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Zertifikat auf den Timber-Index

15 Unternehmen in einem Korb

Mit dem Zertifikat auf den World Timber Total Return In-
dex konnen Anleger von der Entwicklung der 15 groRten
globalen Unternehmen profitieren, die sich mit der Ge-
winnung oder der Weiterverarbeitung von Holz beschaf-
tigen. Das Zertifikat bildet die Performance des Index
abziiglich der Managementgebiihren eins zu eins ab.

Timber-Index (TIMBEX, in Pkt.)
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Nordcapital Waldfonds 2
Gut Holz in Rumanien

Anleger investieren mindestens 15000 Euro (plus fiinf
Prozent Agio) zunachst in drei Mischwalder mit einer Fla-
che von 2750 Hektar in Rumanien. Der Ankaufpreis fiir
die reprivatisierten Flachen liegt bis zu 75 Prozent unter
vergleichbarem westeuropdischem Niveau. Dabei han-
delt es sich nicht um Plantagen: Papier- und Sagewerke
befinden sich in unmittelbarer Nahe. Die Walder miissen
noch erschlossen, ForststraRen ausgebaut werden.
Bewirtschaftet werden die Flachen von der Esterhazy-
Gruppe, Osterreichs groRtem Forstbetrieb. Die jahrliche
Holzernte unterliegt einer Genehmigung des ruma-
nischen Staats. Geplant ist eine jahrliche Ausschiittung
in Hohe von vier Prozent. Bei der Beteiligung handelt

es sich um einen reinen Eigenkapitalfonds. (mhs)

UPM Kymmene
Vom Forst bis zur Papiermiihle

Der weltweit tatige finnische Forst- und Papierkonzern
hat nach schweren Einbriichen wahrend der Krise im
vierten Quartal 2010 deutlich verbesserte Umsatz- und
Gewinnzahlen gemeldet. Sorgen macht noch die
UPM Kymmene (in €, 17:01 h) Papiersparte, die aber
16 nach deutlichen Konsoli-
14 dierungen der Branche
12 y in Europa bald von bes-
& seren Preisen profitieren
- sollte. Gute Beimischung
fiirs Aktiendepot.
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Delignit

Hightech auf Buchenbasis

Die Wurzeln des Unternehmens reichen 200 Jahre zu-
riick, nach dem Borsengang 2007 aber iibernahmen sich
die Spezialisten fiir Hightechlosungen fiir die Fahrzeug-
und Luftfahrtindustrie auf Basis des Holzwerkstoffs
Delignit (in €, 13:15 h) Dellgnlt Die aktuelle
2,5 Restrukturierung wurde
von einer erfolgreichen
Kapitalerhohung beglei-
tet. HeiRer Turnaround-
Kandidat, hoch spekula-
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HOLZ

Die Walder weltweit schrumpfen, der Rohstoff
Holz und seine Folgeprodukte werden
immer wertvoller. Wie Anleger davon profitieren

von Carl Batisweiler

Felix Finkbeiner
ist erst 13 Jahre
alt. Doch wenn es
um seine Mission
geht, nimmt der
Schiiler aus dem
oberbayerischen
Dorf Pdhl am Ammersee kein Blatt
vor den Mund - selbst vor den Ver-
einten Nationen nicht. Bei der Eroff-
nungszeremonie des Internationalen
Jahres der Wilder in New York An-
fang Februar las der Bub den
Diplomaten aus aller Welt ordentlich
die Leviten: Wenn sie wirklich die
Armut bekdmpfen und die Umwelt
schiitzen wollten, miissten sie in ih-
ren Lindern mehr Baume pflanzen.

Tatsédchlich schiitzen Aufforstun-
gen nicht nur das Klima, sondern hel-
fen auch gegen Armut: Der Raubbau
an Waldern weltweitbewirkt Umwelt-
zerstorungen, unter denen beson-
ders die Schwichsten in der Gesell-
schaft am meisten leiden. Und er
schiitzt nicht nur - Wald schafft auch
neuen Wohlstand.

Holz gewinnt als klimaneutraler
Energielieferant zunehmend an Be-
deutung. Das Wirtschaftswachstum
in den Entwicklungs-und Schwellen-
landern erhoht die Nachfrage nach
Mobeln und Papierprodukten. Und
sogarin der Bekleidungsindustrie ist
Holz als Grundstoff fiir die Kunst-
faser Viskose wieder stark gefragt.

Fiir Anleger, die sich vom wach-
senden Geschaft mit Holz eine
Scheibe abschneiden wollen, gibt es
verschiedene Strategien. Sie konnen
direkt in Walder investieren, auf
Aktien von Forstunternehmen und
Holzverarbeitern setzen oder iiber
Derivate indirekt vom Erfolg der
Branche profitieren. Chancen und
Risiken sind allerdings recht unter-
schiedlich verteilt. Und die Spanne
der moglichen Renditen reicht von
soliden vier Prozent Verzinsung bei
klassischen Waldinvestments bis zu
zweistelligen Prozentgewinnen mit
Aktien oder Zertifikaten.

Die aktuelle Marktsituation fiir
Forstprodukte ist jedenfalls nicht
schlecht. Zum einen pendelt der

Holzpreisindex der Weltbank seit
Mitte 2006 um die 154 Punkte, wo-
bei er selbst auf dem Hohepunkt der
Wirtschaftskrise kaum absackte. Zu-
letzt erreichte er wieder sein Hoch
von 2008 bei 157 Punkten.

Aufdem Treffen der Wirtschafts-
kommission UNEC der Vereinten
Nationen in Genua im Herbst haben
deren Experten einen deutlichen
Anstieg bei Produktion, Handel und
Verbrauch von Holzprodukten fiir
2011 prognostiziert. Demnach wiirde
der krisenbedingte Riickgang der
Branche aus dem Jahr 2009 um gut
zwolf Prozent mehr als ausgeglichen.
Den starksten Nachfragezuwachs er-
warten die UNEC-Experten dabei fiir
Westeuropa und Russland.

In den USA, dem wichtigsten
Holzmarkt der Welt, hdngt die Er-
holung allerdings vollstandig von
der Entwicklung des Immobilienseg-
ments ab. Der Hausbau war dort nach
derSubprime-Krise praktisch zusam-
mengebrochen und erholt sich nur
sehr langsam. Gleichzeitig fand eine
starke Konsolidierung der Branche
statt, weshalb die UNEC mit deut-
lichen Preiserhohungen und hoheren
Margen in der Forstindustrie rechnet.
So zahlten Sdgewerke und Zellstoff-
produzenten 2010 rund 17 Prozent
hohere Preise fiir den Rohstoff als
2008 - und konnen die Teuerung so-
gar an ihre Abnehmer weitergeben.

Auch die Politik hat laut Ed Pepke,
Forstexperte der UN-Organisation,
einen starken Einfluss auf die kiinf-
tige Entwicklung der Holzmérkte: So
diirften sich zum einen Vorschriften
fiir okologisches und umweltfreund-
liches Bauen in besseren Umsétzen
widerspiegeln, gleichzeitig gewinnt
Holz als CO,-neutraler Energieroh-
stoff selbstin den USA an Bedeutung.
In Schweden hat die Regierung ehr-
geizige Ziele zur Reduzierung von
Olimporten ausgegeben. Inzwischen
stammen schon 33 Prozent des ge-
samten Energiebedarfs des Landes
aus Biomasse.

Zwingende Zertifizierungen fir
den waldschonenden Einschlag von
Tropenholzern, wie sie die EU bereits
umgesetzt hat, wirken sich auch auf
die Holzproduktion in Schwellen-
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und Entwicklungsldndern aus. So hat
die Flache nachhaltig bewirtschafte-
ter Wilder zwischen 2009 und 2010
um acht Prozent auf weltweit 355 Mil-
lionen Hektar zugenommen. Die
Rundholzproduktion aus nachhal-
tigem Forsten betrug laut UN-Statis-
tiken 2009 sogar schon 472 Millionen
Kubikmeter, gut 26 Prozent der welt-
weiten Industrienachfrage.

Doch es ist keineswegs nur die
Umweltschutzbewegung, die dem
Rohstoff Holz neue Bedeutung bei-
misst. So produziert etwa die deut-
sche Firma Delignit (siehe Investor-
Info) Hightechkomponenten fiir den
Flugzeug- und Fahrzeugbau, Teile
von Formel-1-Boliden oder sogar
schusssichere Anwendungen und
Brandschutzprodukte.

Die seit neun Monaten um iiber
150 Prozent gestiegenen Preise fiir
Baumwolle wiederum bescheren der
Kunstfaser Viskose ein Comeback.
Sie wird aus Zellstoff hergestellt, wo-
von auch Allrounder in Sachen Forst
und Holz wie der US-Konzern Wey-
erhduser oder UPM Kymmene (s.
ebenfalls Investor-Info) profitieren.

Manche Holzinvestoren haben
sich wiahrend der Wirtschaftskrise
zwar einen Schiefer eingezogen, dem
Wald wiederum hat die Flaute eine
Erholung gegonnt: Der Einschlag
ging laut UN in den USA um 79 Pro-
zent, in Europa um 64 und in den
Staaten der ehemaligen Sowjetunion
um 36 Prozent zuriick. Dort bremste
auch eine neue Exportsteuer die Aus-
fuhren um gut ein Drittel, wahrend
die erzielten Preise aber gleichzeitig
um 25 bis 80 Prozent stiegen.

Zudem hat die Holz- und Papier-
branche in den vergangenen Jahren
deutliche Marktverschiebungen er-
fahren. Mit 95 Millionen Tonnen Pa-
pier und Pappe in Produktion und
Verbrauch ist China inzwischen die
Nummer 1 weltweit, wahrend die US-
Produktion unter 20 Millionen Ton-
nen jahrlich gefallen ist.

Fiir Privatanleger am einfachs-
ten ist es, den Holzweg per Zertifikat
einzuschlagen. Diese Papiere bezie-
hen sich auf Indizes mit Aktien gro-
Ber Holzunternehmen. Ausnahme:
Das Focus-Global-Forests-Produkt
der Neuen Vermogen aus Traunstein
bildet die echten Waldinvestments
eines Offenen Waldfonds fiir institu-
tionelle Investoren ab.

Deutlich riskanter sind Beteili-
gungen an Geschlossenen Fonds. Glo-
baleoderregionale Streuunginbeste-
hende Wilder ist wegen der Gefahren
durch Stiirme, Feuer oder Schddlinge
vorzuziehen. Gut Wald will Weile ha-
ben, heiBt es bei Edelholzplantagen
in Mittel- oder Stidamerika. Bis auf
Forest Finance hat noch keiner der
in Deutschland angebotenen Fonds
Ausschiittungen gezahlt, ernst zu
nehmende Renditen fallen wohl frii-
hestens erst nach zwei Jahrzehn-
ten an. Zudem sind die Plantagen
meist reine Monokulturen auf Ro-
dungsflachen.

Felix Finkbeiner diirfte auch da-
mit gliicklich sein: Fiir ihn zahlt je-
der neu gepflanzte Baum. @



