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DIE VERMOGENSFRAGE

Investments, die Freude machen

Auch historische Autos, Spitzenweine und alte Streichinstrumente konnen attraktive Sachanlagen sein.

Das klassische Vermogensportfolio be-
steht noch immer aus Renten, Aktien, Bar-
geld, Immobilien sowie — je nach globaler
Krisenlage und individuellem Sicherheits-
bediirfnis — einem mehr oder weniger gro-
Ben Anteil an Gold. Zwar haussieren die
Aktienmirkte, doch das kann nicht dariiber
hinwegtduschen, dass der risikolose Ver-
mogenserhalt im andauernden Niedrigzin-
sumfeld nicht mehr moglich ist.

Um den Niederungen der Nullzinspolitik
der Europédischen Zentralbank zu entkom-
men, sind Risikobereitschaft und Kreati-
vitdt gefragt. Oder, warum nicht einfach
einmal der eigenen Passion folgen und sich
eine Freude bereiten? Besonders wenn sie
sich am Ende vielleicht auch noch rechnet.
Alternative Sachanlagen wie Vintage Cars,
Grand Crus und historische Streichinstru-
mente beispielsweise kommen dafiir in Fra-
ge. Sie konnen zur Portfoliodiversifikation
beitragen. Und, klug ausgewihlt, sind es
konservative Investments: Sie bieten Wert-
stabilitét, die Chance auf Entwicklungspo-
tential und eine immaterielle Zusatzrendite
in Form von personlichem Vergniigen.

Bekannt und derzeit gut im Rennen sind
Vintage Cars, also historische Autos. Die
Faszination fiir Autos hat auch unter Anle-
gern eine breite Basis. Wer beispielsweise
einen Porsche 911 Speedster Baujahr 1989
im Jahr 2005 fiir 44 000 Euro erwerben
konnte, hatte bis heute 13 Jahre historischen
Fahrspal3. Gleichzeitig ist der Wagen auch
ein respektabler Investment Case. Nur
1400 Exemplare wurden davon gebaut, und
heute wird das Fahrzeug fiir Preise bis zu
250 000 Euro gehandelt. Das entspricht
einem jéhrlichen Wertzuwachs von rund
35 Prozent im Jahr bei Verkauf - aber nicht
zu verwechseln mit der finanzmathemati-
schen Rendite, die bei 14,3 Prozent im Jahr
lage.

Das Beispiel zeigt schon ansatzweise,
wie solcherart Sachanlagen funktionieren
konnen und worauf man beim Investment
achten sollte. Gesucht und am Markt ent-
sprechend hoch bewertet werden nur sel-
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Violine von Giovanni Battista Guadagnini.
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tene, exklusive Modelle und Baureihen
einiger weniger Luxusmarken. Optimal ist
ein limitiertes Angebot, das einer global
steigenden Nachfrage begegnet. Was fiir
den Porsche Speedster gilt, kann ebenso
auf ausgesuchte Modelle von Herstellern
wie Mercedes, Ferrari, Bugatti, Aston Mar-
tin zutreffen. Wertsteigernd kann sich eine
auBergewohnliche Historie oder ein illust-
rer Vorbesitzer auswirken. Wertmindernd
dagegen sind Schwankungen in der Nach-
frage und Abkiihlungsphasen im Markt.
Gute Dienste fiir einen ersten Uberblick
mit Preisen und Bewertungsindizes leistet
die Website www.hagerty.com.

Ein weiteres ,,Kombiprodukt“ aus Ge-
nuss und Rendite oder umgekehrt bietet der
Markt fiir Spitzenweine, die sowohl einen

exquisiten Trinkgenuss als auch hohes
Renditepotential versprechen. In der Re-
gel sind das die fiinf Premier Crus sowie
weitere Spitzenweine aus dem Bordeaux,
einige Toplagen aus dem Burgund sowie
einige ausgesuchte Weine italienischer,
australischer und kalifornischer Erzeuger.
Als Anlageidee soll hier ein Assortiment
der legendiren Domaine Romanée-Conti
dienen. Die Holzkiste enthélt zwolf Fla-
schen, unter anderem die Spitzenlage
Romanée-Conti sowie mehrere Flaschen
der anderen nicht weniger noblen Lagen
La Tache, Richebourg und Echezeaux.
Erworben wurde das Boite im Jahr 1991
zum Preis von 3500 D-Mark, dem heu-
tigen Aquivalent von etwa 1800 Euro.
Mittlerweile hat es sich zu einer veritab-
len Schatzkiste entwickelt. Denn allein fiir
die Flasche Romanée-Conti wiirden heute
bei Wiederbeschaffung rund 12 000 bis
15 000 Euro zu Buche schlagen. Bei Be-
trachtung des gesamten Anlagezeitraums
der zwolf Flaschen schmeckt das nach ei-
ner geschitzten Wertsteigerung von 1500
Prozent. Der Investor hat allerdings ge-
standen, dass er die Zwolfer-Kiste damals
nicht als Investition erworben hat, sondern
in Genussabsicht. Und einzelne Flaschen
wurden diesem Zweck schon erfolgreich
zugefiihrt, womit tatsdchlicher Wertverlust
realisiert wurde.

Auf dem Markt der Grand Crus wirken
dieselben Mechanismen wie bei den Vin-
tage Cars: Ein exklusives Gut — in diesem
Fall eine jahrlich auf rund 5000 Flaschen
begrenzte Menge — trifft auf eine Nach-
frage, die allerdings in den vergangenen
Jahren regelrecht explodiert ist. Getrieben
werden die Preise fiir solche Spitzenwei-
ne nicht nur von genussfreudigem ,,alten
Geld” in Europa und den Vereinigten Staa-
ten, sondern besonders vom Marktein-
tritt neuer vermogender Kéauferschichten
aus Russland und China, wo der Konsum
westlicher Luxusgiiter als Statusausweis
gilt. Das Internet hat den Markt zuséitzlich
globalisiert, gleichzeitig hat es fiir eine Zu-
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nahme an Transparenz und Liquiditdt beim
Handel gesorgt. Féalschungen — wie konnte
es anders sein — nehmen zu und stellen ein
Risiko dar. Fiir Laien empfiehlt sich des-
halb in jedem Fall der Kauf beim Héndler
des Vertrauens. Niitzliche Internetseiten
mit Marktpreisen und Indizes sind zum
Beispiel www.wine-stocks.de und www.
wine-searcher.com.

Ein weiteres Beispiel einer wertstabilen
Sachanlage ist die weniger bekannte Anla-
geklasse ,,Historische Streichinstrumente®.
Allerdings sind hier die Einstiegstickets
um einiges hoher als beim ,,Bottle-Invest-
ment“. Die gerade in der 17. Auflage neu
erschienene ,, Taxe der Streichinstrumente*
von Albert Fuchs weist anhand der Ver-
kaufspreise seit der ersten Auflage 1907
einen  durchschnittlichen Wertzuwachs
zwischen 5 bis 8 Prozent im Jahr aus. Die
Spitzenreiter finden sich dabei im italieni-

Erbauer aus Italien und Frankreich recher-
chiert (siehe Grafik). Weitere Daten aus
dem Streichinstrumentenmarkt der vergan-
genen vier Jahrzehnte unterstreichen die
Einschitzung der Experten: Eine bisher nur
von wenigen beachtete Anlageklasse bietet
Werterhalt und ist zusétzlich ein emotiona-
les Investment.

Musiker haben sich lingst damit abge-
funden, dass diese Instrumente schon seit
geraumer Zeit nicht mehr fiir sie finanzier-
bar sind. Doch gibt es da nichts zu bekla-
gen, wenn man sieht, dass sie sich zum
groBten Teil in den Handen von musikaf-
finen Méizenen — Familien, Stiftungen und
Unternehmen — befinden, die sie jungen
und schon arrivierten Solisten auf Jahre
und meist kostenfrei zum Musizieren zur
Verfiigung stellen. Auch Spitzenmusikern
werden Instrumente aus der Top-Liga fiir
ihre Konzerte zur Verfiigung gestellt, wie
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schen Geigenbau. Instrumente von Anto-
nio Stradivari und Giuseppe Guarneri del
Gesu sowie Carlo Bergonzi und Giovanni
Battista Guadagnini, um hier nur einige zu
nennen, erleben in den vergangenen Jahren
quasi eine Renaissance in ihrer Bedeutung
fiir Musiker und Investoren. Der bekannte
Geigenvirtuose David Garrett spielt auf
mehreren kostbaren Instrumenten. Neben
einer Guadagnini-Violine hat er eine iiber-
aus kostbare Busch-Stradivari aus dem Jahr
1716, die frither dem beriihmten deutschen
Violinisten Adolf Busch (1891-1952) ge-
hort hat.

Die Violin Assets GmbH aus Kdln hat
diese publizierten Werte der Streichinstru-
mente ausgewertet und in Form eines Inde-
xes berechnet, der regelmiflig aktualisiert
wird. Dazu wurden und werden die fiir
den historischen Geigenbau relevantesten

Ann-Sophie Mutter eine Lord Dunn-Raven
Stradivarius von 1710.

Stradivari ist und bleibt in diesem
Segment auf absehbare Zeit das Mal} der
Dinge. An der Konstruktionsweise sei-
ner vor rund drei Jahrhunderten gebauten
Instrumente hat sich bis heute kaum etwas
gedndert. Das stelle man sich einmal vor
angesichts unserer Gegenwart, in der die
technischen Innovationszyklen manchmal
nur noch nach Monaten gemessen werden.
Wer sich nicht nur unter Anlagegesichts-
punkten, sondern auch kunsthistorisch fiir
das Schaffen dieses italienischen Geigen-
baumeisters interessiert, dem sei an dieser
Stelle die jiingst ergénzte Dokumentation
in bislang acht Prachtbédnden ,,Antonio
Stradivari“ von Jost Thone empfohlen.
Darin sind rund 300 Geigen, Bratschen und
Celli abgebildet und akribisch beschrieben,

was laut Autor etwa Zweidrittel der tiber-
haupt noch verbliebenen, seltenen Instru-
mente entspricht.

Auch preislich fiihrt Stradivari den Wett-
bewerb an. Dabei sind Rekorderlose, wie
der seiner 1721 gebauten ,,Lady Blunt*, die
2011 fiir rund 16 Millionen Dollar den Be-
sitzer wechselte, zwar spektakuldr. Sie ver-
zerren jedoch das Bild des Marktes, in dem
sich viele lohnende Instrumente fiir Preise
auch im sechsstelligen Bereich bewegen.
Fiir historische Instrumente liegt der Ein-
stieg bei rund 100 000 Euro. Noch mehr
als bei Vintage Cars und Grand Crus ist der
Investor bei historischen Streichinstrumen-
ten auf die Unterstiitzung durch Experten
angewiesen, da schon die Preise von Arbei-
ten desselben Geigenbaumeisters erheblich
voneinander abweichen konnen. Generell
kommt es bei der Bewertung auf mehrere
Kriterien an: die Wahl des Materials, die
Sorgfalt der Ausfiihrung, den Erhaltungs-
zustand, die Originalitét der Teile, die Giite
moglicherweise ausgefiihrter Reparaturen
— und natiirlich auf die Qualitdt des Tones.
Beriihmte Vorbesitzer sind auch hier wert-
steigernd. Wer dem Risiko von mdglichen
Félschungen entgegenwirken mdchte, kann
sich auf die erwdhnte Dokumentation von
Thone stiitzen.

Zusitzlich zu einer klassischen Vermo-
gensstruktur sind alternative Sachanlagen
wie Vintage Cars, Grand Crus und his-
torische Streichinstrumente bei langfris-
tigem Anlagehorizont eine Uberlegung
wert. Bei sorgfiltiger Auswahl der Einzel-
investments konnen sie eine hohe Wert-
stabilitdt mit der Aussicht auf beachtliches
Steigerungspotential bieten, wobei man das
Thema einer moglichen Prozyklizitdt nicht
aus den Augen verlieren darf. Als Sah-
nehdubchen gibt es jedenfalls eine grof3e
Portion Freude obendrauf — sei es bei der
Ausfahrt mit dem eigenen Oldtimer, beim
Genuss eines Romanée-Conti im Kreis der
engsten Freunde oder im Bewusstsein, ein
kiinstlerisches Ausnahmetalent zu fordern
und zugleich ein Ausnahmeinstrument fiir
die Nachwelt zu erhalten. In welchem Mafl}
diese immaterielle Zusatzrendite in der
Gesamtrechnung veranschlagt wird, muss
dann jeder Investor fiir sich selbst entschei-
den.

Der Verfasser ist Geschéftsfiihrer der
Analytica Finanz Research Beratungsge-
sellschaft mbH in Bad Homburg.
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