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Wenn es Wald in die Nachrichten schafft, dann

ist der Kontext oft negativ: Waldbrande in Kalifornien,
Abholzung im Amazonas, Kaferbefall in deutschen
Waildern. Allerdings konnen Walder institutionellen
Anlegern heutzutage als eine strategische Asset-
Klasse mit attraktiven Ertragen, mit Diversifikations-
potential und mit Schutz gegen Inflation einen
nachhaltigen Mehrwert bieten, erlautert LORENZ AIGNER.

Advertorial mit freundlicher Unterstiitzung von:
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ber 30 Prozent der Erdoberfliche, ca. 4

Milliarden Hektar, waren im Jahr 2020
von Wald bedeckt. Zwar verlangsamt sich die
jahrliche Verlustrate, jedoch ging die Flache
seit 1990 um etwa 172 Millionen Hektar, oder
um 4,3 Prozent, zuriick. Gleichzeitig steigt die
Nachfrage nach Holz und Holznebenproduk-
ten kontinuierlich an, um den dkologischen
Wandel zu unterstiitzen. Damit gewinnen
nachhaltig bewirtschaftete Walder zuneh-
mend an Bedeutung — unter anderem auch
fiir Pensionsfonds und andere institutionelle
Anleger, die profitable, nachhaltige Invest-
ments suchen.

Schon in den frithen 8oer Jahren haben die
ersten US-Holzproduzenten die Grundsteine
fiir Timberland als institutionelle Anlageklasse
gelegt. Damals suchten Pensionskassen nach
Diversifikationsmoglichkeiten fiir ihre Port-
folios. Heutzutage wird das Investmentvolu-
men in Timberland auf etwa 120 Milliarden
USD geschitzt. Der Grofiteil davon entfillt
auf die USA (fast 50 Prozent), gefolgt von
Lateinamerika (21 Prozent), Ozeanien (17 Pro-
zent), Europa (9 Prozent) sowie Asien /Afrika
(5 Prozent).

Die Anlageklasse Timberland ist auch des-
halb so attraktiv, weil sie vielfiltige Ertrags-
moglichkeiten bietet. Primdreinnahmen
durch Holzprodukte wie Bauholz, Paneele,
Zellstoffe oder Brennholz werden erginzt
oder ersetzt durch Sekundirertrige aus
CO2-Zertifikaten, Leasing zur Solarenergie-
nutzung, Verpachtung zur Jagd und Erholung
oder Naturschutzforderung.

MIT TIMBERLAND IM PORTFOLIO ...

Dass attraktive Ertrdge moglich sind, bewei-
sen auch historische Analysen. Die Invest-
ments zeichneten sich in den letzten 20 Jahren
im Vergleich zu anderen Anlageklassen durch
durchschnittliche Rendite bei unterdurch-
schnittlichem Risiko aus. Beispielsweise
wies der US Timberland Index NCREIF his-
torisch zeitweise sogar zweistellige Renditen

LORENZ AIGNER
IWC - Timberland Investment Advisory.

»Der dominante
Wachstumstreiber
der Anlageklasse

ist das tatsachliche
biologische Wachstum
der Baume.«
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aus, wahrend die Standardabweichung bei
knapp 6 Prozent lag — deutlich unter der
von Immobilien, Aktien oder US-Anleihen.
Wihrend die zunehmende Erschlieflung des
Investmentuniversums heutzutage eher zu
Renditen im Bereich des US-Markts von jahr-
lich ~7 Prozent fiihrt, finden risikofreudigere
Anleger hohere Renditen, allerdings auch bei
erhohtem Risiko, in Schwellenmérkten wie
Lateinamerika.

Zusatzlich zu Rendite mit geringerem
Risiko bieten Core Timberland Investments
(fokussiert auf die Primdrproduktion von
Holz) ausgezeichnete Dekorrelation fiir ein
Portfolio. Die Entkoppelung vom Finanz-
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markt hat hauptsachlich damit zu tun, dass
der dominante Wachstumstreiber der Anlage-
klasse das tatsdchliche biologische Wachstum
der Biaume ist. Die Daten zeigen, dass Timber-
land iiber die letzten 20 Jahre gesehen sehr
gering mit anderen Anlageklassen korrelierte.

Timberland bietet zudem wirksamen
Schutz gegen Inflation. Wilder dienen unter
anderem zur Produktion von Konsum-
glitern, was zu einer Verbindung zwischen
den Holzpreisen und generellen Preisen
fiithrt. Entsprechend war zwischen 2004 und
2023 die Korrelation zwischen Inflation und
Timberland hoher als bei anderen Anlage-
klassen und Giitern wie Energie, Edelmetallen
und Produkten fiir die Landwirtschaft.

Dem stehen drei Hauptrisiken entgegen:
Holzpreisfluktuationen, die Angebot und
Nachfrage verdndern konnen, sowie phy-
sische Risiken ausgehend von extremen
Wetterereignissen (z.B. Waldbrinde, Stiirme
oder Diirren) und schliefilich regulatorische
Verdnderungen, die Investments negativ be-
einflussen konnen. Sowohl aktives Manage-
ment als auch geografische, biologische und
produktiibergreifende Diversifizierung kon-
nen allerdings eine effektive Kontrolle dieser
Risiken ermoglichen.

.. ZU NACHHALTIGKEIT

Neben den 6konomischen Vorziigen punk-
ten Timberland-Investments auch bei ESG-
Kriterien. Grundlage dafiir sind nachhal-
tig bewirtschaftete Walder: Da langfristi-
ges Wachstum der Hauptrenditetreiber ist,
haben verantwortungsvolle und gewinn-
orientierte Forstbetriebe eine intrinsische
Motivation, den Wald gesund und nachhaltig
zu verwalten.

Fiir Transparenz, Glaubwiirdigkeit und
Vermarktbarkeit sorgen Zertifizierungen
wie FSC oder PEFC. Diese erfordern den
Nachweis nachhaltiger Managementmetho-
den, wie zum Beispiel kontrollierte Abhol-
zung oder eingeschrinkte Anwendung von

Waldflache und Holzproduktion 1990 his 2020.
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Chemikalien. Zertifikate erleichtern den
Marktzugang fiir die Produkte des Waldes
und fordern somit die nachhaltige Bewirt-
schaftung.

Unbestritten ist die Schliisselrolle, die
Wilder fiir den Klimaschutz spielen. Baume
binden CO2 wihrend des Wachstums und
bieten so die Chance, langfristig Kohlenstoff
aus der Atmosphire zu entfernen. Umgekehrt
besteht die Gefahr, dass durch Abholzung
gespeicherte Gase wieder freigesetzt werden
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und so der Klimawandel beschleunigt wird.
Beide Mechanismen kénnen durch COz-
Zertifikate (z.B. Aufforstung oder vermeidete
Abholzung) monetarisiert werden oder zur
firmeninternen Kohlenstoffbilanz beitragen.

Dass gesunde Walder auch fiir Investments
von Vorteil sind, zeigt sich an der Bedeutung
von Biodiversitit. Eine groe Artenvielfalt ist
nicht nur okologisch wertvoll, sondern wirkt
auch als Versicherung fiir die langfristige
Gesundheit und Resilienz von Waldsystemen.
Fiir Timberland-Investoren bedeutet dies:
Biodiversitit zu fordern, ist gleichbedeutend
mit aktivem Risikomanagement.

Auch nachhaltige zertifizierte Monokul-
turen, welche im offentlichen Diskurs oft
als problematisch dargestellt werden, bieten
okologische Chancen. Werden sie in eine viel-
filtige Landschaft eingebettet — etwa in Form
eines Mosaiks aus unterschiedlich alten und
teilweise naturnahen Bestdnden -, tragen sie
zur Erhohung der Landschaftskonnektivitét
bei und schaffen Lebensrdume, die sich posi-
tiv auf die Artenvielfalt auswirken. Entschei-
dend ist auch, dass nachhaltig bewirtschaftete
Plantagen helfen, den Druck auf wertvolle
Primdrwailder, wie den Amazonas-Regenwald,
zu reduzieren. Durch gezielte Aufforstung
ehemals degradierter landwirtschaftlicher
Fldachen verbessern sie zudem Bodenqualitit
und Wasserriickhaltevermdgen, unterstiitzen
die lokale Artenvielfalt und bieten zusitzliche
Okosystemleistungen, etwa im Bereich der
CO2-Speicherung.

Abschlieend: Wir glauben, dass instituti-
onelle Investoren, die in Timberland investie-
ren mochten, durch die Auswabhl zertifizierter,
nachhaltig bewirtschafteter Wilder sicher-
stellen, dass ihre Anlagen nicht nur rentabel
sein konnen, sondern gleichzeitig einen mess-
baren Beitrag zur Bekdmpfung des Klima-
wandels und des globalen Biodiversitits-
verlusts leisten. 7acdd

» Nachhaltig bewirtschaf-
tete Plantagen helfen,
den Druck auf wertvolle
Primarwalder, wie den
Amazonas-Regenwald,

zu reduzieren. «
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