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Jamestown macht für Rendite Kleinholz

Anleger beteiligen sich an Blind-Pool-Fonds mit Forsten in Florida

Ike, Hanna und Gustav haben Kleinholz hinterlassen. Die Wirbelstürme wüteten in 
Texas, Florida und Louisiana und machten zahllose Amerikaner obdachlos. Rund 95 
Prozent aller Einfamilienhäuser in den USA werden komplett aus Holz gebaut. Nach-
frage nach dem Baustoff ist daher offenbar dauerhaft vorhanden. Dafür sorgen nicht 
nur die Naturgewalten, sondern auch die Demographie der Vereinigten Staaten. An-
ders als in vielen europäischen Staaten wird die Zahl der Einwohner in den kommen-
den Jahren kontinuierlich wachsen. Initiatoren geschlossener Fonds wittern ein Ge-
schäft. Wie junge Triebe schießt derzeit eine ganze Reihe von Wald-Fonds aus dem 
Boden. Auch US-Experte Jamestown bringt solch ein Beteiligungsmodell. Zeichner 
des „Timber 1“ finanzieren ab einer Mindestbeteiligung von 20.000 Dollar plus fünf 
Prozent Agio Waldgrundstücke im Südosten der USA.

Objekte. Der Kiefernwald in Floridas Panhandle nahe Panama City erinnert an die 
Lüneburger Heide oder das Münsterland. Mit dem Unterschied: Im subtropischen Kli-
ma wachsen und gedeihen die Bäume viel schneller als in Mitteleuropa. Sorgfältig 
gedüngt und aufgeforstet, bringen die Wälder sogar erheblich höheren Ertrag. Eine 
international anerkannte Koryphäe ist Eric Jokela, Professor an der University of Flo-
rida. Er hat gemeinsam mit seinen Studenten herausgefunden, dass sich die Holzern-
te mit überschaubarem Aufwand und Kosten verdreifachen lässt. Im Schnitt sind die 
Bäume nach 28 Jahren soweit, dass sie ab-
geholzt und als Schnittholz für den Bau oder 
die Möbelindustrie verkauft werden können. 
Dünnere Bäume von minderer Qualität eig-
nen sich entweder ebenfalls als Bauholz 
oder werden als Pulp Wood klein gehäckselt 
zu Papier oder Brennstoff-Pellets. Die Prei-
se für Waldgrundstücke im Süden der USA 
sind in den vergangenen Jahren bereits ge-
stiegen. Trotzdem erwartet Jamestown wei-
tere Preiserhöhungen. Im Idealfall kann der 
Boden später als Bauland erheblich teurer 
verkauft werden. Je dicker der Stamm, desto höher der Ertrag.

Markt. Holz wächst unabhängig von Wirtschaft und Politik. Komplett losgelöst davon 
ist der Markt jedoch nicht. So machen sich auch hier die Auswirkungen der Subprime 
Krise bemerkbar. Die Zahl der Baugenehmigungen ist stark zurückgegangen, und 
damit auch die Nachfrage nach Bauholz. Kostete Kiefernholz der höchsten Qualitäts-
stufe im vergangenen Jahr im Schnitt noch 36 Dollar pro Tonne, so sind es derzeit 
nur noch 31 Dollar. Vor zehn Jahren brachte eine Tonne sogar rund 42 Dollar. Lang-
fristig rechnen die von Jamestown angeführten Experten jedoch mit einem Preisan-
stieg bis auf 68 Dollar im Jahr 2022. Grund für den Optimismus ist unter anderem die 
Annahme, dass die USA ab 2009 jährlich 1,8 Millionen bis 2,4 Millionen neue Woh-
nungen benötigt.

Konzeption. Wo Jamestown drauf steht, ist auch Jamestown drin. Die Kölner wollen 
im Unterschied zu den meisten anderen Holz-Fonds selbst entscheiden, wo und zu 
welchem Preis der „Timber 1“ investiert. Die Expertise dazu hat sich der Initiator ein-
gekauft. Neu im Unternehmen sind Busso und Bolko von der Schulenburg, die 
bislang von Atlanta aus als selbstständige Berater Kunden bei der Investition in ame-
rikanische Forste unterstützt haben. Vater und Sohn wollen ihr Netzwerk und ihre 
Kontakte künftig ausschließlich Jamestown zur Verfügung stellen. Anreiz sind erfolgs-
abhängige Vergütungen, sollte das Geschäft besser laufen als prospektiert. Aller-
dings verlassen sich der Initiator und damit auch seine Anleger voll und ganz auf die 
Auswahl der Grafen von der Schulenburg. Ohne Zweifel hat sich Jamestown umfas-
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send von der Expertise überzeugt. Doch hätten dem Prospekt ausführlichere Informa-
tionen über bisherige Erfolge der Holz-Berater gut getan.

Kalkulation. Der Fonds verzichtet komplett auf Fremddarlehen. Dieses Konzept ist 
konsequent, denn niemand kann vorhersagen, wann der Fonds sein Holz verkauft. 
Sind die Preise im Keller, wachsen die Bäume eben weiter. Gut denkbar und im Pros-
pekt auch so dargestellt, dass Anleger in manchen Jahren leer ausgehen. Unter dem 
Strich sieht der Fonds vor, dass Ausschüttung so lange komplett an die Anleger flie-
ßen, bis ihr Eigenkapital zurückgezahlt und eine Rendite von 6,5 Prozent erzielt wur-
de. Anschließend verdient Jamestown mit, zunächst 15 Prozent der Überschüsse 
und, sollte die Rendite der Fondszeichner auf zehn Prozent anwachsen, 25 Prozent. 
Das sollten Anleger verschmerzen, machen sie doch selbst ein gutes Geschäft dabei.

Weiche Kosten. Für Gebühren und Provisionen fallen inklusive Agio 13,3 Prozent 
des Eigenkapitals an. Das ist günstig für einen geschlossenen Fonds mit einer ge-
planten Laufzeit bis 2024. Jährlich kassiert Jamestown eine Verwaltungsgebühr in 
Höhe von 1,5 Prozent des Fondsvermögens. Verkauft der Fonds Forstgrundstücke, 
erhält der Initiator 1,5 Prozent des Erlöses.

Anbieter. Diese Leistungsbilanz würde jeder Initiator gerne vorweisen. Bislang hat 
noch niemand Geld mit Jamestown-Fonds verloren. Nicht selten erreichte das jährli-
che Ergebnis aufgelöster Beteiligungen hohe, zweistellige Beträge.

Steuern. Wie bei anderen Grundstücksgeschäften in den USA, versteuern Anleger 
ihre Einkünfte zu niedrigeren Sätzen in Amerika. In Deutschland greift der Fiskus 
über den Progressionsvorbehalt zu, was aber bei Zeichnern mit hoher Steuerprogres-
sion kaum Auswirkungen hat.

Meiner Meinung nach... Blind-Pool-Fonds, der im Süden der USA direkt in Forst-
grundstücke investiert, um Gewinne aus dem Verkauf der Bäume zu erzielen. Ent-
scheidend ist dabei, dass die beiden von Jamestown angestellten Berater viel ver-
sprechende Objekte kaufen können. Ein Newcomer hätte mit solch einem Konzept 
wohl wenig Chancen im Vertrieb. Beim US-Fonds-Marktführer dürfen Anleger jedoch 
erwarten, dass er Partner und Personal sorgfältig überprüft und ausgewählt hat – al-
leine, um seinen in Jahrzehnten sauber polierten Namen nicht zu verschmutzen. 
Grundsätzlich sind die Ertragsmöglichkeiten nicht schlecht. Holz ist der wichtigste 
Rohstoff im amerikanischen Hausbau. Zeichner müssen jedoch beachten, dass die 
Grundstückspreise bereits gestiegen sind. Die Konzeption ist sehr sauber und kos-
tenschlank. Geeignet für Anleger, die ein langfristiges Dollar-Investment auf Eigenka-
pital-Basis suchen, bei dem sie auf laufende Ausschüttungen nicht angewiesen sind. 
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Der Wald wächst und wächst und wächst. Mit einer aus Immobiliensicht vorbildlichen US-Leistungsbilanz bei 
Büro- und Handelsimmobilien punktet der Kölner Initiator Jamestown. Firmengründer Christoph Kahl ist der 
Vertrauensträger. Dem branchenüblichen Expansionsdruck folgend, erschloss Jamestown allerdings neue Segmente 
in der Projektentwicklung, für die der Vertrauensvorschuss auf die handelnden Personen abgestimmt sein muss. 
Der bislang eher für US-Landmarkimmobilien bekannte Initiator Jamestown schont jetzt die Nerven der kri-
senängstlichen US-Anleger mit Waldinvestments. Der US-Experte hat mit Busso und Bolko von der Schulenburg ein
erfahrenes Team eingestellt, das von Atlanta aus Forste auswählt und managt. Gute US-Demographie und die in 
den Staaten übliche Holzbauweise sichern langfristig die Nachfrage. Zeichner des „Timber 1“ finanzieren ab einer 
Mindestbeteiligung von 20 000 Dollar plus 5% Agio Waldgrundstücke im Südosten der USA. Jamestown erwartet 
weitere Preiserhöhungen. Kurzfristig machen sich aber auch bei Holz die Auswirkungen der Finanzmarktkrise be-
merkbar. Weniger Baugenehmigungen drücken aktuell die zuvor nach oben geschossenen Holzpreise. 

Anreiz der exklusiv für Jamestown tätigen Familie von der Schulenburg sind erfolgsabhängige Vergütungen.  
Konsequenterweise verzichtet der Fonds auf Fremddarlehen. Der Prospekt macht auch klar, dass nicht jedes Jahr 
mit Ausschüttungen gerechnet werden sollte. Niemand kann vorhersagen, wann der beste Ernte-Zeitpunkt ist. Sind 
die Preise im Keller, wachsen die Bäume eben weiter und schützen so auch vor Inflation. Die Ausschüttung soll so 
lange komplett an die Anleger fließen, bis ihr Eigenkapital zurückgezahlt und eine Rendite von 6,5% erzielt wurde. 
Anschließend verdient Jamestown mit zunächst 15% und bei Mehrerfolg mit 25% der Überschüsse. Für Gebühren 
und Provisionen fallen inklusive Agio günstige 13,3% des Eigenkapitals an. Jährlich kassiert Jamestown eine 
Verwaltungsgebühr in Höhe von 1,5% des Fondsvermögens. Bei Verkauf der Forstgrundstücke erhält der Initiator 
1,5% des Erlöses. Der Fonds ist geeignet für Anleger, die zur Streuung ihres Portfolios ein langfristiges Dollar-
Investment auf Eigenkapital-Basis suchen und die auf laufende Ausschüttungen nicht angewiesen sind.

Jamestown

Wald wächst auch in der Krise und schlägt Mietverträge
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