung. Dem
Inhaber dieser Schuldverschreibung, steht auBer einer festen Verzinsung,
das Recht zu, die Wandelanleihe gegen Aktien des jeweiligen Unternehmens
umzuwandeln. Nach dem Umtausch der Wandelanleihe in Aktien, werden an
den Anleger keine Zinsen mehr bezahlt. Wandelanleihen, die nicht in Aktien
umgewandelt werden, missen am Ende der Laufzeit getilgt werden. 31

o Optionsanleihe

Eine Optionsanleihe besteht ebenfalls aus einer normalen Anleihe und einem
Recht, Stammaktien der emittierenden Gesellschaft zu einem im Ausgabe-
zeitpunkt festgelegten Kurs, in einem definierten Optionsverhaltnis und wah-
rend einer bestimmten Frist zu beziehen. Im Gegensatz zur Wandelanleihe
kann das Optionsrecht ausgelibt werden, ohne dass die Anleihe einge-

tauscht werden muss.*?

» Vgl. Berning (2010) S. 4

* vgl. Burger / Ulbrich / Ahlemeyer (2010) S. 12

3 Vgl. http://www.gehalts-check.de/lexikon/w/wandelanleihe.html Stand: 29.04.2013
2 vgl. Drukarczyk (2008) S. 415
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Sachwertanlagen

o Immobilien
e Immobilie fiir Eigenbedarf

Immobilie, die ausschlieBlich zur privaten Nutzung vorgesehen ist.
¢ Immobilie zur Kapitalanlage

Eine Immobilie, welche gegen eine monatliche Pacht oder Miete, von Dritten
genutzt wird.

o Edelmetalle

o Kulturgliter (im materiellen Sinn)

Sind bewegliche und unbewegliche Giiter, die in ihrer Gesamtheit das kultu-
relle Erbe eines Volkes symbolisieren.

Darunter fallen z.B.:

¢ Antiquitaten

e Gemélde

e Musikinstrumente

e Oldtimer

(Ausfuhrliche Definition der Oldtimer im Kapitel 2.1.1..)

2.1.3. Zielgruppen

Das Vorkapitel zeigte, wie sich das Vermdgen der privaten Haushalte unter-
gliedert. Doch auch die privaten Haushalte selbst, lassen sich in gewisse
Gruppen unterteilen.

Jeder Kéaufer hat individuelle Bedirfnisse, Geldmittel und Kaufgewohnheiten.
Und erst Uber die Marktsegmentierung kann man aus der Vielzahl von Indivi-
duen sinnvolle Zielgruppen ableiten, welche fur einen Kauf in Frage kommen.
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Ziel ist es also, potenzielle Kunden mittels Marktsegmentierung in verschie-
dene, in sich aber weitestgehend homogene Kaufergruppen zu unterteilen.®

Marktsegmentierung

Verhaltensbezogene Psychographische Soziodempgraphische Geographische
Kriterien Kriterien Kriterien Kriterien

Abb. 2: Marktsegmentierung®

Verhaltensbezogene Kriterien

Zu den verhaltensbezogenen Kriterien z&hlen die Anlé&sse, die Nutzennach-
frage, der Verwenderstatus, die Verwendungsrate, die Markentreue, das
Stadium der Kaufbereitschaft und die Einstellung der Kaufer.
Eine der bekanntesten Formen der verhaltensbezogenen Segmentierung
wird anhand der Anlasse vorgenommen, zu denen Individuen ein Bedurfnis
entwickeln, ein Produkt kaufen und es verwenden.

Zum Beispiel kdnnte die Deutsche Bahn unterscheiden, ob die Fahrgaste in
den Urlaub fahren, aus familidren oder geschéaftlichen Anlass reisen und ob
sie als ,Rail and Fly-Kunden“ unterwegs sind. Damit kénnte die Deutsche
Bahn unterschiedliche Strategien zur Bearbeitung dieser Segmente erarbei-
ten oder sich je nach 6konomischer Bedeutung auf ein oder mehrere Seg-

mente konzentrieren.*®

Psychographische Kriterien

Mit Hilfe der psychographischen Segmentierung werden Zielgruppen anhand
psychologischer Kriterien definiert, in dem nicht beobachtbare Elemente des
Kauferverhaltens zur Segmentbildung herangezogen werden. Im Rahmen

3 vgl. http://www.marketingfish.de/kompakt/marktsegmentierung/warum-marktsegmentierung-
notwendig-ist-5581/ Stand: 25.03.2013

b eigene Anfertigung

* Quelle: Olbrich (2006) S. 49-50
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der psychographischen Marktsegmentierung lassen sich personen- und pro-
duktbezogene Merkmale unterscheiden.

Zu den personenbezogenen Merkmalen zdhlen einerseits allgemeine Per-
sOnlichkeitsmerkmale, z.B. Kontakitfahigkeit, Selbststandigkeit, Ehrgeiz, Fort-
schrittlichkeit oder Risikofreude. Andererseits werden Kriterien des Lebens-
stils herangezogen, d.h. Merkmale zur Beschreibung der Art und Weise, in
der Menschen leben, ihre Zeit verbringen und ihr Geld ausgeben.

Die produktbezogenen Kriterien umfassen unter anderem produktbezogene
Einstellungen und Nutzenerwartungen. Der Ansatz der Nutzensegmentierung
ist in der Praxis immer haufiger verwendet worden. Der Nutzen als Grad der
Bedurfnisbefriedigung durch die Verwendung oder den Verzehr eines Pro-
duktes aus Kundensicht definiert. Folgende zentrale Idee steht hinter diesem
Ansatz: Nutzenerwartungen, die Konsumenten hinsichtlich des Kaufs bzw.
Konsums eines bestimmten Produktes hegen, bestimmen das Kauf- und
Konsumverhalten. Dadurch kann eine Konsumentengesamtheit bezuglich
ihrer Nutzenvorstellung hinsichtlich bestimmter Leistungen in intern homoge-
ne und untereinander heterogene Marktisegmente aufgeteilt werden. Domi-
nante Nutzenerwartungen lassen sich dabei durch Konsumentenbefragun-

gen ermitteln.®®

Soziodemographische Kriterien

Zur soziodemographischen Marktaufteilung zahlt zum einen die Segmentie-
rung nach demographischen, zum anderen nach soziodkonomischen Krite-
rien. Typische im Rahmen der Demographie betrachtete Kriterien sind das
Geschlecht, das Alter und die HaushaltsgroBe oder als Kombination aus die-
sen und anderen demographischen Kriterien, der Familienlebenszyklus. Hau-
fig verwendete soziodkonomische Kriterien stellen die Ausbildung, der Beruf
und das Einkommen dar, die soziale Schicht ist ein zusammengefasstes so-
ziobkonomisches Kriterium.

Eine Segmentierung auf Basis der Soziodemographie von Konsumenten bie-
tet den Vorteil, dass die Kriterien teilweise als Sekundarstatistiken vorhanden

* Quelle: Schaper, Thorsten: Strategisches Marketingmanagement — Einfilhrung in Theorie und Pra-
xis — 2. Auflage — Norderstedt 2008, S. 29-30
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oder ansonsten leicht erfassbar und messbar — also wirtschaftlich anzuwen-
den — sind, zudem sind sie zeitlich stabil und die Segmente gut zugénglich.%”

Geographische Kriterien

Geographische Kriterien befassen z.B. die Region bzw. das Gebiet, die Orts-
gréBe und die Bevolkerungsdichte. Diese Kriterien ermdglichen eine erste
grobe Segmentierung des Marktes. Hierbei wird der Markt in verschiedene
geographische Einheiten eingeteilt, z.B. Lander, Landkreise und Stadte. Un-
ternehmen kénnen in einem, in mehreren oder in allen geographischen
Segmenten tatig werden, missen allerdings die Unterschiede in den Préfe-
renzen und Bediirfnissen der Kaufer berticksichtigen.®®

2.2. Oldtimer

Die Vertiefung in das Thema Oldtimer beginnt mit der Vorstellung des Welt-
verbands der Oldtimer-Clubs, der Fédération Internationale des Véhicules
Anciens (FIVA). Danach erhélt man anhand einer grafischen Darstellung ei-
nen Uberblick tber die ,Szenarien im Leben eines Autos. Dem folgend wer-
den die verschiedenen Klassifizierungen und Einteilungen von Oldtimer de-
monstriert.

Darauf folgender Punkt beschaftigt sich mit dem Oldtimer-Markt. Begonnen
wird mit allgemeinen Informationen, um die mittlerweile enormen Umsatze
besser einschétzen zu kdnnen. Gefolgt von den 3 bekanntesten Oldtimer-
Indizes werden gewisse ,Werttreiber” gezeigt. Auch auf die gelaufigsten
Handelsplatze wird nach ein paar Beispielen von Preisentwicklungen ver-
schiedener Fahrzeuge nédher eingegangen.

Letzter Punkt dieses Kapitels beschreibt die Zielgruppe von Oldtimer und
deren Einteilung. Vom durchschnittlichen Budget, Uber den Oldtimer-
Liebhaber, bis hin zum Sammler wird hier alles ndher beschrieben.

¥ Quelle: Bornstedt (2007) S. 22
% Quelle: Olbrich (2006) S. 49
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2.2.1 Portfolio

Die Fédération Internationale des Véhicules Anciens (FIVA) ist der Weltver-
band der Oldtimer-Clubs. Die 1966 gegriindete FIVA hat heute Gber 85 Mit-
gliedsorganisationen in tber 62 Landern.*® In Deutschland sind neben der
ADAC Oldtimer-Sektion auch der Allgemeine Schnauferl-Club (ASC) sowie
der Deutscher Automobil-Veteranen-Club e.V. (DAVC) Mitglied der FIVA.*
Das Prasidium der FIVA vergibt in den jeweiligen Landern immer einem Mit-
gliedsverband den sogenannten ANF-Status (Autorité Nationale de la
FIVA).*' In Deutschland wurde dieser Titel am 1. Oktober 2008 auf die Sekti-
on Oldtimer im ADAC (ibertragen.*?

Das Hauptziel der FIVA ist, den sicheren Gebrauch der Uber 30 Jahre alten
Motorfahrzeuge auf den StraBen zu fordern, dies sowohl zum Nutzen der
Eigentiimer, als auch zur Freude der Enthusiasten und des Publikums. Sie
férdert auch den Erhalt der historischen Fahrzeuge, fiihrt ein Inventar der
Fahrzeuge mit der UNESCO im Hinblick auf deren Anerkennung als techni-
sches Kulturgut.

Durch die Bestrebung der Rechts-Kommission will die FIVA erreichen, dass
die Gesetzgebung der einzelnen Lander so ausgestaltet wird, dass die histo-
rischen Fahrzeuge weiterhin auf éffentlichen StraBen verkehren konnen.*
Die FIVA war auch derjenige Verband, welcher auf dessen Generalversamm-
lung 2008 die neue Definition fir historische Fahrzeuge verabschiedete. In
der Charta von Turin werden die Szenarien im Leben eines Fahrzeuges ge-
zeigt und davon abgeleitet, die verschiedenen Oldtimertypen, wie auf der
nachsten Seite dargestellt.

* vgl. www.fsva.ch/de/fsva/fiva Stand: 13.04.2013

“0Vgl. de.wikipedia.org/wiki/Fédération_Internationale_des_Véhicules_Anciens Stand 13.04.2013

' vgl. www.fsva.ch/de/fsva/fiva Stand: 13.04.2013

a2 Vgl. www.fiva.org/CommonDownloads/ANF%20STATUS%20IN%20GERMANY%20D.pdf Stand:
13.04.2013

s Vgl. URL www.fsva.ch/de/fsva/fiva Stand: 13.04.2013
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Szenarien im Leben eines Fahrzeugs

Mit dem AusmaB der Veranderung sinkt der historische Wert

Ist-Zustand MaBnahme Soll-Zustand
c Neu Konservieren - Konservierung Original Authen-
g (lat. "erhalten") tisch Zeitgendssisch
© physikalische und chemische Zer-
< fallsprozesse verhindern oder Von neuwertig bis
', " L
Gebraucht verzdgern patiniert
Reparieren - Reparatur
Beschadigt (lat. "wiederherstellen")
ch einen (akuten) Defekt beheben
o : : .
0 Restaurieren - Restaurierung Originalgetreu
1S "oagt "
o (lat. "wiederherstellen") Werkgetreu
< Unbrauchbar wieder in den urspringlichen
% Zustand bringen Bis hin zu neuwertig
[5)
E Rekonstruieren - Rekonstruktion
T (lat. "wieder aufbauen") et-
Unvollstandig was nicht oder nur unvollkommen
Existierendes nachbilden
Renovieren - Renovierung
[ Lo (lat. "erneuern")
o Beliebig mit modernen Verfahren aufarbei- ) N
o ten Nicht historisch
‘N
= Reproduzieren - Replik Bis hin zu besser
3 (lat. "nachbilden") als neu
= Beliebig _Nachbau, Kopie nach Original,
Uberlieferung oder Vorbild anferti-
gen

Tab. 3: Szenarien im Leben eines Fahrzeugs*

a Vgl. www.fiva.org/Torino Downloads/Webversion2_20110327.pdf Stand 31.03.2013
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Die FIVA teilt die verschiedenen Szenarien zur besseren Verstandlichkeit in
nachstehende Fahrzeugerhaltungsgruppen ein. Der ANF von Deutschland
(ADAC) Ubersetzt diese wie folgt:

Gruppe 1 — ORIGINAL

Ein historisches Fahrzeug wie urspriinglich hergestellt, unverdndert und nur
mit geringen Gebrauchsspuren.

Gruppe 2 — AUTHENTISCH

Ein historisches Fahrzeug, welches verwendet, aber niemals restauriert wur-
de, mit bekannter Geschichte, in originalem Erhaltungszustand mit eventuel-
len Gebrauchsspuren. VerschleiBteile dirfen durch Ersatzteile in zeitgends-
sischer Ausflihrung ersetzt werden. Ausbesserungen von Lackierung, Ober-
flachenvergitung und Innenausstattung sind zulassig.

Gruppe 3 — RESTAURIERT

Ein historisches Fahrzeug mit bekannter Identitat, das vollstédndig oder teil-
weise zerlegt, Uberholt und anschlieBend wieder zusammengebaut wurde.
Falls Teile oder Materialien nicht mehr beschaffbar waren, sind geringe Ab-
weichungen gegeniiber der Originalausfiihrung des Herstellers erlaubt. Ori-
ginal-Herstellerteile sollten, soweit verflgbar, verwendet werden, kénnen
aber durch Teile in gleicher Ausfliihrung ersetzt werden. Inneres und auBe-
res Erscheinungsbild sollten so weit wie moglich der zeitgendssischen Aus-
fihrung entsprechen.

Gruppe 4 — WIEDERAUFGEBAUT

Ein Fahrzeug, welches aus Teilen eines oder mehrerer Fahrzeuge eines Mo-
dells oder eines Typs so nah wie mdglich an der Herstellervorgabe zu einem
historisches Fahrzeug zusammengebaut wurde. Original-Herstellerteile mUs-
sen, soweit verfligbar, verwendet werden, kdnnen aber durch Teile in glei-
cher Ausfihrung ersetzt werden. Inneres und &uBeres Erscheinungsbild soll-
ten so weit wie moglich der zeitgendssischen Ausfiihrung entsprechen.*

* vgl. www.adac.de/_mmm/pdf/Code2010-de-v1_45997.pdf Stand 13.04.2013
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Vor allem fur die Preisbestimmung spielt der aktuelle Zustand eine primére
Rolle. Denn ein Fahrzeug desselben Typs, kann in einem sehr schlechten
Zustand schnell mal nur mehr ein Zehntel des Verkaufswerts im Top-Zustand
wert sein. Damit ein Markiflhrer wie z.B. der Oldtimer-Katalog die verschie-
denen Preise pro Zustand angeben kann, werden allgemein giltige Zu-
standsnoten vergeben. Ihre Abstufung von eins bis finf folgt dem Schulno-
tensystem

Zustand 1

Méngelfreier Zustand in Bezug auf Technik und Optik. Seltene Fahrzeuge
der Spitzenklasse.

Zustand 2

Fahrzeuge in gutem Zustand. Entweder seltener, unrestaurierter Originalzu-
stand oder fachgerecht restauriert. Technisch einwandfrei mit leichten Ge-
brauchsspuren.

Zustand 3

Fahrzeuge in gepflegten, fahrbereiten Gebrauchszustand ohne gréBere
technische oder optische Mangel. Normale gebraucht, jedoch nicht ver-
braucht. Verkehrssicher!

Zustand 4

Fahrzeuge mit deutlichen Gebrauchsspuren, aber noch fahrbereit. Techni-
sche und optische Méngel mit dem Restrisiko verdeckter Schaden. Sofortige
MaBnahmen zur erfolgreichen Abnahme nach § 29 StVZO sind nétig.

Zustand 5

Fahrzeuge in mangelhaftem, nicht fahrbereitem Gesamtzustand. Umfassen-
de Restaurierungsarbeiten erforderlich.*®

“€ vgl. Zink (2005) S.9
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Sucht man im Katalog z.B. nach den Preisen fiir einen Mercedes-Benz 300
SL Coupé ,Flugelttrer”, findet man folgende Aufstellung:

Preise in € 1 2 3 4 5

300 SL, Cpe 350.000 260.000 210.000 150.000 110.000"

Tab. 4: Darstellung Marktfiihrer 148

Die Zahlen 1-5 geben die Zustandsnoten an und darunter die Preise pro Zu-
standsklasse.

Dass die Preisentwicklung aber nicht immer sehr einfach vorhersehbar ist,
zeigt obiges Beispiel. Die Preise aus dem Beispiel mit dem Mercedes-Benz
300 SL Coupé ,Flugeltiirer stammen aus dem Jahre 2005. 2011 hat diese
Aufstellung folgendermafBen aussehen:

Preise in € 1 2 3 4 5

300 SL, Cpe 520.000 410.000 320.000 230.000 150.000*°

Tab. 5: Darstellung Marktfiihrer 2%°

Dies entspricht einer Wertsteigerung von 149% flr die Zustandsklasse 1.

Wie Marktbeobachtungen im Friihjahr 2013 auf den Fachmessen in Stuttgart
und Essen zeigen, sind Fahrzeuge mit der Zustandsklasse 1 oder 2 nicht
unter € 700.000 zZu kaufen.

Woher Kataloge wie der ,Oldtimer-Katalog” die Preise nehmen und welche
Faktoren eine entscheidende Rolle in der Preisentwicklung spielen, wird im
nachsten Kapitel beschrieben.

7 Vigl. Zink (2005) S.198

“ Eigene Darstellung

“° Vgl. www.mercedes-oldtimer.net/marktpreise.php Stand 20.04.2013
0 Eigene Darstellung
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2.2.2 Markt

In Deutschland wurden bereits im Jahre 2008 Oldtimer in der H6he von
ca. EUR 4,6 Mrd. umgesetzt, in Europa waren es insgesamt ca. EUR 16,0
Mrd., Tendenz steigend.

Aufgrund der Eigenheiten des Oldtimer-Marktes, wonach ein relativ langsam
wachsendes Angebot an Oldtimern bei gleichzeitig langer Haltedauer bei den
Besitzern auf eine weltweit wachsende Nachfrage st6Bt, ist der Oldtimer-
markt gewissermaBen ein Verkdufermarkt. Es ist nicht einfach, interessante
Fahrzeuge zu glnstigen und fairen Konditionen am Markt zu erwerben; Vor-
teil ist aber umgekehrt, dass gerade solche Fahrzeuge relativ schnell einen
Kaufer finden.

In Deutschland sind derzeit nach Angaben des AvD ca. 280.000 Oldtimer mit
dem begehrten H-Kennzeichen zugelassen. Genaue Zahlen inkl. der nicht
zugelassenen Garagen- und Museumsfahrzeuge liegen nicht vor, aber nach
einem Artikel der Financial Times von 2011 kénnten dies bereits Uber
600.000 sein.”’

Betrachtet man die Preisentwicklung der vergangen Jahre, so ist es kein
Wounder, dass immer mehr Spekulanten den Markt fir sich entdeckten. Wert-
zuwdchse von Uber 300% in 10 Jahren sprechen flir sich.
(Beispiele folgen im weiteren Verlauf dieses Kapitels)

Einerseits, werden sehr seltene und teure Fahrzeuge vorwiegend von
Sammlern in der ganzen Welt oft Uber viele Jahre gehalten und nicht auf
dem Markt angeboten.

Anderseits finden sich innerhalb einer Modellvariante exorbitante Preisunter-
schiede, so z.B. bei den Porsche 911er Modellen. Von einfachen Vergaser-
modellen bis hin zu Turbotriebwerken, von Blech- bis zu Kunststoffkarosse-
rien, von Motorleistungen von 90 PS bis tber 900 PS.%

In den letzten Jahren haben es sich dennoch einige Institutionen zur Aufgabe
gemacht, einen DAX-aquivalenten Index zu erstellen.

ot Vgl. Classic Dream Lease GmbH & Co. Verwaltungs KG (2011), S. 42
= Vgl. Classic Dream Lease GmbH & Co. Verwaltungs KG (2011), S. 42
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Ein Index ist eine Kennzahl, welche die Entwicklung von ausgewahlten Gro-
Ben darstellt. Den Ausgangspunkt fiir die Berechnung eines Index bildet stets
ein bestimmter Zeitpunkt. Er spiegelt die zeitliche Wertentwicklung der im
Index befindlichen GréBen wider.

Es gibt weltweit viele verschiedene Indizes. Einer der wichtigsten, européi-
schen ist der DAX. Er ist ein sogenannter Aktienindex und zeigt die Entwick-
lung der 30 gréBten und umsatzstérksten, an der Frankfurter Wertpapierbor-

se gelisteten Unternehmen.
Beispiele der bekanntesten Oldtimer-Indizes:

¢ DOX
Der Verband der Automobilindustrie (VDA) présentiert mit seinem DOX, dem
Deutschen Oldtimer Index, eine Wéhrung fir die Wertentwicklung auf dem
Oldtimer-Markt. Basis des DOX ist die Wertentwicklung von 88 Oldtimermo-
dellen aus sieben Landern, die aus rund 200.000 Gutachten und Bewertun-
gen von Classic Data ausgewahlt wurden.®

Folgende Abbildung zeigt den Vergleich zwischen DOX und DAX:

Deutscher Oldtimer Index - DoX  veemeiuns tisierscne fazeue o Cettsclian
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Abb. 3: DOX vs. DAX**

s Vgl. http://www.motor-klassik.de/oldtimer/deutscher-oldtimer-index-dox-statt-dax-oldies-statt-
aktien-1494130.html - 05.02.2013

** Online im Internet: URL http://www.leipzig-oldtimer.de/images/deutscher-oldtimer-
index_dox.jpg, Stand: 05.02.2013
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¢ HAGI-Index

Dietrich Hatlapa, ist Grlnder der Historic Automobile Group International
(Hagi) und Ex-Investmentbanker. Er publiziert seit Januar 2009 vier Indizes:

o HAGI Top 50
Sammelindex mit 50 Modellen aus 18 Marken
o HAGI P-Index
Subindex fiir 14 Porschemodelle
o HAGI F-Index
Subindex fiir 14 Ferrarimodelle
o HAGI Top ex P&F
Mischindex ohne den Marken Porsche und Ferrari®®
¢ OTX
Der Index wurde erstmals 2010 von der Siidwestbank aufgelegt, um die Wer-
tentwicklung stiddeutscher Autoklassiker mit anderen Anlageformen zu ver-
gleichen. Die 20 in den Index aufgenommenen unterschiedlichen Oldtimer-
modelle stammen von Automobilbauern aus Baden-Wirttemberg, Bayern
und dem siidlichen Hessen.%®
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Abb. 4: OTX vs. DAX®

*>vgl. http://www.focus.de/finanzen/altersvorsorge/tid-20890/oldtimer-wichtige-regeln-fuer-
oldtimer-fans_aid_585915.html, Stand: 05.02.2013

**Vgl. http://www.kapitalanlage-sachwerte.de/old-und-youngtimer/sueddeutsche-klassiker.html,
Stand: 05.02.2013

7 Online im Internet: URL http://www.suedwestbank.de/service/newsletter/archiv/2011/02/01-
oldtimerindex2010.php, Stand: 05.02.2013
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Bisher ist es nicht gelungen, einen allgemeingultigen und umfassenden Index
Uber die ganze Bandbreite aller Oldtimer zu entwickeln. Ein Grund dafir wird
sicherlich darin liegen, dass man zwar einen Trend der Preisentwicklung ab-
bilden kann, aber nicht eine generell anerkannte ,Preisliste” fir klassische
Fahrzeuge entwickeln kann, da es wenig vergleichbare Fahrzeuge hinsicht-
lich Zustand, Ausstattung, Farbgebung, Laufleistung, Originalitat, einwand-
freie Historie usw. gibt.*®

Dennoch wird der Versuch unternommen, einen solchen ,Index der Oldti-
merpreise“ als einen ,Trendindikator® zu entwickeln, der aber keineswegs
den Anspruch auf wissenschaftliche Genauigkeit erheben soll.

Als gutes Nachschauwerk flir Marktpreise entwickelte sich die Oldtimer Zei-
tung ,Motor Klassik". Dort werden nur Fahrzeuge in gepflegtem Zustand
ausgewertet (Zustandsnote 1-2). Die Basis der Preisermittlung sind Angaben
von Handlern, Ergebnisse von Auktionen, Privatkdufen und Auskinfte von
Markenclubs. Klassiker mit sehr niedrigen Laufleistungen in neuwertigem
Originalzustand oder perfekt restaurierte Oldtimer kdnnen die dort genannten
Preise durchaus um bis zu 50% Uberschreiten.>®

Viele Autoliebhaber betrachten lhre Oldtimer jedoch als reines Anlageobjekt.
Ein Oldtimer fallt in die Kategorie der Sachwerte und gilt als wertbestandig
und auch aus steuerlicher Sicht spricht ebenfalls manches dafir, in schéne
Sachwerte zu investieren: Steigen diese nédmlich im Wert, kénnen Sie even-
tuelle VerauBerungsgewinne nach Ablauf der zwdlfmonatigen Spekulations-
frist steuerfrei vereinnahmen.®® Lt. Michael Briickner hangt deren Wertzu-
wachs von gewissen Werttreibern ab:®’

e Sammlermarkt
In erster Linie ist der Wertzuwachs von der Angebots- bzw. Nachfra-
gemenge abhangig. Steigt die Nachfrage uber ein bestimmtes Pro-
dukt, so kann der Hersteller oder Inhaber die Verkaufspreise erhdéhen.

%8 Vgl. Classic Dream Lease GmbH & Co. Verwaltungs KG (2011), S. 42
® Vgl. Classic Dream Lease GmbH & Co. Verwaltungs KG (2011), S. 43
 Quelle: Briickner (2013) . 10

®' vgl. Briickner (2013) S. 18 - 20
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¢ Seltenheit
Je seltener eine Sache ist, desto wertvoller wird sie. Jedoch ist auch
hier eine weitere Unterscheidung zu beachten. Wahrend z.B. Edelme-
talle natiirliche Ressourcen sind und von der Natur stdndig nachpro-
duziert werden, gibt es z.B. nur eine bestimmte Anzahl eines Alfa
Romeo 6C 2500 Super Sports.

e Marke
Eine Marke kennzeichnet gewisse Produkte und unterscheidet sie
gleichzeitig mit Angeboten der Konkurrenz. Sie driickt einen gewissen
Besitzstandard aus, mit dem sich der Konsument identifiziert.

o Diskretion und Mobilitat
Sehr gefragt sind Objekte, die einen hohen Wert auf kleinsten Raum
verdichten und Uberdies auch ohne Probleme aus Gefahrenzonen ge-

bracht werden kénnen.

¢ Die Historie
Auch die Anzahl der Vorbesitzer spielt bei manchen Produkten eine
wichtige Rolle. Sehr interessant ist auch: Wer war der Vorbesitzer?
Denn ein Cadillac, welcher von Elvis Presley persénlich gefahren wur-
de, wird einen hdéheren Verkaufspreis erzielen, als andere Modelle
desselben Typs.52

Auf den folgenden Seiten werden nun einige Beispiele von Preis-
entwicklungen gezeigt. Die Preise beziehen sich durchgehend auf die Zu-
standsnoten 1-2. Preise aus den Blichern/Zeitschriften: Oldtimer Markt Son-
derheft Nr. 47%%, Classic Car Auction Yearbook 2009-2010%, Classic Auction
Yearbook 2011-2012%, Classic Dream Lease GmbH & Co. Verwaltungs
KGBB

¢ Vigl. Briickner (2013) S. 18 - 20

& Vgl. Oldtimer Markt Sonderheft Nr. 47

® Quelle: Orsi / Gazii (2010)

% Quelle: Orsi / Gazii (2012)

e Vgl. Classic Dream Lease GmbH & Co. Verwaltungs KG (2011)
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Bentley 4 1/2 Litre Supercharged
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Abb. 5: Bentley®”
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Abb. 6: Aston Martin®

& Vgl. Classic Dream Lease GmbH & Co. Verwaltungs KG (2011), S. 164-165
o8 Vgl. Classic Dream Lease GmbH & Co. Verwaltungs KG (2011), S. 164-165

29



BMW 507 Baujahr 1956
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Abb. 6: BMW®®

Porsche 911 Carrera RS Touring
Baujahr 1972
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Abb. 7: Porsche ™

& Vgl. Classic Dream Lease GmbH & Co. Verwaltungs KG (2011), S. 164-165
° Vgl. Classic Dream Lease GmbH & Co. Verwaltungs KG (2011), S. 164-165



Mercedes 190 SL Baujahr 1955
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Abb. 8: Mercedes™

Lotus Elan S4 Cabrio Baujahr 1968
45.000,00
© 40.000,00
(-4
2 35.000,00 ,/
£ 30.000,00
oo
§ 25.000,00 ~
5 20.000,00
£ 15.000,00
% 10.000,00 . - -
£ 5 000,00 Wertentwicklung 2001 - 2012: 167%
0,00
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Jahre

Abb. 9: Lotus™

n Vgl. Classic Dream Lease GmbH & Co. Verwaltungs KG (2011), S. 164-165
7 Vgl. Classic Dream Lease GmbH & Co. Verwaltungs KG (2011), S. 164-165



Nun stellt sich jedoch die Frage: ,Wie kommt man zu seinem Wunschauto?“
Im GroBen und Ganzen spielt sich der Handel hauptséchlich an 3 Platzen ab:
o im Internet

o beim Oldtimer-Handler

o auf Oldtimer-Messen

Internet

Wie bei mittlerweile jeden anderen Produkt, bietet das Internet ein fir jeden
Handler und jede Messe unschlagbares Angebot.

Immer wieder tauchen neue Autobdrsen im Internet auf, in welche eine Viel-
zahl von Oldtimer angeboten wird. Die bekanntesten Beispiele sind:
www.mobile.de/autoboerse

www.gebrauchtwagen.de

www.Classicdriver.de

www.carsablanca.de

www.anamera.com

www.autoscout24.de

www.auto.de

uvm.

Zu beachten ist jedoch, dass die Fahrzeuge nur anhand von Fotos begutach-
tet werden kdénnen. Auch die Fahrzeug-Beschreibung und der Zustand wer-
den vom Anbieter selbst geschrieben. Der GroBteil der Anbieter von Oldtimer
im Internet sind Private. Nur ein kleiner Teil wird von Oldtimer-Handlern an-

geboten.

Oldtimer-Handler

Gegeniber einer Online-Borse bietet der Oldtimer-Handler einige Vorteile.
Angefangen von der fachmannischen Beratung Uber Begutachtung vor Ort,
ist es auch mdglich eine Probefahrt zu vereinbaren.

Hierbei kann man herausfinden, ob das Auto auch wirklich zu einem passt.
Die Frage, ob man sich im Auto wohl flhlt, ob man angenehm sitzt, ob einem
der Sound gefallt, usw. kann beim Kauf iber eine Online-B&rse niemals be-
antwortet werden.
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Der Handler muss auch fir einen Oldtimer Gewahrleistung geben. Er haftet
demnach fiir seine Aussagen. Daher hat man hier eine wesentlich héhere
Sicherheit. Dem gegeniiber stehen natirlich die etwas héheren Preise, die
beim Oldtimerhandler gezahlt werden missen.

Oldtimer-Messen

Die gréBten Oldtimer-Messen in Europa sind: "
~Retromobil“ — Paris, Frankreich

+Auto e Moto d’Epoca“ — Padua, Italien
~Retro-Classic” — Stuttgart, Deutschland
»Techno-Classica“ — Essen, Deutschland
,Classic Expo*— Salzburg, Osterreich

Neben diesen groBen Oldtimermessen gibt es noch viele weitere in ganz Eu-
ropa. Diese Messen erfreuen sich immer gréBerer Beliebtheit. Ein Artikel in
der renommierten Zeitschrift ,Motor Klassik“ berichtete folgendes (ber die
Messe in Stuttgart:

.Die ,Retro-Classic” strahlt dieser Tage mit 77.000 Besuchern, 1.300 Aus-
stellern, 3.000 Fahrzeugen und dem restlos ausgebuchten und 100.000 m?
groBen Messezentrum Uber die Grenzen hinaus. Der Event gilt als Sai-
sonauftakt und Szenetreff und er ist ein Gradmesser fir einen Markt, der

immer mehr an Bedeutung gewinnt. ...<’*

Ein Vorteil an Oldtimermessen gegenlber einem Hé&ndler ist, dass man hier
ein extrem groBes und vielfaltiges Angebot vorfindet und nicht nur Fahrzeu-
ge, sondern auch Ersatzteile, Veranstaltungen, usw. angeboten werden.

S Vgl. http://www.messen.de/de/1278/branchen/Oldtimer%20-%20Youngtimer.html
Stand 25.06.2013
7 Vgl. Hofbauer (2013), S. 34
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2.2.3 Zielgruppe

Eine Befragung an der ,Retro-Classic* in Stuttgart kam zu dem Ergebnis,
dass ein erheblicher Anteil der Besucher bis zu € 50.000,- fir die Realisie-
rung ihres automobilen Traumes ausgeben wiirden.”

Generell ist die Zielgruppe, die fir den Kauf von Oldtimern in Frage kommt
breit geféchert.

Zu unterscheiden sind jene Personen, die sich mit EINEM Oldtimer einen
personlichen Traum erflllen wollen, die Zielgruppe der Sammler und Liebha-
ber und jene Personen, die Oldtimer als Investment ansehen und die Fahr-
zeuge gar nicht benutzen.

Jene privaten Haushalte, die sich einen Oldtimer anschaffen um einen per-
sonlichen Traum zu verwirklichen, haben je nach Haushaltskasse ein be-
grenztes Budget. Es handelt sich hierbei um den klassischen Drittwagen, der
meist nur bei Schonwetter eingesetzt wird. Das Motiv der Wertanlage ist
hierbei zwar vorhanden, aber nicht das fihrende Motiv firr die Anschaffung.

Jene Oldtimerliebhaber, die sich ganze Sammlungen anschaffen, haben sich
meistens einer Marke verschrieben. Man sammelt zum Beispiel Ferraris,
Porsche, oder eine andere Marke. Diese Spezialisierung bringt meist Vortei-
le, weil man sich auch beim Service auf einen Partner beschranken kann.
Diese Personen verfligen sehr oft Uber ein sehr ausgepragtes Wissen, be-
zlglich der Geschichte und Technik der zu sammelnden Marke.

Oftmals sind jene Personen auch in entsprechenden Markenclubs aktiv und
besuchen mit ihren speziellen Fahrzeugen auch Treffen und Ausfahrten.

Der Blickwinkel der Wertanlage ist beim Sammler schon wesentlich stérker
ausgepragt, aber trotzdem noch nicht das alleinig entscheidende Element.

Eine eigene Zielgruppe sind die Sammler von historischen Rennfahrzeugen.
Meistens werden diese dann auch noch rennmé&Big auf diversen Rennstre-

cken eingesetzt. Bei echten, historischen Rennfahrzeugen sind zuletzt ext-

7> Vgl. Hofbauer (2013), S. 34
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rem hohe Wertsteigerungen erzielt worden. Ein absolutes Highlight kommt
bei Boonhams in Goodwood im Juli 2013 unten den Hammer. Der Mercedes
Silberpfeil, welcher von Juan Manuel Fangio gefahren wurde. Dieses Fahr-
zeug hat das Potential das teuerste jemals gehandelte Kraftfahrzeug zu wer-
den.

Dieses Auto gehdrt dann eindeutig zu den reinen Wertanlagen. Dies sind
Fahrzeuge, die von Finanzanlegern zur Wertsteigerung gekauft werden.

Flr die Auswahl dieser Fahrzeuge braucht man sehr viel Know-how. Wich-
tigstes Thema hierbei, die Echtheit des Fahrzeugs, die lickenlose Geschich-
te und der aktuelle Zustand.

Derzeit gesuchtester Trend sind die Fahrzeuge im absoluten Originalzu-
stand. Autos im ersten Lack, mit dem ersten Leder und funktionierender
Technik. Der Erstauslieferungszustand ist nicht reproduzierbar und daher
besonders gesucht. Man kann ein Fahrzeug mehrmals zum Zustand 1 res-

taurieren, den Urzustand gibt es aber nur einmal.

Die lickenlose Geschichte und deren Dokumentation ist ebenfalls ein wichti-
ges Wertekriterium. Je wertvoller ein Auto ist, umso wichtiger ist die Historie.
Besonders bei Rennfahrzeuge kommt es darauf an, wer mit dem Auto an
welchem Rennen teilgenommen hat.

Fir den reinen Finanzanleger ist die Echtheit eines Fahrzeugs von entschei-
dender Bedeutung. Das klingt zwar banal, ist es aber nicht. Vielfach werden
tAuschend echte Kopien angeboten und als Original verkauft. Wie im Ab-
schnitt Portfolio (Punkt 2.1.1.) beschrieben, gibt es verschiedene Arten der
Fahrzeuginstandsetzung. Der aktuelle Trend ist, so viel wie méglich alte, ori-
ginale Substanz zu erhalten, auch wenn sie nicht mehr 100%ig optimal ist.
Es ist nicht uniblich sogar metallurgische Untersuchungen anzustellen um
das Alter von Karosserie und Fahrwerk zu ermitteln.
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2.3. Bewertung

Dieses Kapitel wendet nun das gesammelte Wissen aus dem Vorkapitel in 2
Nutzwertanalysen an. Hier wird sich zeigen, ob der Oldtimer eine sinnvolle
Investition ist und darliber hinaus, welches Fahrzeug sich dazu eignet.

Dazu wird im ersten Punkt das Verfahren der Nutzwertanalyse vorgestellt.
Vorerst ein paar allgemeine Informationen und anschlieBend werden die da-
zu bendtigten Schritten mit Hilfe von graphischen Darstellungen dargestellt.

Im zweiten Punkt werden nun die 2 Nutzwertanalysen durchgefiihrt. Die 1.
Nutzwertanalyse beschaftigt sich mit dem Oldtimer im Vergleich zu anderen
Kapitalanlageformen. Dazu wird der ,Oldtimer als Anlage” in einer mit
selbstgewdhlten Kapitalanlagen verglichen.

Danach werden im Rahmen einer zweiten Nutzwertanalyse mehrere Oldti-
mer miteinander verglichen. Primares Ziel dieser Analyse ist es, Oldtimer
verschiedener Preisklassen, anhand von emotionalen und wirtschaftlichen
Kriterien gegenuberzustellen.

Letzter Punkt stellt die daraus resultierenden Ergebnisse der beiden Analy-
sen dar.

2.3.1 Verfahren

Die Handlungen von Unternehmen sind darauf abgestellt, bestimmte Ziele zu
erreichen. Diese bestehen nicht nur aus monetéaren GréBen wie Gewinn und
Rentabilitdt, sondern auch aus nicht-monetéren und oft schwer quantifizier-
baren Zielinhalten wie Marktanteil, Firmenimage oder Betriebssicherheit, die
ebenso entscheidungsrelevant sind.”

7%Vgl. Huch/Behme/Ohlendorf (2004), S. 146
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Sowohl in den statischen als auch in den dynamischen Verfahren der Investi-
tionsrechnung kénnen jedoch nur monetére ZielgréBen erfasst werden. Als
Instrument zum systematischen Vergleich von Handlungsalternativen bietet
sich die Nutzwertanalyse an. Die Nutzwertanalyse ist eine im technischen
Bereich konzipierte Methode zur Alternativbewertung flir Entscheidungen, bei
denen nicht nur ein einzelnes Bewertungskriterium zur Verfigung steht, son-
dern verschiedene Ziele gleichzeitig miteinander in Konkurrenz stehen.””
Sie ermdglicht es, neben den quantitativ erfassbaren Konsequenzen von al-
ternativen Vorhaben zusatzlich beliebig viele qualitative Faktoren mit einflie-

Ben zu lassen.”®

Die Nutzwertanalyse wurde in den Vereinigten Staaten als ,utility analysis”
entwickelt und beruht auf dem entscheidungstheoretischen Modellansatz zur
Lésung von Auswahlproblemen. Die erste ausfihrliche deutschsprachige
Darstellung wurde von Christoph Zangemeister Anfang der 70er Jahre des
letzten Jahrhunderts entwickelt. Er definiert wie folgt:”®

,Die Nutzwertanalyse ist eine Planungsmethode zur systematischen Ent-
scheidungsvorbereitung bei der Auswahl von Projektalternativen. Sie analy-
siert eine Menge komplexer Handlungsalternativen mit dem Zweck, die ein-
zelnen Alternativen entsprechend den Préferenzen des Entscheidungs-

trdgers beziiglich eines mehrdimensionalen Zielsystems zu ordnen. 60

Von Beginn der Nutzwertanalyse ist es sinnvoll, eine Vorauswahl auf eine
Uberschaubare Menge von Handlungsalternativen zu treffen, da die Nutz-
wertanalyse sonst zu aufwendig wird und die Ubersichtlichkeit leidet. Lésun-
gen, die ganz offensichtlich nicht realisierbar sind, scheiden in diesem Schritt
aus, wobei die Grlinde fir das Ausscheiden zu nennen und dokumentieren
sind.®’

Danach werden die Entscheidungskriterien zur Alternativauswahl festgelegt
und eine subjektive Einschatzung der relativen Bedeutung der einzelnen Kri-
terien vorgenommen. Dann kann eine Bewertung der Zielerreichung der in

77 Vigl. PreiRner (2008), S. 75

78 Vigl. Rilegg-Stiirm (2009), S. 207

" vgl. Schreiner (2002), . 13

¥ Quelle: Zangemeister (1971),. S. 45
& vgl. Hofmeister (2007) S. 280
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Frage kommenden Handlungsalternativen in Bezug auf jedes einzelne Ziel-
kriterium erfolgen. Die so ermittelten Werte werden als die jeweiligen Teilnut-
zen der Alternativen bezeichnet. Diese werden entsprechend ihrer relativen
Bedeutung gewichtet und zu dem Gesamtnutzen der einzelnen Handlungsal-

ternativen summiert.

Nach Prof. Dr. René-Claude Urbatsch setzt sich der Ablauf in 5 Schritten zu-

sammen, welche nachstehend genauer beschrieben werden: 8

1. Festlegung der Kriterien

. Festlegung der Gewichtung

2

3. Festlegung der Rangziffern
4. Berechnung des Teilnutzens
5

. Festlegung des Gesamtnutzens
Problemstellung des Beispiels:

Wir benétigen dringend eine Waschmaschine, da die alte Maschine nicht
mehr repariert werden kann. Folgende Alternativen stehen zur Verfiigung:

« AEG « Cordes « Siemens®
|. Schritt: Festlegung der Kriterien
AEG Cordes Siemens
Kriterium _ |Gewichtung |Rang | Teilnutzen |Ra Teilnutzen | Rang | Teilnutzen
Preis
Handling
Sicherheit
Gewicht

s = jom oy |

Zu den Kriterien gehdren Preis, Handling, Sicherheit und das Gewicht der Ma-
schine. Selbstverstindlich kénnen andere und/oder weitere Kriterien heran-
gezogen werden

Abb. 10: Nutzerwertanalyse: 1. Schritt®

8 y/gl. Rilegg-Stiirm (2009), S. 20
Bquelle: Urbatsch (2012), S. 212ff
#Qquelle: Urbatsch (2012), S. 212
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2. Schritt: Festlegung der Gewichtung

AEG Cordes Siemens
Kriterium___|Gewichtu Rang | Teilnutzen |Rang | Teilnutzen Teilnutzen
Preis 25
Handling 10
Sicherheit 45
Gewicht 20
Gesamtrutzen i - | I

Bei der Gewichtung der Kriterien ist darauf zu achten, dass die Summe der

Gewichtung 1009 betragen muss. Ein Unter- bzw. Uberschreiten ist nicht

zulassig.

Abb. 11: Nutzerwertanalyse: 2. Schritt®®

3. Schritt: Festlegung der Rangziffern

AEG Cordes Siemens
Kritorium __|Gewich Rang | Teilnutzen |Rang | Teilnutzen Teilnutzen
Preis 25 1 2 3
Handling 10 3 1 2
Sicherheit 45 1 1 3
Gewicht 20 2 3 1
Gesaminutzen il = | | ]

Es ist zu beachten, dass die Anzahl der Rangziffer nicht die Anzahl der Alter-
nativen {iberschreiten sollte. Eine hohe Rangziffer bedeutet ein gutes Ergeb-
nis vice versa

Abb. 12: Nutzerwertanalyse: 3. Schritt®”

& Quelle: Urbatsch (2012), S. 213
® Quelle: Urbatsch (2012), S. 214
# Quelle: Urbatsch (2012), S. 215
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4. Schritt: Berechnung des Teilnutzens

AEG Cordes Siemens
Kriterium _|Gewicht Rang | Teilnutzen Teilnutzen Teilnutzen
Preis 25 1 25 2 50 3 75
Handling 10 3 30 1 10 2 20
Sicherheit 45 1 45 1 45 3 135
Gewicht 20 2 40 3 60 1 20
E L || || || ]

Der Teilnutzen ergibt sich aus dem Produkt der Gewichtung des Kriteriums
mit der Rangziffer der jeweiligen Alternative

Abb. 13: Nutzerwertanalyse: 4. Schritt®®

5. Schritt: Festlegung des Gesamtnutzens
AEG Cordes Siemens
Kritorium _|Gewichtung |Rang | Teilnutzen |Rang | Teilnutzen |Rang [Teilnutzen
Preis 25 1 25 2 50 3 75
Handling 10 3 30 1 10 2 20
Sicherheit 45 1 45 1 45 3 135
Gewicht 20 2 40 3 60 1 20
Gesaminutzen 140 165 250

Der Gesamtnutzen je Alternative ergibt sich der Summierung der Teilnut-
zen. Der Investor sollte sich fiir die Alternative entscheiden, die den htich-
sten Gesamtnutzen stiftet — hier also SIEMENS.

Abb. 14: Nutzerwertanalyse: 5. Schritt®®

® Quelle: Urbatsch (2012), S. 216
® Quelle: Urbatsch (2012), S. 217

40



2.3.2. Funktion

In diesem Kapitel werden 2 Nutzwertanalysen vorgesellt.

Die 1. Nutzwertanalyse vergleicht den Oldtimer mit selbst ausgewahlten Ka-
pitalanlagen. AnschlieBend werden Oldtimer verschiedener Preisklassen, im
Rahmen einer weiteren Nutzwertanalyse, miteinander verglichen.

Die Kapitalanlageformen wurden nach folgenden Kriterien bewertet:

Beschaffung

Hier wurden Aufwand und Kosten zur Beschaffung der Kapitalanlage bewer-
tet. Wahrend man fungible Anlagen wie Aktien mihelos vom Computer aus
kaufen kann, bedarf es fiir einen Oldtimer schon mehr Aufwand.

Rendite

Die Rendite soll beantworten, wie gut es in einem abgelaufenen Zeitraum
gelungen ist, einen friiher gegebenen Geldbetrag in ein heutiges Anlageer-
gebnis zu transformieren, oder es fur eine kommende Periode gelingen durf-
te, einen heutigen Geldbetrag in ein spateres Anlageergebnis zu transformie-
ren.?® Diese Analyse bewertet die maximale Durchschnittsrendite.

Sicherheit

Die Sicherheit (die Erhaltung des Wertes des Vermdgens) héngt von den
Risiken der jeweiligen Anlageform ab.®' Risiken im Zusammenhang mit Kapi-
talanlagen sind dann gegeben, wenn im Zeitpunkt des Erwerbs die Méglich-
keit besteht, dass der in der Zukunft realisierte Ertrag vom vorher erwarteten
Ertrag abweicht. %

* Quelle: Spremann / Gantenbein (2007), S. 61
o Vgl. Schneider / Wirth / Andre / Geissler / Grbenic (2007) S. 108
2 vgl. Stechow (2002) S. 26
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Liquiditat

Die Liquiditat einer Kapitalanlage wird dadurch bestimmt, wie schnell der An-
lagebetrag, der in einer bestimmten Form investiert wurde, realisiert bzw.
wieder zu Bankguthaben oder Bargeld umgewandelt werden kann. %

Laufende Kosten
Darunter fallen Kriterien wie Depotgebiihren, Erhaltungsaufwand, Steuern,
Versicherung, usw.

Nutzbarkeit
Hier wird die mégliche Nutzbarkeit im Alltag bewertet. Wahrend man in einer

Immobilie wohnen kann, ist mit einem Barren Gold nicht viel anzufangen.

% vgl. Gotte (2001) S. 4
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Sparbuch Anleihen Aktien Gold Ferienimmobilien Oldtimer
Gewichtung [ Rang | Teilnutzen [Rang [ Teilnutzen |Rang [ Teilnutzen |Rang [ Teilnutzen |Rang | Teilnutzen |Rang | Teilnutzen
Beschaffung
Rendite
Sicherheit
Liquiditat
laufende Kosten
Nutzbarkeit
Gesamtnutzen
Tab. 6: Nutzwertanalyse Kapitalanlagen Schritt 1%
Sparbuch Anleihen Aktien Gold Ferienimmobilien Oldtimer
Gewichtung |Rang | Teilnutzen [Rang [ Teilnutzen |Rang | Teilnutzen |Rang | Teilnutzen |Rang | Teilnutzen |Rang | Teilnutzen
Beschaffung 5
Rendite 50
Sicherheit 10
Liquiditat 10
laufende Kosten 10
Nutzbarkeit 5
Gesamtnutzen

Tab. 7: Nutzwertanalyse Kapitalanlagen Schritt 2%

% Eigene Darstellung
% Eigene Darstellung
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Sparbuch Anleihen Aktien Gold Ferienimmobilien Oldtimer
Gewichtung [ Rang | Teilnutzen [Rang [ Teilnutzen |Rang [ Teilnutzen |Rang [ Teilnutzen |Rang | Teilnutzen |Rang | Teilnutzen
Beschaffung 5 4 6 6 3 1 2
Rendite 50 1 2 6 4 3 5
Sicherheit 10 6 2 1 6 4 4
10 6 5 5 3 1 2
laufende Kosten 10 6 4 4 5 1 2
Nutzbarkeit 5 3 3 3 4 6 6
Gesamtnutzen
Tab. 8: Nutzwertanalyse Kapitalanlagen Schritt 3%
Sparbuch Anleihen Aktien Gold Ferienimmobilien Oldtimer
Gewichtung | Rang | Teilnutzen |[Rang [ Teilnutzen |Rang [ Teilnutzen |Rang | Teilnutzen | Rang | Teilnutzen | Rang | Teilnutzen
Beschaffung 5 4 20 6 30 6 30 3 15 1 5 2 10
Rendite 50 1 50 2 100 6 300 4 200 3 150 5 250
Sicherheit 10 6 60 2 20 1 10 6 60 4 40 4 40
10 6 60 5 50 5 50 3 30 1 10 2 20
laufende Kosten 10 6 60 4 40 4 40 5 50 1 10 2 20
Nutzbarkeit 5 3 15 3 15 3 15 4 20 6 30 6 30
Gesamtnutzen

Tab. 9: Nutzwertanalyse Kapitalanlagen Schritt 4%

%® Eigene Darstellung
7 Eigene Darstellung
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Sparbuch Anleihen Aktien Gold Ferienimmobilien Oldtimer
Gewichtung | Rang | Teilnutzen [Rang | Teilnutzen |Rang | Teilnutzen [Rang [ Teilnutzen | Rang | Teilnutzen |Rang | Teilnutzen

Beschaffung 5 4 20 6 30 6 30 3 15 1 5 2 10
Rendite 50 1 50 2 100 6 300 4 200 3 150 5 250
Sicherheit 10 6 60 2 20 1 10 6 60 4 40 4 40
10 6 60 5 50 5 50 3 30 1 10 2 20

laufende Kosten 10 6 60 4 40 4 40 5 50 1 10 2 20
Nutzbarkeit 5 3 15 3 15 3 15 4 20 6 30 6 30
Gesamtnutzen 265 255 445 375 245 370

Tab. 10: Nutzwertanalyse Kapitalanlagen Schritt 5%

% Eigene Darstellung
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Die zweite Nutzwertanalyse bewertet nun innerhalb der Oldtimerbranche. Da
es jedoch nicht méglich war, den gesamten Oldtimer-Markt darzustellen,
wurden Fahrzeuge verschiedener Preisklassen gewahlt. Die Fahrzeuge be-
finden sich in einer Preisspanne von € 22.500,- bis € 620.000,- und stammen
von sechs unterschiedlichen Marken. Die Baujahre reichen von 1958 bis
1973, diese spielen fir die Bewertung jedoch keine wesentliche Rolle.
Wertvolle Informationsgrundlage dieser Auswertung war das Buch ,Die 500
besten Oldtimer Investments” von Hans J. Schippers, welches fur Oldtimer-
Einsteiger sehr hilfreich sein kann. Die Bewertung wurde mit Hilfe von Oldti-
mer-Experte Mag. Michael Holl durchgeflhrt, welcher seit 2004 als Ge-
schéftsfihrer der Firma ,Classica Automobile GmbH" in der Oldtimerbranche
tatig ist.

Nachfolgend sind die Fahrzeuge (inkl. aktuellen Preis) und die Bewertungs-
kriterien aufgelistet. Diese werden anschlieBend in der Nutzwertanalyse an-

gewendet.

Die Fahrzeuge: *°

VW Kafer 1500 Cabriolet Bj. 1970 € 22.500,-
Ford Mustang 289 Fastback Bj. 1966 € 45.800,-
Austin Healey 100/6 Roadster Bj. 1958 € 59.800,-
Ferrari Dino 246 GT Bj. 1969 € 190.000,-
Porsche 911 Carrera RS 2.7 Bj. 1973 € 250.000,-
Mercedes-Benz 300 SL Coupé Bj. 1962 € 620.000,-

Markenimage

Hierbei z&hlt nicht das heutige Markenimage, sondern das der Reputation als
klassische Marke. Die héchste Punktezahl bringen demnach nur Marken, bei
deren Fahrzeugen es sich nahezu ausschlieBlich um weltweit anerkannte
Klassiker handelt.

Raritét, Exklusivitats-Bonus

Selten bzw. selten gewordene Fahrzeuge oder solche, die nur in limitierter
Auflage hergestellt wurden, erreichen eine héhere Exklusivitat, erregen mehr
Aufsehen und sind — in der Regel — teurer und begehrter.

% vgl. Oldtimer Markt Sonderheft Nr. 51 (2013) S.51ff
% vgl. Schippers (2007) S. 14f
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Bemerkenswerte Technik
Diese Bewertung misst den Aufwand und den Innovationsgrad, der in Motor,
Fahrwerk oder in das Gesamtkonzept investiert wurde — immer gemessen in

Relation zum Stand der Technik der jeweiligen Epoche.

Bemerkenswertes Design

Bedeutung und Mut zu neuen Wegen und Formen geht hier Gber Gefalligkeit.
Aber auch die Dauerhaftigkeit eines Entwurfs wird entsprechend berticksich-
tigt.

Wirtschaftlichkeit Unterhalt

Wer sich fiir einen Exoten entscheidet, muss bei Fahrbereitschaft oft ein wei-
teres Vermdgen in die Erhaltung investieren, wahrend der Kostenfaktor bei
einem moderneren Fahrzeug relativ bescheiden ausfallt.

Verfugbarkeit/Preis Ersatzteile

Ein fUr die meisten Oldiebesitzer besonders wichtiges Kriterium, das Verflig-
barkeit und Beschaffungsaufwand bewertet. Fir bekannte, gefragte oder
stark verbreitete Fahrzeuge gibt es Teilespezialisten, die international ver-
senden.

Restaurationsmdglichkeiten

Dieses Kriterium steht flir die Aussichten, im einen akzeptablen Umkreis
bzw. ohne extremen Aufwand einen geeigneten Restaurationsbetrieb fir das
jeweilige Fahrzeug zu finden. Je é&lter oder seltener das Fahrzeug, desto

schwieriger kann dies sein.

Wertsteigerung-Potenzial

Einschéatzung der Aussichten, inwieweit Beliebtheit und Nachfrage den Wert
des Fahrzeuges unter gleichen Bedingungen wie bisher in den n&chsten 5
Jahren beeinflussen, auch unter Einbezug der bisherigen Wertentwicklung.
Diese kann zwar nicht 1:1 Ubertragen werden, lasst wohl aber Tendenzen
erkennen. Unerwartete Krisen (Politik, Wirtschaft, Rohstoffe) oder kontrapro-
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duktive Gesetzesanderungen kénnen die Markte allerdings erheblich beein-
flussen.

Wiederverkaufs-Chancen
Manche Typen sind immer gefragt, manche gerade im Trend, manche kom-
men erst und fir andere wiederum finden sich schwierig Kaufinteressenten.
Hier wurde anhand der Einschatzung mittelfristiger, internationaler Nachfra-
geentwicklung bewertet.'®!

%% vigl. Schippers (2007) S. 14f
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Gewichtung

Rang

vw

Teilnutzen

FORD
Rang | Teilnutzen

Rang

AUSTIN HEALEY

Teilnutzen

FERRARI
Rang | Teilnutzen

Rang

PORSCHE

Teilnutzen

Rang

MERCEDES

Teilnutzen

A. EMOTIONALE KRITERIEN
Markenimage

Raritat, Exklusivitats-Bonus
Bemerkenswerte Technik
Bemerkenswertes Design

Summe A

B. RATIONALE KRITERIEN
Wirtschaftlichkeit Unterhalt
Verfligbarkeit/Preis Ersatzteile
Restaurationsmdglichkeiten
Wertsteigerungs-Potenzial
Wiederverkaufs-Chancen

Summe B

Gesamtnutzen

- m w w

Tab. 11: Nutzwertanalyse Oldtimer Schritt 1'%

192 Eigene Darstellung
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vw FORD AUSTIN HEALEY FERRARI PORSCHE MERCEDES
Gewichtung | Rang | Teilnutzen | Rang | Teilnutzen | Rang | Teilnutzen | Rang | Teilnutzen | Rang | Teilnutzen | Rang | Teilnutzen
A. EMOTIONALE KRITERIEN
Markenimage 5
Raritét, Exklusivitats-Bonus 10
Bemerkenswerte Technik 5
Bemerkenswertes Design 5

Summe A 25
B. RATIONALE KRITERIEN
Wirtschaftlichkeit Unterhalt 10
Verfligbarkeit/Preis Ersatzteile 10
Restaurationsmdglichkeiten 5
Wertsteigerungs-Potenzial 30
Wiederverkaufs-Chancen 20
Summe B 75
Gesamtnutzen 100

Tab. 12: Nutzwertanalyse Oldtimer Schritt 2'%°

103 Eigene Darstellung
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vw FORD AUSTIN HEALEY FERRARI PORSCHE MERCEDES

Gewichtung [Rang | Teilnutzen |Rang | Teilnutzen [Rang [ Teilnutzen Rang | Teilnutzen [Rang | Teilnutzen |Rang | Teilnutzen
A. EMOTIONALE KRITERIEN
Markenimage 5 1 2 3 6 5 6
Raritat, Exklusivitats-Bonus 10 1 2 3 4 5 6
Bemerkenswerte Technik 5 3 3 1 5 5 6
Bemerkenswertes Design 5 1 3 3 5 5 6
o N . N .
B. RATIONALE KRITERIEN
Wirtschaftlichkeit Unterhalt 10 6 4 5 4 2 1
Verfligbarkeit/Preis Ersatzteile 10 6 5 5 5 5 1
Restaurationsmdglichkeiten 5 6 4 4 4 5 4
Wertsteigerungs-Potenzial 30 3 3 1 5 5 6
Wiederverkaufs-Chancen 20 4 1 4 4 5 6
Summe B 75
Gesamtnutzen 100

Tab. 13: Nutzwertanalyse Oldtimer Schritt 3'%

1% Eigene Darstellung
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vw FORD AUSTIN HEALEY FERRARI PORSCHE MERCEDES

Gewichtung | Rang | Teilnutzen [Rang [ Teilnutzen |Rang | Teilnutzen Rang | Teilnutzen |Rang | Teilnutzen |Rang [ Teilnutzen
A. EMOTIONALE KRITERIEN
Markenimage 5 1 5 2 10 3 15 6 30 5 25 6 30
Raritat, Exklusivitats-Bonus 10 1 10 2 20 3 30 4 40 5 50 6 60
Bemerkenswerte Technik 5 3 15 3 15 1 5 5 25 5 25 6 30
Bemerkenswertes Design 5 1 5 3 15 3 15 5 25 5 25 6 30
= N W N .
B. RATIONALE KRITERIEN
Wirtschaftlichkeit Unterhalt 10 6 60 4 40 5 50 4 40 2 20 1 10
Verfligbarkeit/Preis Ersatzteile 10 6 60 5 50 5 50 5 50 5 50 1 10
Restaurationsmdglichkeiten 5 6 30 4 20 4 20 4 20 5 25 4 20
Wertsteigerungs-Potenzial 30 3 90 3 90 1 30 5 150 5 150 6 180
Wiederverkaufs-Chancen 20 4 80 1 20 4 80 4 80 5 100 6 120
Summe B 75
Gesamtnutzen 100

Tab. 14: Nutzwertanalyse Oldtimer Schritt 4'%

1% Eigene Darstellung

52




vw FORD AUSTIN HEALEY FERRARI PORSCHE MERCEDES
Gewichtung |Rang [ Teilnutzen |Rang | Teilnutzen |Rang [Teilnutzen [Rang | Teilnutzen |Rang | Teilnutzen [Rang [ Teilnutzen

A. EMOTIONALE KRITERIEN
Markenimage 5 1 5 2 10 3 15 6 30 5 25 6 30
Raritat, Exklusivitats-Bonus 10 1 10 2 20 3 30 4 40 5 50 6 60
Bemerkenswerte Technik 5 3 15 3 15 1 5 5 25 5 25 6 30
Bemerkenswertes Design 5 1 5 3 15 3 15 5 25 5 25 6 30
Summe A 25 I 35 I 60 I 65 I 120 I 125 I 150
B. RATIONALE KRITERIEN
Wirtschaftlichkeit Unterhalt 10 6 60 4 40 5 50 4 40 2 20 1 10
Verfligbarkeit/Preis Ersatzteile 10 6 60 5 50 5 50 5 50 5 50 1 10
Restaurationsmdglichkeiten 5 6 30 4 20 4 20 4 20 5 25 4 20
Wertsteigerungs-Potenzial 30 3 90 3 90 1 30 5 150 5 150 6 180
Wiederverkaufs-Chancen 20 4 80 1 20 4 80 4 80 5 100 6 120
Summe B 75 320 220 230 340 345 340
Gesamtnutzen 100 355 280 295 460 470 490

Tab. 15: Nutzwertanalyse Oldtimer Schritt 5'%

1% Eigene Darstellung
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2.3.3 Ergebnis

Nachfolgend nun das Ergebnis der beiden Nutzwertanalysen:

Nutzwertanalyse 1: Oldtimer im Vergleich mit anderen Kapitalanlage-

formen

Zu erwahnen ist hier nochmals, dass die Auswahl der Kapitalanlageformen,
sowie deren Bewertung aus rein subjektiven Empfinden bewertet wurde. Das
gesammelte Wissen stammt von Erfahrungen aus der Schule, dem Studium
und einer 2-j&hrigen Tatigkeit in einer Bank.

Der Oldtimer schneidet im Vergleich noch vor Ferienimmobilien, Anleihen
und Sparbuch, jedoch hinter Aktien und Gold auf Platz 3 ab. Wichtigstes Kri-
terium war hier die Rendite, welches mit einer Gewichtung von 50 Punkten
einen GroBteil der Punkte ausmachte.

Mit Rang 5 bei den Renditen, bedeutete dies satte 250 Punkte fir den Oldti-
mer. Bei Beschaffung, Liquiditat und laufende Kosten erreichte der Oldtimer
jeweils nur den 2. Rang. Es bedarf namlich weit mehr Aufwand einen Oldti-
mer zu erwerben und anschlieBend wieder zu verkaufen, als sich Aktien
ganz locker und bequem zu Hause Uber dem Computer zu kaufen/verkaufen.
Auch bei den laufenden Kosten hat der Oldtimer das Nachsehen gegeniiber
vielen Anlagen, da hier z.B. die Versicherungskosten, Erhaltungskosten, Ga-
ragenkosten u.v.a. mit eingerechnet werden.

Die Sicherheit wurde mit dem Rang 4 bewertet, da es sich hier um einen
Sachwert handelt welcher einen Inflationsschutz bietet. Auch entscheidend
war hier die Tatsache, dass die Anzahl der Fahrzeuge endlich und die Nach-
frage stark anwachsend ist. Dies bedeutet Sicherheit in Hinsicht auf Verkauf
und Wertsteigerung.

In Sachen Nutzbarkeit liegt der Oldtimer mit der Ferienimmobilie klar vorne.
Keine andere Kapitalanlage ermdglicht es besser, SpaB und Kapitalanlage in
solch einer Perfektion zu verbinden.
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Nutzwertanalyse 2: Oldtimer im Vergleich verschiedener Preisklassen

Klar vorne sind hier Mercedes, Porsche und Ferrari, welche auch in dieser
Reihenfolge das Rennen fir sich entscheiden. Nachreihend stehen Volkswa-
gen, Austin Healey und Ford. Mégliche Griinde fir dieses Ergebnis sind un-
ter anderem die Zuverléssigkeit der Modelle aus Stuttgart, welche bei den
Kunden sehr geschétzt, auch die gute Versorgung mit Ersatzteilen ist bei
diesen beiden Marken gewébhrleistet. Diese stellen sich auch in der Preisge-
staltung als durchaus leistbar dar.

Ferrari hat sich als Mythos etabliert. Wer neu in die Oldtimerszene einsteigt,
sich nicht wirklich auskennt und Gberdurchschnittlich viel Geld zur Verfiigung
hat, greift am ehesten zu einem Ferrari als Statussymbol.

Volkswagen als global Player in der Automobilszene hat in der Vergangen-
heit den Wert auf Massenware gelegt, weshalb es auch bis heute als Marke
weit verbreitet ist, jedoch keine wirklichen Glanzsticke aus der Vergangen-
heit présentieren kann. Die Ersatzteilversorgung ist hier, wie bei Ferrari, rela-
tiv hochpreisig.

Austin Healey ist heutzutage ebenso ein Statussymbol und ein weit verbreite-
tes ,SpaBmobil“. Ford verfiigt mit den Escort und den Capri-Modellen ebenso
Uber Massenware.

Hauptkriterium waren das Wertsteigerungs-Potenzial sowie die Wiederver-
kaufs-Chancen. Diese machten zusammen eine Gewichtung von 50 Punkten
aus. Die 3 teuersten Fahrzeuge schieden hier mit Abstand am besten ab.
Abzuleiten ist dies sehr stark von den ersten 4 Kriterien, welche sich unter
den ,Emotionalen Kriterien“ befinden. Denn bei den sehr teuren Fahrzeugen
handelt es sich um Raritdten, mit hervorragendem Markenimage und zu-
gleich bemerkenswerte Technik und/oder Design.

Betrachtet man die weiteren Kriterien, ist kaum ein Unterschied zwischen
den unteren und den oberen Preisklassen zu erkennen. Einziger AusreiBer
ist hier der Mercedes, welcher mit sehr schlechten Rangen abschnitt.

Klar hervorzuheben, ist hier der VW, welcher in Wirtschaftlichkeit-Unterhalt,
Verflgbarkeit/Preis-Ersatzteile und Restaurationsmdglichkeiten jeweils den
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sechsten Rang erzielte. Anhand des Mercedes SL300 kann man erkennen,
je seltener ein Fahrzeug ist, desto schwieriger ist es an Ersatzteile zu kom-
men. Findet man jedoch eine Werkstétte, welche das Auto restaurieren kann
(diese kdnnen meist Tagesreisen entfernt sein), liegen diese Preise aufgrund
des geringen Angebots im exotischen Bereich.
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3. Schluss

Dieses Kapitel soll nun einen Uberblick (ber die Ergebnisse, den MaBnah-
men und Konsequenzen dieser Arbeit verschaffen.

Im Punkt Ergebnis werden die gesammelten Eckdaten der Arbeit noch ein-
mal Revue passiert. Darunter sind auch nochmal einige Vorteile fiir den Kauf
eines Oldtimers zu finden.

Unter MaBnahmen findet man Ratschlage, wie man sich auf einen Oldtimer-
kauf vorbereiten kann. Von der Beschaffung der Historie des Fahrzeuges bis
hin zur Erforschung der Ersatzteilesituation, entdeckt man einige Tipps, wel-
che sich als sehr kostensparend erweisen kénnen.

Im letzten Punkt der Arbeit werden noch auf einige Gefahren hingewiesen,
Uber die man sich vor dem Erwerb eines derartigen Fahrzeugs bewusst sein
sollte.

3.1. Ergebnisse

Auf die Frage: ,Ist der Oldtimer eine konkurrenzfahige und interessante Al-
ternative im Vergleich mit anderen Kapitalanlageform?“ — ein klares JA.

Der regelrechte Boom der vergangenen Jahre ist daher mehr als gerechtfer-
tigt. Die Gegenlberstellung mit Sparblichern, Anleihen, Aktien, Gold und Fe-
rienimmobilien zeigte ganz deutlich, dass sich der Oldtimer zu einem siche-
ren und lukrativen Investment entwickelt hat. Dariiber hinaus fallt der Oldti-
mer in die Kategorie der Sachwerte, welche sich aufgrund der Finanzkrise
und den fir viele unsicheren Wertpapiermarkt, Uber immer gréBere Beliebt-
heit erfreuen.
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Des Weiteren ist zu sehen, dass sich der Markt immer besser entwickelt und
die Preise weiter steigen lasst."”” Eine groBe Rolle spielt hier die Tatsache,
dass die Nachfrage nach einem Oldtimer immer mehr steigt, wahrend das
Angebot stets begrenzt bleibt. Immer beliebter werden Fahrzeuge im Origi-
nalzustand, da sich das Auto nur einmal in diesem Zustand befindet.

Ein Oldtimer bietet die perfekte Mdglichkeit fiir eine Investition, welche viel
Geld auf einen (fahrbaren) Punkt konzentriert und darliber hinaus auch noch
jede Menge, SpaB macht.

Dass auch ausgerechnet diese Fahrzeuge die gewinnbringendsten sind,
zeigt die Nutzwertanalyse mit dem Vergleich innerhalb der verschiedenen
Preisklassen.

Im Vergleich konnten die Fahrzeuge von den Marken Mercedes, Porsche
und Ferrari, welche sich in einer Preisklasse zwischen € 190.000,- und
€ 620.000,- befinden, von sich Uberzeugen.

Zuriickzuflhren ist dies auf deren Exklusivitats-Status und die sehr geringe
Stiickzahl. Genau diese werden jedoch immer interessanter fir Investoren,
auf der Suche nach einem nicht vermehrbaren und exklusiven Anlageobjekt.

3.2. MaBnahmen

Voraussetzung fir einen gewinnbringenden Oldtimer-Kauf ist eine genaue
Vorbereitung. Ein Besuch auf einer Oldtimermesse oder das Gespréch mit
einem Oldtimerhandler kann hier im Vorfeld sehr aufschlussreich sein.

Vor der Besichtigung ist es wichtig, sich alle Unterlagen zum Fahrzeug zei-

gen zu lassen und Informationen Uiber dessen Historie einzuholen.

Hat man nun das gewiinschte Fahrzeug vor sich, ist der erste Schritt, das
Auto genau unter die Lupe zu nehmen. Sollte man selbst nicht lber ein fun-

107 Vgl. http://www.motorline.cc/classic/2009/R%C3%BCckblick-&-Vorschau-Der-Oldtimer-Markt-

Ausgezockt!-149515.html Stand: 09.05.2013
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diertes KFZ-Wissen verfligen, ist es ratsam eine Experten-Meinung einzuho-
len oder einen TUV-Bericht machen zu lassen, falls dieser nicht schon vor-
liegt.

Weiters sollte man sich (iber die Ersatzteilesituation informieren.'® Hierbei ist
herauszufinden, wie es mit der Versorgung der Ersatzteile aussieht. Auch
hier sollte man sich Giber die Preise informieren, um zukiinftige Uberraschun-

gen zu vermeiden.

FUr Einsteiger ist es empfehlenswert, ein Fahrzeug einer etablierten Marke
zu wahlen. Wer sich fiir einen Alfa Romeo, Jaguar, Mercedes, MG, Porsche
oder Triumph entscheidet, hat sich gleichsam in eine Adelsfamilie mit glorrei-
chem Stammbaum eingekauft und damit nichts falsch gemacht.

3.3. Konsequenzen

Primérer Faktor ist natirlich das Geld. Wie die 2. Nutzwertanalyse zeigte,
sind die Fahrzeuge in den hdheren Preisklassen auch um einiges gewinn-
bringender. Das heiBt, umso mehr Gewinn man aus dieser Anlageform ma-

chen will, desto mehr muss man im Vorhinein investieren.

Nicht zu vergessen sind die laufenden Kosten wie Garagenkosten, Versiche-
rung usw.. Denn es ist nicht gewinnbringend, wenn das Auto zwar um bei-
spielsweise € 2000,- mehr verkauft wird als man es eingekauft hat, man je-
doch in den Jahren insgesamt € 3000,- an laufenden Kosten beglichen hat.
Vor allem glinstige Autos (bis ca. € 20.000- € 30.000) sind hier betroffen.

Mit dem enormen Hype der vergangenen Jahre fielen auch die Blicke einiger
Betrliger auf den Oldtimermarkt. So entpuppten sich in letzter Zeit die vorerst
als Schnappchen gedachten Fahrzeuge als Falschungen.'®

1% yigl. http://www.motor-klassik.de/restaurierung/sieben-tipps-fuer-den-oldtimerkauf-oldtimer-

fuer-einsteiger-3568258.html Stand: 09.05.2013
Vgl. http://www.handelsblatt.com/auto/nachrichten/mercedes-benz-classic-faelschungen-
potenzielle-kaeufer-sollten-skeptisch-sein/6349752-2.html Stand: 09.05.2013
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Deshalb ist hier nochmals zu erwéhnen, das Fahrzeug in vorhinein von ei-
nem Experten priifen zu lassen.

Doch eine Besonderheit haben die rollenden Geldanlagen dann doch, wel-
che sie im Extremfall unsicherer macht als jedes Wertpapier. Ein Unfall ver-
nichtet ihren Wert schneller als jeder Bérsencrash.
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