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Geld & Finanzen

PHILIPP SCHWANDER

Gute, ldnger lagerfahige Weine im Kel-
ler zu halten, braucht Platz, den richti-
gen Ort und kostet. Dafiir bietet es aber
in der Regel nicht nur einen Gewinn
an Genuss, sondern auch Wertzuwachs.
Lohnt es sich also, Weine als Vermogens-
anlage zu kaufen und zu lagern?

Die Preise von Sammlerweinen be-
ginnen hiufig bei rund 100 Fr. und kon-
nen nach oben problemlos bis zu 10 000
Fr.pro Flasche erreichen. Vergleicht man
die Wertentwicklung solch edler Ge-
wichse aus verschiedenen Regionen mit
derjenigen des breiten Aktienindexes
MSCI World und mit dem Goldpreis
(siehe Grafik rechts), so zeigt sich, dass
dabei vor allem die Burgunder gut ab-
schneiden. Ihre Preise sind seit 2004 im
Durchschnitt um 10,2% pro Jahr gestie-
gen. Die Rentabilitit lag allerdings selbst
bei den Burgundern noch unter der
Entwicklung des Goldpreises (11,8%).
Unterschitzt ist Champagner, der so-
gar den Index der Bordeaux-Top-40 der
Héndlerplattform Liv-ex iibertraf. Am
Beispiel der Finanzkrise von 2008/09
zeigt sich tiberdies besonders deutlich,
dass die Preisentwicklung beim Wein in
der Regel weniger markanten Schwan-
kungen unterliegt als diejenige von tra-
ditionellen Finanzanlagen.

Bis etwa 2008 war der «Fine Wine
Market» eine Fundgrube fiir geschickte
Investoren. Danach erlaubten das Inter-
net und die Globalisierung den Pro-
duzenten, das Potenzial des Marktes
immer besser auszureizen. Aufgrund
der hoheren Markttransparenz schopf-
ten sie nun oft einen betrichtlichen Teil
des im Sekundidrmarkt zu erwartenden
Gewinns durch deutlich hohere initiale
Verkaufspreise ab.

Verkaufen oder geniessen

Im Vergleich zu Aktien muss beim Wein
physisch in ein Produkt investiert wer-
den, das korrekt gelagert, versichert so-
wie gegebenenfalls transportiert werden
muss und iiberdies oft gefdlscht wird.
Ausserdem wird man nur besonders
rare Weine zum Marktpreis verkaufen
konnen. Gerade in Auktionen werden
bei weniger gefragten Produkten héufig
signifikant tiefere Preise realisiert, was
zu einem erheblichen Bid-Ask-Spread
von etwa 25% fiihrt. Im Gegensatz zu
den meisten Finanzprodukten ist Wein
zudem nicht endlos haltbar. Eine eben-
falls entscheidende Rolle spielen Wih-
rungsschwankungen und Steuern.

Wer sich demnach nicht fiir das Pro-
dukt Wein interessiert, der kann mit an-
deren Vehikeln gefahrloser und effizi-
enter das gleiche Ziel erreichen. In
Analogie zum selbstgenutzten Wohnei-
gentum bieten Anlagen in Wein dem
Liebhaber Freude und die Moglichkeit
zu substanzieller, mit anderen Anlagen
wenig korrelierender Wertvermehrung.
Besonders vorteilhaft zeigt sich in die-
ser Hinsicht das englische Modell des
Weinhindlers, der fiir die Beschaffung,
die Lagerung und den anschliessenden,
allfdlligen Verkauf verantwortlich ist.

Bei der Priifung, welche Weine eine
Investition lohnen, wird allerdings viel-
fach nur die Wertsteigerung bzw. der
potenziell mogliche Wertzuwachs unter-
sucht. Beriicksichtigt man lediglich die-
sen Aspekt, geht man grosse Risiken ein.
Es gibt einige wichtige Punkte und Kri-
terien, denen man ebenfalls Aufmerk-
samkeit schenken sollte:

Lagerung und Transport: Hoch-
stehende Sammlerweine werden prak-
tisch nie weinsteril filtriert und sind da-
mit mikrobiologisch weniger stabil. So
konnen ohne weiteres wilde Hefe-Popu-
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Wein als alternative Anlage

Auf dem Markt fiir edle Tropfen werden jihrlich geschiitzte 5 Milliarden Dollar umgesetzt.

Wer sich dafiir interesstert, in Wein zu investieren, benitigt allerdings besondere Sachkenntnis

Guter Wein sucht gute Hinde: Ein Mitarbeiter des Auktionshauses Christie’s prasentiert eine Flasche Romanée-Conti 1945.

lationen oder noch lebende Milchsdure-
bakterien vorhanden sein, die den Wein
bei einer hohen Lagertemperatur beein-
trichtigen (etwa durch vorzeitige Alte-
rung oder Triibungen). Im internationa-
len Handel sind es aber gerade die be-

Im Vergleich zu Aktien
muss beim Wein
physisch in ein Produkt
investiert werden,

das korrekt gelagert,
versichert sowie
gegebenenfalls
transportiert werden
muss und iiberdies

oft gefilscht wird.

Geniesser und Perfektionist

pfi. - Als Klassenkame-
raden mit 16 zum ersten
Mal per Interrail die Welt
erkundeten, fuhr Philipp
Schwander (*1965) ins
Bordelais, um Weine zu
probieren. Er gab sich
nicht mit dem Erstbes-
ten zufrieden. Nach Abschluss der h6he-
ren Wirtschafts- und Verwaltungsfach-
schule machte er als Chefeinkidufer des
St. Galler Weinhauses Martel seine Pas-
sion zum Beruf. 1996 bestand er eine der
strengsten Weinpriifungen der Welt und
wurde damit zum ersten Schweizer «Mas-

ter of Wine» gekiirt. Nach einigen Jahren
als CEO des Ziircher Weinhauses Reich-
muth machte sich Schwander 2003 selb-
standig. Seine Selection Schwander ver-
kauft keine edlen Sammlerweine, son-
dern europdische Trouvaillen. Schwander
liebt gutes Essen, die schonen Kiinste und
wohl nicht ganz zufillig den Barock. Das
Ehrenmitglied der 6sterreichischen Wein-
akademie ist auch ein talentierter Schrei-
ber. Das zeigt sich in den Kundenbriefen,
die zu seinem Markenzeichen geworden
sind,aber auch friither in regelmaéssig unter
dem Kiirzel psw. erschienenen Beitrdgen
im Wirtschaftsteil der NZZ.

rithmtesten Gewichse, die gerne weiter-
verkauft werden und manchmal aufgrund
dessen eine Odyssee mit wenig vorteil-
haften Transportbedingungen hinter sich
haben. Ideal ist eine Lagerung zwischen
11 und 14 °C bei einer Luftfeuchtigkeit
von 68 bis 72% (nicht iiber 75% ,da sonst
die Etiketten in Mitleidenschaft gezogen
werden, und nicht unter 65%, da sonst
die Korken austrocknen und ein grosse-
rer Schwund entstehen kann),am besten
im Original-Gebinde, beispielsweise in
einer Sechser-Holzkiste. Eine korrekte
Lagerung inkl. Versicherung kann durch-
aus zwischen Fr. 1.50 und Fr. 2.50 pro Fla-
sche und Jahr kosten.

Lagerfahigkeit: Von grundlegender
Bedeutung bei einer Wein-Investition
ist neben der Wahl des richtigen Weines
auch dessen Lagerfidhigkeit. Diese unter-
scheidet sich allerdings oft stark von den
offiziellen Verlautbarungen. Zurzeit wer-
den gerne italienische Weine propagiert,
weil sie preislich immer noch attraktiv
sind. Im Fokus stehen hierbei die Ge-
wichse aus der Toskana und Piemont.
Tatsache ist jedoch, dass viele dieser
Weine —und selbst solche beriihmter Pro-
venienzen — nie die Haltbarkeit grosser
Bordeaux erreichen. Zahlreiche Brunello
di Montalcino sollten nicht viel linger als
15 Jahre gelagert werden, dasselbe gilt
fiir manche Barolo und auch «Super Tu-
scans» mit Bordelaiser Rebsorten. Wer-
den diese Weine jung erworben und unter
korrekten Bedingungen aufbewahrt, ist
das Risiko gering. Problematisch ist der
Kauf édlterer Jahrgédnge, deren weitere
Lagerfdhigkeit begrenzt ist.

Burgunder sind meist besser haltbar
als italienische Weine. Ihr geringer Tan-
ningehalt und ihre fragile Struktur ma-
chen sie allerdings deutlich anfilliger
gegeniiber schlechter Lagerung als Bor-
deaux. Bei einem Kauf von teuren Bur-
gundern ist es deshalb unabdingbar zu
wissen, welche Lagerbedingungen bei
den Vorbesitzern herrschten, und insbe-
sondere auch, wie und wie oft die Weine
transportiert wurden. Je mehr Vorbesit-

zer und Transporte zu verzeichnen sind,
desto hoher ist das Risiko.
Falschungen: Experten gehen davon
aus, dass es sich derzeit bei rund einem
Fiinftel der gesuchtesten Weine um Fil-
schungen handelt. Das ist ein betriib-
lich hoher Prozentsatz. Von den Weinle-
genden wie beispielsweise Cheval Blanc
1947 oder Pétrus 1961 wurde erheblich
mehr verkauft, als je erzeugt wurde. Ins-
besondere in Fernost kursieren unzéh-
lige gefilschte Gewéchse. Die Filschung
gerade élterer Jahrgidnge ist nicht sehr
anspruchsvoll, da die Etiketten druck-
technisch einfach aufgebaut und leicht
zu reproduzieren sind. Hinzu kommen
Weine, die zwar originale Flaschen auf-
weisen, aber neu befiillt wurden. Im
Internet finden sich zahlreiche Angebote
fiir leere Flaschen berithmter Weine.
Mangelnde Vorsicht und Kenntnis
vieler Sammler erleichtern die starke
Verbreitung von Filschungen. In diesem
Zusammenhang sei als Beispiel auf den
bisher grossten Weinskandal hingewie-
sen, bei dem vom Indonesier Rudy Kur-
niawan teilweise dreist gefédlschte Weine
im geschétzten Wert von 100 Mio. $ ver-
kauft wurden (sehr oft iiber das Auk-
tionshaus Acker Merrall & Condit, heute
Acker Wines). Viele dieser Weine liegen
nach wie vor in den Kellern von Samm-
lern. Die Problematik erinnert ein we-
nig an den Kunstfilscher Beltracchi, von
dem noch immer «Originale» berithmter
Kiinstler existieren. Bei Angeboten be-
sonders rarer, gesuchter Gewéchse sollte
deshalb ein Experte beigezogen werden.
Versteigerungen im Internet oder Auk-
tionen unseridser Anbieter werden oft
als Entsorgungsplattform fiir schlecht
gelagerte oder gefilschte Weine genutzt.

Vorsicht vor Ungeschwefeltem

«Natur» und «Bio»: Biologisch und bio-
dynamisch erzeugte Weine sind bei qua-
litativ hochstehenden Doménen zuneh-
mend Standard. Daneben gibt es immer
mehr sogenannte «Naturweine» (kein
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gesetzlich geschiitzter Begriff), deren
Protagonisten mit ihren moglichst natur-
belassenen Erzeugnissen einen Gegen-
entwurf zu den sogenannt industriel-
len Weinen bieten wollen. Die Kelte-
rung solcher Weine erfordert ein grosses
Fachwissen und entsprechende techni-
sche Einrichtungen, da sie sonst schnell
verderben konnen.

Hinzu kommt eine weitere, oft ver-
schwiegene Problematik, die insbe-
sondere auch biologisch arbeitende
Winzer betrifft: Es gehort heute lei-
der zum guten Ton, bei der Weinberei-
tung die Schwefeldosierungen mog-

Das Bordelais erhalt
mehr Konkurrenz

Wertmassiger Anteil ausgewahlter
Weinregionen und Lander auf der
Weinhandelsplattform Liv-ex

2010 2015 2019 2020'
Bordeaux 95,7 74,7 54,5 44,8
Burgund 1 59 195 164

Champagne 1,3 5,9 8,8 8,6

Italien 11 6,8 8,8 152
Rhoéne 0,5 2,2 3 3.1
Kalifornien 0,1 2,2 2,3 5,8

" bis Ende August 2020.

Quelle: Weinhandelsplattform Liv-ex. Diese
wurde im Jahr 2000 gegrindet und ist ein glo-
baler Marktplatz fir den Weinhandel mit Gber
450 Handlern. Ziel ist, den Handel mit «Fine
Wine» transparenter und effizienter zu gestal-
ten. Eine ebenfalls sehr hilfreiche Quelle zur
Evaluierung des Marktes ist www.wine-sear-
cher.com.
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lichst gering zu halten. Schwefel wird
seit der Antike in Form von Schwefel-
dioxid (SO,) zum Desinfizieren von Be-
héltern und vor allem gegen das Braun-
werden (Oxidation) des Weines einge-
setzt. Das SO, bindet den Sauerstoff
und verhindert sowohl die Oxidation
als auch die Entwicklung von Bakte-
rien und wilden Hefen. Ungeschwefelte
oder nur schwach geschwefelte Weine
altern schnell und entwickeln deshalb
bald Oxidationsgeriiche. Diese triviale
Gesetzmissigkeit geht bedauerlicher-
weise bei vielen Produzenten vergessen,
denn oft wird ungeniigend geschwefelt,
mit dem Ergebnis, dass die Weine viel
weniger lang haltbar sind. Ein dagegen
heute kaum mehr virulentes Problem
ist der korkihnliche Geschmack (der
sog. «golt de moisi»), der von im Kel-
ler entstehenden Chloranisolen verur-
sacht wird und so manchen berithmten
Produzenten (auch im Bordelais) dazu
notigte, eine komplette Kellersanierung
vorzunehmen.

Wahrungen und Steuern: Ein fiih-
render Raritdtenhdndler aus der Schweiz
brachte es auf den Punkt: Bis 2008 er-
wirtschaftete er mit seinem Portfolio
rarer Weine betrichtliche Gewinne. Da-
nach begann die Erfolgsrate zu sinken.
So biisste der Euro zwischen 2008 und
September 2020 gegeniiber dem Fran-
ken 35% an Wert ein, der Dollar bei-
nahe 20%. Dagegen profitierte beispiels-
weise der fiir den Weinhandel sehr wich-
tige englische Markt mit dem schwachen
Pfund ganz besonders und generierte
dadurch ausgezeichnete Lagerverkéufe
und Renditen. Wer im grosseren Stil ein
Wein-Portfolio aufbaut, sollte sich des-
halb Gedanken machen iiber die lidn-
gerfristige Entwicklung seiner Wunsch-
wihrung.

Auch Steuern und Gesetzesédnderun-
gen konnen einen erheblichen Einfluss
auf eine Wein-Investition haben. Als
New York 1994 seine gesetzlichen Rege-
lungen dnderte und Weinauktionen zu-
liess, schnellte der Anteil der USA am
«Fine Wine Market» empor. 2008 wurde
in Hongkong die Steuer auf Weine abge-
schafft, was dazu fiihrte,dass die Stadt zum
wichtigsten asiatischen Wein-Umschlags-
platz avancierte. Die im Oktober 2019 ein-
gefiihrten US-Strafzolle von 25% auf EU-
Weine mit weniger als 14% Alkohol be-
wirkten massive Exportriickgénge in den
betroffenen Liandern Frankreich, Spanien,
Deutschland und Grossbritannien.

Inflationiire Bestnoten

Bewertungen von Weinkritikern: Der
lange weltweit tonangebende Weinkriti-
ker war der Amerikaner Robert Parker.
Bewertete er einen Wein hoch, bewirkte
dies einen signifikanten Effekt auf den
Verkaufspreis. Weine mit Parkers Maxi-
malnote 100 sind bei Sammlern immer
noch sehr gesucht. Hiaufig werden in-
des bei den Fassproben 100 Punkte ver-
geben, die im Nachhinein wieder nach
unten korrigiert werden (z. B. Bordeaux
Jahrgang 2000). Parker verkaufte sein
mittlerweile von verschiedenen Spezia-
listen herausgegebenes Magazin «Wine
Advocate» bereits 2012 und zog sich
2019 génzlich zuriick.

Als einflussreichste Weinkritiker
neben Parkers «Wine Advocate» wer-
den derzeit die Journalisten Neal Mar-
tin und Antonio Galloni (beide bei
«Vinous») angesehen; vielfach bevor-
zugen sie leichtere, elegantere Weine
als Robert Parker, der eine Priferenz fiir
massivere Gewichse hatte. Auch Jancis
Robinson und Allen Meadows (Bur-
gund) sind gewichtige Stimmen. Wer
hohe Noten liefert, wird ofter zitiert und
bekommt mehr Publizitit. Aus diesem
Grund iiberrascht es nicht, dass seit ei-
niger Zeit exzellente Bewertungen in-
flationér vergeben werden und der Ver-
kaufseffekt von Wein-Bewertungen ab-
nimmt. Das von Parker eingefiihrte
100-Punkte-Bewertungssystem scheint
sich trotzdem international immer mehr
durchzusetzen.

Gliickbringende und andere Zahlen:
Bei chinesischen Interessenten kénnen
neben der Jahrgangsqualitit auch glick-
bringende Zahlen eine Investition be-
einflussen. Geméss dem langjdhrigen
China-Insider Urs Buchmann, CS Vice
Chairman Greater China, gelten fol-
gende Jahre als besonders erfolgver-
sprechend: 2019,2018,2016,2011. Nega-
tiv bewertet werden 2015 und 2014. Ein
ebenfalls bedeutendes Jahr ist bestimmt
die Jahrtausendwende (2000).
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Anbauregionen und ihre Sammlerweine

In Rebensaft zu investieren, macht Spass und kann auch rentieren — doch ist Wein nicht gleich Wein

PHILIPP SCHWANDER

Bei Anlagen in Wein ist ein hiufig fest-
zustellender Fehler, dass die gesammel-
ten Weine primér nach den eigenen Vor-
lieben ausgewéhlt werden. Doch es gibt
viele grossartige Weine, die im «Fine
Wine Market» nicht gefragt sind und
sich deshalb nicht fiir eine Investition
eignen. Der folgende Text gibt einen
Uberblick iiber die fiir Investitionen
interessantesten Weinregionen mit ei-
nigen ihrer gesuchtesten Produzenten.
Ebenfalls werden die fiir den Sammler
attraktivsten Jahrgénge der jeweiligen
Region erwihnt. Diese Liste ist nicht
abschliessend und steten Anderungen
unterworfen.

Bordeaux

Bordeaux bleibt der Massstab und ist
die wichtigste und vor allem verléss-
lichste Region fiir Wein-Investitionen.
Gesamthaft gesehen ist die Lagerféahig-
keit am besten, die Marken sind sehr
bekannt, die Produktion ist recht gross
und die Marktdurchdringung hervor-
ragend. Erstmals stiegen mit dem Jahr-
gang 1996 die Primeur-Preise iiber-
maéssig an, spiter folgten weitere Preis-
schiibe mit den Jahrgédngen 2000, 2005
und 2009. Wer die exzellenten Jahrgénge
2009 und 2010 subskribierte, hat bis dato
Geld verloren, da die Ausgabepreise der
Produzenten viel zu hoch lagen. Im Jahr
2011 erreichten die Preise dank der bei-
spiellosen Nachfrage aus China ihren
Hohepunkt, danach wandten sich die
Investoren zunehmend dem Burgund
und anderen Regionen zu.

Erst mit dem Jahrgang 2019 eroffnen
sich wieder neue Investitionsfelder, weil
dieser trotz exzellenter Qualitdt zu 15
bis 30% tieferen Preisen als der 2018er
angeboten wurde. Wer den Markt genau
beobachtet, kann zudem immer wieder
Weingiiter entdecken, mit denen kurz-
fristig Geld verdient werden kann, selbst
wenn es keine wichtigen Marken sind.
So verdoppelten sich beispielsweise die
Notierungen von Carmes Haut-Brion
2016 in kiirzester Zeit. Die Qualitit ge-
wisser «Super Seconds» ist mittlerweile
oft den Premiers Crus ebenbiirtig, aller-
dings haben sie stolze Preise.

Bei einer Kapitalanlage lohnt es sich
langfristig, in alte, bekannte Marken
wie Pichon-Lalande, Calon-Ségur und
Canon zu investieren. «Neue» Weine,
wie beispielsweise Valandraud, Quin-
tus oder Magrez Fombrauge, setzen
sich in der Regel nicht durch. Wer Bor-
deaux subskribiert, sollte nach Moglich-
keit auch Grossflaschen bestellen; der
Mehrpreis ist relativ bescheiden und
die potenzielle Wertsteigerung deutlich
hoher als bei 75 cl-Flaschen.

Wichtigste Marken: Lafite-Roth-
schild, Mouton-Rothschild, Margaux,
Latour, Haut-Brion, Pétrus, La Mission
Haut-Brion, Cheval Blanc, Ausone; in
kleinen Mengen Lafleur und Le Pin.

Populire, «blue chip» Brands: Pichon-
Lalande, Lynch-Bages, Beychevelle, Ca-
lon-Ségur, Canon, Petit Mouton.

Empfehlenswerte neuere Jahrgédnge:
2019,2016,2015,2010,2009 und 2005.

Burgund

Der Aufstieg des Burgunds ist schwin-
delerregend; 2019 betrug sein Anteil
am Wein-Umsatz beim Auktionshaus
Sotheby’s 50%. In dieser kleinen Wein-
region finden sich die weltweit gesuch-
testen und teuersten Weine. Die Wahl
des Produzenten und des Jahrgangs
ist alles entscheidend, und die erzeug-
ten Mengen sind winzig klein, was die
Gegend besonders fiir Sammler interes-
sant macht. Die Lagerfiahigkeit der Rot-
weine ab 1999 diirfte gut sein, die Weine
fritherer Jahrgénge sind teilweise weni-
ger haltbar. Weisse Burgunder sind pro-
blematischer, denn ihre Haltbarkeit ist
mitunter nicht besonders hoch: Vorzei-
tige Alterung («premox»; premature
oxidation) bei Jahrgingen zwischen
1995 und 2013 erbrachte massive Pro-
bleme. Mit ein Grund diirften zu tiefe
Schwefelgehalte in den Weinen gewe-
sen sein.

Die Weinpreise im Vergleich zum Gold und dem Aktienindex MSCI World.

Entwicklung der Preise von Sammlerweinen nach Provenienz, Indizes, Anfang 2004 =100

/ Gold / Bordeaux Legends 40 / Champagne 50

Burgundy 150 / Liv-ex 1000

ltaly 100 /" MSCI World

Ra = Jahrliche
durchschnittliche
Wertsteigerung

Ra=T.6%

QUELLE: WEINHANDELSPLATTFORM LIV-EX, BLOOMBERG

Eine Lagertemperatur zwischen 11
und 14 °C ist deutlich wichtiger als
im Bordelais, da die Weine viel emp-
findlicher auf zu hohe Temperatu-
ren reagieren. Bei Kdufen sollte man
neben den vorherigen Lagerbedingun-
gen auch auf den Transport achten.
Als Investition sind Burgunder — so-
fern man nicht direkt bei den Produ-
zenten oder einem Importeur kaufen
kann — im Moment weniger attraktiv,
da die Preise im Sekunddrmarkt extrem
hoch liegen und es bei vielen etablier-
ten Weinen unwahrscheinlich ist, dass
sie weiter in diesem Ausmass im Wert
steigen werden.

Die Weine der Domaine de la Ro-
manée Conti sind die gefragtesten, dicht
danach folgen Armand Rousseau und
Domaine Leroy. Es ist allerdings nicht
einfach, diese Provenienzen im Sekun-
ddrmarkt in verniinftigen Mengen auf-
zutreiben. Aufgrund des unglaublich
hohen Preisniveaus werden Gewichse
weiterer Produzenten aus dem Bur-
gund angeboten, die noch vor wenigen
Jahren einer breiteren Kéiuferschicht
unbekannt waren. Ein Preiszusammen-
bruch ist eher unwahrscheinlich; Bur-
gunder passen beispielsweise deutlich
besser zur chinesischen Kiiche als Bor-
deaux, und sie entsprechen mehr dem
herrschenden Geschmack, der elegan-
ten, nicht zu tanninreichen Weinen den
Vorzug gibt.

Wichtigste Marken: Domaine de la
Romanée Conti, Armand Rousseau,
Domaine Leroy, Roumier, Sylvain Cat-
hiard, de Vogiié, Dujac, Comte Liger-Be-
lair, Méo-Camuzet, Rouget.

Empfehlenswerte neuere Rotwein-
Jahrginge: 2016, 2015, 2012, 2010, 2009,
2005.

Champagne

Wegen Covid-19 sind die Verkdufe von
Champagner weltweit zuriickgegangen,
denn die Gastronomie ist dusserst wich-
tig fiir den Absatz. Von dieser Baisse aus-
genommen sind jedoch die Jahrgangs-
Champagner des «Fine Wine Market».
Sie sind im Moment im Vergleich zu
den anderen beriihmten Weinen preis-
lich unterbewertet, aber dennoch mehr
und mehr gefragt, weil sie ein attraktives
Preisniveau besitzen, das noch Raum fiir
Entwicklung bietet. So gibt die Handels-
plattform Liv-ex in ihrem lesenswerten
Bericht «Champagne — a market with-
out bubbles» — den Durchschnittspreis
fiir zwolf Flaschen erstklassigen Cham-
pagner mit 1485 £ an, bei den hochwer-
tigsten Bordeaux liegt er bei 12 201 £,
bei den Burgundern gar bei 15 039 £.
Noch vor 35 Jahren lagen die Preise
dieser drei Kategorien ziemlich nahe
beieinander. Inzwischen haben die
Sammler den Reiz gereifter, hoch-
stehender Jahrgangs-Champagner
entdeckt — ein Phdnomen, das bisher
nur in Grossbritannien verbreitet war.
Positiv wirken sich auch das oft exzel-
lente Marketing aus (beispielsweise bei

«Dom Pérignon»), das weltweite Ver-
triebsnetz und der selbst unter Laien
hohe Bekanntheitsgrad der Marken.
«Dom Pérignon» ist der unbestrittene
Marktfiihrer, trotz der gigantischen
Produktion von geschitzten 10 Mio.
Flaschen jahrlich; die Produktion von
Louis Roederer «Cristal» liegt markant
tiefer, wahrscheinlich bei etwa 0,7 Mio.
Flaschen. Die Performance des sehr
kleinen Produzenten Salon war in den
vergangenen Jahren tiberdurchschnitt-
lich. Im Auge behalten sollte man die
besten Winzer-Champagner (z. B. Ag-
rapart, Egly-Ouriet), die sich immer
grosserer Beliebtheit erfreuen.
Wichtigste Marken: Moét & Chan-
don «Dom Pérignon», Louis Roede-
rer «Cristal», Krug, Bollinger «Grande
Année» und «R.D.», Pol Roger «Sir
Winston Churchill», Salon, Taittinger
«Comtes de Champagne».
Empfehlenswerte neuere Jahrgédnge:
2012,2008,2004 und 2002.

Rhoéne

Dank Robert Parker stieg die Rhone zu
einer der weltweit angesehensten Wein-
regionen auf. Die Weine sind meist gut
haltbar (gewisse modern vinifizierte
Chateauneuf reifen schneller) und
reprasentieren im internationalen Kon-
text einen soliden Gegenwert. Es exis-
tieren auch sehr gute Weissweine; der
Sammler sollte sich jedoch auf die Rot-
weine der nordlichen Rhone konzen-
trieren. Von wenigen Ausnahmen ab-
gesehen, wie beispielsweise Rayas oder
Bonneau, war die Performance der siid-
lichen Rhone (Chateauneuf-du-Pape)
nicht iiberzeugend. Rayas hat die Vor-
aussetzungen zum Kultwein; bei Beau-
castel ist die Produktion stark ausge-
weitet worden.

Wichtigste Marken: Guigal, Jean-
Louis Chave, Jaboulet Ainé, Chapou-
tier. Rayas, Henri Bonneau, Beaucastel
«Hommage Jacques Perrin».

Empfehlenswerte Jahrgénge nord-
liche Rhoéne: 2015, 2010, 2009, 2005,
2003.

Empfehlenswerte Jahrgénge stidliche
Rhoéne: 2016, 2010, 2007 2005.

Toskana

Die italienischen Weine sind immer ge-
fragter, allen voran jene aus der Tos-
kana. Die Region kann ein bisschen
mit dem Bordelais verglichen wer-
den, denn hiufig existiert ein Kon-
zept dhnlich einem Bordeaux-Chateau
mit Bordelaiser Rebsorten (Bolgheri).
Die Einstiegspreise sind relativ tief,
im Vergleich zum Bordelais sind die
Weine allerdings — von Ausnahmen ab-
gesehen — nicht besonders lange halt-
bar. Dominierend ist Sassicaia, Mas-
seto mausert sich immer mehr zum
Kultwein, Biondi-Santi hat Weine sehr
unterschiedlicher Qualitdt (der neue
Eigentiimer diirfte diese jedoch stabi-
lisieren); bei Sassicaia und Tignanello

liegt die Produktion mit jihrlich je 0,4
Mio. Flaschen deutlich hdher als bei
den besten Bordeaux. Wer investiert,
sollte moglichst junge Jahrgénge er-
werben, um sich den Handlungsspiel-
raum zu bewahren.

Wichtigste Marken: Sassicaia, Mas-
seto, Ornellaia, Tignanello, Brunello di
Montalcino Case Basse, Biondi-Santi,
Solaia, Fontodi Flaccianello, Pergole
Torte, Le Macchiole Messorio, Tua Rita
Redigaffi.

Empfehlenswerte neuere Jahrgédnge:
2016,2015,2013,2010, 2006.

Piemont

Entspricht die Toskana vom Konzept
her eher dem Bordelais, so dhnelt Pie-
mont dem Burgund. Die dominierende
Traubensorte bei den teuersten Wei-
nen ist Nebbiolo, die Mengen sind hiu-
fig sehr klein (zwischen 5000 und 10 000
Flaschen). Wie die Weine aus der Tos-
kana sind seit einigen Jahren die be-
riihmtesten Piemonteser — allen voran
Barolo und Barbaresco — ausserordent-
lich gefragt und die Preissteigerungen
teilweise enorm. Sammler, die von frii-
her her direkt beim Produzenten kaufen
konnen, diirfen sich einer exzellenten
Rendite erfreuen. Entgegen der weit-
verbreiteten Meinung sind die neue-
ren Jahrgénge von Barolo und Barba-
resco nicht immer besonders gut halt-
bar. Hier ist fiir den Investor bei der
Auswahl Vorsicht geboten, und es ist
empfehlenswert, die Weine jung zu er-
stehen, um Notverkdufe zu vermeiden.
Das Preisniveau ist bereits hoch, und die
Produzenten haben teilweise noch gut
gefiillte Lager.

Wichtigste Marken: Bruno Giacosa,
Gaja, Giacomo Conterno, Sandrone,
Aldo Conterno, Vietti, Bartolo Masca-
rello, Giuseppe Rinaldi, Roberto Voerzio.

Empfehlenswerte neuere Jahrgidnge:
2016,2013,2010,2004.

Kalifornien

Die Preisentwicklung der gesuchtes-
ten Napa-Valley-Weine in den letzten
zwanzig Jahren ist geradezu schwin-
delerregend, das Marketing grandios.
Manche Gewichse liegen preislich
bereits derart hoch (z.B. Screaming
Eagle), dass weitere Steigerungen un-
wahrscheinlich erscheinen. Nicht alle
Weine reifen ausserdem gleich gut; es
gibt Beispiele von einigen prominen-
ten Provenienzen, die vorzeitig altern.
Heitz ist seit Jahren unterschétzt und —
im Gegensatz zu manchen, berithmte-
ren Kontrahenten — gut iiber einen lén-
geren Zeitraum lagerfihig.

Wichtigste Marken: Screaming Eagle,
Harlan, Colgin, Dominus, Opus One,
Heitz Martha’s Vineyard, Ridge Monte
Bello, Abreu, Phelps Insignia, Shafer
Hillside Select.

Empfehlenswerte neuere Jahrgidnge:
2016,2015,2013,2012, 2010, 2007

Derzeit nicht gefragte Lander
und Regionen

Stuissweine jeglicher Art (z. B. Sauternes,
deutsche Beerenauslesen) sind gross-
artige Erzeugnisse mit einem exzellen-
ten Preis-Leistungs-Verhiltnis, aller-
dings lohnen sie kein Investment (mit
Ausnahme vielleicht von Egon Miiller),
obwohl ihre Haltbarkeit sehr hoch ist.
Spanien (Vega Sicilia, Pingus) und Aus-
tralien (Penfolds «Grange», Henschke
«Hill of Grace») sind fiir den Inves-
tor ebenfalls nicht besonders profita-
bel, wenngleich verschiedenste her-
vorragende Weine in diesen Lindern
erzeugt werden. Das anfingliche In-
teresse wurde durch zu hohe und zu
rasch steigende Preise gedampft. Auch
Lateinamerika und Sitidafrika generie-
ren bis dato kein Interesse. Im Auge
behalten sollte man jedoch die Ent-
wicklung der Grossen Gewdichse aus
Deutschland (Riesling und Pinot Noir;
z. B. Keller G-Max) — nicht zuletzt, weil
das Konzept jenem der Burgunder sehr
dhnlich ist und die verfiigbaren Men-
gen klein sind.





