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Nachhaltigkeit

Forst-Investments sind finanziell und
nachhaltig attraktiv

Diversifizierende Ergänzung der Kapitalanlagen im Bereich der illiquiden Assets
B˛rsen-Zeitung, 18.3.2023

IntaktenWäldern sowie nachhaltig er-
zeugten Forstprodukten kommt eine
tragende Rolle bei dem Ziel zu, die Er-
derwärmung auf deutlich unter zwei
Grad im Vergleich zum vorindustriel-
len Zeitalter zu begrenzen – so, wie es
sich die internationale Staatenge-
meinschaft im Pariser Klimaabkom-
men vorgenommen hat. Denn wäh-
rendWälder nachwachsende Rohstof-
fe produzieren, entziehen sie der At-
mosphäre Treibhausgase, reduzieren
Überschwemmungen, minimieren
die Bodenerosion und bieten Tier-
und Pflanzenarten wichtigen Lebens-
raum.

Gut fˇr die Bev˛lkerung

Darˇber hinaus sind Forstflächen
ein wichtiger Faktor fˇr die dort an-
sässige Bev˛lkerung. Beispielsweise
schafft die Forstwirtschaft mit ihren
vielen vor- und nachgelagerten
Dienstleistungen Arbeitsplätze. Da-
durch kann sie Perspektiven fˇr junge
Menschen vor Ort schaffen und der
Verstädterung entgegenwirken. Das
ist besonders relevant in dˇnn besie-
delten, ländlichen und meist auch
strukturschwachen Räumen. Zudem
stellt ein gesunder Wald wertvollen
Raum fˇr Freizeitaktivitäten undNah-
erholung zur Verfˇgung, und er dient
häufig auch der Trinkwassergewin-
nung. Eine nachhaltige Bewirtschaf-
tung ist dabei der Schlˇssel fˇr die
˛kologische und soziale Wirkung der
Waldflächen.
Aus Investorensicht ist im Hinblick

auf regulatorische Anforderungen be-
sonders interessant: Forst zeichnet
sich gegenˇber anderen Anlageklas-
sen durch die Besonderheit aus, dass
weltweit standardisierte und unab-
hängige Verfahren zur Zertifizierung
einer nachhaltigen Bewirtschaftung
existieren. Diese decken nicht nur
˛kologische Aspekte ab, sondern auch
soziale wie zum Beispiel den Schutz
der Arbeiter oder die Einbindung der
lokalen Bev˛lkerung in die Waldbe-
wirtschaftung. Hier sind insbesonde-
re die Standards des Forest Steward-
ship Council (FSC) und das Pro-
gramme for the Endorsement of Fo-

rest Certification Schemes (PEFC) zu
nennen, die beide international ange-
wendet werden. Speziell fˇr nachhal-
tige Forstflächen in den USA und Ka-
nada ist die Sustainable Forestry Initi-
ative (SFI) bei der Zertifizierungmaß-
geblich. Fˇr institutionelle Investoren
sind diese Gˇtesiegel ein Nachweis ih-
res nachhaltigen und verantwortli-
chen Handelns.
Bei Forst-Investments kann die Be-

achtung von Umwelt-, Sozial- und Go-
vernance-Aspekten (kurz ESG) zu-
dem Risiken minimieren und sich da-
durch positiv auf das operative Ge-
schäft auswirken. Zum Beispiel wird
durch die Einhaltung von strikten Si-
cherheitsregeln bei der Holzernte die
Anzahl der Arbeitsunfälle reduziert
und dadurch die Produktivität bei
der Holzernte gesteigert. Des Weite-
ren sollten gesetzliche, gewohnheits-
mäßige und traditionelle Rechte der
lokalen Bev˛lkerung in Bezug auf
den Wald beachtet werden. Nicht zu
vernachlässigen sind darˇber hinaus
die Auswirkungen auf die Reputation
des Unternehmens sowie der Inves-
toren.

Eine große Herausforderung

Die europäische Kommission hat
mit der EU-Taxonomie zusätzliche an-
spruchsvolle Regeln und Reporting-
Anforderungen fˇr Investitionen in
eine nachhaltige Forstwirtschaft (Ar-
tikel 9) geschaffen. Die Umsetzung
dieser EU-Taxonomie stellt den Forst-
Sektor vor eine große Herausforde-
rung. Denn es bedarf großer Sorgfalt
und fachspezifischer Expertise, um
die entsprechenden Kriterien ange-
messen zu berˇcksichtigen und um-
zusetzen.
Investments in Forstflächen sind

nicht nur unter nachhaltiger Betrach-
tung einen Blick wert, sondern auch
unter finanzieller. Dies gilt insbeson-
dere fˇr Investoren mit langfristigem
Anlagehorizont, die eine zusätzliche
Portfoliodiversifikation anstreben.
Denn Wald wächst unabhängig von
der Entwicklung der Zins- und Aktien-
märkte. Zudem dˇrfte der nachhalti-
ge Roh- und Baustoff Holz in Zukunft
eine steigende Nachfrage erfahren.

Gerade auch institutionellen Inves-
toren wie Versicherern, Pensionskas-
sen, Versorgungswerken oder Stiftun-
gen, die Anforderungen im Bereich
Mindestverzinsung und Fristenkon-
gruenz zu erfˇllen haben, bietet sich
hier eine attraktive Ergänzung ihrer
Kapitalanlagen im Bereich der illiqui-
den Assets.

Spezielles Wissen n˛tig

Gleichzeitig ist spezielles Wissen
um die Besonderheiten entsprechen-
der Investments fˇr den Anlageerfolg
entscheidend. Beispielsweise orien-
tiert sich die Renditeerwartung von
Forst-Investments unter anderem an
der Baumart, dem Alter der Bäume,
der Bodenqualität, der ˛rtlichen In-
frastruktur, der geografischen Nähe
zu Sägewerken und Papierfabriken
sowie der Preis- und Kostenentwick-
lung.
Hinzu kommt, dass in vielen Regio-

nen der Welt ein Erwerb von Waldei-
gentum nicht oder nur eingeschränkt
m˛glich ist, weil gr˛ßere Flächen nur
selten am Markt verfˇgbar sind oder
der Forstsektor nicht hinreichend eta-
bliert ist. Deshalb ist es wichtig, die
Investmentbedingungen vor Ort ge-
nau zu kennen, um eine belastbare
Renditeprognose zu erstellen. Vor al-
lem in den USA, Australien und Neu-
seeland k˛nnen Forst-Investoren at-
traktive Risikoprämien erzielen. Die
erwarteten Renditen in diesen Regio-
nen liegen im mittleren bis h˛heren
einstelligen Prozentbereich – nach lo-
kalen Steuern und Kosten.
Forstflächen sind sowohl in nach-

haltiger als auch finanzieller Hinsicht
einen Blick wert. Um das Potenzial
dieser Assetklasse m˛glichst umfas-
send zu heben, sind Erfahrung und
Marktzugang erfolgskritisch. Global
agierende Manager, die darˇber ver-
fˇgen, k˛nnen hier Mehrwert bieten.
.......................................................
Wendelin von Gravenreuth, Senior-
Manager fˇr globale Forst-Invest-
ments bei der Meag und Alina Mo-
rozova, ESG-Spezialistin bei der
Meag
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