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Uber dieses Buch -
eine Gebrauchsanweisung

Dieses Buch versteht sich als Wegweiser und Kompass zum komple-
xen Mikrokosmos der Uhrenwelt und mochte dem Uhrenenthusias-
tenin zwei Teilen aufzeigen, wie er sich ebendiesen Kosmos erschlie-
Ren und dabei ein gutes Investment titigen kann. Dabei folgt der
Autfbau des Buches einer einfachen Logik: Alle alternativen Invest-
ments (zu denen auch Uhren zdhlen) unterliegen mitunter sehr
kurzfristigen, dynamischen Marktentwicklungen; ein Buch {iiber
Uhren als alternatives Investment kann nur eine Momentaufnahme
sein. Dieses Buch mdéchte dem Leser das Riistzeug an die Hand ge-
ben, sich selbst ein Bild von den zugrunde liegenden Mechanismen
des Marktes zu machen, diese und deren wertbestimmende Elemen-
te zu verstehen und sie dadurch auf jede Marke oder Marktsituation
iibertragen zu konnen. Dabei sind fiir dieses Marktverstandnis zwei
sehr unterschiedliche Aspekte der Uhrenindustrie wichtig: die his-
torische Entwicklung des Marktes mit seinen sehr speziellen Metho-
den, Produkte erfolgreich zu machen, sowie ein Leitfaden dariiber,
was derzeit erfolgreiche Investmentstrategien in Marken und Mo-
delle sind. Beides zusammen ermoglicht es dem Leser, fiir sich zu er-
kennen, welche Uhren ,,innovativ® und daher am Markt erfolgreich
sind, und dieses Wissen auf andere Marktsituationen zu iibertragen.
Dabei werden der Stil und der Anspruch beider Teile unterschiedlich
sein. Die (recht wissenschaftlichen) Theorien zum Thema Innovati-
on sind dabei die Basis, um den Markt zu verstehen und, um Beispie-
le ergénzt, ein wirkliches Fundament fiir Investmententscheidun-
gen — hinter praktisch allen erfolgreichen Investmentmodellen der
Uhrenindustrie stehen dhnliche Eigenschaften und Prinzipien. Sie
gilt es zu erkennen.
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Um die Besonderheit des Luxusguts ,,Uhr“ in den heutigen Zeiten
zu verstehen, ist es zunéichst wichtig, zu wissen, woher dieses beson-
dere Gut produktgeschichtlich gesehen kommt, was es ausmacht und
wie die wirtschaftliche Dynamik dahinter aussieht und entsteht.
Daher wird auch der erste Teil des Buches auf das Thema Innovation
abzielen, das sich die Uhrenindustrie seit jeher auf die Fahnen ge-
schrieben hat und heute mehr denn je als elementare Daseinsbe-
rechtigung sieht - das Anbieten von technisch hochwertigen Pro-
dukten, die dem Kéaufer Zusatznutzen bieten, ist nach wie vor einer
der wesentlichen Treiber dieses besonderen Industriezweigs. Eben-
so wird sich der erste Teil des Buches damit beschiftigen, wie sich
die Uhrenindustrie entwickelt hat, und einige generelle Themen im
Bereich Technologiewandel und Innovation bei Luxusgiitern an-
schneiden, die das grundlegende Verstédndnis des Investors fiir die-
sen Industriezweig schaffen.

Der zweite Teil des Buches beschéftigt sich aufbauend auf den Me-
chanismen des ersten Teils mit den Investmentmdoglichkeiten, wel-
che die Welt der Uhren heutzutage bietet, und beschreibt detailliert,
wie sich der Wert einer Uhr konstituiert, welche Investmentstrate-
gien gefahren werden kénnen, welche Marken wichtig und welche
Handelsformen relevant sind. Dabei ist es natiirlich wichtig, zu be-
achten, dass das Ganze eine Momentaufnahme ist und dass es weder
eine Garantie auf Vollstindigkeit noch einen allgemeinen Konsens
unter Uhrenexperten gibt. Und es ist wichtig, zu betonen, dass es in
diesem Buch darum geht, langfristig angelegtes, grundlegendes Wis-
sen aufzubauen und nicht darum, moglichst einfach einen schnellen
Gewinn mit dem Kauf und Verkaufvon Uhren zu erzielen.

Ich war sehr erstaunt dariiber, dass es in deutscher Sprache kein
einziges Buch gibt, das diesen Themenkomplex (wirtschaftswissen-
schaftlich) fundiert aufarbeitet, einen Investmentleitfaden liefert
und dariiber hinaus allgemein Verstindnis fiir eine spannende In-
dustrie schafft. Dieses Manko will dieses Buch nun beheben. Inzwi-
schen kann ich auf eine nunmehr fast 20-jahrige intensive und tiber-
aus umfangreiche Beschiftigung mit dem Thema Luxusuhren
verweisen. Vom Aufbau eines groflen européischen Auktionshauses
(man lernt nirgends so viel tiber Uhren wie dort, wo man jede Woche
Hunderte - wenn nicht Tausende — Exemplare in unterschiedlichs-
ten Zustidnden sieht und beurteilen muss) iiber die Beratung fiithren-
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der Uhrenhindler wie Christie’s oder Chrono24 bis hin zu einer eige-
nen Unternehmungim Bereich Luxusuhren binich tiefin die Materie
eingetaucht. Mit ,Vom niitzlichen Luxus® moéchte ich mein Wissen
weitergeben und fiir den Leser nachvollziehbar machen, wie die
Werte von Uhren entstehen und sich im Zeitverlauf &ndern.

Einige Anmerkungen zum Aufbau des Buches:

¢ Vor jedem Kapitel werden kurz die Inhalte sowie die Bedeutung
des kommenden Abschnitts skizziert und dieser in den Gesamt-
kontext eingeordnet. Dabei kann der Leser selbst entscheiden, ob
er zum Beispiel ein Theoriekapitel zur Wertkonstitution bei Lu-
xusgiitern tiberspringt, um es spéter zu lesen, oder ob ihn das The-
ma gleich interessiert.

e Einige Kapitel enthalten ausfiihrlichere Darstellungen von zum
Beispiel theoretischen oder historischen Hintergriinden, welche
ich fiir wichtig fiir eine Gesamtdarstellung erachte, die aber sehr
ins Detail gehen. Diese Abschnitte sind farblich hinterlegt und
konnen bei Bedarf gelesen werden.

¢ Am Ende jedes Kapitels stehen eine Zusammenfassung und auch
einige Checklisten fiir den Investor. Beides soll ihm erleichtern,
seine personliche Strategie zu entwickeln.

* Am Ende des Buches findet sich ein Glossar, welches die Fachter-
mini enthilt und erklart.

¢ Die Gesamtlogik des Buches folgt dem Aufbau Theorie und Anwen-
dung der Theorie auf die Vergangenheit (Teil 1) sowie Ableitung
von Investmentprinzipien fiir die Zukunft (Teil 2). Dabei wird be-
sonderes Augenmerk auf die Mechanismen der Wertgenerierung
gelegt. Wichtig ist dabei, dass dieses Buch dem Leser dabei helfen
will, sich die Materie selbst zu erschliefen. Auf plakative Vorgaben
habe ich deshalb bewusst verzichtet.

Ich wiinsche nun viel Freude und Erfolg mit ,Vom niitzlichen Luxus -
Uhren als alternatives Investment®.



EinfGhrung: Uhren im 21. Jahrhundert -
Anachronismus oder Vorreiter?

Am Anfang eines solchen Buches muss unweigerlich die Frage ste-
hen, ob Uhren als Produkt heutzutage iiberhaupt noch zeitgeméif
sind. Das mag fiir die vielen Fans das Sammelguts Uhr zunéchst eine
schockierende Frage sein, sie ist aber durchaus berechtigt. Denn
letztendlich zielt sie sowohl auf den zukiinftigen Wert des geliebten
Sammelobjekts als auch auf den Wert der Industrie an sich ab. Und
dies ist vollkommen unabhingig von dem unverkennbar vorhande-
nen kulturellen Wert, sondern aufrein wirtschaftlicher Ebene zu be-
trachten. Denn natiirlich ist jede Uhr nicht nur ein Wirtschaftsgut,
sondern auch ein autark kulturtragendes Produkt, also ein Produkt,
das aus sich heraus einen nicht zuletzt kulturellen Wert besitzt — auf
diesen Aspekt wird der erste Teil des Buches ndher eingehen.

Jeder Uhrenliebhaber ist zunéchst geneigt, die oben stehende Fra-
ge sofort mit ,Ja, selbstverstindlich sind Uhren heutzutage noch re-
levant, sie sind der einzige Schmuck des Mannes®, zu beantworten.
Ahnlich wiirde die Frage hochstwahrscheinlich auch die Luxusgii-
terindustrie beantworten, die nicht miide wird, Jahr fiir Jahr ein
neues Spiel aus Form und Farbe in immer neuen Kollektionen, Wie-
derentdeckungen und Neuauflagen bekannter Klassiker auf den
Markt zu bringen.

Die Frage, wo das Kulturgut Uhr heutzutage wirklich steht, ist
dabei deutlich komplexer, da das Produkt einen stetigen Bedeu-
tungswandel durchlebt hat, der sich seit den 2000er-Jahren mit dem
Aufkommen der ersten Smartwatches noch einmal deutlich be-
schleunigt hat. Es ist anzunehmen, dass der Leser dazu nach der
Lektiire des ersten Teils des Buches eine deutlich fundiertere Mei-
nung hat. Um das Wesentliche vorwegzunehmen: Es ist bei Weitem
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nicht sicher, dass kommende Generationen einer Uhr (und speziell
einer Armbanduhr) den gleichen Stellenwert beimessen werden wie
die heutigen. Dies hitte natiirlich erhebliche Auswirkungen auf die
Wertposition — man braucht sich nur vorzustellen, was passieren wiir-
de, wenn Uhren das gleiche Sammlerschicksal wie Briefmarken oder
Miinzen erleiden wiirden. Beides waren einst beliebte Sammelgiiter,
doch dann brach ihnen im Wesentlichen durch den Generationen-
wechsel der Markt weg — und nur noch das absolute Topsegment
konnte sich halten.

Interessanterweise sieht man heute im Uhrenmarkt, der deutlich
stirker den Dynamiken von Luxusgiitern folgt und somit auch viele
Trendelemente beinhaltet, die Entwicklung, dass das oberste Preis-
segment beziehungsweise das Segment mit den wirklich interessan-
ten Sammleruhren den gesamten Markt vor sich hertreibt und ein
Stiick weit dabei ist, sich von diesem zu entkoppeln.

Man muss sich nur diese Entwicklung ansehen, um ein wenig ins
Griibeln zu kommen: Ein Markt, der sowohl im Primér- als auch im
Sekundidrmarkt Preiszuwichse von 5 bis 20 Prozent (und fiir einige
Modelle im Vintage-Bereich deutlich dariiber) zu verzeichnen hat,
stiitzt sich im Wesentlichen auf ein Produkt, das stark anachronis-
tisch ist. Allen Beteuerungen der Uhrenindustrie zum Trotz erfiillt
eine Uhr heute nicht mehr die urspriingliche kulturelle Aufgabe, ein
gemeinsamer Taktgeber fiir unsere Waren- und Wirtschaftswelt zu
sein. Diese Funktion war einmal {iberlebenswichtig und wesentlich
fiir die Entwicklung unseres Wirtschaftssystems verantwortlich.
Heute sind Uhren ein reines Luxusgut mit stark kulturell geprigtem
Hintergrund und uniibersehbarem soziokulturellen Kontext. Dieser
Wandel hat wie in jeder Luxusgiiterindustrie auch die Diversifikati-
on und die Erweiterung der verschiedenen Produktpaletten erheb-
lich beschleunigt - jeder Luxusuhrenhersteller hat heute ein deut-
lich erweitertes (wenn nicht in einigen Fillen sogar aufgeblihtes)
Sortiment.

Dieser Hintergrund fiihrt verstédndlicherweise bei jedem (poten-
ziellen) Uhrenenthusiasten oder Sammler zu zwei Fragen. Erstens:
Lohnt es sich heutzutage iiberhaupt noch, neue, moderne Uhren zu
kaufen und zu sammeln - womdglich sogar noch mit dem Ziel der
Geldanlage? Und zweitens: Was sollte ich anstelle dessen kaufen, ist
sVintage“ oder ,gebrauchte Uhren” jetzt die Antwort? Zusitzlich zu
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dieser komplexen Fragestellung dringen derzeit auch zunehmend
Investoren in den Uhrenmarkt, die nicht nach den Gesichtspunkten
eines Uhrensammlers vorgehen, sondern Uhren als reine Anlageob-
jekte betrachten, eine Sichtweise, die dem Thema langfristig nicht
unbedingt dienlich ist. Man sieht also schon: Jeder, der sich mit dem
Thema Uhren im 21. Jahrhundert auseinandersetzt, muss bei seinen
Entscheidungen und Investitionen ein komplexes Themenfeld be-
achten, in dem es sich auch lohnt, die Hintergriinde richtig einord-
nen zu kénnen. Denn eines ist klar: Der Markt wéchst jedes Jahr und
esistimmer mehr Geld im Spiel - was Auswirkungen auf alle Akteu-
re rund um den ,,Mythos Uhr* hat.
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Kapitel Eins

Die folgenden vier Kapitel erklaren, wie das Produkt Uhr als solches funktio-
niert und wie die Uhrenindustrie aufgebaut ist. Dabei wird es insbesondere
um den Begriff der Innovation gehen, da mit diesem im weiteren Verlauf des
Buches sehr gut eine Wertentwicklung abgeleitet werden kann. In einem
Exkurs wird das Thema Innovation und deren Verbreitung vertieft.
Wichtige Inhalte:

- Es wird erklart, was Innovation Uberhaupt ist, wie sie bei Uhren zu verste-
hen ist und wie sie zu deren Wertbasis beitragt.

- Ein umfassendes (holistisches) Innovationsmodell wird eingefiihrt und es
wird erlautert, was wertgenerierende Faktoren sind.

- Wie Uhren produziert werden.
- Welche Rolle Uhren in der Industrie spielen.

- Besonderheiten von Luxusgutern und deren Werten.

Uhren als Produkt — zwischen
Massenproduktion und Manufaktur

Wenn man Uhren als Produkt verstehen mochte, hilft es, zu begrei-
fen, wie sie hergestellt werden und wie die Produktionsprozesse abs-
trahiert aussehen. Denn der Preis einer Uhr - und streng genommen
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auch der ihr zugeschriebene Wert — wird stark durch den subjektiv
wahrgenommenen, fiktiven Produktionsaufwand sowie in zweiter
Linie natiirlich auch durch die realen Fertigungskosten bestimmt.

Die Produktion einer Uhr gliedert sich grundlegend in zwei Teilbe-
reiche: zunichst die physische Fertigung, die in den letzten 400 Jah-
ren zahlreiche Innovationen und Prozessverbesserungen erlebt hat.
Von diesen Wandlungen wird im folgenden Kapitel ausfiihrlich die
Rede sein, ebenso von den verschiedenen Produktionssystemen sowie
von den Spezifika verschiedener Linder und Produktionsregionen.

Neben der physischen Fertigung kommen insbesondere in den
letzten 30 Jahren (in denen sich der Uhrenmarkt in seiner heutigen
Form konstituiert hat) immer mehr sogenannte virtuelle Ferti-
gungskomponenten hinzu, die heutzutage unerlésslich sind, um eine
Uhr am Markt erfolgreich platzieren zu konnen. Gemeint sind damit
vor allem Themen, die unter den Oberbegriff ,,soziale Innovationen®
zu fassen sind. Damit sind zum Beispiel verschiedene Formen von
Marketing gemeint, der Aufbau einer Marke sowie die Steuerung der
Kundenwahrnehmung. Es ist jedoch wichtig, zu verstehen, dass dies
genauso zum Produktionsprozess gehort wie die Produktion von
Werken und Gehédusen - denn das Produkt Uhr vereint wie jedes Lu-
xusgut neben physikalischen Komponenten als Unterscheidungs-
merkmal zu reguldren Giitern soziale Komponenten in sich, die un-
abdingbar sind, um den Wert bestimmen und letztendlich diese Pro-
dukte auch verkaufen zu kénnen. Wer also eine Uhr kauft, der kauft
letztendlich neben dem physikalischen Gut auch immer den aktuel-
len Stand der psychosozialen Positionierung der Marke sowie die da-
mit verbundenen Implikationen fiir den Sekundiarmarkt. Diesem
Produktaspekt wird im zweiten Teil des Buches ausfiihrlich Platz
eingerdumt.

Ein weiteres Spannungsfeld im heutigen Uhrenprimédrmarkt ist
das zwischen Manufaktur und Massenproduktion: In der Wahrneh-
mung einer iiberwiltigenden Mehrheit der Kunden (87 Prozent) wer-
den Luxusuhren im Wesentlichen in Handarbeit hergestellt, was
zentral zu dem mitverkauften Mythos Uhr beitrdgt und fiir viele
Kéaufer (79 Prozent) auch ein wichtiges Kaufargumentist.! Dem steht
meist die Realitit diametral gegeniiber — automatisierte Fertigung
beherrscht bei einem Grofiteil der Luxushersteller den Produktions-
prozess, die Fertigungssysteme sind stark ausdifferenziert und so-
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wohl vertikal als auch horizontal diversifiziert. Diese Diversifizie-
rung wird von Computersystemen dominiert, der Faktor Mensch
tritt meist nur noch in der Endfertigung bei verschiedenen hoch spe-
zialisierten Produktionsschritten in Erscheinung. Gleichzeitig ist
der Faktor Mensch in der Uhrenindustrie zumindest derzeit noch
nicht vollstdndig ersetzbar und triagt daher nach wie vor entschei-
dend zum Mythos Uhr bei, nur eben nicht in dem Ausmaf, wie es die
Kunden glauben und das Marketing suggeriert. In wirtschaftlicher
Konsequenz ist dies jedoch ein sehr wertvoller Widerspruch — denn
gerade weil Uhren (auch Luxusuhren - die Produktionszahlen der
Hersteller werden im zweiten Teil des Buches diskutiert) Massen-
produkte mit Unikatcharakter sind, konnte sich iiberhaupt ein nen-
nenswerter Sammlermarkt mit gréflerem Volumen entwickeln. So
sind heute die begehrtesten Modelle und Marken auch die mit den
groflten beziehungsweise signifikanten Produktionszahlen.

Doch zunichst einen Schritt zuriick: Wenn man die heutige Uh-
renwelt verstehen mochte, ist deren Geschichte und damit auch die
Geschichte der Innovation grundlegend. Die Innovationsmechanis-
men, die in der Uhrenindustrie entwickelt wurden, sind beispielhaft
fiir alle Mechanismen in der Luxusgiiterindustrie und daher mehr
als nur einen Blick wert.





