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Deutsche Stiftungen verwalten derzeit
ein Vermdgen von 100 Milliarden Euro.
In den vergangenen Jahren wurde das
Kapital hauptsachlich in festverzinsli-
che Wertpapiere angelegt, um verlassli-
che Ertrage bei geringem Risiko und
hoher Liquiditat zu erhalten. Doch die
anhaltende Niedrigzinsphase auf der
einen Seite und die Schuldenkrise in
Europa auf der anderen Seite geht auch
an den Stiftungsvermdgen nicht spur-
los voriiber. Sinkende Einnahmen aus
dem Kapitalstock lassen inzwischen die
Stiftungen nach neuen, langfristig
sicheren Anlagemdglichkeiten suchen.
Zu welchen Losungen sie dabei kom-
men, analysiert eine aktuelle Studie der
Famos Immobilien GmbH, einem Multi
Family Office fiir Immobilienvermogen.

Wichtigstes, wenngleich erwartetes
Ergebnis: Auch Stiftungen richten
ihren Fokus verstarkt auf den deut-
schen Immobilienmarkt und wollen ihr
Engagement in dieser Assetklasse kiinf-
tig ausbauen. Grundlage der Studie ist
eine reprasentative Umfrage des Bera-
tungsunternehmens Family Office Con-
sulting GmbH aus Frankfurt am Main
im Auftrag der Famos. Insgesamt 50
Stiftungen - jeweils zur Halfte Famili-
enstiftungen und gemeinniitzige Stif-
tungen - wurden angesprochen. Diese
verfiigen im Durchschnitt liber ein
Vermdgen von rund 170 Millionen
Euro.

Dabei zeigte sich, dass 70 Prozent aller
Stiftungen Immobilienanlagen als at-
traktive Investitionen ansehen, wobei
die Affinitat zu Liegenschaften bei
Familienstiftungen starker ausgepragt
ist als bei gemeinniitzigen Stiftungen.
Auch groBere Stiftungen sind eher
bereit, ihr Kapital in Liegenschaftsver-
mogen anzulegen. Nach den Erkennt-
nissen der Studie haben Familienstif-
tungen bereits rund 42 Prozent ihres
Vermdgens in Immobilien investiert.
Dabei werden direkten Immobilienanla-
gen mit einem Anteil von 90 Prozent
klar bevorzugt. Somit haben Immobili-
enanlagen bei dieser Gruppe eine fast
doppelt so hohe Bedeutung wie Ren-
ten- oder Geldmarktanlagen. Im Ver-
gleich dazu ist bei den gemeinniitzigen
Stiftungen bislang nur rund ein Drittel
des Kapitalstocks in Immobilienanlagen
gebunden. Dabei werden direkte und
indirekte Anlageformen gleichermal3en
genutzt.

Hinsichtlich des Risikos bestehen eben-
falls signifikante Unterschiede. Gene-
rell fragen Stiftungen Wohnimmobilien
als Anlageobjekte stark nach. Doch
wahrend sie bei Familienstiftungen 56
Prozent des Liegenschaftsportfolios
ausmachen, investieren gemeinniitzi-
gen Stiftungen verstarkt in Gewer-
beimmobilien. Gemeinsam ist jedoch
beiden Gruppen die klare Fokussierung
auf den heimischen Immobilienmarkt.
Entsprechend ihrer Risikoaversion wer-
den bereits fertiggestellte Core-Immo-
bilien bevorzugt erworben, denn die
Stiftungen erwarten in erster Linie
einen Inflationsschutz. Immerhin 70
Prozent der Befragten gaben dies als
Motiv an. Als weitere Kriterien fiir die
Investition in Immobilien werden von
zwei Dritteln der Studienteilnehmer
die Generierung laufender Cash-Flows,
die Optimierung der Portfoliorendite
und die Nachhaltigkeit der Kapitalan-
lage genannt.

Dass ,Nachhaltigkeit" noch vor der
Optimierung der Eigenkapitalverzin-
sung rangiert, ist mit den spezifische
Anlagerichtlinien zu erklaren. Fir die
meisten gemeinniitzigen Stiftungen
schreiben die Statute ethische, 6kologi-
sche und soziale verantwortliche Inves-
titionen vor. Dabei entscheiden in 96
Prozent der Stiftungen die jeweiligen
Vorstande. Nur sporadisch werden Mit-
arbeiter der Stiftung oder externe Ex-
perten zurate gezogen. Trotzdem mei-
nen nur 38 Prozent der Befragten, dass
ihr Immobilienvermdgen genauso pro-
fessionell gemanagt wird wie ihr Wert-
papierportfolio. Dass dennoch kaum
externe Dienstleister beauftragt wer-
den, liegt zum Teil auch an schlechten
Erfahrungen. So haben sich nur 18
Prozent der Stiftungen fiir eine reine
Fremdbetreuung entschieden, allerdings
wiirde nicht einmal jede zweite Stif-
tung, die mit einem externen Immobi-
liendienstleister zusammenarbeitet,
diesen weiterempfehlen.

Dennoch diirfte die Bedeutung exter-
ner Experten wachsen. Denn die von
Stiftungen gefragten Core-Objekte sind
rar. Umso wichtiger werden Asset Ma-
nager, die die Markte und die Akteure
kennen. Allerdings miissen sie auch
nachweisen, dass sie einerseits die ge-
wiinschten Immobilien fiir die Stiftung
erwerben und andererseits die Potenzi-
ale im Bestand heben kdnnen. L.H.

260






