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Ausgangslage
Aufgabe des Stiftungsrats

« Der Stiftungsrat ist verantwortlich ftr die erfolgreiche
Verfolgung des Stiftungszwecks.

Stiftungsrat

Vermogensanlagen Rendite Stiftungszweck
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Ausgangslage

| PPCrhairics

Warum konnen Interessenkonflikte ein Problem sein?

* Interessenkonflikte gefahrden die Zweckerfullung:

 Entscheidungstrager (intern und extern)
«dienen» neben der Stiftung auch:

ihrem (Haupt-)arbeitgeber

einer anderen gemeinndtzigen
Organisation, fur die sie tatig sind

einer nahestehenden Person
sich selber

» Dies kann zu Problemen fuhren.
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Ausgangslage
Fragen

Fragen im Zusammenhang mit Interessenkonflikten

©® Wie entstehen Interessenkonflikte?

® Was sind typische Beispiele von Interessenkonflikten?
©® Wie kdnnen Interessenkonflikte vermieden werden?
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O Wie entstehen Interessenkonflikte?
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O Wie entstehen Interessenkonflikte?
Interessenbindungen

« Kaum jemand ist «nur» Stiftungsrat.

Stiftungsrat der
Stiftung A o
N

Pensionierter
Mitarbeiter der Bank B

Ehemann der
Immobilienmaklerin C

Bruder des
Treuhanders D

Quastor des gemein-
nutzigen Vereins E

Studienfreund der
Rechtsanwaltin F

» Zu vermeiden: Vorgangig bekannte Interessenkonflikte.
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@ Wie entstehen Interessenkonflikte?
Externe Dienstleister

« Externe Dienstleister konnen auch eigene Ziele verfolgen.

Kundenbindung starken

Vertreter der Bank A '\ H
¥

HOhere Marge

Zusatzlicher Umsatz

Weniger arbeits-
intensive Umsetzung

Underperformance
nicht ersichtlich

» Zu vermeiden: Falsche Anreize und starke Abhangigkeiten.
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@ Wie entstehen Interessenkonflikte? [PPCrcrice
Umgebung

* In welchem Klima gedeihen Interessenkonflikte?

1. Auftragsverhaltnis (z.B. treuhanderische Verwaltung des
Vermogens), Angestelltenverhaltnis oder Organfunktion

2. Beauftragter hat mehr Fachwissen als der Auftraggeber.
» Dies ist bei praktisch allen Stiftungen gegeben.

3. Geringe Transparenz bezuglich Tatigkeit
des Beauftragten

4. Kein Wille zu professionellem Umgang
mit Interessenkonflikten

» Dies ist nur in Einzelfallen gegeben.
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® Was sind typische Beispiele von Interessenkonflikten?
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® \Was sind typische Beispiele von Interessenkonflikten?  PPciciic

Beispiel 1. Entgegennahme von Geschenken

 Der Vermdgensverwalter |adt
den Stiftungsrat an die Swiss
Indoors in Basel ein.

Problem:

74\ //YBOOT &

— Stiftungsrat kann Mandat nicht
mehr unabhangig beurteilen.

— Festhalten am Mandat trotz Under-
performance oder hoher Gebuhren.

LOsung:
» Typische Regelung fur Annahme von Geschenken.

— Geldgeschenke sind immer verboten, Weiterbildungen haufig zulassig

— Bagatellgeschenke (Quelle: Umsetzungshilfe ASIP-Charta, www.asip.ch):

Als Gelegenheitsgeschenke gelten einmalige Geschenke im Wert von héchstens Fr. 200.- pro Fall
und Fr. 1000.- pro Jahr und Geschéftspartner, maximal aber Fr. 2500.-.
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® Was sind typische Beispiele von Interessenkonflikten?
Beispiel 2: Vereinnahmen von Retrozessionen

 Der Vermogensverwalter erhalt
far den Einsatz von Anlagefonds
Provisionen («Retrozessionen»).

Problem:

— VermoOgensverwalter setzt Anlagefonds
mit den hochsten Retrozessionen ein
(statt fir den Kunden attraktivste Fonds).

Losung:
— Retrozessionen sind gemass BGE 138 Ill 755 dem Anleger
offenzulegen und gutzuschreiben.

» Offenlegung und Gutschrift von Retrozessionen vertraglich regein.

Beispiel: «[Bank X] nimmt im Zusammenhang mit der Ausiibung des vorliegenden Vermdgens-
verwaltungsvertrags keine geldwerten Leistungen, inklusive allfalliger Rabatte, Discounts, etc.,
von Dritten entgegen. In Abweichung von dieser Regel eingenommene geldwerte Leistungen
werden dem Kunden offen gelegt und auf das oben genannte Konto Uberwiesen [...].»
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® \Was sind typische Beispiele von Interessenkonflikten?
Beispiel 3: Vermobgensverwalter definiert Anlagestrategie

 Der VermoOgensverwalter definiert die Anlagestrategie.

Problem:

— Praferenz fur teure, intransparente und illiquide Anlagekategorien
(Beispiele: Hedge Funds, Rohstoffe, Private Equity,...)

Portfoliostrukturen fir private Franken-Anleger (Beginn 2. Quartal 2016)

- Belsplel - Ban ken Werte in % des Depotbestandes
0 . .
empfehlen 14% o | S50 | o |t L | g [l o i
] Suisse Bar Odier | Sarasin
Alternative Anl agen Aktien 43%|  45%| 44%|  45%| 48w  48%|  45%|  45%| 45%
; Obligationen 320  3206| 38%| 33| 41%| 32| 35%|  27%| 34%
(Durchschnitt, s. rechts)
! Geldmarkt 5% 3% 8% 2% 9% 4% 3%|  10%| 5%
- . Immobilien 0% 3% 5% 0% 0% 0% 3% 0% 1%
- Ve g leich: Pensions Hedge Funds 0%  12%| 0% 6%| 0%  17%|  13% 0% 6%
k assen h ab en d urc h - IEdeImetaIIe 20% 0% 3% 8% 0% 0% 0% 0% 4%}
. . Sonstige Rohstoffe 0% 5% 2% 3% 0% 0% 0% 0% 1%'
0 |
schnittlich 8 A) _ Ubrige 0% 0% 0% 4% 2% 0% 2%  18% 3%
(Quelle: OAK BV, Bericht finanzielle Lage Total 100%| 100%| 100%| 100%| 100%| 100%| 100%|  100%| 100%|

der Vorsorgeeinrichtungen 2015, S. 33)

Quelle: NZZ, http://static.nzz.ch/files/3/6/0/Anlagepanorama+Q2+2016_1.18724360.jpg

Losung:
» Trennung von Anlagestrategie-Analyse und Portfolio Management.
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® Was sind typische Beispiele von Interessenkonflikten?
Beispiel 4: «Front Running»

 Der Geschaftsfuhrer verwaltet Aktienkursentwicklung
: Lr (Total Return, Start indexiert = 100)
das Stlftungs_vermogen parallel |
ZU seinem Privatvermogen. 160
140
Problem: 120
100 -
— Er profitiert privat vom Kursanstieg | g _
infolge des Kaufs fir die Stiftung. 0 | Kauf 19.08. Verkauf
ur Stiftung und privat zu
— Anreiz, viel zu handeln. zz privat zu 123.7 141.4 (+15%)
O - ‘. ‘. ‘. ‘. ‘. ‘. ‘. ‘.
Losung; GRS iasasgd

— Pensionskassen: Unzulassig gemass
Art. 48] Abs. a BVV 2 (keine Detailregelung).

— Gemeinnutzige Stiftungen: Keine gesetzliche Regelung.

» Sinnvoll: Keine privaten Transaktionen vor sowie 24-48 h nach
Abschluss von bekannten Transaktionen der Stiftung
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® Was sind typische Beispiele von Interessenkonflikten?  'PPCiciic

Beispiel 5: Courtagen statt All-in Fee

 Die Bank wird pro Transaktion (Courtage) statt mit einer
Pauschale (All-in Fee) bezahlt.

Problem: Beispiel: Gebiihren bei einem Umschlagshaufigkeit in % pro Jahr
. . Vermogen von CHF 10 Mio. 20% 50%  100%  150%
— An jeder Transaktion Depotgebihren 22’500 22'500 22'500 22'500
verdient sie zusatzlich Edelmetallkonto 6000 6000 6000 6000
(s. Beispiel in Tabelle). Fondsgebihren (TER) 30000 30000 30000 30'000
. Transaktionskosten
— Anreiz fir hohe Um-
€ u . 0 ) € U Obligationen/Aktien 9'600 24'000 48000 72'000
SC h I ag S h au fl g kel L. Fonds 12'000 30'000 60000 90000
Gebuhren in CHF p.a. 80'100 112'500 166'500 220'500
| Gebihrenin % des Vermégensp.a  0.80% 1.13% 1.67%  2.21%|
Losun : Annahmen:
. Anlagestrategie: 30% Obligationen, 30% Aktien, 30% Fonds, 10% Edelmetall (Konto).
> Pausc h al g eb u h I Fixe Gebuihren : Depotgebiihr 0.25%, Edelmetallkonto 0.60%, Fondsgebiihren (TER): 1.00%

Transaktionskosten : Courtage Aktien/Obligationen 0.40%, Zeichnungsgebiihr Fonds 1.00%

fur Transaktionen
(bei institutionellen Anlegern weitgehend Standard)

» Pflicht, die glinstigste Gegenpartei zu wahlen («Best Execution»)
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® Was sind typische Beispiele von Interessenkonflikten?
Beispiel 6: Geschafte mit Nahestehenden

Indexierte Vermdgensentwicklung

 Ein Stiftungsrat ist Uberhohte
Bankmitarbeiter. Gebuhren:
500 - Kumulierte
Problem: . Rendite um
: . -73%-Punkte
— Anreiz, Vermogensverwal- o | tiefer
tungsmandat zu akquirieren. (1986 - 2016)
— Falls dies gelingt: Keine .
unabhangige Uberwachung, |
evtl. GUberndhte Gebihren o
(vgl. Beispiel rechts) 5883383388588 8%
Mandat mit marktkonformen Gebiuihren (0.5% p.a.)
LOsung:

Mandat mit Uberhthten Gebuhren (1% p.a.)

» Einholen mehrerer Offerten
» Ausstand bei Selektion des Vermodgensverwalters
» Mandatsvergabe nach objektiven Kriterien
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| PPCrhairics

® \Was sind typische Beispiele von Interessenkonflikten?
Beispiel 7: Sich selber Uberwachen

- Der Vermdgensverwalter

. . .. 1'000 -

ist gleichzeitig auch Tatsachliche Under-

Investment Controller. o performance: -1.13% p.a.
Problem: |

— Keine unabhangige o

Uberwachung
400 -
— Tendenz, sich besser darzu-

stellen, als er objektiv ist Gezeigte Under-

200 -

(z.B. durch selber definierte poeflf;;mance:
Mandatsbenchmark, s. rechts) . ; op.a
0 0 O OO O O O O O O O O « d d
$S 32223888 R

Losung:

» Trennung von Vermogensverwal-
tung und Investment Controlling

Portfoliorendite

Benchmark Anlagereglement (wird nicht gezeigt)

Mandatsbenchmark (wird gezeigt)
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® Wie kdnnen Interessenkonflikte vermieden werden?
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©® Wie konnen Interessenkonflikte vermieden werden? PPCmetrics
Anlagereglement

« Typischer Inhalt eines Anlagereglements

Organigramm Anlagestrategie
der Anlageorganisation (mit taktischen Bandbreiten
und Vergleichsindizes)

Kompetenzen Zulassige Anlagen

pro Stelle (intern und extern) (Anlageuniversum)
Governance-Richtlinien Berichterstattung
(Jahrliche Loyalitatserklarung: (Wer, was, wie haufig, an wen?)

Geschenke, Eigengeschafte,...)

» Hauptziel: Markttbliche Gegenleistung aus allen Arbeitsverhalt-
nissen und Geschaftsbeziehungen (Organe, Mitarbeiter, externe
Dienstleister)
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® Wie konnen Interessenkonflikte vermieden werden?

Regelwerke

| PPCrnairics

* Gibt es Regelwerke als Orientierungshilfe?

SwissFoundations

\VAE ¥
\}3 élge
cht

ﬁ@

CERTIRV®

(‘&?

I‘ASIP B

Schweizerische Eidgenossenschaft
g Confédération suisse

Confederazione Svizzera

Confederaziun svizra

Swiss Foundation Code 2015

Kodex fur Forderstiftungen (in Buchform)

Swiss NPO-Code

Corporate Governance-Richtlinien fir NPOs in der Schweiz
Www.Nnpo-code.ch

ZEWO-Standards
Standards fur ZEWO-zertifizierte NPOs
WWW.zZewo.ch

ASIP-Charta

Richtlinien Schweizerischer Pensionskassenverband (ASIP)
www.asip.ch/wissen/hintergruende/die-asip-charta

BVV 2 (Art. 48f bis 48l)

Anlagevorschriften fir Pensionskassen
(Verordnung des Bundes)
www.admin.ch

© PPCmetrics AG
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® Wie konnen Interessenkonflikte vermieden werden?
Governance-Massnahmen

 |st das nicht alles tbertrieben fur (meist) kleine
Stiftungen und Nonprofit-Organisationen?

Gegen Massnahmen spricht... Fir Massnahmen spricht...

+ Aufwand » Sicherheit

« Fachwissen befangener « Unabhangigkeit unbefan-
Personen gener Personen

* Vertrauen * Reputation

» Vollstandige Elimination * Weitgehende Elimination
unmaoglich moglich

» Umfang der Massnahmen abhangig von Grosse
(Vermdgen, Umsatz, Mitarbeiter) und Reputationsrisiken.
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Fazit

© PPCmetrics AG 21



Fazit

* Wie kann eine Stiftung mit Interessenkonflikten umgehen?

Sorgfaltige Auswahl von neuen Stiftungsraten etc.
(keine systematischen Interessenkonflikte)

Auftreten von Interessenkonflikten: Offenlegung und Ausstand

Erlass eines Anlagereglements
(klare Kompetenzen, Trennung von Entscheid, Ausflihrung und Kontrolle)

Einholen von Konkurrenzofferten

Sorgfaltige Instruktion externer Dienstleister
(Gefahren: u.a. Kombination von Dienstleistungen, Honorarmodelle)

Unabhangige Uberwachung der Mandate (Kosten/Leistung)
Dienstleister sollen ersetzbar sein (Kindbarkeit Mandate)

Jahrliche Loyalitatserklarung durch alle intern und extern
Beteiligten (Interessenbindungen, Eigengeschafte, Geschenke,...)

» Ziel: Verbesserungspotenzial erkennen und nutzen.
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Vielen Dank fur
lhre Aufmerksamkeit!
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Luzius Neubert

| PPCrhairics

Dr. oec. publ., CFA

Funktion

Ausbildung

Beruflicher Werdegang

Lehr-/Forschungstatigkeit

Senior Investment Consultant (2011)
Teamleiter Investment Consulting & Controlling

Betreuung von Nonprofit-Organisationen

Doktorat, Universitat Zirich
Dissertation: Finanzmanagement von Nonprofit-Organisationen
CFA (Chartered Financial Analyst Charterholder)

Indiana University, Bloomington (USA): Studienaufenthalt

Wirtschaftswissenschaften (Finance), Universitat Zirich

PPCmetrics AG: Investment Consultant (2007)

Universitat Zurich (Institut fir Banking und Finance): Wissenschaftlicher Assistent

Universitat Zurich: Lehrbeauftragter

Universitat Basel, Center for Philanthropy Studies (CEPS): Dozent und Research Fellow
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Kontakt

| PPCrnetirics |

Investment & Actuarial Consulting,
Controlling and Research

PPCmetrics AG
Badenerstrasse 6
Postfach
CH-8021 Zirich

Telefon +4144 2043111

Telefax +41 44 204 31 10

E-Mail ppcmetrics@ppcmetrics.ch
PPCmetrics SA

23, route de St-Cergue
CH-1260 Nyon

Téléphone +41 22704 0311

Fax +41 22704 03 10
E-Mail nyon@ppcmetrics.ch
Website wWww.ppcmetrics.ch

Social Media | £]|8+]in] = [EN

PPCmetrics (www.ppcmetrics.ch) ist ein fihrender Schweizer Investment Consultant, Investment Controller, strategischer Anlageberater und Pensionskassenexperte. Unsere Kunden sind institutionelle Investoren
(beispielsweise vom Typ Pensionskasse, Vorsorgeeinrichtung, Personalvorsorgestiftung, Versorgungswerk, Versicherung, Krankenversicherung, Stiftung, NPO und Treasury-Abteilung) und Privatkunden (beispielsweise
Privatanleger, Family Office, Familienstiftung oder UHNW!I - Ultra High Net Worth Individuals). Unsere Dienstleistungen umfassen das Investment Consulting und die Anlageberatung sowie die Definition einer
Anlagestrategie (Asset Liability Management - ALM), die Portfolioanalyse, die Asset Allocation, die Entwicklung eines Anlagereglements, die juristische Beratung (Legal Consulting), die Auswahl von Vermogensverwaltern
(Asset Manager Selection), die Durchfiihrung &ffentlicher Ausschreibungen, das Investment Controlling, die aktuarielle und versicherungstechnische Beratung und die Tatigkeit als Pensionskassenexperte.
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Jahrlich publizieren wir
mehr als 40 Fachartikel
zu unterschiedlichen
Fragestellungen.
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Tagungen
Unsere Fachleute teilen Erleben Sie uns live an
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