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Restwertentwicklung von Traktoren -
ein Pladoyer fur die Anwendung einer
differenzierten Marktwertschatzung

Felix Witte, Hans Back, Christian Sponagel, Enno Bahrs

Fir Entscheidungen lber Nutzungsart und -dauer von Traktoren sowie fiir die Beurteilung
von angemessenen Gebrauchtpreisen sind Schatzungen von Marktwerten wichtig. Dabei wird
haufig ein linearer Zusammenhang zwischen der Nutzungsintensitat sowie dem Alter und dem
Wert unterstellt und Unterschiede zwischen Fabrikaten, Leistungsklassen, Typ oder Ausstat-
tung unzureichend betrachtet. Dieser Beitrag zeigt, dass sich die Marktwerte und damit auch
die Restwertentwicklung besser mit nichtlinearen Funktionen, insbesondere exponentiellen
Funktionen, beschreiben lasst und sich der Verlauf zwischen verschiedenen Fabrikaten und
Leistungsklassen unterscheidet.

Auf der Basis von Onlineinseraten werden multiple lineare Schatzmodelle zur Beschreibung
des Marktwertes aufgestellt und mit Auktionsergebnissen validiert sowie mit der Restwertfor-
mel des KTBL verglichen. Die auf Onlineinseraten basierenden Modelle erscheinen grundséatz-
lich geeignet, reale Verkaufsereignisse abzubilden. Aus einer auf dem Marktwert aufbauen-
den differenzierten Betrachtung des Restwertes entstehen zum Teil erhebliche Unterschiede
in den Entwertungskosten einzelner Leistungsklassen aber auch Fabrikate. In einfachen
Anwendungsfallen genugen zwar Durchschnittsbetrachtungen, bei kurzen Nutzungsdauern,
geringen Auslastungen und kleinen Leistungsklassen empfehlen wir jedoch besonders bei
betriebswirtschaftlichen Kalkulationen eine individuelle Restwertschatzung vorzunehmen.
Dafur und fur die objektive Einschatzung der Marktwerte von gebrauchten Traktoren kdnnen
die im Anhang aufgefiihrten Parameter genutzt werden.

Schlisselworter
Traktoren, Restwerte, Abschreibung, Auktionen, Online-Inserate

Eine objektive und prazise Marktwertschatzung fiir gebrauchte Traktoren bzw. die Restwertentwick-
lung ist aus mindestens zwei Griinden fiir Entscheidungstrager im landwirtschaftlichen Umfeld be-
deutend. Die Vorhersagen werden bendétigt, um Entscheidungen auf dem Gebrauchtmarkt zu treffen,
d.h. um einzuschétzen, ob ein Angebot fiir den Kauf oder Verkauf eines gebrauchten Traktors einem
marktiiblichen Preis nahekommt, der aufgrund mangelnder Markttransparenz ansonsten unzurei-
chend bekannt ist. Aber auch im Rahmen der Tatigkeiten von landwirtschaftlichen Sachverstiandigen
oder im Rahmen von Bilanzanalysen werden solche objektiven Schitzungen benotigt. Das zweite
Feld, in dem solche Schatzungen bendtigt werden, ist die landwirtschaftlichen Kostenrechnung. Fiir
viele landwirtschaftliche Dienstleistungen sind Maschinenkosten der groBte Kostenblock (Hoop et al.
2014). Fir die Bestimmung von Maschinenkosten sind Annahmen tiber den Restwert und damit tiber
auf dem Gebrauchtmarkt erzielbare Preise unerlasslich.
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Es gibt verschiedene Ansdtze, um den Wert eines gebrauchten Traktors zu bestimmen. Im Er-
tragssteuerrecht wird der Wertverlust von Traktoren haufig tiber die lineare Abschreibung auf einen
Restwert angendhert. Die Abschreibung entspricht dem Anschaffungswert abziiglich des Restwertes
dividiert durch die Nutzungsdauer (vgl. dazu auch § 7 I EStG). Die AfA-Tabellen der Finanzverwal-
tung unterstellen dabei nach Ablauf von 8 Jahren nach der Anschaffung einen Restwert von Null. Eine
weitere Moglichkeit zur betriebswirtschaftlichen Restwertbestimmung bzw. zur Einschatzung von
Preisen fiir Gebrauchttraktoren sind die Normdaten des KTBL, die eine lineare Abschreibung liber
12 Jahre auf einen Restwert von 20 % unterstellen. Das KTBL setzt seit 2017 eine Formel ein, die ne-
ben dem Alter auch den Wertverlust gegen die Nutzungsintensitit ins Kalkiil zieht. Diese Formel und
ihre Parameter verstehen sich aktuell noch als ,Arbeitshypothese” (SCHROERS et al. 2020). Sie wird
im Methodenteil vorgestellt und als VergleichsmaBstab genutzt, womit dieser Beitrag als Erganzung
zu dem von SCHROERS et al. (2020) gesehen werden kann. Der KTBL-Restwertformel und den anderen
genannten Moglichkeiten ist gemein, dass sie einen linearen Zusammenhang zwischen Restwert und
Alter sowie Nutzungsumfang liber die gesamte Nutzungsdauer unterstellen. AuBerdem unterscheidet
keine der Methoden zwischen verschiedenen Fabrikaten oder unterschiedlichen Leistungsklassen.

Solche fabrikatsspezifischen Unterschiede und nicht lineare Entwertungen von Traktoren wur-
den bereits in der Vergangenheit fir auslandische Traktorenméarkte angedeutet (WiLsoN und TOLLEY
2004, PERRY et al. 1990, FENOLLOSA RIBERA und GUADALAJARA OLMEDA 2007, WiLSON 2010, DANINGER
und GUNDERSON 2017). Fiir den deutschen Markt hat UpPENKAMP (1998) Regressionen zur Restwert-
bestimmung mit dem natiirlichen Logarithmus des Alters als unabhingiger Variable durchgefiihrt.
Fir die durchschnittliche Auslastung und verschiedene Fabrikate wurden dort Korrekturfaktoren
geschatzt. Der Verlauf der Restwerte wird allerdings nur exemplarisch fiir zwei Fabrikate gezeigt.
Unterschiede in den Motorisierungen wurden dort nicht betrachtet.

Die vorangegangenen Arbeiten nutzen als Datengrundlage mehrere Jahrgdnge von Auktionser-
gebnissen (PERRY et al. 1990, Cross und PERRY 1996, Wu und PERRY 2004, DANINGER und GUNDERSON
2017), Sammlungen von Inseraten in Fachzeitschriften (WiLsoN und TorLLEy 2004, WiLsoN 2010)
oder sonstige mehrjahrige Preissammlungen (FENOLLOSA RIBERA und GUADALAJARA OLMEDA 2007,
UNTERSCHULTZ und MUMEY 1996), sodass mindestens eine Mischung von Zeitpunkten (oft auch ver-
schiedener Auktionsformate) erfolgt, die zu entsprechenden Verzerrungen in der Schatzung fithren
konnen und wie in den Arbeiten von PERRY et al. (1990), Cross und PERRY (1996) und DANINGER und
GUNDERSON (2017) Korrekturen fiir veranderte makrookonomische Variablen (Konjunkturzyklen)
tiber den Zeitablauf notig machen. Obwohl die genannten Arbeiten Fabrikatsunterschiede herausstel-
len, werden dennoch hauptsachlich nicht die aktuell in Deutschland relevanten Fabrikate betrachtet.

Zielsetzung und Hypothesen

Dieser Beitrag soll die zuvor genannten Analysen erweitern. Dabei werden fiir Deutschland aktuelle
Funktionen zur Marktwertbestimmung von Traktoren bereitstellt. Diese Funktionen konnen fiir die
Preisbeurteilung im Sinne der Markttransparenz und fiir die Restwertschatzung im internen Rech-
nungswesen genutzt werden. Er stellt stirker auf Fabrikatsunterschiede und unterschiedliche Mo-
torisierungen ab. AuBerdem nutzt dieser Beitrag erstmals ausschlieSlich Onlineinserate als Daten-
grundlage zur Schatzung von Marktwerten, mit der Intention, eine valide und leicht aktualisierbare
Schatzung realer Marktereignisse zu ermoglichen. Onlineinserate standen den alteren oben genann-
ten Arbeiten nicht zur Verfligung und liefern aktuelle Daten fiir den deutschen Markt. Damit konnen
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aktuelle Wertentwicklungen, auch einzelner Fabrikate, zielgerichteter abgebildet werden. Lediglich
WiLsoN (2010) nutzt in seinen Restwertschdtzungen Angebote von den Websites verschiedener Land-
maschinenhindler. Uber deren Umfang macht er keine Angaben und verschneidet sie mit Inseraten
aus verschiedenen Zeitschriften. Die hier genutzten Daten stammen hingegen alle aus demselben
Onlineportal. Vor diesem Hintergrund werden folgende Hypothesen adressiert:

= Ein linearer Zusammenhang ist fiir die Beschreibung der betriebswirtschaftlichen Abschreibung
bzw. Entwertung von Traktoren nicht angemessen.

= Die Entwertung von Traktoren unterscheidet sich in Deutschland zwischen den Fabrikaten inner-
halb derselben Leistungsklasse.

= Auf Onlineinseraten basierende Schatzmodelle sind grundsatzlich geeignet, reale Verkaufsereig-
nisse abzubilden.

Datengrundlage und Methode

Die Hypothesen sollen durch die Schatzung von Regressionsmodellen fiir Marktwerte von gebrauch-
ten Traktoren, unter Beriicksichtigung verschiedener Fabrikate und Leistungsklassen, gepriift wer-
den. Fiir eine valide Prifung werden moglichst groBe Datensdtze von Traktoren unterschiedlicher
Fabrikate und Leistungsklassen mit Informationen tiber das Alter und die bisher geleisteten Betriebs-
stunden bendtigt. Ideal sind Datensatze mit Marktpreisen aus tatsachlichen Verkaufsereignissen. Sol-
che liegen nur in geringen Stiickzahlen in Form von Auktionsergebnissen offentlich zuganglich vor.
Letztere erlauben - aufgrund ihrer vergleichsweise geringen Anzahl - zumindest keine ausreichend
validen Schatzungen, um Aussagen Uber fabrikatsspezifische Unterschiede bei der Entwertung zu
treffen. Daher werden zunéchst auf Basis von Onlineinseraten verschiedene Modelle fiir die Vorher-
sage von Marktwerten und Entwertungsverlaufen geschatzt. Onlineinserate bieten sich als Grundlage
fiir die Schatzung an, da sie in groBer Stiickzahl vorliegen. Allerdings bilden Inserate keine tatsdch-
lichen Verkaufspreise ab. Sie kommen diesen bestenfalls in Form systematisch hoherer Werte nahe.
Deshalb werden in einem zweiten Schritt verschiedene Modelle genutzt, um Auktionsergebnisse mit
tatsachlichen Kaufpreisen zu schatzen. So soll die Frage beantwortet werden, ob sich die bei den In-
seraten vorgefundenen Zusammenhdnge auf reale Verkaufsereignisse libertragen lassen und damit
eine valide Moglichkeit bilden, tatsdchliche Preise zu schiatzen. AuBerdem kann durch den Vergleich
zwischen Modellen mit und ohne fabrikatsspezifischer Entwertung bei der Schiatzung der Auktions-
ergebnisse gepriift werden, ob das Fabrikat einen messbaren Einfluss auf die Vorhersage von realen
Verkaufspreisen hat. Die Auktionsergebnisse werden dartiber hinaus auch mit den Vorhersagen der
linearen Restwertfunktion des KTBL verglichen.

Die als Datengrundlage verwendeten Onlineinserate wurden mittels R-Studio und dem Package
Lrvest” am 27.02.2020 aus dem Anzeigenbestand des Anbieters ,traktorpool.de” ausgelesen. Nach ei-
genen Angaben handelt es sich bei ,traktorpool.de“ um den fiihrenden deutschen Marktplatz fiir ge-
brauchte Landmaschinen bzw. fiir Traktoren. Laut der AGRIMA 2019, einer Mediennutzungsanalyse
mit mehr als 3000 teilnehmenden Landwirten, handelt es sich bei ,traktorpool.de“ um die bekanntes-
te und am héaufigsten genutzte deutsche Agrarwebsite (TRAKTORPOOL.DE 2019). Die hier verwendete
Stichprobe enthielt zunachst alle zu diesem Zeitpunkt bei ,traktorpool.de” inserierten Traktoren. Sie
umfasst also auch Inserate, die vor dem 27.02.2020 eingestellt wurden. Ein Inserat bei Traktorpool ist
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kostenpflichtig und lauft entweder nach 28 Tagen aus oder verursacht laufende Kosten. Dies spricht
fiir die Validitat der Inserate. Es wurden nur solche Traktoren mit einem Standort in Deutschland,
einem Alter von bis zu 20 Jahre und maximal 12.000 Betriebsstunden berticksichtigt. Dies soll einer
Verzerrung durch Liebhaberfahrzeuge vorbeugen. Weiterhin wurden Traktoren ausgeschlossen, bei
denen offensichtlich ein Motor- oder Getriebeschaden vorlag oder die in Kombination mit weiteren
landwirtschaftlichen Gerdten verkauft werden sollten. Fiir die Auswertung wurden weiterhin nur
Datensatze aufgenommen, die Angaben zu Angebotspreis, Motorleistung in kW, Betriebsstunden,
Baujahr und Typenbezeichnung besitzen. Dabei wurden ausschlieBlich die Fabrikate ,Case” (inklu-
sive ,Steyr”), ,Claas”, ,Fendt”, ,John Deere” und ,New Holland” beriicksichtigt. Diese hatten im Jahr
2018 die hochsten Anteile an den Zulassungen ab 36 kW in Deutschland und standen insgesamt fiir
65,5 % der Zulassungen (STIRNIMANN und ReNIus 2020). Die Traktoren wurden anhand ihrer Motor-
leistung einer Leistungsklasse nach KTBL (2020) zugeordnet. Die Klassen tiberschneiden sich nicht,
sodass jeder Traktor nur einer Klasse angehort. Die Zuordnung zu Leistungsklassen bietet gegentiber
der Nutzung der exakten Werte der Motorleistung den Vorteil, dass Ungenauigkeiten in der Leis-
tungsangabe in den Inseraten nivelliert werden. AuBerdem konnen fiir Kostenrechnungen, auf Basis
der Modelle, weiterhin die leistungsklassenspezifischen Reparaturkosten des KTBL genutzt werden.
Tabelle 1 zeigt die Verteilung der Traktoren {iber die GroBenklassen und Fabrikate. Aufgrund der
geringen Stichprobenumfinge von weniger als 20 Traktoren je Fabrikat wurden die Leistungsklassen
45, 54,275, 338 und 400 kW von den weiteren Betrachtungen ausgeschlossen. Es verblieben 2.667
Traktoren. Diese Begrenzung der Leistungsklassen schlieft faktisch alle Kettentraktoren (Beispiels-
weise ,,Case Quadtrac” oder die RT Baureihen von ,John Deere®) aus. Die Ergebnisse beziehen sich
weitestgehend auf allradgetriebene Standardtraktoren. Die Standorte der Traktoren verteilen sich
uiber ganz Deutschland. Bis auf wenige GroBstadte sind alle der zweistelligen Postleitzahlengebiete in
der Stichprobe vertreten.

Tabelle 1: Zusammensetzung der verwendeten Onlineinserate nach Fabrikat und Leistungsklasse

Leistungsklasse Anzahl insgesamt und je Fabrikat .th)lrchschnit.tswert fiir
(kW) Gesamt Case Claas Fendt JD NH i';r?:ro 2::';32:' in ‘?:: rren
45 21 5 0 1 8 7 25.042 426 6
54 77 8 15 9 33 12 30.663 1665 6
67 230 36 68 28 71 27 35.100 3220 9
83 255 28 61 48 86 32 41.463 4200 9
102 288 50 71 35 109 23 54.950 4325 7
120 354 23 114 49 117 51 64.621 3425 6
138 334 36 77 75 105 41 68.700 4348 7
157 301 32 88 39 116 26 74.900 4500 6
176 334 21 74 110 89 40 85.500 4117 6
200 335 25 43 143 90 34 92.000 4070 6
233 236 26 30 78 80 22 93.658 4420 7
275 272 8 54 114 84 12 113.250 4450 7
338 61 5 40 7 7 2 146.000 2720 5
400 33 12 8 9 3 1 199.000 3855 6

1) JD = John Deere, NH = New Holland
2) Der Preis ist der durchschnittliche inserierte Angebotspreis.
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Zur Validierung der Onlineinserate werden 357 Auktionsergebnisse fiir Traktoren genutzt, die
den obigen Kriterien beziiglich Fabrikat, Alter, Nutzung in Betriebsstunden und Leistungsklasse (67-
233kW) entsprechen. Auch hier wurden Traktoren mit Motor- und Getriebeschaden ausgesondert.
Die Ergebnisse stammen aus acht in Meppen durchgefiihrten Auktionen der Firma ,Ritchie Bros. .
Die einbezogenen Auktionen fanden vom Marz 2019 bis zum November 2020 statt. Das Alter der
versteigerten Traktoren errechnet sich aus der Differenz von dem Jahr der Auktion und dem Baujahr.

Verschiedene vorangegangene Arbeiten kommen zu dem Schluss, dass lineare Zusammenhange
die Entwertungen von Landmaschinen unzureichend wiedergeben. Allerdings gibt es in der Literatur
verschiedene Meinungen dartiiber, welche Transformation fiir die Beschreibung von Wertverluste bei
Landmaschinen am geeignetsten ist. CRoss und PERRY (1996) und Wu und PERRY (2004) erzielten mit
Box-Cox-Transformationen die besten Ergebnisse. Die abhdngige Variable war jeweils das Verhaltnis
zum Listenpreis. Die nidchstbeste Anpassungsgiite lieferte in ihren Arbeiten die Transformation von
abhéangigen und unabhédngigen Variablen mit der Quadratwurzel. Sie bezeichnen diese Transformati-
on als ,,double square root“ und empfehlen sie wegen der einfacheren Handhabe fiir den praktischen
Einsatz. Auch DANINGER und GUNDERSON (2017) praferieren diese Transformation, die auch in ihrer
Studie nur geringfligig schlechtere Ergebnisse als die Box-Cox-Transformation liefert. In ihrer Ar-
beit schneidet in einem Modell mit Interaktionstermen zwischen Alter bzw. Betriebsstunden und
der Leistungsklasse die Transformation des Preises mit dem natiirlichen Logarithmus dhnlich gut
ab. Auch UNTERSCHULTZ und MUMEY (1996) transformieren den Preis mit dem natiirlichen Logarith-
mus. FENOLLOSA RIBERA und GUADALAJARA OLMEDA (2007) nutzen ebenfalls diese Transformation zur
Schitzung von Entwertungsmodellen. Die drei letztgenannten Arbeiten nutzen den absolute Preis als
Zielvariable (Unterschultz und MUMEY 1996, DANINGER und GUNDERSON 2017, FENOLLOSA RIBERA und
GUADALAJARA OLMEDA 2007). Die Schatzung des absoluten Wertes schlieBt preispolitische Einfliisse
der Listenpreise aus. Gegen die oben genannte Box-Cox-Transformation spricht vor allem, dass die
Ergebnisse schwer zu interpretieren sind (Wu und PERrY 2004, WiLsoN 2010).

In diesem Beitrag werden multiple lineare Regressionen gegen verschiedene Transformationen
des absoluten Inseratspreises angepasst. Zwischen diesen wird diejenige mit der besten Anpassung
ausgewahlt. Die verwendeten Transformationen sind der natiirliche Logarithmus (exponentielle
Funktionen) (Gleichung 2) und die angesprochene ,double square root“ (Gleichung 3). Daneben fin-
det eine Anpassung gegen den nicht transformierten Preis (Gleichung 1) statt, um einen Vergleich zu
einer linearen Schatzung zu ziehen. Das volle Modell stellt sich jeweils wie folgt dar:

Y=Vgrt hk,f * X1+ Qi g * X Lineares Modell Gl (1)
y = ekl x ks x gs¥2 Natiirlicher Logarithmus Gl (2)
Y= Wkr— hys* x, % — A f * x,%%)2  double square root Gl. (3)

y = Schatzwert des Angebotspreises der Gebrauchtmaschine

v = zu schatzender Parameter fiir den Neupreis

h = zu schatzender Entwertungsparameter gegen die Betriebsstunden
a = zu schatzender Entwertungsparameter gegen das Alter

f = Fabrikat

k = Leistungsklasse

x; = Betriebsstunden

Xy = Alter
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Die zu schiatzenden Parameter a und h unterscheiden sich im vollen Modell zwischen den Fabrika-
ten (f) und den Leistungsklassen (k). Auch der Neupreis bzw. sein Parameter (v) wird modellendogen
geschatzt. Angepasst werden neben den oben gezeigten vollen Modellen alle reduzierten Modelle des-
selben (all subsets regression). Die Anpassung erfolgt mittels einer Kleinstquadratschdtzung. Die Mo-
dellselektion innerhalb der Transformation erfolgt anhand des Akaike-Informationskriterium (AIC).
Fiir die drei verbliebenen Modelle, eins je Transformation, wird die Abweichungsquadratsumme des
ricktransformierten Schatzwertes zum Inseratspreis berechnet. Die Abweichungsquadratsummen
werden zwischen den Modellen verglichen. Das Modell mit der geringsten Abweichungsquadratsum-
me wird ausgewahlt und im Weiteren verwendet. Das praferierte Modell wird mittels einer Varian-
zanalyse auf die statistische Signifikanz der aufgenommenen Einflussfaktoren gepriift. AnschlieBend
wird die statistische Signifikanz der einzelnen Parameter mittels t-Test gepriift. Diese Tests erfolgen
einseitig, da fiir den geschitzten Neupreis v nur positive Werte und fiir A und a nur Wertverluste ge-
gen zunehmendes Alter bzw. Stunden zu erwarten sind. Das gilt insbesondere, da die Beschrankung
auf Traktoren, die nicht alter als 20 Jahre sind, Liebhaberfahrzeuge ausschlieBt, die mit zunehmen-
dem Alter Wertzuwachse zeigen konnen.

Die Parameter der Entwertung (h und a) fiir einzelne Fabrikate derselben Leistungsklasse werden
mit F-Tests auf Unterschiede zwischen den Fabrikaten gepriift. Dabei werden jeweils paarweise die
einzelnen Parameter fiir Traktoren unterschiedlicher Fabrikate innerhalb derselben Leistungsklas-
se verglichen. Wegen der Akkumulation der Fehler erster Art durch multiples Testen werden die
p-Werte mit der Benjamini-Hochberg Prozedur korrigiert (BENJAMINI und HOCHBERG 1995). Der Anteil
der falschpositiven Ablehnungen der Nullhypothese wird damit auf einen festzulegenden Anteil be-
grenzt, im vorliegenden Fall auf 0,05. Als Basis fiir die Korrektur wurde die Anzahl der paarweisen
Vergleiche also 180, zweimal 10 Vergleiche je Klasse, herangezogen.

Als Vergleich bei der Schiatzung der Auktionsergebnisse wird, neben dem préferierten Modell,
das innerhalb derselben Transformation nach dem AIC nachstbesten Modell ohne Fabrikatseinfliisse
und die Restwertformel des KTBL verwendet. Diese stellt sich wie folgt dar (ScHMID und KRON 2018,
SCHROERS et al. 2020):

ND NU
—C *
NDpot < " NUpor’ (GL. 4)

R=A*(a—Db*

R = absoluter Restwert

A = Anschaffungspreis

a = prozentualer Restwert nach Inbetriebnahme

ND = tatsachliche Nutzungsdauer

NDpot = gesamte potentielle Nutzungsdauer.

NU = Nutzungsumfang in Stunden

NUpot = gesamter potenzieller Nutzungsumfang in Stunden

b und ¢ = Einflussfaktoren fiir Nutzungsdauer und Nutzungsumfang.

Fir Traktoren haben die Parameter folgende Auspriagungen: a, 0,74; b, 0,27; ¢, 0,27; NDpot, 12
Jahre; NUpot, 10.000 Stunden (ScamIiD und KrRON 2018). Als Wert fiir A wurde den Traktoren jeweils
der Anschaffungswert aus dem entsprechenden Baujahr nach verschiedenen Jahrgdngen von KT-
BL-Betriebsplanung bzw. Taschenbuch Landwirtschaft zugeordnet (KTBL 2000, 2002, 2004, 2006,
2008, 2010, 2012, 2014, 2016, 2018). Es wurde jeweils der Wert fiir Lastschaltgetriebe ausgewahlt.

Wie angesprochen, ist fiir die auf Inseraten basierenden Schitzmodellen eine systematische Uber-

schatzung realer Preise zu erwarten. Um diese gegebenenfalls zu korrigieren, wird ein prozentualer
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Abschlag zwischen Auktionsergebnissen und der Vorhersage der Modelle geschitzt. Dieser wird so
gewahlt, dass er die Abweichungsquadratsumme zwischen dem Schitzergebnis des jeweiligen Mo-
delles und dem tatsachlichen Preis minimiert. Ein prozentualer Abschlag scheint in Anbetracht der
Schwankungsweite der Auktionsergebnisse (137.000 bis 9.000 €) zweckmaBiger als ein konstanter
absoluter Abschlag. Der kalkulierte Abschlag gibt Auskunft {iber das Preisverhdltnis von Auktionen
zu Inseraten. Fir jedes Modell wird nur ein Faktor geschitzt. Auf den Versuch einen spezifischeren
Abschlag, etwa nach Fabrikat oder Leistungsklasse, anzupassen wird auf Grund der geringen Zahl
an Auktionsergebnissen verzichtet. Um mogliche Verzerrungen durch den fast zweijdhrigen Zeit-
raum, aus dem die Auktionsergebnisse stammen, zu adressieren, wird ein multiples lineares Regres-
sionsmodell zur Erklarung der Abweichung zwischen den Auktionsergebnissen und den zugehorigen
Schétzergebnissen aufgestellt.

Die Validierung mit den Auktionsergebnissen verfolgt drei verschiedene Zwecke. Erstens soll ge-
priift werden, ob die auf Basis der Inserate geschatzten Funktionen tiberhaupt reale Verkaufsereig-
nisse abbilden konnen. Zweitens soll mit dem Vergleich zu einem Modell ohne Fabrikatseinfluss
aufgezeigt werden, ob mogliche, statistisch signifikante Unterschiede zwischen den Fabrikaten sich
auch als ,,0konomisch signifikant“ in Form einer verbesserten Abbildung der Auktionsergebnisse zei-
gen. Drittens soll der Vergleich mit der Formel des KTBL mogliche Vorteile gegeniiber einem linearen
Ansatz aufzeigen.

Ergebnisse

Die beste Anpassung nach dem AIC liefert jeweils das gezeigte volle Modell (1, 2 und 3). Die kleinste
Abweichungsquadratsumme der riicktransformierten Schiatzwerte lieferte das exponentielle Modell
(2) bzw. die Transformation mit dem natiirlichen Logarithmus. Die weiteren dargestellten Ergebnisse
beschranken sich auf diese Transformation.

In der Modellselektion weisen iiber alle Transformationen hinweg die Modelle mit fabrikatsspe-
zifischen Entwertungsfaktoren in der vorliegenden Stichprobe geringere Werte fiir das AIC auf als
solche ohne. Bei dem exponentiellen Modell betragt die Differenz des AIC des vollen Modells zum
nachstbesten Modell 7,43. Eine Differenz in dieser GroBe spricht dafiir, dass es sich dabei tatsdachlich,
um das geeignetste der selektierten Modelle fiir die Darstellung der Marktwerte in der Stichprobe
handelt (BURNHAM und ANDERSON 2004). Die Schatzwerte fiir die Regressionsparameter des gewahl-
ten Modells (2) sind, wie auch die Standardfehler und p-Werte, im Anhang vollstindig dargestellt.
Alle drei Einflussfaktoren erwiesen sich in der Varianzanalyse als statistisch signifikant (p-Wert
< 0,05). Die Parameter der Betriebsstunden (h) sind im gewahlten Modell (2) alle statistisch signifi-
kant (p-Werte < 0,05) kleiner als Null (t-Test). Auch die Parameter fiir das Alter (a) sind auf diesem
Niveau liberwiegend, bis auf vier Falle, statistisch signifikant kleiner als Null. Da der Breusch-Pagan-
Test fiir das gewahlte Modell auf das Vorhandensein von Heteroskedastizitiat hindeutet, wurden die
Schitzung der robusten Standardfehler nach WHITE (1980) verwendet.

Abbildung 1 zeigt fiir die verschiedenen Leistungsklassen die geschitzten relativen Restwerte
(v/v) der unterschiedlichen Fabrikate. Damit eine zweidimensionale Darstellung moglich ist, wurde
eine feste Zahl von Betriebsstunden pro Jahr angenommen. Dies sind 833h/a, was der vom KTBL
definierten Auslastungsschelle entspricht (KTBL 2018). Auch die Restwertfunktion des KTBL ist als
rote Linie in die Abbildung eingezeichnet. Die Verlaufe unterscheiden sich zwischen den Fabrikaten
z.T. deutlich. Auch zwischen den Leistungsklassen treten Unterschiede auf. In den Klassen ab 138kW
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ndhern sich die Verlaufe bei 10.000 Betriebsstunden, so wie es auch vom KTBL angenommen wird,
einem Restwert von etwa 20 % an. In den kleineren Leistungsklassen ist der relative Restwert stets
groBer als von der KTBL-Formel angenommen. Auch bei kiirzeren Nutzungsdauern ist der relative
Restwert groBer als vom KTBL prognostiziert. Da die Auslastung an der Auslastungsschwelle gerade
in den kleineren Leistungsklassen nicht die in der betrieblichen Praxis anzutreffende Auslastung wi-
derspiegeln konnte (Die vorliegende Stichprobe hat in der Leistungsklasse 67kW eine durchschnitt-
liche Auslastung von 358h/a), ist im Appendix beispielhaft fiir die Leistungsklasse 67kW nochmals
eine Darstellung fiir variierende Auslastungen aufgefiihrt. Die Differenz zu einer pauschalen Schét-
zung im relativen Restwert wachst dabei mit einer geringeren Auslastung noch an.
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Abbildung 1: Geschétzter relativer Restwert nach Leistungsklassen und Fabrikaten in Abhéngigkeit der Betriebs-
stunden auf Basis der Auslastungsschwelle von 833 Stunden pro Jahr
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In den beiden Leistungsklassen mit der geringsten Motorisierung (67 und 83 kW) liegt der relative
Restwert am Ende der Nutzungsdauer (12 Jahre und 10.000 h) deutlich hoher und konvergiert somit
nicht mit den Vorgaben des KTBL. Je nach Fabrikat kann der anteilige Restwert zwischen 40 und 50 %
betragen. Die Reihenfolgen der Fabrikate bei den Entwertungsniveaus unterscheidet sich zwischen
den Leistungsklassen. Tabelle 2 zeigt fiir jede Leistungsklasse, getrennt nach den Parametern der
Entwertung (h und a), den Anteil der korrigierten p-Werte, die im paarweisen Vergleich mittels F-Test
kleiner als 0,05 waren.

Tabelle 2: Anteil der signifikanten F-Tests (a=0,05) nach Anwendung der Benjamini-Hochberg Prozedur auf Unter-
schiede in den Entwertungsparametern (h und a) nach Leistungsklassen

Leistungsklassen

67 83 102 120 138 157 176 200 233
g h 0% 50% 0% 20% 0% 50% 50% 50% 10%
§
E a 0% 20% 0% 30% 0% 20% 10% 30% 0%

In jeder Leistungsklasse wurde fiir jedes Fabrikat jeder der beiden Entwertungsparameter zwi-
schen allen Fabrikaten verglichen. Am Beispiel der Klasse 176 kW bedeutet der Anteil von 50 % beim
Parameter h, dass dort bei der Halfte der Vergleiche ein statistisch signifikanter Unterschied gezeigt
werden konnte. Der Anteil schwankt zwischen den Klassen und den Parametern. In einigen Klassen
konnte keine der Nullhypothesen abgelehnt werden. Dort konnten somit keine statistisch signifikan-
ten Unterschiede gezeigt werden. Fiir den Parameter A (Entwertung mit zunehmenden Betriebsstun-
den) konnten mehr Unterschiede mit statistischer Signifikanz gezeigt werden.

Im Folgenden werden die Ergebnisse der als Validierung genutzten Auktionsschitzungen pra-
sentiert. Als Vergleich, um die 6konomische Signifikanz der Fabrikatsunterschiede zu beleuchten,
wird dabei das nach dem AIC nachstbeste Modell ohne die Berlicksichtigung des Fabrikatseinflusses
genutzt. Dieses Modell stellt sich wie folgt dar:

y = evk * eh-k*xl * eak*xZ (Gl 5)

Die Benennung der Variablen entspricht der in der Methodik genannten, siehe etwa (2). Abbil-
dung 2 zeigt die Schatzungen der Auktionsergebnisse durch die Modelle vor der Anpassung eines
Korrekturfaktors. Die tatsdachlich erzielten Auktionserlose sind auf der x-Achse und die zugehorigen
Schitzungen auf der y-Achse aufgetragen. Punkte oberhalb der eingezeichneten Winkelhalbierenden
zeigen eine Uberschitzung des tatsichlichen Preises, Punkte darunter eine Unterschitzung.
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Modell (4) - KTBL Restwertformel Modell (5) - exp. ohne Fabrikate

Modell (2) - exp. mit Fabrikaten

150000
150000
150000

100000
100000
100000

Erwarteter Preis in Euro

Erwarteter Preis in Euro
50000

Erwarteter Prels in Euro
50000

50000

[] 50600 100000 150000 [] 50600 100000 150000 [] 50600 100000 150000
Tatsachlicher Preis in Euro Tatsachlicher Preis in Euro Tatsachlicher Preis in Euro

Abbildung 2: Prognoseabweichung der Auktionsergebnisse ohne prozentualen Abschlag

Wie erwartet, zeigt sich eine systematische Uberschitzung der Auktionsergebnisse durch die auf
Inseraten basierenden Modelle (2, 5). Das Modell (2) tiberschétzt in 98,5 % der Fille den tatsachli-
chen Preis. Auffillig ist bei der KTBL-Formel die systematische Unterschatzung bei dlteren Traktoren.
Deshalb wurde der in der Methodik beschriebene Korrekturfaktor angepasst. Tabelle 3 zeigt sowohl
den Korrekturfaktor als auch verschiedene Kennzahlen zur Giite der jeweiligen Schatzungen (nach
Anwendung des Korrekturfaktors). Der Korrekturfaktor bewegt sich je nach Modell in der GroBen-
ordnung von 66 bis 76 %.

Tabelle 3: Kennzahlen zur Giite der Schatzung der Auktionsergebnisse mit prozentualem Abschlag

Korrelationskoeffi-

Korrektur-  Purch. Betrag Median der Standard- zient von erwartetem
Modell faktor der Abweichung prozentualen abweichung der und tatsichlichem
in Euro Abweichung Abweichung in Euro Preis
I(Eza)b‘riek’;ﬁé;"” 69,9% 5.388,00 1% 7.458,28 0,943
B T el 75,5% 11.036,64 28% 13.077,47 0,851
(5)~ exp. ohne 66,2% 8.781,74 19% 11.682,97 0,853

Fiir jede der gezeigten Kennzahlen liefert Modell (2) den besten Wert. Im Durchschnitt weicht die
Schitzung um 5.388 Euro vom tatsdchlichen Ergebnis ab. Zusétzlich zu den gezeigten Werten ist zu
erganzen, dass die prozentuale Abweichung des 75-%-Quantils fiir Modell (2) 19,6 % betragt. Wohin
gegen Modell (4) hier auf 74,6 % kommt. Im Vergleich zwischen Modell (2) und Modell (5) zeigt sich,
dass die Unterschiede zwischen den Fabrikaten nicht nur statistisch signifikant sind, sondern auch,
dass sich die tatsachliche Preisschdtzung erheblich verbessert. Allerdings zeigen die Ergebnisse aus
Tabelle 3. weiterhin, dass nicht nur die Fabrikatsunterschiede die verbesserte Schatzungsleistung
der exponentiellen Modelle gegeniiber den linearen Modellen begriinden. So zeigt auch Modell (5)
eine bessere Schitzleistungen als die KTBL-Formel (4). Der Median der prozentualen Abweichung
ist in Modell (5) neun Prozentpunkte geringer als mit der Formel des KTBL. Auch das exponentielle
Modell, mit lediglich leistungsklassenspezifischen Neupreisen und einheitlichen Parametern gegen
Alter und Betriebsstunden (nicht in den Abbildungen 2 und 3 gezeigt) kommt hier auf einen Median
von 22 %. Die Schdtzungen der exponentiellen Modelle sind also auch bei gleicher Parameterzahl dem
linearen Ansatz aus dieser Perspektive tiberlegen.
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Abbildung 3 zeigt analog zu Abbildung 2 die korrigierten Schatzergebnisse. Insbesondere bei Mo-
dell (2) zeigt sich eine erhebliche Verbesserung durch den Korrekturfaktor. Bei der Restwertformel
des KTBL zeigt sich durch den Korrekturfaktor im Schnitt keine erhebliche Verbesserung. Denn der
Abschlag kann die ohnehin stattfindende Unterschdtzung verschiedener, vor allem alter und stark
genutzter, Traktoren nicht verbessern, sondern verschlechtert deren Schatzung. Aber auch hier kann
die Schatzung von relativ jungen Traktoren verbessert werden. Aus dem Korrekturfaktor in Hohe von
0,699 fiir Modell (2) ergibt sich fiir den durchschnittlichen Abschlag zwischen Inseraten und Auk-
tionsergebnissen ein Richtwert von 30,1 %.
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Abbildung 3: Prognoseabweichung der Auktionsergebnisse mit prozentualem Abschlag

Abbildung 4 zeigt die Prognosefehler der korrigierten Modelle aufgetragen gegen die Betriebs-
stunden. Die rote Linie stellt eine mit einer Kleinstquadratschiatzung angepasste Regressionsgerade
der Betriebsstunden gegen die Abweichung der Schatzungen aus Abbildung 3 dar. Wahrend bei den
exponentiellen Modellen die Abweichung in fast keinem Zusammenhang zu der Nutzungsintensitat zu
stehen scheint, ist dies bei KTBL-Restwertformel der Fall. Je hoher die Anzahl der Betriebsstunden ist,
umso starker wird der Wert des Traktors unterschatzt. Dies lasst sich auch gegen das Alter zeigen. Die
Steigung der Geraden in Abbildung 4 ist weder bei Modell (2) noch bei Modell (5) statistisch signifikant
von null verschieden. Dabei wurde mit den Regressionsparametern und den robusten Standardfehlern
nach WHITE (1980) ein t-Test durchgefiihrt. Die robusten Standardfehler beugen einer moglichen Ver-
zerrung durch Varianzheterogenitat vor.
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Abbildung 4: Prognoseabweichung der Auktionsergebnisse durch die Modelle gegen die Betriebsstunden
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Allerdings erweisen sich in einem multiplen linearen Regressionsmodell bei gemeinsamer An-
passung von Alter, Betriebsstunden und Auktionsjahr gegen die Abweichungen aus Abbildung 3
die Parameter fiir das Alter und die Betriebsstunden als statistisch signifikant von null verschieden
(t-Test mit robusten Standardfehlern). Die Parameter fiir Alter und Betriebsstunden haben dabei ge-
gensitzliche Vorzeichen, sodass sich die Effekte auf die Abweichung bei 765 h/a ausgleichen. Im
Betrag erkldren sie nur Abweichungen im dreistelligen Eurobereich. Der langere Auktionszeitraum
fihrt zu keinen Verzerrungen.

Mit diesen Darstellungen lassen sich die aufgestellten Hypothesen folgendermaBen adressieren:
Der ersten Hypothese ist zuzustimmen. Ein linearer Zusammenhang ist fir die Beschreibung indi-
vidueller betriebswirtschaftlicher Abschreibungen bzw. die Preisvorhersage im Gebrauchttraktoren-
markt nicht angemessen. Das lineare Modell (1) liefert eine schlechtere Anpassung an die Inseratsda-
ten als die nicht linearen Transformationen (2,3) Ebenso spricht die im Vergleich zur Restwertformel
des KTBL verbesserte Schatzung der Auktionsdaten durch die exponentiellen Modelle dafiir, dass ein
linearer Zusammenhang die Entwertung nicht richtig abbildet (Abbildung 3). In Abbildung 4 wird
dies ebenfalls deutlich. Die Schwiéche des linearen Zusammenhanges ist u.a. die konstante negative
Steigung. Bei einem solchen Ansatz wéren theoretisch sogar negative Restwerte denkbar, die mit
(praxistiblicher) fortgesetzter Nutzung weiter sinken wiirden.

Der zweiten Hypothese ist ebenfalls zuzustimmen. Die Fabrikate unterscheiden sich in der Ent-
wertung. Modelle mit fabrikatsspezifischer Entwertung weisen in der Modellselektion durchweg ge-
ringere Werte fiir das AIC auf. Das zeigt, dass die Aufnahme von Fabrikatseigenschaften ins Modell
die Schatzung der Inseratspreise verbessert. AuBerdem wurden zum Teil statistisch signifikante Un-
terschiede zwischen den Entwertungsparametern gegen die Betriebsstunden h und das Alter a inner-
halb derselben Leistungsklasse nachgewiesen. AbschlieBend zeigt die Schdtzung der Auktionsdaten,
dass die Berticksichtigung der Fabrikate die Vorhersage verbessert. Insbesondere wird die Streuung
reduziert Abbildung 3).

Zur dritten Hypothese: Nach der Anpassung eines Korrekturfaktors lieferten die Modelle auf Basis
der Inserate bezogen auf den Abweichungsbetrag und die Streuung gute Schitzungen der Auktions-
ergebnisse. Diese Schiatzungen unterliegen fast keiner Verzerrung gegen die Parameter der Entwer-
tung (Abbildung 4). Daraus folgt auch, dass es einen engen Zusammenhang zwischen der Hohe von
Inseratspreisen und tatsidchlichen Verkaufspreisen, in Form von Auktionsergebnissen gibt.

Diskussion und Schlussfolgerungen

In diesem Abschnitt sollen zunachst einzelne Implikationen aus den dargestellten Ergebnissen auf-
gezeigt werden. Dabei wird auch der Vergleich zur Restwertformel des KTBL gesucht. Daran schlieBt
sich eine Darstellung der Unterschiede zu vorangegangenen Arbeiten zur Restwertentwicklung und
eine methodische Diskussion dieses Beitrages an.

Implikationen aus den Ergebnissen

Die Ergebnisse haben verschiedene Auswirkungen sowohl fiir die betriebswirtschaftliche Kosten-
rechnung als auch fiir die Schatzung von Marktwerten von gebrauchten Traktoren. Sie werden zu-
nachst an einem Beispiel der Kostenrechnung verdeutlicht. Dabei verfolgen wir zunachst nicht die
von SCHROERS et al. (2020) vorgeschlagene Trennung in eine variable und fixe Komponente, was mit
dem vorgeschlagenen Modell aber moglich ist. Betrachtet wird ein John Deere in der Groenklasse
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176 kKW (die Ergebnisse sind grundsitzlich unabhingig von dem hier gewahlten Traktormodell, die
Unterschiede sind in den kleineren Leistungsklassen erheblich groBer). Es wird ein Neupreis von
120.000 € und eine Nutzungsdauer von 12 Jahren unterstellt. Es werden zwei Fille betrachtet: in
Fall 1 wird eine Nutzung von 800 h/a und in Fall 2 von 400 h/a angenommen. Tabelle 4 zeigt die be-
rechneten Durchschnittskosten durch die Entwertung je geleisteter Betriebsstunde fiir das exponen-
tielle Modell (2), der Restwertformel des KTBL (4) und bei linearer Abschreibung mit einem Restwert
von 20 %. Es wurde jeweils der rechnerische Restwert am Ende der Nutzungsdauer bestimmt und der
resultierende Wertverlust durch die Summe der unterstellten Gesamtbetriebsstunden geteilt (9.600 h
bzw. 4.800 h). Die rechnerischen Restwerte nach SCHROERS et al. (2020) (Modell 4) als auch nach dem
von uns vorgeschlagenen Modell (2) ndhern sich bei einer Nutzung nahe an der Auslastungsschwelle
dem Wert von 20 % an (Abbildung 1). Daher ergeben sich in Fall 1 fiir alle drei Verfahren kalkulierte
Restwerte und Kosten in ahnlicher Hohe. Erhebliche Unterschiede ergeben sich jedoch fiir den in
der Praxis auch auftretenden Fall 2. Die kalkulierten Kosten bei der Restwertformel des KTBL, aber
insbesondere bei Modell (2) liegen deutlich unter denen bei linearer Abschreibung nach Jahren. Bei
beiden alternativen Modellen (2 und 4) fallt der Restwert durch die geringere Nutzung von 400 h/a
hoher aus. Die Auswertung der Onlineinserate bestatigt dies; Traktoren mit geringem jahrlichen Nut-
zungsumfang erzielen hohere Restwerte. Der Effekt der Fixkostendegression sinkt im Vergleich zur
linearen Abschreibung, da bei Berlicksichtigung der geleisteten Betriebsstunden nur die Entwertung
nach dem Alter zu Fixkosten fiihrt. Bei der linearen Abschreibung auf einen fixen Restwert von 20 %
konnen die Kosten je Stunde durch die Verdopplung der Auslastung von 20 €/h auf 10 €/h halbiert
werden. Modell (2) beschreibt den Rest- oder Marktwert von Traktoren besser (d.h. in diesem Fall,
dass hohere Werte ermittelt werden) als lineare Ansitze. In diesem Beispiel tiberschitzt das Verfah-
ren der linearen Abschreibung die Fixkostendregression. Daher muss davon ausgegangen werden,
dass auch in der landwirtschaftlichen Praxis der dkonomische Vorteil einer groBeren Auslastung
geringer ist, als von tiblichen Kalkulationen mit linearer Abschreibung unterstellt wird, weil weniger
stark genutzte Gebrauchtmaschinen zu hoheren Preisen verduBert werden konnen. Das hei3it auch,
dass Betriebe, die Maschinen nicht ,auslasten”, 6konomisch erfolgreicher sein konnen als angenom-
men. Grundsitzlich ergibt sich dieser Effekt aus der Entwertung gegen die Betriebsstunden, wie er
auch bei SCHROERS et al. (2020) dargestellt wird. Der dortigen Vermutung, dass die Entwertung bei
einer Nutzung an der Auslastungsschwelle je zur Hélfte auf Nutzungsdauer und Nutzungsumfang (in
Betriebsstunden) entféllt, ist zumindest fiir Traktoren aufgrund unserer Analysen nicht zuzustim-
men. Unsere Ergebnisse legen nahe, dass der Wertverlust durch die tatsdchlich geleisteten Betriebs-
stunden in den meisten Fallen den groBeren Anteil hat.

Tabelle 4: Entwertungskosten und Restwert am Beispiel eines John Deere Traktors der Leistungsklasse 176kW, Neu-
kauf und Nutzung fiir 12 Jahre

exponentielles Modell
mit Fabrikaten (2)

Lineare Abschreibung,

KTBL Restwertformel (4) Restwert 20 %

Entwertungs relativer Entwertungs- relativer Entwertungs- relativer

kosten pro h Restwert kosten pro h Restwert kosten pro h Restwert
Fall 1: o 0 o
800h/a 9,28€/h 25,8 % 9,87€/h 21,1% 10,00€/h 20,0%
Fall 2: 14,32€/h 42,7 % 16,49€/h 34,0 % 20,00€/h 20,0 %

400h/a
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Ein weiteres in der landwirtschaftlichen Praxis auftretendes Phinomen kann mit Modell (2) und
seinem degressiven Verlauf besser als mit linearen Modellen erklart werden: Der Kauf von gebrauch-
ten Traktoren. Betrachtet wird der ,John Deere“ aus Fall 2. Die Nutzungsdauer wird in zwei gleichgro-
Be Abschnitte geteilt. Durch den konvexen Verlauf der Restwertentwicklung (Abbildung 1) ergeben
sich unterschiedliche Werte fiir die durchschnittlichen Entwertungskosten je Stunde. Sie betragen in
den ersten sechs Jahren 17,28 €/h in den folgenden sechs Jahren aber nur 11,36 €/h. Diese Werte las-
sen einen Gebrauchtkauf ckonomisch vorteilhaft erscheinen. Mit gleichméaBigen linearen Wertverlus-
ten ist dies nur schwer zu erklaren. Zur Vorziiglichkeit von Gebrauchtkaufen ist einschrankend anzu-
fiihren, dass Reparaturkosten fiir Traktoren mit zunehmenden Alter und Betriebsstunden ansteigen
(Morris 1988 und CALCANTE et al. 2013). Bei den abweichenden Nutzungsdauern zeigt sich auch eine
groBere Differenz zur Restwertformel des KTBL. Wahrend Modell (2) dem John Deere nach den ersten
sechs Jahren einen prozentualen Restwert von 65,4 % zuspricht, schitzt die Restwertformel ihn auf
54 % (nicht in Tabelle 4 dargestellt). Dies ist in diesem Beispiel eine Differenz von tiber 13.500 € oder
5,7 €/h, was einen Anstieg des Wertverlustes je Stunde um ein Drittel bedeutet. Anhand der Beispiel-
rechnung wird deutlich, wann und zu welchem Zweck auf die exakten Restwertschitzungen, wie sie
mit dem in diesem Beitrag gezeigten Funktionen moglich sind, zuriickgegriffen werden sollte. In den
Leistungsklassen ab 138 kW und bei einer Nutzungsdauer in dem vom KTBL erwarteten Bereich und
einer Nutzung an der Auslastungsschwelle ergeben sich auf der Ebene der Durchschnittskosten keine
groBen Unterschiede zur KTBL-Restwertformel. Allerdings ergeben sich bei kleineren Leistungsklas-
sen, bei einer verkiirzten Nutzungsdauer oder einer geringeren Auslastung erhebliche Verzerrungen.
Wir pladieren deshalb dafiir, zumindest in diesen Fallen in der betrieblichen Kostenkalkulation einen
individuellen nach der beabsichtigten Nutzungsdauer, Nutzungsintensitiat und Fabrikat differenzier-
ten Restwert zu verwenden. Das Ansetzen von pauschalen Restwerten von 20 % oder gar von null
sollten in betriebswirtschaftlichen Kalkulationen, abseits des Steuerrechts, unterlassen werden. Fiir
diese Schatzung, aber auch bei der Einschdtzung von Marktwerten kann unser Schatzmodell (Berech-
nungsbeispiel im Anhang) genutzt werden.

Wir pladieren allerdings nicht dafiir, fiir jedes Jahr der Nutzung unterschiedliche Entwertungskos-
ten anzusetzen. Es konnen weiterhin Durchschnittskosten verwendet werden. Abseits der betriebli-
chen Kalkulation, etwa in Modellrechnungen, bietet die KTBL-Restwertformel Vorteile. Sie liefert eine
bessere Beschreibung der Entwertungskosten als die lineare Abschreibung (Tabelle 4) und beriick-
sichtigt, wie unser Beitrag zeigt, zurecht eine Entwertung gegen die Betriebsstunden bzw. den Nut-
zungsumfang. AuBerdem zeigt dieser Beitrag, dass durchaus enge Zusammenhinge zwischen realen
Preisen und der Restwertformel existieren (Tabelle 3). Das KTBL konnte allerdings auf Grund unserer
Ergebnisse erwigen, die Entwertung in den kleineren Leistungsklassen (67, 83 und vermutlich auch
45 und 57 kW) anzupassen, um hohere (realistischere) Restwerte abzubilden. Fiir die Einschiatzung
von aktuellen Marktwerten sind die linearen Verfahren weniger gut geeignet und es sollte eine diffe-
renzierte Schiatzung vorgenommen werden.

Einordnung der Ergebnisse

Obwohl sich dieser Beitrag von vorangegangenen Veroffentlichungen durch die Datengrundlage
Onlineinserate und den Fokus auf den deutschen Markt abhebt, gibt es in den Ergebnissen bezogen
auf Entwertungsunterschiede von Fabrikaten und Leistungsklassen Schnittmengen. Dass Fabrika-
te einen Einfluss auf den Restwert von Traktoren haben, wurde in den meisten der vorangegange-
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nen Veroffentlichungen zu diesem Thema festgehalten. Jedoch unterscheidet sich die Wertstabilitat
der Fabrikate bei der Entwertung zwischen den Beitrdgen. In der vorliegenden Untersuchung sind
John-Deere® Traktoren in den meisten Leistungsklassen gemessen am relativen Restwert wertstabiler
als ,Case“ Traktoren (Abbildung 1). Auch UNTERSCHULTZ und MUMEY (1996) zeigen fiir den nord-
amerikanischen Markt in den Jahren 1972 bis 1992, dass , Case“-Traktoren stirker gegen das Alter
entwerten als ,John Deere“-Traktoren. Im Zeitraum von 1996 bis 2016 scheint die durchschnittliche
Entwertung von diesen beiden Fabrikaten in den USA etwa gleich zu sein (DANINGER und GUNDER-
SON 2017). Allerdings zeigen sich in den Analysen von FENOLLOSA RIBERA und GUADALAJARA OLMEDA
(2007) in Spanien und WiLsoN (2010) in GroBSbritannien ,Case“Traktoren wertstabiler als die von
sJohn Deere“. Das ist bemerkenswert, weil in der vorangegangen Analyse von WiLsoN und TOLLEY
(2004) der Zusammenhang umgekehrt war. Fendt-Traktoren zeigen sich in unserem Beitrag in den
meisten Leistungsklassen als relativ wertstabil. Diese Tendenz findet sich auch bei WiLsoN und Tor-
LEY (2004) und WILSON (2010), jedoch nicht bei FENOLLOSA RIBERA und GUADALAJARA OLMEDA (2007).
Dies zeigt, dass sich die Zusammensetzung der fiihrenden Fabrikate iiber die Zeit verandert und sich
zwischen den Méarkten unterscheidet. Damit wird der Bedarf nach aktuellen marktspezifischen Schét-
zungen, wie sie in diesem Beitrag vorgenommen wurden, unterstrichen. Das gilt insbesondere im
Kontext inhaltlicher Unterschiede zu den relativ jungen Analysen aus Spanien und GroBSbritannien.

Die Beobachtung, dass schwacher motorisierte Traktoren langsamer an Wert verlieren, haben auch
PERRY et al. (1990) und FENOLLOSA RIBERA und GUADALAJARA OLMEDA (2007) gemacht. Das kubische
Modell von WiLsoN (2010) legt nahe, dass es sich dabei nicht um einen monoton fallenden Zusam-
menhang handelt, sondern, dass die Traktoren ab etwa 260kW wieder an Wertstabilitait gewinnen.
DANINGER und GUNDERSON (2017) differenzieren diese Entwicklung nach Alter und Betriebsstunden
und stellen fest, dass der Wertverlust gegen Stunden mit steigender Motorisierung stetig zunimmt,
wahrend er gegen das Alter ab etwa 260 kW wieder abnimmt. PERRY et al. (1990) vermuten, dass
groBere Traktoren eher auf Betrieben eingesetzt werden, bei denen die Kosten fiir Ausfallzeiten hoher
sind. Dadurch spielt die Zuverlassigkeit eine groBere Rolle. Diese nimmt mit der Nutzungsdauer ab
und rechtfertigt den Bewertungsabschlag. Kleinere Traktoren werden aus ihrer Sicht hingegen eher
bei unkritischeren Arbeiten eingesetzt, sodass dieser Aspekt weniger ins Gewicht fillt. Dieser Beitrag
kann diese Befunde fiir den deutschen Markt im Jahr 2020 bestatigen.

Der in dieser Studie ermittelte Abschlag von 30,1 % zwischen Inseraten bzw. Verkaufsangeboten
und Auktionsergebnissen unterscheidet sich von den 10 %, die WiLsoN und ToLLEY (2004) unterstel-
len. Allerdings betrachten diese nur gewerbliche Handler, die zum Teil zu Gewahrleistung verpflichtet
sind, was einen geringeren Abschlag begriinden kann.

Diskussion

Eine alternative MaBzahl in der Modellselektion zwischen den Transformationen wére der ,mean
absolute percentage error” (MAPE) gewesen. Diese MaBzahl wurde in verschiedenen der hier zitier-
ten Arbeiten genutzt (WiLsoN 2010, DANINGER und GUNDERSON 2017). Der MAPE fiir die Anpassung
von Modell (2) an die Inserate liegt bei 10,9 % und fiir Modell (3) bei 11,4 %. Die Wahl wiére also
auch nach dieser MaBzahl auf die Transformation mit dem nattirlichen Logarithmus gefallen. Auch
bei DANINGER und GUNDERSON (2017) zeigt diese Transformation in einem Modell mit Interaktions-
termen fiir die Leistungsklassen einen leicht geringeren Wert fiir den MAPE als die ,,double square
root Transformation®. Theoretisch waren die MAPE-Werte {iber die Beitrage vergleichbar (WiLsoN
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(2010) nimmt solche Vergleiche vor). Allerdings schwanken die MAPE-Werte danach, wie stark die
Stichprobe im Maximalalter begrenzt wird (DANINGER und GUNDERSON 2017). Die Abgrenzung nach
Alter ist in keiner der Arbeiten identisch. Weiterhin ist zu vermuten, dass unsere im Vergleich sehr
guten MAPE-Werte zum Teil daher riihren, dass wir die Fabrikate nicht so stark aggregiert haben
(DANINGER und GUNDERSON (2017) aggregieren alle AGCO-Marken) bzw. keine Kategorie ,other* fiir
nicht explizit betrachtete Fabrikate gebildet haben, wie WiLson (2010). Wir sehen also von weiteren
Vergleichen ab. Wiahrend die MAPE-Werte besser interpretierbar sind, bietet der hier verwendete
Ansatz mit der Abweichungsquadratsumme den Vorteil, dass er Transformationen bevorzugt, deren
Anpassung weniger AusreiBer erzeugt. Ob ein exponentielles Modell tatsdachlich die beste Modell-
form bzw. Transformation ist, kann der Beitrag nicht zeigen. Eine Box-Cox-Transformation konnte,
wie im Methodenteil angesprochen, bessere Anpassungen liefern. Sie ware jedoch schwerer zu inter-
pretieren und wiirde einen Transfer der Erkenntnisse in die landwirtschaftliche Praxis und Beratung
erschweren. Der Beitrag zeigt, dass exponentielle Funktionen gute und unverzerrte Schatzungen der
Marktwerte ermdoglichen.

Da die Inserate an einem Tag ausgelesen wurden, bilden sie eine Momentaufnahme des deutschen
Traktormarktes ab. Zwar zeigen sich innerhalb der beiden zur Validierung genutzten Auktionsjahr-
gange keine Verzerrungen im Zeitverlauf, dies bedeutet aber nicht, dass die dargestellten Schatzpa-
rameter zeitlos sind. Doch die gute Anpassung an die Auktionsergebnisse deutet darauf hin, dass die
Funktionen zum jetzigen Zeitpunkt den Markt gut abbilden. Die Schitzungen miissten regelmaBig
aktualisiert werden. Die in diesem Beitrag vorgestellte Methode, auf Onlineinserate zuriickzugreifen,
erleichtert eine solche Aktualisierung. Auch die oben zitierten zeitreihenbasierten Schatzmodelle
sind nicht weniger anfillig fiir klinftige Marktdnderungen und miissten aktualisiert werden.

Dieser Beitrag hat auf die Verwendung des Listenpreises als Referenz verzichtet, weil der Listen-
preis nicht dem tatsdchlichen am Markt erzielbaren Neupreis entspricht. So berichten WiLsoN und
ToLLEY (2004) von Rabattspannen bis zu 40 % auf den Listenpreis. Diese Rabatte konnen zwischen
den Herstellern variieren und so fiir eine weitere Verzerrung sorgen. Deshalb schitzt das verwen-
dete Modell mit dem Parameter v auch implizit einen Neupreis. Dieser Ansatz, keinen Listenpreis
zu verwenden, erschwert es zugleich einen Abschlag zu schatzen, der mit dem Beginn der Nutzung
verkniipft sein konnte, wie ihn das KTBL unterstellt.

Die verwendeten Inserate konnten nicht nach der Gewahrleistung differenziert werden. Traktoren
mit Gewahrleistung konnten einen hoheren Preis erzielen, da damit die Erwartungswerte der Repa-
raturkosten in der Gewahrleistungsfrist und die Sorge der Kiufer vor zum Kaufzeitpunkt verdeck-
ter Mangel reduziert wiirde. Die Wahrscheinlichkeit adverser Selektion sinkt. WiLsoN und TOLLEY
(2004) adressieren dieses Problem, indem sie nur Inserate von gewerblichen Handlern betrachten.
Diese Trennung kann aber zumindest fiir den deutschen Markt nicht mit einer Trennung entlang der
Gewahrleistung gleichgesetzt werden. Denn zwischen gewerblichen Marktteilnehmern (etwa Land-
wirten, Lohnunternehmern und Héndlern) kann die Sachméngelhaftung ausgeschlossen werden.
Ein solcher Ausschluss ist auch im entsprechenden Mustervertrag von ,traktorpool.de” vorgesehen
(TRAKTORPOOL.DE 2016). Es ist allerdings nicht davon auszugehen, dass die Ergebnisse zu den Fabri-
katsunterschieden und der Nichtlinearitat grundsatzlich anders waren, wenn Gewahrleistungsmerk-
male berticksichtigt werden konnten. Betroffen wire vermutlich vor allem der Korrekturfaktor. Dies
gilt, zumal die Ergebnisse von DANINGER und GUNDERSON (2017) zeigen, dass das Vorhandensein
einer Garantie allenfalls einen sehr geringen positiven Einfluss auf den Preis hat.
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Dieser Beitrag hat sich darauf beschrankt, die Unterschiede der Wertverluste zwischen den Fab-
rikaten und Leistungsklassen aufzuzeigen und in ihrer Hohe zu quantifizieren. Daraus ergibt sich
eine Folgefrage fiir die Forschung, die aber auch fiir die Hersteller von groBer Bedeutung ist: Warum
existieren diese Unterschiede und wie konnen sie ggf. beeinflusst werden? Eine mogliche Antwort
waren unterschiedliche Verldufe der Reparaturkosten zwischen den Fabrikaten. Dann kénnten die
hier gezeigten Fabrikatseinfliisse ein Indiz dafiir sein, dass die erwarteten Reparaturkosten auf dem
Gebrauchtmarkt eingepreist werden. Gegen diese These spricht, dass Landwirte in Deutschland bei
Traktoren von ,Fendt“ die Reparatur und Wartungskosten deutlich schlechter bewerten als bei ,Claas”
Traktoren (GRANOSZEWSKI und SPILLER 2012), sich aber ,Fendt” Traktoren in den meisten Leistungs-
klassen in diesem Beitrag wertstabiler als die von ,Claas” zeigen. Eine alternative Erklarung ist, dass
der Marktwert und damit die Restwertentwicklung vom Markenimage positiv beeinflusst wird. Hier
schneiden ,John Deere“ und ,Fendt“ zumindest bei Traktoren besser ab als ,Claas“ (GRANOSZEWSKI
und SPILLER 2012). WALLEY et al. (2007) kommen in einer Studie mit englischen Landwirten zu dem
Schluss, dass das Fabrikat einen groeren Einfluss auf Kaufentscheidungen von Traktoren hat als der
Preis. Auch wenn das Image des Fabrikates auch aus unserer Sicht einen erheblichen Einfluss auf
den Marktwert hat, wére es eine wichtige Forschungsfrage, diesen Einfluss und den der Reparatur-
kosten zu quantifizieren.

Anhang

Berechnungsbeispiel:
John-Deere-Traktor, GroBenklasse 176kW, Alter 5 Jahre, 4.000 Betriebsstunden

Geschitzter Restwert = eV176JD x gl176p*4000 4 o@176)p+5 4 (), 699

65.650€ ~ 812’0152 % e—0,000105*4000 % e—0,029*5 % 0,699

(Entspricht einem relativen Restwert von 56,8 gegeniiber 52 % in der KTBL-Formel, was im vorliegen-
den Fall einer Differenz von etwa 5.000 € entspricht.)
Verfiigt man uber einen tatsachlichen Kaufpreis ersetzt dieser den ersten Multiplikator und den pro-
zentualen Abschlag fiir das Inserat (Korrekturfaktor).

67kW Auslastung von 400h/a 67kW Auslastung von 600h/a 67kW Auslastung von 1000h/a
o o
----- Fendt i
— —— John Deere @
| e o --- Case q
go — Claas =
e -=-= New Holland
e @
n:O o
o
<t <
=0 S
=)
1Y
Qcy o
o o
o o
e 0 200 : 00, * 10000 = 0 200 ; 00, 10000 e 0 200 ; 00 , 10000
‘Betridbestunden “Betridbestunden “Betriébestunden

Abbildung A-1: Relativer Restwert in der Leistungsklasse 67 kW bei verschiedenen Auslastungen
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Tabelle A-1: Regressionsparameter, robuste Standardfehler und einseitige p-Werte (a=0,05) fir Modell (2)

Parameter Schatzwert Robuster p-Wert Parameter Schatzwert Robuster p-Wert
Std. Fehler (einseitig) Std. Fehler (einseitig)
V67,case 10,8107 0,084962 1,1E-16 hyzg)p -0,000069 1,08E-05 9,35E-11
V67claas 10,9322 0,050695 1,1E-16 hizgnn -0,000069 1,23E-05 1,09E-08
Verrenar 11,3472 0,03684 1,1E-16 y3gcase -0,0592 0,012308 7,85E-07
Ve7)D 10,9693 0,040809 1,1E-16 Qy38c10as -0,0419 0,007528 1,43E-08
VerNH 10,7565 0,089213 1,1E-16 @3grenar  -0,0407 0,005473 6,71E-14
h7case  -0,000061 1,84E-05 0,000464 @138/ -0,0381 0,008963 1,12E-05
he7 claas -0,000055 1,29E-05 9,62E-06 A3g N -0,0511 0,008009 1,06E-10
he7 penat -0,000091 2,71E-05 0,000382 V157, Case 11,7939 0,041851 1,1E-16
he7yp -0,000032 8,78E-06 0,000127 Vis7claas 11,8126 0,024412 1,1E-16
hernn -0,000066 2,06E-05 0,000659 Vis7renat 11,9697 0,032951 1,1E-16
Ag7,case -0,0250 0,007923 0,00082 Vis7ip 11,9374 0,025654 1,1E-16
Q67 Claas -0,0402 0,007142 1,02E-08 V157,NH 11,7532 0,059893 1,1E-16
Qg7 Fendt -0,0242 0,011425 0,01703 hys57case -0,000060 1,24E-05 8,07E-07
67,0 -0,0298 0,004706 1,45E-10 hys7ciaas -0,000079 1,07E-05 8,42E-14
As7NH -0,0214 0,008625 0,006625 Rys7penae -0,000072 1,05E-05 3,81E-12
Vg3,case 11,0484 0,110642 1,1E-16 hys7yp -0,000099 8,15E-06 3,76E-33
Vg3claas 11,1272 0,059207 1,1E-16 his7nu -0,000054 1,25E-05 7,71E-06
Vg3 Fendt 11,4141 0,024028 1,1E-16 157 case -0,0678 0,013582 3,16E-07
Vg3)p 11,3206 0,029361 1,1E-16 Qy57c1aas -0,0740 0,007539 1,2E-22
Vg3 NH 11,0061 0,065154 1,1E-16 Q157 penar -0,0289 0,009147 0,00081
hg3case  -0,000080 1,79E-05 3,76E-06 Q1570 -0,0275 0,007025 4,55E-05
hg3claas ~ -0,000029 1,35E-05 0,017209 57N -0,0756 0,010884 2,45E-12
hg3penac  -0,000087 1,14E-05 1,2E-14 Viz6case 11,8483 0,030456 1,1E-16
hgsp -0,000056 6,68E-06 7,1E-17 Vi76claas 11,9880 0,042402 1,1E-16
hgs3 v -0,000075 1,19E-05 1,33E-10 Vizerenar 12,0523 0,01399 1,1E-16
Qg3 case -0,0117 0,010802 0,139239 V176D 12,0152 0,042791 1,1E-16
@g3claas  -0,0580 0,009607 8,73E-10 Vi76NH 11,8617 0,054257 1,1E-16
Qg3 renat  -0,0097 0,005322 0,034237 hy76.case -0,000078 8,24E-06 3,55E-21
Ag3/p -0,0286 0,003594 1,38E-15 Ri76ciaas  -0,000096 1,36E-05 1,05E-12
Qg3 nu -0,0202 0,007363 0,003018 Ry76penar -0,000069 6,31E-06 7,04E-28
V102,case 11,4573 0,035344 1,1E-16 hi76)p -0,000105 8,55E-06 2,9E-34
V102,Claas 11,3691 0,025841 1,1E-16 hyzenn -0,000088 8,46E-06 6,86E-25
ViozFendt 11,5986 0,030435 1,1E-16 Ay76case  -0,0583 0,005165 4,01E-29
V102D 11,5902 0,0257 1,1E-16 Q176c1aas -0,076 0,012584 9,01E-10
ViozNH 11,3495 0,025937 1,1E-16 @76Fenar -0,0314 0,004552 3,31E-12
hyozcase  -0,000081 1,27E-05 1,47E-10 [T 0,029 0,009706 0,001437
h102c10as -0,000061 1,15E-05 6,94E-08 76 N0 -0,0593 0,009124 4,84E-11
Rio2renat  -0,000042 1,31E-05 0,000695 V200,case 11,9187 0,060616 1,1E-16
hiozp -0,000072 7,29E-06 8,45E-23 Vaooclaas 12,0910 0,033793 1,1E-16
hioznm -0,000081 1,32E-05 5,98E-10 Vaoorenat 12,1702 0,020477 1,1E-16
@102.case  -0,0341 0,006157 1,63E-08 V200/D 12,0084 0,038797 1,1E-16
Q102,claas  -0,0501 0,006835 1,6E-13 VagonH 11,9106 0,057126 1,1E-16
Q102 Fenat  -0,0367 0,007894 1,72E-06 hy00,case -0,000145 2,12E-05 4,05E-12
102D -0,0328 0,004151 1,97E-15 h300,claas -0,000088 1,68E-05 8,84E-08
o280 -0,0303 0,008322 0,000141 R0 penar -0,000087 4,71E-06 2,47E-72
Viz0case 11,442 0,072647 1,1E-16 ha00sp -0,000075 9,9E-06 1,8E-14
Vi20claas 11,5025 0,028862 1,1E-16 haoonn -0,000075 1,59E-05 1,44E-06
V1i20Fendar 11,8711 0,019091 1,1E-16 @y00case  -0,0078 0,019141 0341114
V1200 11,7029 0,025617 1,1E-16 A200claas  -0,0893 0,012302 2,51E-13
Viz0NH 11,4040 0,036275 1,1E-16 o0 penat  -0,0269 0,005484 5,07E-07
hi20case  -0,000087 9,31E-06 6,85E-21 2000 -0,0461 0,005824 1,89E-15
Riz0c10as ~ -0,000078 8,5E-06 2,9E-20 2000 -0,0726 0,013789 7,58E-08
hi20renae  -0,000037 8,01E-06 2,74E-06 Vaszcase 12,0685 0,100539 1,1E-16
hi20)p -0,000078 1,03E-05 2,75E-14 V33claas 11,9076 0,053199 1,1E-16
hizonu -0,000072 1,67E-05 9,66E-06 V233 penat 12,2975 0,030756 1,1E-16
Q120,case  -0,0275 0,005807 1,11E-06 V233D 12,0871 0,032001 1,1E-16
@120Claas  -0,0452 0,005674 1,16E-15 Vaazn 12,1221 0,038361 1,1E-16
@120 penat  -0,0562 0,00533 8,36E-26 hz33¢05e  -0,000120 2,75E-05 6,36E-06
12040 -0,0294 0,007128 1,9E-05 hy33c10as -0,000104 1,34E-05 5,96E-15
A1z08H -0,0320 0,010049 0,000737 hy33penae -0,000095 7,64E-06 7,04E-35
Visgcase 11,6780 0,05047 1,1E-16 ha335p -0,000074 1,12E-05 1,65E-11
Vi3gclaas 11,6553 0,02721 1,1E-16 ha33nm -0,000080 3,62E-05 0,013657
Visgrendt 12,0264 0,030189 1,1E-16 @z33¢05e  -0,0357 0,022239 0,054207
V138/D 11,7738 0,033619 1,1E-16 @233 Claas -0,0155 0,010175 0,064511
V13gNH 11,6516 0,048521 1,1E-16 33 penar -0,0282 0,007438 7,69E-05
hizgcase  -0,000062 2,1E-05 0,001563 @y33p -0,0372 0,0069 3,92E-08
hi3gclaas  -0,000101 1,18E-05 1,03E-17 z33NH -0,0785 0,02182 0,000163

hy3g Fenat -0,000072 7,73E-06 8,51E-21
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