zh School of
Management and Law

Timber Financing

Theorie und Finanzierungspraxis der Schweizer und internationalen Wald- und
Holzwirtschaft

||;‘,.uuullu
g,
'|||||||||IIIIIIII\

Prof. Dr. Thomas Richter . '

AACSB EQUIS @

thomas.richter@zhaw.ch ACCREDITED ACCREDITED



Timber Financing

Theorie und Finanzierungspraxis der Schweizer und internationalen Wald- und

Holzwirtschaft

— Begrussung
— Vorstellung White Paper
— Voruberlegungen
— Public Markets
— Private Markets
— Ausblick & Fazit

— Praxiseinblick

19.02.2026 Webinar - Timber Financing

zh School of
AW Management and Law



Holz ist in aller Munde

Holz ist wieder in: Mass timber: Insuring
Kann der bewahrte the future of
Baustoff sogar das sustainable

Klima retten? construction

(NZZ, 2024) (Zurich, 2024)

Holzbauten sind im
Trend

Holz qilt als Wunder-
Werkstoff

(NZZ, 2024) (Finanz und Wirtschaft, 2024)
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Innovation?
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Quelle: Holzbauwelt.de; WaldSchweiz, ETH, Meta-Wissen Holzbau
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Holz ist eines der altesten Baumaterialien der
Menschheit

Was sind die Innovationen?
Moderne Holzwerkstoffe wie CLT (Cross Laminated
Timber)
Modulare Vorfertigung
Neue Verbindungstechniken
Ergebnis
— Grossere Spannweiten
— Komplexere Formen
— Hochhauser aus Holz
— Hohere Prazision, Effizienz & Wirtschaftlichkeit
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Nachhaltigkeitsleistungen von Holz

Sequestrierung im Wald

Positive
Substitutionseffekte

Quelle: BAFU
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CO, Speicherung und Holz

Transfer of carbon storage into built
environment for permanent storage
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Quelle: Timber Finance, Charrey et al. (2023), proHolz Austria
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Was bedeutet das fur die Finanzierung?

o zh s, [0 TIMBER
gw = L FINANCE
@ T oetiien,e ol e @ Dieses Projekt wird realisiert mit
*e e o088 @ L .9
L * o8 08 0 L] T
gt 50 B S vy L.J.nterstutzung des I?undesamtes
; . . 0::. :.::5:53535:.55::330;553 fur Umwelt (BAFU) im Rahmen
- L1111l L 111 L L L H
BER RN KOOI I 1 1T des Aktionsplans Holz.
len Wald- und Holzwirtschaft : : : . L 1) s : : oo L 1] ...
[ ] : ...... [ ] :..II [ ] ....::.: [ ] ||=.= .
.:. .....==. =. ..z......ooz..“..z *
o8 & 899 . ] L 1) *0% & 09
eod o300 o 33° °3° *23u%e .
L ]

0

Zh School of
19.02.2026 Webinar - Timber Financing AW Management and Law



Timber Financing

Theorie und Finanzierungspraxis der Schweizer und internationalen Wald- und

Holzwirtschaft

— Begrissung
— Vorstellung White Paper
— Voruberlegungen
— Public Markets
— Private Markets
— Ausblick & Fazit

— Praxiseinblick

19.02.2026 Webinar - Timber Financing

zh School of
AW Management and Law



Finanzierung und Wachstum

m Wachstumsunternehmen Value-Unternehmen

Hauptfinanzierungsquelle Eigenkapital (VC, PE)

Kapitalbedarf
Renditefokus
Risiko

Investorenprofil

Quelle: Eigene Darstellung mit KI-Modell
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Hoch, wachstumsgetrieben

Kurssteigerung, Exit
Hoch

Risikofreudige Investoren
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Fremdkapital, Gewinne
Geringer, stabil
Dividenden, Werterhalt
Niedrig bis moderat

Konservative Investoren
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Holzbau und Carbon Capture

— Can carbon removal become a trillion-
dollar business? (The Economist, 2023)

— UK to Spend £22 Billion on Carbon
Capture Sites (Bloomberg, 2024)

— Climeworks raises CHF 600 million in
latest equity round (Climeworks, 2022)

Quelle: Bloomberg, Economist and Climeworks
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Public Markets — Scope

— Analyse von 39 borsennotierten Forst- & Kapitalmarkt Universum
Holzunternehmen (in Nordamerika & Europa)
+ 5 nicht kotierte, aber kapitalmarktorientierte Energieholz
Unternehmen

— Grosse Heterogenitat bei
Unternehmensgrosse, Geschaftsmodellen
und Kapitalstrukturen

— Kapitalmarkte bieten relevante
Finanzierungsoptionen, v. a. fur grossere
Unternehmen

— Public Markets konnen zudem als Benchmark
& Ideengeber fur Private Markets dienen

Wald

Holzbau

Vertikal integrierte
Forstunternehmen
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Holzverarbeitung
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Quelle: Timber Finance, Eigene Erhebungen
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Public Markets - Eigenkapitalquoten nach Sektor (Bandbreite)
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Quelle: Timber Finance, Eigene Erhebungen
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Public Markets - Zentrale Finanzierungsinstrumente

— Anleihen & Green Bonds
— Solide Holzunternehmen: Finanzierung ab ~100 bps
Spread
— Green Bonds teilweise mit Kostenvorteilen
— Bisher fast ausschliesslich von grosseren europaischen
Unternehmen genutzt
— Schuldscheindarlehen
— Hybrid aus Anleihe & Kredit, weniger komplex
—  CO,-Zertifikate
Monetarisierung von CO,-Sequestrierung
— Beitrag aktuell meist ergdnzend, teils volatil
— Herausforderungen: Zusatzlichkeit, Permanenz,
Marktakzeptanz

Quelle: Timber Finance, Eigene Erhebungen
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Befragung ZHAW - Bedarf, Ziel und Umfang

— Warum braucht es diese Umfrage?
— KMU gepragte und wenig transparente Unternehmenslandschaft
— Keine bzw. wenige Daten in klassischen Datenbanken wie ORBIS
— Forschung basiert auf Kapitalmarktdaten und ist nicht (vollstandig) Ubertragbar
— Ergebnis: Wenige Informationen
— Ziel der Befragung
— Herausfinden, wie sich die Branche aktuell finanziert
— Prufen, ob kinftig ein erhdhter Finanzierungsbedarf besteht
— Umfang
— Befragung wurde an mehrere hundert Unternehmen der Schweizer Wald —und Holzwirtschaft
versandt. Je nach Frage in der Regel rund 40-80 Ruckmeldungen.
— Ermaoglicht wertvolle Einsichten trotz niedriger Rucklaufquote

Zh School of
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Befragung ZHAW - Datengrundlage

— Abdeckung

— Unternehmen aus allen Subsektoren wurden erreicht (Wald, Holzbau, Schreinerei/Innenausbau,
Forstwirtschaft, Holzverarbeitung, Holzhandel)

— Unternehmensstruktur
— Mehrheitlich kleine Unternehmen:
— Umsatze von unter 10 Millionen
— weniger als 49 Mitarbeitende
— Bestehen mehrheitlich seit tUber 10 Jahren
— Die meisten Unternehmen sind regional oder national tatig
— Eigentumerstruktur: meist Alleineigentumer oder wenige Teilhaber
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Die Zeichen stehen auf Wachstum

Langzeitbetrachtung Entwicklung Wachstumsaussichten
Beschaftigte
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Quelle: Holzbau Schweiz; Eigene Erhebungen zh School of
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Finanzierungsengpass und neue Finanzierungsquellen

Erschliessung neuer Finanzierungsengpass in den nachsten
Finanzierungsquellen 5 Jahren
= 1 - deutlicher
Engpass
2
= Ja =3
= Nein
4

m 5 - deutlich kein
Engpass

Quelle: Eigene Erhebungen
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Wenig neue Finanzierungsquellen werden erschlossen

Wie schatzen Sie das Potenzial fur folgende innovative und alternative
Finanzierungsinstrumente fur lhr Unternehmen ein?

Crowdfunding (N=42) T e
Factoring (N=33) |
Schuldscheine (N=35) | e e —
Beteiligungen (N =41 ) | e ——
Private Dbt (N=39) |
CO2 Zertifikate (N=21) |
Sonstiges (N=39) |

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Skala von 1 bis 5, wobei 1 «sehr niedrig» und 5 «sehr hoch» bedeutet
H]l 52 E3 m4 m5
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Nutzung nachhaltiger Finanzierungsinstrumente

Berichtet Ihr Unternehmen Uber spezifische Qualifiziert sich |hr Unternehmen derzeit fur
Nachhaltigkeits-Kennzahlen? nachhaltige Finanzierungsinstrumente?
60% 40%
50% 35%
30%
40%
25%
30%
20%
20% 15%
10% 10%
[v)
B %-Anteil an zertifiziertem Holz m Scope 1-3 Emissionen 0%
W Net-Zero Ziele W Sonstige Ja Nein Unbekannt

Quelle: Eigene Erhebungen
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Fazit & Ausblick

— Die Wald- und Holzwirtschaft (in der Schweiz) befindet sich auf Wachstumskurs.

— Unternehmen der Branche nehmen sich selbst als nachhaltig und innovativ wahr.

— Dieses Wachstum erfordert Finanzierung: Mehr als ein Drittel der befragten Unternehmen sieht zukinftig
Finanzierungsengpasse.

— In der Theorie nutzen wachstumsorientierte Unternehmen andere bzw. alternative
Finanzierungsstrukturen. Die befragten Unternehmen erschliessen aber wenig neue
Finanzierungsformen.

— Das Interesse an neuen oder alternativen Finanzierungsformen ist insgesamt eher gering ausgepragt.

— Nachhaltige Finanzierungen werden eher in geringem Masse genutzt.

— Geringe Reporting-Aktivitaten und die niedrige Nutzung von Labels erschweren die Kommunikation mit
Investoren und Finanzierungsinstitutionen.

— Eine Investorenbefragung ist in Vorbereitung
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Projektwebsite - Weitere Ergebnisse

Timber Finance und Nachhaltigkeit

Der Holzbau und die damit verbundene Wertschopfungskette bergen grosses
Potenzial, um die Nachhaltigkeitstransformation des Bausektors
voranzutreiben. Im Rahmen dieses Projekts untersuchen wir, wie

Finanzlésungen dazu beitragen konnen, dieses Potenzial voll auszuschopfen.
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Vielen Dank.

Dieses Projekt wird realisiert mit Ulnterst' tzung Fes Bundesamtes fur Umwelt
(BAFU) im Rahmen des Aktlorrspl Ms H z. e
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