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selbstgemacht

Von zwei Stiftungen initiiert, von weiteren genutzt:
Wie Stiftungen mit eigenen Fonds mehrere Heraus-
forderungen angehen kénnen, zeigt der Stiftungsfonds
Westfalen, der vor zehn Jahren aufgelegt wurde:

DIE STIFTUNG hat nachgefragt. Von Stefan Preuf3 .

Das richtige Werkzeug: Ein auf die eigenen Bediirfnisse ausgerichteter Fonds kann den Stiftungsakteuren im Alltag die Arbeit erleichtern.

ie Strategie, einen eigenen Stif-
D tungsfonds zu initiieren, erfreut

sich zunehmender Beliebtheit.
Denn das eroffnet eine Reihe von Vortei-
len. Im Fall des Stiftungsfonds Westfalen
wurde das Sondervermogen fiir zwei
Stiftungen konzipiert: Er geht auf das En-
gagement der Gilinter-und-Rita-Rudloff-
sowie der Dr.-Hans-Joachim-und-Christa-
Strothmann-Stiftung zuriick. Beide Orga-
nisationen erhielten 2007 Vermégen im
jeweils unteren zweistelligen Millionen-
bereich — und zwar so, wie es die Stifter
hinterlassen hatten. Angesichts der auf-
kommenden Finanzkrise entschieden
sich die Verantwortlichen, namhafte Tei-

le des Vermogens gewissermafien in ei-
gener Obhut zu investieren. Gemeinsam
mit der Kroos Vermoégensverwaltung AG
aus Miinster wurde der Stiftungsfonds
Westfalen (WKN AORA4R) im November
2008 aufgelegt: Die hohere Ertragskonti-
nuitat von Rentenanlagen sollte mit dem
Wachstumspotential von Aktien sowie
der Sicherheit von Immobilienanlagen
kombiniert werden.

,Die Konstruktion hat sich aufderor-
dentlich gut bewahrt, wir wiirden es je-
derzeit wieder machen®, sagt Ute Kol-
bow. Die vereidigte Buchpriiferin, Steu-
erberaterin und Stiftungsmanagerin
(EBS) ist in beiden Stiftungen ehrenamt-

lich im Vorstand aktiv. In den Anfangen
2007 habe man das Vermogen intern ge-
managt. ,In dieser Zeit wurden die Anla-
geentscheidungen vom Vorstand selbst
getroffen; aber bereits 2008 wurden wir
mit der Finanzkrise konfrontiert, die uns
die Schwierigkeit der Materie deutlich
vor Augen fiihrte. Das war der Zeitpunkt,
Alternativen zu diskutieren.“

Bankenaufruf zu hohen
Mindestsummen

Das Stiftungsvermdogen — tibertragen aus
Privatvermoégen - zeigte seinerzeit noch
keine klassische Charakteristik eines
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Stiftungsvermogens auf und erforderte
grof3es Augenmerk. ,Austausch mit an-
deren Stiftungen ware bei vergleichba-
ren Fragestellungen vermutlich vielver-
sprechend und hilfreich gewesen, unter
den vorgenannten Voraussetzungen sa-
hen wir uns jedoch in der Situation, ei-
nen eigenen Weg zu suchen und Erfah-
rungen im Umgang mit den vorliegenden
Vermogenswerten zu sammeln. Im Vor-
feld zur Entscheidung fiir die Auflage ei-
nes Stiftungsfonds haben wir fachlichen
Austausch gesucht, Informationen von
verschiedenen Bankinstituten eingeholt
und Fachliteratur genutzt“, erinnert sich
Kolbow.

Die Kroos Vermogensverwaltung AG
stand relativ schnell als Partner fest.
Man habe auch verschiedene Banken
mit dem Anliegen einer Fondsauflage an-
gefragt, zum damaligen Zeitpunkt seien
die Angebote allerdings aus Kostengriin-
den keine vertretbare Alternative gewe-
sen. ,Zudem haben die Banken damals
sehr hohe Mindestsummen zur Aufle-
gung eines eigenen Fonds aufgerufen.®
Die Stiftungsaufsicht musste nicht ange-
fragt werden, denn in Nordrhein-Westfa-
len existiert eine Meldepflicht nur bei
bestimmten Immobilienkaufen.

Nachdem die Entscheidung getroffen
war, in Zusammenarbeit mit Kroos den
Fonds auf der unabhangigen Plattform
von Universal Investment aufzulegen,

Ute Kolbow, Vorstandsmitglied

mussten Anlagerichtlinien formuliert
werden. Diesen Prozess ging man ge-
meinsam an. Als ein wichtiges Ziel er-
achteten die Stiftungsverantwortlichen,

Ute Kolbow engagiert sich ehrenamtlich als Vorstands-
vorsitzende beider Stiftungen.

dem Fondsmanager so viel Freiraum wie
moglich einzurdumen, damit er tatsach-
lich auf Krisen reagieren kann. So war
und ist es gestattet, bis zu 100 Prozent
Liquiditat zu halten, um wéhrend eines
Crashs an der Seitenlinie stehen zu kon-
nen, um zu gegebener Zeit zu verminder-
ten Preisen einzusteigen. Die Aktienquo-
te wurde damals auf 30 Prozent gede-
ckelt. ,Zudem wollten wir den Fonds glo-
bal aufstellen, weil die Markte global
sind“, so Kolbow.

Schwerpunkt Immobilien:
angepasste Strategie

Ein weiterer Schwerpunkt der Invest-
ments sollte im Immobilienbereich lie-
gen. ,Bei der Fondskonzeption hatten
wir vorgesehen, neben den Anlageseg-
menten Anleihen und Aktien diesen Be-
reich {ber Immobilienfonds abzude-
cken. Durch die Erfahrungen der Immo-
bilienfondskrise sind wir zum Umden-
ken gezwungen worden*, sagt Fondsma-
nager Bernd Hashemian. Heute gewich-
tet er das Thema zum Beispiel durch In-
vestments in Aktien grofler deutscher
Wohnbauunternehmen und durch Anlei-
heinvestments im Immobiliensektor.
,Daneben bauen wir unser Portfolio an
Direktimmobilien stetig aus®, so Kolbow.
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Bernd Hashemian, Kroos Vermdgensverwaltung,
betreut den Stiftungsfonds Westfalen.

Die Anlagerichtlinien werden kontinuier-
lich fortgeschrieben, angesichts der an-
dauernden Niedrigzinsphase wurde im
vergangenen Jahr die Aktienquote auf
50 Prozent erhoht.

Vom Stiftungsvermdogen sind aktuell
etwa 25 Prozent im Stiftungsfonds West-
falen investiert. Die weiteren Wertpapie-
re liegen bei Banken mit Vermogensver-
waltervertragen sowie einem weiteren
eigenen Fonds, dem 2014 aufgelegten
Westfalicafonds Aktien Renten der
Oddo-BHF-Bank (ISIN: DEO00OA1XDYE4).
Die beiden Fonds und die Vermogens-
verwalter arbeiten alle nach identischen
Anlagerichtlinien, so dass die Renditen
verglichen werden konnen. ,Dieses Sys-
tem setzen wir erst seit kurzem um, da-
her liegen hier noch keine konkreten
und verlasslichen Vergleichswerte vor,
die Riickschliisse auf die Renditeent-
wicklung der einzelnen Verwalter zulas-
sen. Mit diesem Vergleichsszenario stre-
ben wir die Zielsetzung an, weniger er-
folgreiche Verwalter einfacher zu identi-
fizieren und entsprechende Optimie-
rungsmafdnahmen zeitnah umsetzen zu
koénnen®, so Kolbow.

Man kann also von einer ziemlich
ausgefeilten Anlagestrategie sprechen,
dennoch ging der Aufwand deutlich zu-
riick. ,,Zu Beginn war eine fast tagli-

DIE STIFTUNG  April/Mai 2019

61

o
c
El
=
g
o
s
a
c
@
o
©
£
T
>
0
S
S
<
©



VERMOGEN & FINANZEN

w
E
5
£
3
£
]
E
'3
E
°

Die Stifterehepaare: Giinter und Rita Rudloff ...

che Uberwachung der Kurse der vielen
einzelnen Wertpapiere erforderlich, be-
gleitet von laufenden Telefonaten mit
den verschiedenen Banken, natiirlich
auch bedingt durch die Besonderheit
des Jahres 2008“, erinnert sich Kolbow
mit Schrecken zuriick. Im ersten Jahr
der Fondsauflegung sei der fachliche

Bernd Hashemian, Fondsmanager

Austausch mit der Kroos Vermégensver-
waltung AG noch in vergleichsweise kur-
zen Zeitabstanden notwendig gewesen,
um die Vorstellungen der Stiftungen von
der Umsetzung der Anlagerichtlinien zu
diskutieren.

Heute habe man einen Punkt der Zu-
sammenarbeit erreicht, der es erlaubt,
ein eher geringes Zeitkontingent einzu-
planen. Bei Bedarf konnen taglich aktu-
elle Informationen zu den Fonds abge-

... sowie Christa und Hans-Joachim Strothmann

rufen werden, bis hin zur genauen Zu-
sammensetzung der Einzelpapiere. ,Die-
se Moglichkeit bietet unseres Wissens
so kein Fonds anderer Anbieter im Rah-
men der Ublichen Vermdégensverwal-
tung“, betont Kolbow. Mittendrin statt
nur dabei, konnte man sagen, und das
gilt auch fiir die Auswahl moglicher In-
vestments. Im Anlageausschuss sind
Stiftungsvertreter in die Entscheidungs-
findung einbezogen, Vertreter weiterer
Investoren im Fonds kommen ebenfalls
zu Wort.

Eigener Fonds entlastet
die Ehrenamtlichen

Die Anlage des Wertpapiervermdogens in
Fonds entlastet den Vorstand einer Stif-
tung also deutlich. Bei deren Auswahl
muss allerdings sehr genau gepriift wer-
den, welche Kosten der Fonds verur-
sacht und welche Anlagerichtlinien zu-
grunde liegen, um das Risiko einschat-
zen zu konnen. ,Wir haben durch unse-
ren eigenen Fonds hier natiirlich wesent-
lichen Einfluss nehmen kénnen.“ Das be-
deute aber nicht, dass die Investition ri-
sikoarm wére, nur weil ,Stiftungsfonds*
auf dem Etikett steht, betont Hashemi-
an. Da der Fonds bis zu 50 Prozent des
Vermogens in Aktien anlegt, die Quote
also gerne ausschopft, und hinzu Unter-
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nehmensanleihen kommen, seien Riick-
setzer nicht vermeidbar. Wichtig sei,
ausfiihrlich und verstéandlich die jeweili-
gen Beweggriinde darzulegen, die fiir
oder gegen Investments gesprochen ha-
ben. Seit Auflegung hat der Fonds (Stich-
tag 26.2.2019) eine Rendite von 4,17 Pro-
zent p.a. erzielt.

Vorstandsvorsitzende Ute Kolbow
zieht ein positives Fazit zum eigenen
Stiftungsfonds: ,Fiir uns war die Ent-
scheidung, die wir vor zehn Jahren ge-
troffen haben, die absolut richtige. Heu-
te wiirden wir sicher die geschlossenen
Immobilienfonds von Anfang an niedri-
ger gewichten, aber sonst hat der Fonds
aus unserer Sicht nur positive Effekte ge-
bracht. Unser Zeitaufwand wurde deut-
lich reduziert, trotzdem behalten wir
den Blick in den Fonds hinein auf die Ein-
zelpapiere.”

Vorteile eines eigenen
Stiftungsfonds:

Die Kosten lassen sich attraktiv verhan-
deln. Zudem werden die Fondskosten wie
Managementgebiihr, Verwahrstellenkos-
ten etc. nicht zur Verwaltungskostenquote
der Stiftung gerechnet — im Gegensatz zu
den offen ausgewiesenen Vermogensver-
waltungsgebiihren der Depotbanken.

Geringe Verwaltungskosten wiederum
sind bei der Akquise von Spenden oder
Zustiftungen ein wichtiges Argument und
grof3er Vorteil: Geber achten sehr darauf,
dass ihre Gelder dem versprochenen
Zweck moglichst ungeschmalert zukom-
men.

Homogene Anlegerschaft: Die aktuelle Ge-
setzgebung sieht vor, dass Tranchen oder
ganze Fonds ausschlieBlich steuerbefrei-
ten Anlegern vorbehalten sein kénnen.
Dabei handelt es sich praktisch immer um
langfristig denkende Investoren, die nicht
mit zittrigen Handen kurzfristig ausstei-
gen, wenn das Umfeld mal etwas rauer
wird.

Information und Mitbestimmung stellen
die vielleicht wichtigsten Pluspunkte dar.
Nicht nur bei den Investitionsentschei-
dungen, sondern auch bei Ausschiittun-
gen und der Implementierung von Nach-
haltigkeitskriterien konnen Stiftungen di-
rekt mitreden und Einfluss nehmen.
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