
Eine Geldanlage aus gutem Holz?
Gesunde Bäume wachsen und wachsen – unabhängig von der Entwicklung diverser  

vermeintlicher Wachstumsmärkte. Entsprechend dürfte es sich  bei 
die Frage, wie spekulativ diese Anlageklasse ist, durchaus unterschiedlich beurteilt. 

Wie sich Nachhaltigkeit mit Rendite 
verbinden lässt

I n vielen Bereichen der Welt werden 
langlebige Waldökosysteme seit 
Jahrzehnten, ja manchmal seit Jahr­
hunderten nachhaltig bewirtschaftet. 

Die Wälder werden dabei weder in ihrem 
Bestand noch in ihrer Produktivität beein­
trächtigt. Die Photosynthese der grünen Blät­
ter und Nadeln ist der Motor dieser Wirt­
schaft, ein Prozess, der natürliches Baum­
wachstum mit der Energie der Sonne an­
treibt. Hierbei wird Kohlenstoff aus der Atmos­
phäre in den Rohstoff Holz eingebaut. 

Der Wachstumsprozess ist beständig 
und unabhängig von turbulenten Finanz­
märkten. Natürliches Wachstum führt im 
Wald zu einer biologischen Rendite: Der 
Holzzuwachs lässt die Bäume dicker und 
älter werden, so dass – bei entspre­
chendem Waldaufbau und guter Pfl ege – 
jedes Jahr Holz zur Ernte nachwächst, 
welches kontinuierlich gefällt und ver­
kauft werden kann (Abb.).

„Waldinvestments“ begegnen uns in 
verschiedensten Formen: In Deutschland 
ist Wald oft über Generationen hinweg in 
Familien besitz. Er dient für viele Land­

ierlich bewirtschaftete Wald damit Ruhe 
und Stabilität ins Ver mögensportfolio.

Voraussetzung für die positiven Eigen­
schaften von „Waldinvestments“ sind ein 
gestuft aufgebautes Waldportfolio (Abb.), 
professionelles Management durch Forst­
personal, eine Zertifi zierung als Nachweis 
der Nachhaltigkeit, gekonn tes Risikoma­
nagement (z.B. durch gemischte Baumar­
tenportfolios) und ein stabiler rechtlicher 
Rahmen für die Wald wirtschaft.

Auch „Waldinvestments“ in sogenann­
te Edelholzplantagen in den Tropen (z.B. 
Teak) sind nicht grundsätzlich abzuleh­
nen. Wenn die Plantagen auf ehemaligen 
und heruntergewirtschafteten Weide­
fl ächen angelegt werden, ist dies ökolo­
gisch sehr zu begrüßen. Die Rendite sol­
cher Invest ments lässt sich aber schwer 
prog nostizieren, da meist noch keine 
älte ren Bestände vorhanden sind. Handelt 
es sich jedoch um extrem schnell wach­
sende Baumarten wie Eukalyptus, muss 
die Nachhaltigkeit besonders gut geprüft 
werden. Keinesfalls sollte in Plantagen 
inves tiert werden, die auf Kosten des 
Urwal des eingerichtet worden sind.

Der Markt für nachhaltige Investments 
boomt. Einem gekonnt bewirtschafteten 
Wald kann im Vergleich zu anderen Invest­
ments Nachhaltigkeit tatsächlich attes tiert 
werden. Schließlich haben Forstwissen­
schaftler einst das Nachhaltigkeitsprinzip 
erfunden. Praktisch tätige Forstleute ha­
ben in vielen Teilen der Welt gezeigt, dass 
nachhaltige Waldwirtschaft auf Dauer 
möglich und gewinnbringend ist. 
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Schema eines nachhaltig bewirtschafteten Waldes mit Bäumen aller Altersstufen

Alle Altersklassen sind mit etwa der gleichen Fläche vertreten. So wächst jedes Jahr ein Teil der Bäume jeder Alters-
klasse in die nächst höhere Altersklasse ein, ein Teil scheidet aber auch durch Waldpflege, Durchforstung und natür-
liches Absterben aus. In einem so aufgebauten Wald kann jedes Jahr ein Teil der ältesten Bäume geerntet werden.

Anpflanzung Läuterung Durchforstung Durchforstung Ernte 
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wirte als „Sparbuch“, aber auch als hoch­
geschätzte Diversifi kationsmöglichkeit für 
große Vermögen (z.B. Wald der Adels­
häuser). Deutsche „Waldinvestments“ 
erfor dern jedoch sehr hohen Kapitalein­
satz. Dagegen bieten „Waldfonds“ Beteili­
gungsmöglichkeiten an Waldbesitz (meist 
in fernen Ländern) für geringere Geldbe­
träge. Solche Anlagen sind interessant, weil 
Waldrenditen eine deutlich stabilere Ent­
wicklung als Aktienindizes zeigen. 

Die Stabilität der Indexwerte für Wald 
ist gerade in Krisenzeiten wie dem Zu­
sammenbruch des Neuen Marktes (ab 
2000) und der Finanzkrise (ab 2008) 
bemer kenswert. Dies liegt zum einen am 
bio logischen Wachstum, welches durch 
Waldpfl ege, Sonne, Wasser so wie Nähr­
stoffe und nicht durch die Fi nanz märk te 
gesteuert wird. Zudem hat Holz viele Ab­
satzmärkte. Es eignet sich z.B. als En­
ergieträger, Werkstoff, Papier, Konstrukti­
onsholz, ja selbst zur Treibstoffherstel­
lung. Auch wenn die Waldrenditen durch 
biologisches Wachstum sicher lich nicht in 
den Himmel schießen, bringt der kontinu­
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für und wider Waldinvestments
Aktienindizes, hoher oder niedriger Infl ation und dem Zusammenbruch 
Waldinvestments eigentlich um sehr solide Geldanlagen handeln. Jedoch  wird 
Zwei Experten beziehen Stellung.

Die Rentabilität wird von der forst­
lichen und kaufmännischen Erfahrung 
des Anbieters bestimmt. Zentral sind da­
neben die kalkulierten, ausgewiesenen 
und weitergegebenen Kosten, die darge­
legte Ertragskalkulation sowie die Anzahl 
und der Zeitpunkt der Kapitalrückfl üsse. 
Meist unterstellen die Anbieter von Wald­
investments einen hohen Holzpreis in der 
Zukunft. 

Das Risiko von Waldinvestments wird 
durch eventuelle Ertragsausfälle (z.B. 
durch Trockenheit) bestimmt. Eine Be­
grenzung dieses Risikos kann die sorgfäl­
tige Flächenauswahl und ­nutzung dar­
stellen, bei der das Einhalten ökologischer 
Standards selbstverständlich sein sollte. 
Das Risiko kann auch durch ausreichende 
Ausgleichsfl ächen begrenzt werden. Da­
neben gibt es bei Investments im Ausland 
weitere Risiken (Investitionen in Regionen 
mit instabiler politischer Lage, Wechsel­
kursschwankungen).

Die Liquidität der in Waldinvestments 
gebundenen Mittel hängt vom Anlagezeit­
raum, Ausstiegsklauseln und eventuellen 
Rückkaufgarantien des Anbieters ab. 

Zusammenfassend kann festgehalten 
werden: Waldinvestments sind hoch­
spekulativ. Die Kalkulationen der Anbie­
ter basieren auf oft äußerst optimistischen 
Annahmen. Objektiv betrachtet sind 
Progno sen sehr schwierig. Denn ein 
grundlegendes Merkmal der Forstwirt­
schaft ist die langfristige Produktionsdau­
er: Das Produkt Holz kann erst nach vie­
len Jahrzehnten zur Erntereife gebracht 
werden. Da es sich damit um sehr langfris­
tige Investments handelt, können die Ren­
diteversprechungen also nicht überprüft 
werden. Grundsätzlich gilt aber der glei­
che Zusammenhang wie bei allen Invest­
ments: Hohe Renditen können nur mit 
einem hohen Risiko erreicht werden. Ob 

w ald gilt als „sympathische 
Geldanlage“. Aber der Kauf 
von Wald ist selten. So be­
steht nur ein knappes Ange­

bot an käufl ichen Waldfl ächen; dadurch 
müssen hohe Preise bezahlt werden. Au­
ßerdem muss von einer kleinen Rendite, 
einem langen Anlagehorizont, einer ho­
hen Kapitalbindung und geringer Liquidi­
tät ausgegangen werden. Anleger, die in 
Wald investieren möchten, können sich 
darüber hinaus zwischen einer weiteren 
Art der direkten Investition (Kauf von Holz/ 
Bäumen) und einer indirekten Investition 
(Beteiligungen an Fonds, Kauf von Aktien/
Zertifi katen) entscheiden.

Auch bei Waldinvestments muss der 
An leger die traditionellen Entscheidungs­
krite rien anlegen: Rentabilität, Risiko und 
Liquidität.

Waldinvestments sind hochspekulativ 
und nicht per se nachhaltig
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die versprochenen Renditen erwirt­
schaftet werden können, wird die Zukunft 
zeigen. Für den Anleger kann sich aber 
bei positiver Erfüllung der genannten fi ­
nanzwirtschaftlichen Entscheidungskri­
terien ein empfehlenswertes Investment 
ergeben.

Durch Waldinvestments bieten sich zu­
dem Chancen der Wiederaufforstung. 
Aller dings muss genau hingesehen wer­
den, ob dabei „Wald“, „Forst“ oder „Plan­
tagen“ entstehen. Meist ist wohl Letzteres 
der Fall. Ob damit ein Beitrag zur nach­
haltigen Forstwirtschaft geleistet werden 
kann, wird dabei entscheidend von der 
sorgfältigen Auswahl der benötigten Flä­
chen bestimmt. Eine Rehabilitation degra­
dierter Flächen ist dabei positiv zu beur­
teilen, da sie oft eine Kompensation von 
Waldflächenverlust darstellt. Hinzu 
kommt, dass das Vorhandensein von Plan­
tagen auch zu einer Entlastung des Natur­
waldes führen kann. Dem Pfl anzen von 
Bäumen kann zudem immer ein positiver 
Klimaeffekt unterstellt werden. Werden 
ökologische und soziale Standards bei der 
Bewirtschaftung der Plantagen eingehalten, 
kann von einem Beitrag zur nachhalti gen 
Forst wirtschaft ausgegangen werden. Ein 
Indiz dafür kann die Zertifi zierung der Plan­
tagenwirtschaft durch das FSC­Sie gel (Forest 
Stewardship Council), das PEFC­Siegel (Pro­
gramme for the Endorsement of Forest 
Certifi cation Schemes) etc. sein. 
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