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VON CARL CHRISTIAN JANCKE - FOTOS: GOODING&COMPANY (4), COYS (1), BONHAMS (2)

» Der Okonom John Maynard Keynes konterte einst
die Behauptung, der Markt konne sich auf lange Sicht
immer selber helfen, mit dem beriihmten Satz: ,,Auf
lange Sicht sind wir alle tot.“ Auf historische Automo-
bile trifft dies nicht zu, denn die Uiberleben nicht nur
ihre Eigentiimer. Und wenn sie ein Investment sind,
dann ein langfristiges.

Seit dem Hype der Jahre 2013 und 2014 haben sich viele
an explosionsartige Preissteigerungen gewohnt. Wenn
die Umsaitze nicht zweistellig wachsen und die Preise
ihnen folgen, ist der Katzenjammer grof3. Einige Markt-
teilnehmer, die auf eine anhaltende Entwicklung gesetzt
haben, geraten schon ins Straucheln, wenn nicht jeder
Wagen, der frisch auf den Hof gekommen ist, gleich
wieder mit einem satten Plus verschwindet.

Betrachtet man die Marktentwicklung jedoch langfris-
tig, wird deutlich, dass trotz leichter Riickgénge von ei-
nem Absturz keine Rede sein kann. Wir bewegen uns
nach einem steilen Anstieg eben seit zwei, drei Jahren
auf einem Hochplateau.

Der HAGI-Top-Index, der die Preisentwicklung von fiinf-
zig ausgewdhlten Fahrzeugen anhand von realen Ver-
kaufen misst, ist zwar seit Jahresanfang um 5,4 Prozent
gesunken. Er ist aber seit 2009 von 100 Basispunkten
auf 332,76 Punkte gestiegen, was einem Plus von 232
Prozent oder rund 25 Prozent pro Jahr entspricht. Einen
Verlust konnen eigentlich nur diejenigen realisieren, die
auf dem Hohepunkt der Euphorie 2013/14 aus Spekula-
tionsgriinden eingestiegen sind — und auch dann nur,
wenn sie ihren damaligen Erwerb ausgerechnet jetzt
wieder verkaufen wollen oder miissen.

Ein Blick auf die Transaktionen der letzten zehn Jahre
lasst ahnen, wie viel Luft bei den meisten Eigentu-
mern nach unten sein diirfte, bis der urspriingliche
Einstandspreis erreicht ist. Man darf sich nicht von

Berichten iiber Rekordpreise blenden lassen. Denn es
giltimmer zu bedenken, dass es sich gerade im darge-
stellten Segment nicht um hundertprozentig vergleich-
bare ,Konfektionsware“ handelt, sondern um Maf3arbeit
mit individueller Historie, die schon bei zeitgleichen
Transaktionen zu Preisdifferenzen in Millionenhoéhe
fihren kann.

Das fallt beim 300 SL (W198) nicht gar so dramatisch
aus, aber auch die Preise fiir dieses Modell haben sich in
den vergangenen zehn bis fiinfzehn Jahren im Schnitt
verdreifacht. Selbst ein Riickgang im zweistelligen Be-
reich muss also nicht zu realen Vermogensverlusten
fiihren — auch wenn der gefiihlte Wertverlust viel-
leicht deutlicher ausfallt. Noch 2009 war ein Estimate
von 370 000 Dollar fiir einen Porsche 911 Carrera 2.7 RS
Touring zu hoch. Der Wagen notierte zwischenzeitlich
gen eine Million Dollar, wenn es sich um die seltene
Leichtbauvariante handelte. Originale Fahrzeuge mit
Historie, die in sehr gutem Zustand sind, werden heute
fir mehr als eine halbe Million verkauft.

Wer 2009 bei Bonhams einen Porsche-906-Rennwagen
fur fast 700 000 Dollar erwarb, konnte sich sechs Jahre
spater durch ein Ergebnis bei Gooding in Scottsdale
bestérkt fiihlen: Dort erzielte ein solches Auto 2015
fast zwei Millionen Dollar. Bei einem Minus von zehn
Prozent wére ein Preis in einer Groéf3enordnung von 1,8
Millionen Dollar zu erwarten. Fiir einen Kaufer, der so
ein Fahrzeug 2015 erworben hat, wire das zwar ein ge-
wisser Verlust. Aber es ist ja keineswegs ausgeschlos-
sen, dass die Preise nach einer Konsolidierungsphase
wieder anziehen. Das Gros der Eigentiimer eines 906
diirfte friher, und somit zu deutlich niedrigeren Prei-
sen, zugegriffen haben.

Man sollte den Markt also nicht nach seinen Hochst-
stdnden beurteilen, sondern nach dem individuellen
Einstandspreis. Denn die Entwicklunglasst sich analog

IU ALT FUR DIE JUNGEN?

Ist der Markt fiir Vorkriegsautomobile wirk-
lich tot, wie immer wieder in der Szene be-
hauptet wird? Preiskorrekturen gab es im
Durchschnitt, wie im gesamten Markt, nattirlich auch
bei den Automobilen der 20er und 30er Jahre. Grundsatz-
lich gilt jedoch wie durchweg im Markt, dass Automobile
hochster Qualitat und anerkannter Geschichte aus der
Anfangszeit des Motorsports weiterhin auf einem extrem
hohen Preisniveau gehandelt werden. Insbesondere Alfa
Romeo 8C, Mercedes S-Wagen und einige Typen von Bu-
gatti und Bentley erzielen weiterhin Hochstpreise.

Im Hype um Rennfahrzeuge der letzten 20 Jahre, vor allem
mit Le-Mans-Historie, verschliefSen die meisten Kaufer
die Augen vor der Attraktivitdt von Vorkriegsfahrzeugen.
Sicherlich liegen zwischen den Geschwindigkeitserleb-
nissen Welten, und dhnlich wie bei Alten Meistern in der
Kunst stammen diese Automobile aus einer Epoche, die
den meisten Kdufern weniger vertraut ist. Dabei gibt es
viele Punkte, die fiir die Attraktivitat der Fahrzeuge aus
den Anfidngen des 20. Jahrhunderts sprechen.

Beim Members’ Meeting im Marz in Goodwood durfte ich
dies zuletzt wieder in unserem Familien-Alfa-Romeo-8C
»Scuderia Ferrari“ am eigenen Leib erfahren. Das Fahr-
erlebnis in einem Vorkriegs-Alfa auf der Rennstrecke ist
absolut pur und ungefiltert und mit gut unter 1000 kg und
etwa 200 PS aus dem 2,6-Liter-Motor keineswegs langsam.
Es war sehr motivierend zu sehen, dass sowohl beim Re-
vival im September 2017 als auch beim Members’ Meeting
im Marz dieses Jahres viele jlingere Fahrer im Vorkriegs-
feld vertreten waren. Ich kann nur jedem raten, sich selbst
mal ans Steuer eines Vorkriegsfahrzeugs zu setzen. Ich
bin mir sicher, Sie werden positiv tiberrascht sein!

Moritz Werner,
Geschidiftsfiihrer Klassische Automobile GmbH & Co. KG
(KW Autos)

bei diversen Fahrzeugen aufzeigen, darunter etwa der
Ferrari Dino und Daytona, die Mercedes Pagode sowie
das 280 SE 3.5 Cabrio. Fiir die wurden vor zehn Jahren
Preise von rund 150 000 Euro erzielt, heute sind bis zu
450 000 Euro machbar.

Anfang der 90er Jahre gab es einen regelrechten Markt-
einbruch, von dem sich einzelne Fahrzeuge wie etwa
der Ferrari F40 Uber Jahre hinweg nicht erholten. Auf
Dauer setzte sich jedoch ein im Durchschnitt knapp
zweistelliges Wachstum durch, das auch diesen Ein-
bruch kompensierte.

Ein BMW 328 wurde von Bonhams 2009 fiir rund 450 000
Dollar versteigert. Coys erzielte 2017 mit 766 692 Dollar
nur einen Preisanstieg von 70 Prozent. Allerdings gibt
es zahlreiche nichtoffentliche Transaktionen, die beim
328 deutlich dartiiber lagen. Auch ein zwischenzeitli-
cher Markteinbruch wie zu Anfang der 90er Jahre héatte
fiir den Besitzer nicht zu einem Verlust gefiihrt. Autos
bieten somit auch eine Wertaufbewahrungsfunktion
mit mobiler Dividende. Aber sie sind eben keine Ak-
tien, sondern dhneln in ihrem Charakter eher einer Im-
mobilie, die man halt und pflegt, anstatt alltdglich mit
ihr zu handeln. Nun ist wohl wieder Geduld gefragt. &

KURZ NOTIERT

BEMERKENSWERTE AUKTIONSERGEBNISSE

1366 PORSCHE 306, GOODING & COMPANY, PEBBLE BEACH 2008 _
USD 1380 000

1366 PORSCHE 306, BONHAMS, MONAGO 2009
USD 699 436

1937 BMW 328, BONHAMS, MONACO 2009
USD 433 2683

1938 BMW 328, COYS, ESSEN 2017
\_l.ISI] 166 632

-
.

USD 6430000

1950 FERRARI 166 MM BERLINETTA LE MANS,
GOODING & COMPANY, PEBBLE BEACH 2008
USD 2200000
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DER SAMMLERMARKT IM DIGITALZEITALTER

Insgesamt ist der Sammlermarkt nach meiner Beob-
achtungin den letzten zwolf Monaten stabil geblieben.

Viele Trends haben sich ins neue Jahr 2018 fortgesetzt, ob-
wohl es immer wieder Uberraschungen in Form von bestimm-
ten Autos gibt, die unerwartet hohe Preise erzielen.

Seltene und eher junge Porsches erzielen weiterhin starke Re-
sultate. Zugleich sehen wir am anderen Ende des Spektrums ein
nachhaltiges und sogar steigendes Interesse an amerikanischen
Klassikern; ein Marmon Sixteen Coupé oder ein Auburn Boattail
Speedster sind nun eine Million Dollar wert. Auburns werden
regelmafiig an Sammler verkauft, die diese Marke schon immer
mochten, bislang aber vielleicht noch nicht die finanziellen Mittel
hatten, um einen solchen Wagen zu erwerben. So kommen neue
Bieter auf den Markt, die die Nachfrage anheizen. Sie wollen in
puncto Seltenheit und Qualitdt nur das Beste vom Besten und
suchen Modelle, die keine aufwendige Restaurierung erfordern.

Weil der Porsche-Markt so stark tiberhitzt hat, wird auch viel
Durchschnittliches angeboten — sprich Modelle mit hoher Lauf-
leistung und Lackschédden, was in Porsche-Kreisen besonders
wichtig ist. Sammler, die bereit sind, Hochstpreise zu zahlen,
konsultieren fiihrende Markenexperten, die dann jeden poten-
ziellen Kauf genau untersuchen. Selbst bei einem Ferrari habe
ich es zuvor bei uns noch nie erlebt, dass Sammler ein Auto so
akribisch durchleuchten lassen. Sie konzentrieren sich extrem
auf puristische Modelle mit moglichst wenigen Kilometern auf
der Uhr.

Kaum nachvollziehbar ist auch, dass brandneue Autos wie der
Porsche 918 auf den Auktionsmarkt kommen und zu deutlich
hoheren Kursen als dem Markteinfiihrungspreis weggehen. Die-
ses Phanomen ist mittlerweile jedoch wieder seltener zu beob-
achten. Sammler, die zuvor mit solchen Modellen einen Gewinn
von 30 Prozent machen konnten, miissen nun mit Summen in
der Néhe des urspriinglichen Kaufpreises rechnen. Diese Ent-
wicklung war einfach nicht nachhaltig.

Viele jiingere Kaufer tendieren zum Kauf von Autos, die auch
ihre Freunde sammeln, weil sie so jeden Sonntag gemeinsam
an Rallyes, Motorshows oder Markentreffen teilnehmen kon-
nen. Zudem wollen sie die Autos nicht nur anschauen, sondern
auch ofter mal bewegen, und als Folge erleben wir, dass immer
mehr Rallyes und Oldtimer-Touren aus dem Boden sprief3en.

Die Neuerungen des digitalen Zeitalters haben mafgeblichen Ein-
fluss darauf, wie jlingere Sammler Autos kaufen und verkaufen.
Online-Marktseiten und soziale Medien bringen Kaufer und En-
thusiasten schneller zusammen als jemals zuvor. Wer allerdings
ein wirklich besonderes ,Blue-Chip-Modell“ erwerben will, muss
auch heute noch personlich an einer Auktion teilnehmen. Trotz-
dem ist erstaunlich, wie Handler durchaus wichtige Autos allein
liber ein Instagram-Posting oder eine Anzeige verkaufen. Wir er-
leben das auch auf unseren eigenen Social-Media-Kanélen - da
wird ein Auto in wenigen Stunden tausende Male angeschaut.

Gord Duff
Global Head of Auctions, RM Sotheby’s
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Faszinierende Motorsport-Zeitreise

AUF HOCHSTEM NIVEAU

Fiir unsere Auktion in Monaco hatten wir
eine ganz besondere Location ausgewahlt:
eine eindrucksvolle und sehr elegante Villa,
die zuletzt Karl Lagerfeld zehn Jahr lang bewohnte. Einige
Exponate wie den Ex-Senna McLaren MP4/8A konnten wir nur
mit einem Kran dorthin bringen — daflir war die Wirkung der
Fahrzeuge in diesem Ambiente aber umso eindrucksvoller.

Offenes Fahrerlager und iiber 20 Rennen

Historische Boliden aus FIA Masters F1,
Sporiwugen-WM und DTM

In Monaco kénnen die Besucher sich die Rennen anschauen,
auf einer Yacht entspannen, in ein Restaurant gehen oder
vielleicht vom Balkon eines Apartments das Geschehen be-
obachten - da muss man sich schon etwas einfallen lassen,
um sie an einen Veranstaltungsort zu locken. Ich glaube, dass
uns das mit dieser hochkaritigen Ortlichkeit gelungen ist.
Auflerdem hatten wir ja fiir den Anlass die richtigen Autos
dabei, wie die Ergebnisse der beiden Senna-Formel-1-Fahr-
zeuge zeigen: Der Toleman-Hart TG184 erreichte 1 610 000
Euro inklusive Aufgeld und der McLaren MP4/8A ganze
4 197 500 Euro inklusive Aufgeld. Letzterer, der Siegerwa-
gen von 1993, zahlt in puncto Seltenheit und Historie zwei-
fellos zu den absoluten Spitzenexemplaren — und ist noch
dazu in fahrbereitem Zustand. So eine Chance bekommt
man nicht allzu oft.

Uberraschend war das Resultat, das der 1955er Jaguar XK140
SE Michelotti Coupé erzielte. Das Auto wurde fiir einen guten
Zweck versteigert, nachdem es eigentlich hédtte verschrottet
werden sollen. Die Besitzer wussten damals nicht, dass ein
Motor eines C-Type im Auto verbaut war. Dem Kaufer war
es 356 500 Euro wert.

»No reserve“ fiir glinstigere Lose war auch in Monaco wie-
der die richtige Entscheidung. Der 280 SL, der werksseitig
mit ZF-Fiinfganggetriebe ausgestattet war, brachte 230 000
inklusive Aufgeld - das entspricht dem letzten Weltrekord.
Ein 911 Carrera RS 2.7 Touring - patiniert, unrestauriert,
Sonauto-Auslieferung, mit Schiebedach, 270 000 km, revi-
diertem Motor und ,matching numbers“ - wurde ohne Re-
serve fiir 575 000 Euro verkauft. Dass ein originaler Touring
so viel Geld einbringt, ist bemerkenswert und zeigt uns, dass
der Markt jetzt Top-Restaurierungen oder Top-Patina will -
alles dazwischen wird schwierig. Diese beiden Fahrzeuge
waren perfekte Beispiele daflir: Der nicht restaurierte Wa-
gen war total original, der restaurierte so gut wie neu - und
beide erzielten Spitzenpreise.

2018

Philip Kantor
Head of Department Motor Cars Europe, Bonhams

Partner und Sponsoren Medienpartner ———————
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