
Mischungen aus einheimischen und exo-
tischen Baumarten werden am Fachgebiet 
für Waldinventur und nachhaltige Nut-
zung der TU München auch mithilfe von 
modernen Methoden aus dem Bereich der 
Managementwissenschaft untersucht. Ab 
Januar 2007 werden hierzu auf verschie-
denen Versuchsflächen in Chile ertrags-
kundliche Daten erhoben und zusammen 
mit bereits vorhandenem Datenmaterial 
zur Wachstumssimulation herangezogen. 
Darauf aufbauend werden in Verbindung 
mit einer Risikosimulation Ertragswerte als 
Datengrundlage für die geplanten Unter-
suchungen kalkuliert. 

Portfolio-Bewertung

Die jeweiligen baumartenspezifischen Ri-
siken und Ertragspotenziale werden zu-
nächst im Rahmen von Portfolio-Betrach-
tungen analysiert, wodurch eventuelle 
Diversifikationseffekte der Baumartenmi-
schungen wie Risikominderung bzw. Erhö-
hung der Rendite hergeleitet werden sol-
len. Das Risiko einer Baumart setzt sich aus 
ihrer Gefährdung durch natürliche Schad
ereignisse (Sturm, Feuer, Insekten etc.) und 
aus den baumartspezifischen Holzpreis-
schwankungen zusammen. Diese Unsicher-
heiten sind bei der Entscheidungsfindung 
zu berücksichtigen und sollen im Rahmen 
von Monte-Carlo-Simulationen (vgl. Knoke 
S. 119) für die jeweiligen Baumarten abge-
bildet werden (Hierzu werden eine Vielzahl 
von Szenarien mit zufällig schwankenden 
Ergebnissen berechnet). Die Auswirkung 
einer Verwendung von Schwellenpreisen1) 
(„reservation prices“) auf ein optimales 

Mischungsverhältnis soll dabei ebenfalls 
untersucht werden. Die Portfolio-Analyse 
stellt jedoch ein eher klassisches finanziel-
les Optimierungsverfahren dar und soll 
nur den Ausgangspunkt der Betrachtung 
bilden. 

Folgende Kritikpunkte an der Verwen-
dung der Portfolio-Theorie bei der Ent-
scheidungsfindung sollen anschließend auf-
gegriffen werden: Die Risiko(ab)neigung 
eines Investors bleibt einerseits in der Rea-
lität sicherlich nicht immer konstant [4] und 
die Verwendung einer Risikonutzenfunkti-
on wird damit zumindest fragwürdig. An-
dererseits ist auch die Annahme der Nor-
malverteilung für die Renditen einer Inves-
tition gerade in der Forstwirtschaft nicht 
unbedingt zutreffend [2]. 

Alternative Verfahren 

Alternative Verfahren ohne Annahme ei-
ner bestimmten Risikonutzenfunktion und 
ohne Annahme einer Normalverteilung 
der Ertragswerte („nicht-parametrische Ver
fahren“) sollen deshalb bei dieser Untersu-
chung ebenfalls eine Rolle spielen:

Dies sind z.B. Verfahren der „Stochasti-
schen Dominanz“ (Stochastic Dominance, 
SD) [3], die alle oder zumindest eine große 
Anzahl von Risikonutzenfunktionen be-
rücksichtigen und somit nicht von einer 
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1) i.S.v.: Preisniveau, bei welchem der Einschlag eines Be-
standes bzw. einer Baumart genauso vorteilhaft ist wie 
das Belassen, d.h. die sofort erzielbaren Überschüsse 
entsprechen dem mittleren Barwert der zukünftig zu er-
wartenden Überschüsse.

Kombination in der Spitzengruppe. Diese 
wird nur durch Konkurrenzsituationen mit 
Coigue übertrumpft, die aber meist sper-
rig und grob wächst. Reinmischungen aus 
Rauli oder Douglasie fallen dagegen deut-
lich ab.

Um diese Ergebnisse abzusichern und 
mögliche Fehlschlüsse zu vermeiden, sollen 
in einem nächsten Untersuchungsschritt 
standörtliche Merkmale in die Regressions-
analyse einfließen.

Folgerungen
Die ersten Ergebnisse zeigen bereits 
deutliche Unterschiede im Zuwachsver-

halten der Baumarten in Abhängigkeit 
von Ihren Konkurrenzbaumarten auf. 
Für die bevorzugte Mischung von Rau-
li und Douglasie können nun auch aus 
waldwachstumskundlicher Sicht erste un
termauernde Ergebnisse geliefert wer-
den. Da die innerartliche Konkurrenz bei 
Rauli und Douglasie die zwischenartliche 
Konkurrenz übersteigt, erweist sich die 
Mischung gegenüber entsprechenden 
Reinbeständen mit Blick auf den Durch-
messerzuwachs der Einzelbäume als vor-
teilhaft. In den weiteren Untersuchungen 
soll geklärt werden, ob diese positiven 
Mischungseffekte auch auf Bestandes-
ebene zu beobachten sind und ob diese 

auch bessere finanzielle Ergebnisse er-
warten lassen.
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bestimmten Risikonutzenfunktion des In-
vestors abhängig sind. Darüber hinaus ist 
die Verteilungsfunktion der Erträge un-
erheblich. Das Ergebnis ist in jedem Fall 
zumindest eine Trennung effizienter und 
nicht effizienter Alternativen. Allerdings 
kann eine Reihung der vorteilhaften Alter-
nativen bei diesem Verfahren möglicher-
weise nur bedingt vorgenommen werden. 
Mithilfe dieser Methode wurden bisher 
nur selten forstwissenschaftliche Fragestel-
lungen untersucht – Aspekte der Baumar-
tenmischung blieben dabei bisher gänzlich 
unberücksichtigt.

So genannte „Downside Risk“-Modelle 
sollen ebenfalls als Bewertungsmethode 
herangezogen werden: Dabei wird dem 
Umstand Rechnung getragen, dass uner-
wartet hohe Erträge für den Investor und 
seine Entscheidung keine negativen Aus-
wirkungen bzw. keine Erhöhung des Risikos 
mit sich bringen, was bei reiner Betrachtung 
der Standardabweichung als klassisches 
Risikomaß unterstellt wird. Lediglich die 
Wahrscheinlichkeit für das Unterschreiten 
eines bestimmten Schwellenwertes (z.B. 
Verlustwahrscheinlichkeit) wird als Risiko 
einer Alternative betrachtet, die notwen-
digen Annahmen zur Risikonutzenfunkti-
on des Investors lassen sich somit ebenfalls 
beschränken. 

Wegen langfristiger Produktionszeiträu-
me in der Forstwirtschaft und der damit 
verbundenen geringen Zuverlässigkeit von 
Investitionsentscheidungen anhand von 
Analysen der zurückliegenden Daten müs-
sen die verschiedenen angewandten Opti-
mierungsmethoden auf ihre Aussagekraft 
in Bezug auf unbekannte Zukunftsrisiken 
getestet werden. Eine Anwendung der „in-

formation-gap decision theory“ [1] (Theo-
rie der Entscheidung bei unvollständiger 
Information) soll dabei die Robustheit der 
Optimierung in Verbindung mit erhöhter 
Unsicherheit durch lange Produktions-
zeiträume oder anderen Faktoren wie der 
Korrelation von Schadereignissen bewer-
ten. 

Einen Überblick über die methodische 
Gliederung des Projektes vermittelt Abb. 1.

Ausblick

Die Anwendung klassischer sowie moderner 
Finanztheorie mit den jeweiligen Stärken 
und Schwächen und die dabei entstehen-
den Vergleichsmöglichkeiten haben einen 
innovativen Charakter. Besonders bei forst-
wissenschaftlichen Fragestellungen wurde 
die modernere Finanztheorie bisher nur sel-
ten berücksichtigt. 

Mithilfe einer verbesserten Methodik zur 
Herleitung finanziell optimaler  Baumar-
tenmischungen beabsichtigt diese Studie, 
einen Beitrag zur bisher nahezu rein öko-
logisch ausgerichteten Diversitätsforschung 
zu leisten, der nicht auf das chilenische Un-
tersuchungsgebiet beschränkt ist. Verknüp-
fungen ökologischer und ökonomischer 
Erkenntnisse können in diesem Bereich si-
cherlich Raum für weitere wissenschaftliche 
Untersuchungen bieten.
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Abb. 1:  Methodischer Ansatz 
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