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Was ist Wald vordergründig?

Wald ist eine mit Bäumen verschiedener Spezies best ockte 
Bodenfläche zum Zwecke der Holznutzung (versch. Lex ika).

Quelle: „Das Bild vom Wald“
Pro Futura und WWF

Bäume

Boden

Commodity

(Rohstoff)
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Gesamtorganisation WAF - Einbindung der Forstdirekti on

GD

G1 G2 G3

Wittelsbacher – Ausgleichsfonds (WAF) * Geschäftsführung

GD          = Generaldirektor

G1 – G3  = Geschäftsführer

640 ha Vermietung
Events

3.000 ha
30.000 Efm
Woodlands

3.000 ha

Seldom Rest

18.640 ha
150.000 Efm

SummeLandwirtschaft D Schlösser Gaststätte Forsten USA Landwirtschaft USA

Forsten D
(3 Forstreviere)

12.000 ha
120.000 Efm

Forstdirektion Ingolstadt  (G1)

Diana Waldberatung
5.700 ha  50.000 Efm

WAF-Services
Bioenergie

* http://www.haus-bayern.com/

R1 R2 R3

Personal:

• FD
• Waldberatung Diana
• Services

Lukas Evangelium….
nur dort, wo das Auge des Herrn ruht, 
werden die Ochsen fett.
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C A N A D A

U N I T E D 

S T A T E S 

Berufliche Tätigkeiten

Canada: 12 Jahre temp. „tolerant hardwoods“

USA:        6 Jahre temp. „pine region“

Waldflächen des WAF in USA – Berufserfahrung Nordamerika
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Investitionscharakteristika

Langfristigkeit

Portfolio Optimierung

Geringe Volatilität

Ökologie

Bioenergie

Ressourcenmanagement

Inflationsschutz

Diversifikation

Performance
(letal bis – x % bis + � 20 %)

Geringes Risiko

Wald
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Werttreiber von Waldinvestments (1)

Baumarten

Umtriebszeiten

Altersklassen

Entwicklungspotential
Waldspezifisch

Region

Klima (Global change)

Gesamtholzmarkt

Infrastruktur

Potentielle Entwicklung
– generell – Wald –

Ankaufswert

P % Wald



Folie 7Wittelsbacher Ausgleichsfonds
Forstdirektion Ingolstadt

Dr. Harald TEXTOR portfolio institutionell – Fachforum 2011
14. April 2011

Werttreiber von Waldinvestments (2)

Marketing

Umtriebszeiten

Ressourcenmanagement
(Bioenergie, CO 2, H2O…)

BWL / Contr. / Perf

Holzernte

Organisation

Wald Plus Ultra, trad. Geschäftsfelder, HBU
(Bergbau, Brennholz, Freizeit, Tourismus)

Wildtiermanagement

Kompetenz
Forst

Management
Netzwerk
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Weltbevölkerung vs. Holzbedarf

Quelle: Hancock Timber Ressource Group

Entwicklung Weltbevölkerung und Holzbedarf

1900 1950 2000 2050

Weltbevölkerung Nachfrage Hart- und Edelholz
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Long-term returns
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* Dependence:
• Species

• Diameter
• Market
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Risiken sind vorhanden, aber zu bewältigen

� Kontinent
� Land

� Länderspezifische Diversifikation
� Währungsstabilität

Politische Risiken

� Baumarten-Diversifikation
� Management

� Wirtschaftsstandort
� Infrastruktur
� Altersklassenstruktur

Marktrisiken

� Management� Geographische, pedogene VerteilungPhysikalische Risiken

� Klima
� Management

� Baumarten-Diversifikation
� Global Change (Schädling)

Biologische Risiken
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Die Performance eines Waldobjekts…

Beispiele

1: Ostdeutschland Bewertung 
WAF

2: Westküste

3: Kanada, Beratung WAF

4: Georgia

… ist abhängig von der Fachkompetenz des Forstmanageme nts
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Controlling / Reporting im Forstbetrieb – oder Intransparenz der Investition?

Leistung : Monatliche Cash flow

Quartalsweise Erwartungsrechnung

Jahresrechnung

Ziele : Steuerung

Transparenz / Information

Schnelle Info Gewinnung

Kennzahlen : Bench marks

Standardberichte Betriebsleitung : Umsatz / Ergebnis / Cash flow

Kommentar

Plan – Ist Vergleich Vj.
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Controlling / Reporting im Forstbetrieb – oder Intransparenz der Investition?

Risk Management : Wahrscheinlichkeitsberechnung
nach Black-Scholes

Zeitpunkt

des Invest

Controlling

„ Sicherheitskorridor“

Nur qualifiziertes, zeitnahes 
Management reduziert 
unvorhergesehene Risiken.

vgl. Folie 26
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Capital Asset Pricing Modell und forstliches Managem ent

DT: Preis des Derivates mit der Restlaufzeit T

S: Preis der Aktie

T: Restlaufzeit

r: risikoloser stetiger Zinssatz

� : Standardabweichung der erwarteten stetigen Rendite (Volatilität)

� DT

� T

� DT

� S

� ²DT

� S²
rDT = + rS + � ² S²

1

2

Wahrscheinlichkeitsrechnung – Differentialgleichung nach Black-Scholes

Volatilität = problematisch

Zukunft nach Streuung vergangener Unvorhersehbarkeiten = Erwartbarkeiten

Appell an Markt nach Anpassung ökonomischer Wirklichkeit
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Vorteile Wald im Gegensatz zu anderen Investitionen

� Risiko gering - Bodenrisiko ± 0 %
- Wald ~ 2 – 5 %

� Sicherheit mittel – langfristige Erträge

� hohe Flexibilität in Notfällen

� laufende Liquidität

� geringe Volatilität ( Sägezahn)

� laufende Wertsteigerungspotentiale

� stetige Zinserhöhung und Wertschöpfung

� umweltfreundlichste Produktion von Gütern

� Kernkompetenzausnutzung (Eigensteuerung)

Gesamtrisiko ca. 1 – 3 %
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Betriebswirtschaft – Markowitz in der Forstwirtschaft

Abhängigkeit :

� Marketing
B   B/C   C   D Anteile

� Preis Bu / Fi korr.

� Krankheiten

Bu - Fi

Bu – Dgl.

REi – Dgl.
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Kombiniertes Portfolio Wald / Boden und HBU

100 % 200 % 400 % 1.000 % …

Performance
kurz – mittel –
langfristig

Risk

Baumarten Portfolio Mehrwerte Ressourcen

Wertschöpfungspotential außer Holzproduktion
� Landentwicklungsmöglichkeiten (Check-Liste)
� Ökologie (CO2 Handel, H2O Markt, Öko Ausgleichsflächen)
� Sondernutzungen (WPU Geschäftsfelder, Bodenschätze, Sport, Saatgut…)
� Verpachtungen (Jagd, Fischerei, Bodenschätze…)
� Green Energy

Management - Kernkompetenz

Mehrwerte Ressourcen durch kernkompetentes Manageme nt
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Zukünftige Faktoren für die Herleitung von Waldwert

� Fundamentaler Wandel im Holzverbrauch – Paradigmenwechsel.

� Der Holzverbrauch wird zunehmen, die Holzindustrie baut ihre Kapazitäten weltweit energisch 
auf.

� Die Alternativrohstoffe wie Öl, Gas, Stahl und Beton verknappen sich; Beton und Stahl haben 
Energiebilanzen, die 10 – 20.000-mal höher sind als Holz.

� Die Holzpreise erhöhen sich über der Inflationsrate, insbesondere die Bioenergie wird an 
Wachstum zunehmen.

� Der Weltholzbedarf korreliert mit dem Bevölkerungswachstum.

� Der Holzimport insbesondere in Südostasien nimmt dramatisch zu.

� Das Ressourcenmanagement gewinnt an Bedeutung.

� Der Umweltschutz wird zukünftig auch finanziell interessant
(CO2, H2O Handel, Öko Ausgleichsflächen) intern – extern.

� Waldeigentümer sind die Ölscheichs von Morgen.
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Ankaufkriterien – Ressourcen-Mehrwerte in der Zukunf t

Holzverwertung – Ökologie
(Marketing Wald)

Soziale Struktur

Entfernung von
Lebenszentren

Qualität von Lebenszentren

Geomorphologie

Bioenergiebedarf

Jagd

Regionale Lage

Expansion Bevölkerung
Wasserläufe / Seen

-natürlich
-künstlich

Infrastruktur

Expansion Wirtschaft/Industrie

Kompetenz
Forst

Management
Netzwerk



Folie 20Wittelsbacher Ausgleichsfonds
Forstdirektion Ingolstadt

Dr. Harald TEXTOR portfolio institutionell – Fachforum 2011
14. April 2011

Implementierung

� Direkteigentümer Großbesitz Selbstmanagement)

� Portfolio verschiedener Grundstücke (Fremdmanagement)

� Aktien Wald (generelle Anteile ) – Bioenergie –
z. B. schnell wachsende Baumarten

� REIT (spezielle Anteile an Wald, jedoch nicht lokalisiert)

� Aktien Assetklasse mit Wald und Holz
(z. T. Commodities, ein Teil hiervon in Wald)

M

M

shares

%

Wald
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Zusammenfassung

� Holz ist einzigartig und das umweltfreundlichste Produkt überhaupt.
Der Holzbedarf weltweit steigt mit Zunahme der Weltbevölkerung und Abnahme
der alternativen Rohstoffe.

� Wald hat laufende, nachhaltige, steigerbare Einnahmen.

� Die aktuelle Verzinsung von Wald liegt zwischen 2 – 7 % un ist steigerbar.

� Die Randgeschäftsfelder können weitere 1 – 3 % Verzinsung bringen.

� Die Boden- und Ressourcen-Mehrwerte steigen deutlich an:
5 – 10 % (z. T. > 100 %)

� Ein qualifiziertes Management kann die Verzinsung steigern oder reduzieren.

� Qualifizierte Due Diligence und „Risk-Management“ Analysen durch ein 
kernkompetentes Forstmanagement sind Grundvoraussetzung für einen 
Waldankauf und ein Wald-Öko-Management.
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Ausblick – Der Wald hat enorme Zukunft

Forstwirtschaft als Ressourcenmanagement hat Zukunft:

Von der traditionellen Forstwirtschaft über Wald – Öko² – Plus Management zum 
Ressourcen + Umwelt Management.

Wald spielt im Port folio Denken von Großunternehmen eine zunehmend wichtige Rolle.

Neben ökonomischer und ökologischer Bedeutung haben Nachhaltigkeit, Langfristigkeit, 
Wertsteigerungspotentiale, Transparenz, Wellness und Umweltschutz eine hohe 
Bedeutung.

Ad Naturschutz: Weg von statischer Ideologie und hin zu aktivem fairen Ressourcen-,  
Umwelt- und Naturmanagement.

Waldökonomie erhält Waldökologie.

Beispiel:    Donauauwald zwischen Neuburg und Ingolstadt
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Der forstliche Vortrag 

Willst bei den Kollegen etwas gelten,
erspar Dir Deine Liebesmüh.

Was Dir misslingt, verzeihen Sie selten.
Was Dir gelingt, verzeihen Sie nie!!!

Berufsstand des deutschen Försters

. .. vom Aussterben bedroht und massiv bejagt!
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Vielen Dank für´s Zuhören!

Oberforstdirektor Dr. Harald TEXTOR
Wittelsbacher Ausgleichsfonds
Forstdirektion
Östliche Ringstrasse 17

85049 INGOLSTADT

Tel.: (49) 0841 – 93 58 60
Fax.: (49) 0841 – 93 58 6-25
Forstdirektion@waf-bayern.de
http://www.haus-bayern.com


