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die Herkonfi der Kunden Wihrend dic
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Halbjahresabschluss durchwachsen ~ Faustrecht im Urwald - Historisch

Yo Matthios Schaad

steckd meist in Detail. Das gilt
azch Oy Precious Woods, Die

Drer Toufel
dieser Tage

strategische Ausrichtung des Unterneh-
meng Oberzeugt welferhin, und die Aus-

sichion stunmen mittel- und langfristig
fnsserst zuversiohitlich, Doch das Tages-
amﬁammw im stdamerikanischen Urwald -

w gllem das tm Behdrdendschungel
\(_vwrwﬂm, bigweilen recht harzig, wo im Bild
#u hleiben,

Allem Optimismus und ethischer Uber-
rengung, dis mit den Aktien Precious
Woods verbunden sind zom Trow Dhe
Papiere sind risikobehaftet {vel Fu'W Nr
47 wvoin 28. ima Vor dem Beginn der
Umsstrung  zweler  Kapitalerdbdhungen
kommende Woche pilt es 2y orkennen,
gdass auch die Biume von Precious Woods
nut zentimeterweise in den Hivunel wachs
sen. Deawegen kosten Engagements in den
Wertpapicren die Aktiondire ansser Geld
und Nerven vor allem Zeit - selbst wenn
2003 der Kurs 39% gostiegen gt

Regulatorische Risiken

Anlass zur Yorsicht gibt die

sche Entwickiung in Brasilen
gegen den illegalen .w..maw.mvﬁwwm
Stast aul der Basis eines neoen Desefzos
fiber Waldkonzessionen fm.wmﬁmm dasa atie
Erntebewilligungen in staathichen Wil-
dern acfpehoben werden, Dag beowirkis,
dags auch w...wm_ya._mm@mow,? in staatiichen
Wildern piitebeh nicht melir anerkanm

waldpoliti-

hat de

in Kampf

wyrden. Zupleich vemschiirfte diz sonst

wegen ihrer jhrlichen Strolks berlichugie
brasifanische Umwebbehdrde Thama auf

ufen die Bewilligungspraxis
poiftische Kursiinderung bedriingt
mun sowohl lepale wie itegale Holzfiller
Wer gesetzeskonform arbelten will, ris-
kiert Bewichaunterbriiche, Zugleich nel-
nen sich die Unberechiioten im Amazo-
nas so viel sie kinnen. Lizenzierte Filler
milissen deshalb dic Invasion ihrer Ernte
it durch Hlegale und Ravbrodung
firchien, Precious Woods hat so bereits 16
von 3500 CQuadratkiiometern nutzbaren
Amarzonzswaldes verlores.

Noch sind die Folgen dieser Sttustion
fiir das Unternehmen nickit genasu 2 bezif-
forn {wohl mindestens 3,5 Mio. §). Den-
noch it Finanzehel Ted Scheidegger zuver-
sichthich, dic «ishresziele in Brasitien zu
grreicheny - sofern o nicht zu einem Eme-
testopp komme. Die Zuversicht scheint
msofern borechtigt, aly der Staat gemdss
Verwaltungseaisprasident Andres Gut i
vwischen erkannt habe, dass er sems
eigene Poiitik der Férderung der nachhal-
tigen Forstwirtschaft untermindert,

Der Halbiahsesabschluss zoigt, doss das
Pnternehmen durch diese Entwicklungen
picht adout gefithedet sst {vgl Kennzablen-
tabelle). Die relative Stirke der brasiliani-
schen Withrung zum Dollar verteusrt zwar
die Produktion und ist der Mauptgrund fir
den Rilckgang des Betrichserpebmisses i
sten Halbjahe Der Wihrungseffely e
laubt allerdings auch, dic Steusrriicks: L;
fungen zo vervingers wid die Absatzpreis
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Jedoch womdglich

giinstig bewertet

moderat 2o erhithen, Fudem st das er
Halbjahy {Begenzeit im Urwald) dbdicher-
weise das umsatzschwichere.

Friragsmissty sollien sich das Yentral-
amerika-Goschift sowie die Dnergiepro
duktion {(Precious Woods betreibt 2
Krafiwerk) atabil halten. Der CO:-Anrech-
tehande! wird abhingig vom Bewilligongs-
stand der einzelnen Projekie einen Brirag
abwerfen. DHe geplante Akguisition des
Holprosshindlers Yan den Berg wird den
Jabressbachiuss substanzicl] be Snmﬁu,ﬁr
kurefristiz aber such dic Mansgement-
knsten erhéhen.

Achwarzmalen wndtig

Wir seben uns vorerst nicht veranlasst
unsere Gewmmschitzung {380 Fr. je Akiie
filr 2005; 4.30 Fr. filr 2000} 5w revidioren
Dias Kurs-Gewino-Yerhiilinis von 29 fHr
2006 hegt g unteren Ende der hastori-
schen Bewertungsspanne. Der Helzhandel
diirfie mitelfristiy vor Preiserhibungen ste-
hen wegen der Verknappung von Harthelz
durch die weltwelt foripescteie Waldver
nichiung. Zunehmend wivd sich auch der
COn-Handel als Ertragssiule etablicren,

Brer Fomschritt des Unsernehmens s
mit Rickechligen ver-
buniden, Das wird angegtammis }.wﬁc.wmﬁ
nicht beunrahigen, schiiessiic .
semiss emer Beftagung auch )z cw % hin-
ter dor Fapansion in die demokeatische Re-
prdik Kongo. Neue Aktionfire ,&wm A1 §3 Ln
der Ristkes von Engagoments in §
Woods allerdings genau bewusst ssin.




