Workshop

Verwaltung von Stiftungsvermogen
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= Jurgen Denne
Bankbetriebswirt
Zertifizierter Stiftungsberater (ADG)

= Abteilungsdirektor bel Bank 1 Saar

= Verantwortlich fur die Betreuung von
Institutionellen Kunden, Grof3anlegern und
Stiftungen
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Bank 1 Saar eG

= grol3te Volksbank im Saarland

* einzige Bank, die im gesamten Saarland
flachendeckend vertreten ist

= Bilanzsumme 3.304° Mrd. Euro
= 83.000 Mitglieder
= 800 Mitarbeiter

Eine universelle Geschaftsbank in der Region
fir die Region
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Die Verwaltung von: Stiftungsvermogen
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Agenda LA IR dalell

Impulsreferat

1. Bedeutung der Vermogensverwaltung
2. Zielsetzung der Vermdgensverwaltung
2.1. Erhaltung des Stiftungskapitals
2.2. Ertrage zur Erfullung des Stiftungszwecks
3. Grundregeln der Vermdgensverwaltung
3.1. Stiftungsvermaogen diversifizieren
3.2. Anlagestrategie der ,ruhigen Hand"
3.3. Informieren, Reflektieren und Dokumentieren
3.4. Steuerung und Transparenz
3.5. Sicherung der Leistungsfahigkeit durch Zufiihrung neuer Mittel
4. Auswirkung der Stiftungsgrof3e auf die Anlagestrategie
5. Organisation der Vermogensverwaltung
6. Ausblick

Fragen und Diskussion
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1. Bedeutung der Vermogensverwaltung

Das Stiftungswesen stand in den vergangenen Jahren im
Blickpunkt unterschiedlicher Diskussionen:

»die Reform des Stiftungsrechts
=die Anderung steuerlicher Rahmenbedingungen
xdie Starkung der Blrgergesellschaft

Stiftungen haben Konjunktur — zumindest was die Zahl der
Neugrindungen betrifft.

In der Offentlichkeit wurden und werden an allererster Stelle
=die Stiftungsaufgaben, die Stiftungszwecke

=die Vorteile gegentber der Aufgabenwahrnehmung durch
die offentliche Verwaltung

kommuniziert.
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Weniger Aufmerksamkeit wurde der Vermogensanlage und der
Vermogensverwaltung von Stiftungen gewidmet.

Solange sich die Finanz- und Kapitalmarkte positiv entwickeln und die
Finanzanlagen hohe Renditen erwirtschaften — ist das nachvollziehbar.

Spatestens aber das deutlich gesunkene Zinsniveau, reduzierte oder
ausbleibende Dividenden und fallende Kurse haben das
Vermogensmanagement bel Stiftungen zu zentraler Bedeutung
erhoben.

Das Stiftungskapital und dessen dauerhafter Erhalt ist
die notwendige Bedingung fur die langfristige
Existenz und die Unabhangigkeit von Stiftungen.
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2. Zielsetzung der Vermogensverwaltung

Der Stifterwille stent Gber den Vorschriften und den
ublichen Vorgehensweisen zur Vermogensverwaltung

=\/orgaben in der Satzung
=\/orgaben durch Anlagerichtlinien

Ein Blick in die stiftungsrechtlichen Rahmenbedingungen bietet relativ
unprazise Formulierungen wie

»Sparsamkeit
=Sicherheit
=\Wirtschaftlichkeit

»Stiftungsvermaogen ist in seinem Bestand ungeschmalert zu erhalten
(Allerdings finden sich hier keine Aussagen dariber, was das
Vermaogenserhaltungsgebot konkret beinhaltet)

Landesstiftungsgesetze haben unterschiedliche Regelungen
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Kriterium der Sicherheit

sreale, dauerhafte Bestandserhaltung des Stiftungsvermogens

Kriterium der Rendite
»moglichst umfassende Forderung

Kriterium der Liquiditat
skontinuierliche Stiftungsarbeit gewahrleistet
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DEe aes Stiftungsvorstands
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2.2. Ertrage zur Erftllung des Stiftungszwecks

Ertragsverwendungsgebot
(Zinsen, Dividenden, Mietertrége u. . sind zeitnah fiir die Erreichung des Stiftungszwecks zu verwenden)

Exkurs:
Wie wird das Vermdgensmanagement mit der Finanzplanung einer Stiftung verkntpft?

Variante 1

Aus der inhaltlichen Téatigkeit einer Stiftung wird der Finanzbedarf fir einen bestimmten Planungszeitraum
abgeleitet, aus dem sich dann die Ertragsvorgaben fir die Vermégensverwaltung ergeben.

Variante 2

Das Vermdgensmanagement strebt mit den gegebenen Finanzanlagen — bei vertretbarem Risiko — einen
maoglichst hohen Ertrag an, der dann den finanziellen Spielraum fir die Erfillung des Stiftungszweckes
bestimmt.

Beide Varianten sind grundsatzlich denkbar.

= je anspruchsvoller und umfangreicher der Zweck, desto grof3er sollte das dafir erforderliche
Vermaogen sein

* je geringer das Vermdgen, desto begrenzter sollte der Zweck sein

Um Stiftungsarbeit effizient steuern zu kénnen, muss das Vermégensmanagement in die Finanzplanung
integriert und mit der inhaltlichen Seite der Stiftungsarbeit verzahnt werden.
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3. Grundregeln der Vermc’jgensverwaltungm

3.1. Stiftungsvermogen diversifizieren

Um Risiken sinnvoll zu verteilen und Renditen zu optimieren, ist eine ausreichende
Diversifikation zwischen verschiedenen Asset-Klassen (z.B. festverzinsliche
Wertpapiere, Aktien, Immobilien, Kasse) grundsatzlich erforderlich.

Dies ist nicht nur fUr grof3e Stiftungsvermogen unbedingt geboten, sondern auch
fur mittlere oder kleinere Stiftungen.

Das Streuen (diversifizieren) bezieht sich zuerst auf die Anlageklassen.
Zweitens gilt es innerhalb dieser Anlageklassen zu diversifizieren: zwischen
= einzelnen Papieren
= verschiedenen Laufzeiten
= Sektoren und Branchen
= Landern

Wichtig ist, dass in der Vermogensverwaltung keine ,Klumpenrisiken* entstehen.
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Drittens bezieht sich das Diversifizieren auf die Partner des
Vermogensmanagements. Wenn moglich sollte das Vermogen nicht nur bei
einer Bank bzw. Investmentgesellschaft angelegt sein.

»Risikoreduzierung bei fehlerhafter Beratung
=Risikoreduzierung durch unterschiedliche Garantieeinrichtungen
=VVergleichsmoglichkeiten beleben den Wettbewerb

Die Regel des ,Streuens® mag selbstverstandlich klingen, doch leider wird
sie noch haufig vernachlassigt.
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VErMOogenss

4 % sonstige Anlagen (gewerbliches Vermogen, betelligungstonds, Immaobilien
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ca. 10 %

Festgelder mit unterschiedlichen
Laufzeiten

o[ aufzeiten: 3 — 12 Monate
eZinssatze: ....... %

ca. 65 %

Festverzinsliche Euroanleihen ausgewahlter
Emittenten

*Rating mind. A+
sLaufzeiten: 2 — 10 Jahre
*Renditen: ..... %

ca. 25 %

Wertgesicherte Mischfonds fiir Stiftungen

*Wertentwicklung seit Auflegung .... %
5 Jahre ...... %

*12 Monate ..... %

D ... % der letzten 5 Jahre

Immobilienfonds

*Wertentwicklung seit Auflegung .... %
5 Jahre ..... %

12 Monate ..... %

D ... % der letzten 5 Jahre

Anlagehorizont : mind. 5 Jahre
Anlagedauer: keine Befristung
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3.2. Anlagestrategie der ,ruhigen Hand"

Auf Basis einer langfristig orientierten Strategie, sollten Stiftungen ihre
Anlageentscheidungen stets mit ,ruhiger Hand“ vornehmen.

Hastiges Hinterherlaufen nach Marktschwankungen und kurzfristiges Wechseln
der Vermogensstruktur zahlt sich nur selten aus.

Haufige Umschichtungen sind zudem mit Kosten verbunden. \ g .!
N |

,Ruhige Hand" sollte nicht mit Passivitat des ‘
Vermogensmanagements verwechselt werden. ‘i

Auch die Anlagepolitik der ,ruhigen Hand“ beobachtet den Markt und wertet
Entwicklungen hinsichtlich inrer Konsequenzen flr die Stiftung.

Werden Risiken oder Chancen erkennbar, sind zligige Entscheidungen
erforderlich.
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3.3. Informieren, Reflektieren und Dokumentieren

Entscheidungen des Vermdgensmanagements — ob in langfristiger Hinsicht zur
Anlagestrategie oder kurzfristig bei Kaufen, Verkaufen oder Wiederanlage von
Wertpapieren — bedurfen immer einer ausreichenden Informationsgrundlage.

»Angaben zum aktuellen Stand und Struktur des Anlagevermdgens Informationen tber die zur
Disposition stehenden Wertpapiere

=Information Gber eventuelle Alternativen
=Indikatoren zum allgemeinen Anlageumfeld (Konjunkturdaten, Zinserwartungen, Brancheneinschatzungen)

Diese Informationen werden reflektiert und gegebenenfalls die Einschatzung eines
unabhangigen Experten hinzugezogen. Auf Grundlage dieser Wertung, werden dann die
Entscheidungen getroffen.

Die wesentlichen Faktoren die zu einer Entscheidung gefiihrt haben und die
Entscheidung selbst, sollten dokumentiert werden. Damit ist im Nachhinein immer
nachvollziehbar, warum welche Entscheidung zu einem Stichtag getroffen wurde.

Rechtfertigung gegenuber Stiftungsgremien oder externen Aufsichtsbehdrden
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3.4. Steuerung und Transparenz

Im Regelfall geben die Stiftungsgremien die langfristigen Anlagerichtlinien vor.
Die operative Umsetzung erfolgt durch die Vermdgensverwaltung (intern oder extern).

Uber die Entwicklung des Stiftungsvermogens ist ein regelmaRiges Reporting - gegeniiber
den Gremien - zu leisten.

Inhalte
»Buchwert und aktueller Inventarwert
»Belegung (Ausnutzung) der verschiedenen Asset-Klassen
merzielte Ertrage unterteilt nach

« ordentlichen Ertragen

« realisierten Gewinnen aus Vermogensumschichtungen
srealisierte Verluste aus Vermogensumschichtungen . -
»Performance im Vergleich zu Ergebnissen der Vorjahre und/oder zu Benchmarks

Diese Informationen dienen den Stiftungsgremien zur Steuerung des
Vermogensmanagements und bei Bedarf als Handlungsgrundlage.
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3.5. Sicherung der Leistungsfahigkeit

durch die Zufuhrung neuer Mittel

= Zustiftung des Stifters
»  Zustiftung Dritter aufgrund Zustiftungskampagnen
» Bildung von Rucklagen

» Leistungserhaltungsrticklage
Zum Ausgleich inflationsbedingter Auszehrung des Stiftungsvermégens bietet
das Steuerrecht die Mdglichkeit, bis zu 1/3 der Nettovermogensertrage dieser
Rucklage zuzufiihren (Regelung 8 58 Nr. 7a Abgabenordnung)

« freie Rucklagen (dynamischer Teil des Stiftungsvermoégens)
Realisierte Kursgewinne aus Umschichtungen der Vermégensanlagen,
insbesondere des Aktiensegments, unterliegen nicht dem Gebot der kurzfristigen
Mittelverwendung. Diese Ertrdge werden der freien Ricklage zugefthrt.

Achtung: neu gegrindete Stiftungen

Zur Starkung der Leistungsfahigkeit durfen innerhalb der ersten 3 Jahre 100 % der
Ertrage aus der Vermdgensverwaltung dieser Rucklage zugefuhrt werden

(Regelung § 58 Nr. 12 Abgabenordung)
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4, Auswirkung der Stiftungsgrofse auf die Anlagestrategie

Grundsatzlich gelten die vorgenannten Regeln unabhangig von der Grol3e
einer Stiftung bzw. deren Stiftungsvermagen.

Fur Stiftungen mit einem Stiftungskapital von ca. € 100.000,-- oder weniger
ergehen an das Vermdgensmanagement besondere Anforderungen.

Beziglich des Aufwands empfiehlt es sich fir kleinere Stiftungen, den Anschluss zu
grofReren Stiftungen zu suchen, wie z. B. als treuhanderische Stiftung oder in Form eines
Geschaftsbesorgungsvertrages.

Bei Stiftungen mit einem kleinen Vermaogen ist die Moglichkeit der Streuung
zwangslaufig begrenzt bzw. nicht vorhanden. Bei einer Anlage in Aktien bzw.

Aktienfonds ist das Risiko zu grol3, dass bei einem Wertverlust die Stiftung fr einen
langeren Zeitraum handlungsunfahig wird.

Kleinere Stiftungen sollten ihr Kapital ausschlie3lich in Anlagen diversifizieren,
bei denen die Ruckzahlung garantiert ist.
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5. Organisation der Vermogensverwaltung

Inhouse

Eigenes Vermbgensmanagement setzt Fachkenntnis und technische Ressourcen voraus
und der Vorstand muss sich intensiv mit Fragen der Kapitalanlagen auseinandersetzen.

Vorteil =¥ direktere, flexiblere und genauere Steuerungsmoglichkeiten
Nachteil = hoher zeitlicher Aufwand, hoher Verwaltungsaufwand

Qutsourcing

Das Vermdgensmanagement wird an eine Bank, an einem Vermoégensverwalter oder an eine
Kapitalanlagegesellschaft (Spezialfonds) tbertragen.

Vorteil = geringerer Aufwand bei der Stiftungsverwaltung, Professionalitat des
Vermogensmanagements.
Nachteil = Steuerungsverluste, hdhere Kosten flirs Portfoliomanagement

Die Entscheidung Uber die Organisation der Vermdgensverwaltung ist eine
Optimierungsfrage zwischen Nutzen und Kosten, sowie der Rahmenbedingungen.
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6. Ausblick

Die Anforderungen an das Vermdgensmanagement von Stiftungen sind mit
Blick auf die Entwicklung an den Kapital-, Aktien- und Immobilienméarkten in den
vergangenen Jahren gestiegen. Diese Situation wird sich auch zukinftig nicht
entspannen.

Erforderlich sind Realismus bei den Zielvorgaben flr die Vermdgensverwaltung,
denn kraftige Renditesteigerungen sind in den nachsten Jahren nicht zu
erwarten.

Die Entscheidungsfindung zur Mittelverwendung sollte/muss friihzeitig an die zu
erwartenden Ertrage aus der Vermogensverwaltung angepasst werden.

Das Vermdgensmanagement von Stiftungen erfullt keinen Selbstzweck!

Es schafft lediglich die Voraussetzungen flr die nachhaltige Erfillung
des Stiftungszwecks.
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Harry M. Markowitz, Nobelpreistrager Wirtschaftswissenschaften 1990

Danke fur Ihre Aufmerksamkeit!
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