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Ausgangslage (1)

«A penny saved is a penny earned»
(Benjamin Franklin)

» Jeder eingesparte Franken kann dem Stiftungszweck zufliessen.
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Ausgangslage (2) TPPCoetirics |

Welche Fragen stellen sich im Zusammenhang mit
Vermogensverwaltungskosten?

O Warum sind Vermdgensverwaltungskosten aktuell
besonders wichtig?

® Wie kdnnen Vermogensverwaltungskosten erfolgreich
ausgehandelt werden?

©® Wie bleibt eine Stiftung trotz Tiefzinsniveau finanziell
Im Gleichgewicht?
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PPCctcs |

© Warum sind Vermodgensverwaltungskosten
aktuell besonders wichtig?
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«RiIsikoloser» Zins ist nahe null [PPCo e

Basierend auf Government Bonds

= Spot (15.06.2015) Datum 15.06.2015
= Spot (31.12.2014)

= Spot (31.12.2013)

= 3 Month

1 Year
2 Year
® 5 Year

2

in %

»Ohne Risiko
keine Rendite
mehr

Vermogensverwaltungs-
kosten?

[Tz} (=] wy (=] wy
-— - o™ o™

30

» Tiefzinsniveau wirkt sich auf alle Anlagen aus.
» Vermobgensverwaltungskosten schmerzen umso mehr.
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Auswirkungen auf Stiftungen

Konnen Stiftungsziele weiterhin erreicht werden?

Ziel 1:

Schwieriger geworden,
‘1' da niedrigere Renditen
t
Ziel 2: Ziel 3:

» Die niedrigen Zinsen gefahrden die Erreichung dieser Ziele.
» Gibt es Massnahmen, um die Ziele trotzdem zu erreichen?
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Wiederherstellung finanzielles Gleichgewicht MPPCstrics

Beispiel-Stiftung: Mogliche Massnahmen

in % des in % des
Vermogens Vermogens

Gesamtvermdgen 20'000'000 100%| 20'000'000 10006 ~ y Zuwendungen
P reduzieren
Zuwendungen 500'000 2.5% 500'000 2.5% )
£ Vermd ltungskost 200'000 1.0%| | 200000 1.0% Gebthren neu
§ Vermogensverwaltungskosten .0% .0% aushandeln
% Weitere Verwaltungskosten 100'000 0.5% 100'000 0.5%|~
2 Erwartete Inflation* 200000 1.0% - 0.0%| ~a Administrations-
Zielrendite 1'000'000 5.0%|  800'000 4.0% kosten senken
E Risikoloser Zinssatz 600'000 3.0% - 0.0%
& Risikopramie (abhangig von Anlagestrategie) 400'000 2.0%| | 400000 2.0%[= =» Risiko erhdhen
& Langfristig erwartete Rendite 1'000'000 5.0% 400'000 2.0%

* Vereinfachende Annahme: Laufende Inflation = kiinftige Inflation (jedoch kein Wert unter null)

» Langfristig: Zielrendite muss erwarteter Rendite entsprechen.
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® Wie kdnnen Vermobgensverwaltungskosten
erfolgreich ausgehandelt werden?
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Wertpapier-
| — —> handel durch
I Drittparteien

1.20%
|

Fremde Transaktionskosten (Brokerage Fees)

1.00%

Fondsver-
> waltung (dem
1 Fonds belastet)

g 0.80% - ® Fondsgebihren
N
£ 0.60% A m Gewinnbeteiligung (Performance Fee) = | = = = = = I
E . 0 v
% 0.40% = =1 ®Eigene Transaktionskosten (Courtagen) Pramie fur
o YN .
© r =1 ®mVermoégensverwaltungsgebihr (Management Fee) Ubertreffen
0.20% - | des Indexes
| m Depotgebihr =1
0.00% - L
L I - [
Beispiel-Stiftung |
| ' |
v v {
Gebduhr fur Gebduhr fr Entschadigung
Wertschriften- Portfolio fur Wertschriften-
handel Management verwahrung

» Wie lassen sich diese Gebuhren erfolgreich verhandeln?
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Schritt 1: Professionelle Gebuhrenstruktur [T

e Definition zulas-

Vereinbarung sige Fonds oder
. «Best Execution» N jahrlicher
n | «TER»*-Ausweis
1.00% Fremde Transaktionskosten (Brokerage Fees) | o R'L]ckerstattung
. = Fondsgebihren || Retrozessionen
S
% 0.60% m Gewinnbeteiligung (Performance Fee) = = = = = - I
% 0.40% ® Eigene Transaktionskosten (Courtagen) ;
) . 0 .
© m VermoOgensverwaltungsgebihr (Management Fee) Verzicht _an
0.20% - asymmetrische
= Depotgebahr Gebuhren (Anreiz fur
0.00% - | . . . .
Beispiel-Stiftung , ubermassige Risiken)

\ 4
Pauschalgebuhr (All-in Fee):
Anreiz, Transaktionen zu vermeiden.

* = Total Expense Ratio (Gesamtkostenquote)

» Wie hoch ist eine Pauschalgeblhr typischerweise?
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Schritt 2: Neuverhandlung Gebuhrenhthe

Stichtag: 31.05.2015
Hdchste Geblhr
Obere 25%
Durchschnitt
Median

Untere 25%

Tiefste Gebuhr

Anzahl Mandate

* Aktives gemischtes Mandat

10 Mio.
110.00 bp
46.00 bp
41.90 bp
43.00 bp
34.00 bp

16.00 bp

23

(CHF 25 Mio.):
Durchschnittliche Pauschal-
gebihr 0.25% - 0.40% p.a.

25 Mio.

50.00 bp

37.50 bp
30.66 bp
30.00 bp

25.00 bp

10.00 bp

99

50 Mio.
50.00 bp
33.00 bp
27.05 bp
26.40 bp
19.75 bp

10.00 bp

79

10 Mia.
40.00 bp
32.75 bp
28.68 bp
30.00 bp
23.91 bp

18.00 bp

25 Mio.

35.00 bp

20.60 bp
18.31 bp
17.70 bp

14.58 bp

7.20 bp

53

50 Mia.
30.00 bp
15.90 bp
14.02 bp
12.93 bp
10.50 bp

6.84 bp

71

Diese Pauschalgebihren
enthalten alle auf S. 10
genannten Geblhrentypen

bis auf die fremden Transaktions-
kosten und Fondsgebiihren.

Passives gemischtes Mandat
(CHF 25 Mio.):
Durchschnittliche Pauschal-
gebiihr 0.15% - 0.20% p.a.

» Diese Gebuhren basieren auf «institutionellen» Konditionen.
Privatkundengeschaft teilweise deutlich héhere Kosten.
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Schritt 3: Uberprtfung Performance PPEmairics|

PPCmetrics Peer Group Vergleich - Relative Renditen p.a.
Messperiode 01.01.2007 - 31.03.2015

39 Be stes/Median/schle chtestes Resultat
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» Aktive gemischte Mandate («BVG-Mandate») waren im Vergleich
zur Benchmark seit 2007 nicht besser als passive.
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Schritt 3: Prafung einer Passivierung

_ Aktives Mandat Passives Mandat

Spielraum
Vermogensverwalter

Anlagevenhikel
Anbieter
Mehr-/Minderrendite mdglich

Systematische Mehrrendite
ohne zuséatzliches Risiko

Nachhaltige Umsetzung

Vorhanden

Einzeltitel oder Anlagefonds
Breite Auswahl

Ja

Nein

Je nach Anbieter
einfach mdglich

Nicht vorhanden (Anlage
gemass Indexgewichten)

Anlagefonds

Primér Grossbanken
Nein

Nein

Kaum moglich

Kosten

Tendenziell hoher

Tendenziell niedriger I

Beurteilung

Individuellere Losung

Kosteneffiziente
Standardlosung

» Fazit: Passive Mandate haben Kostenvorteile, aktive Mandate sind
flexibler und der Vermogensverwalter hat mehr Verantwortung.
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Zwischenfazit MPPCIetrics

e Um ihre Gebuhren auf ein marktkonformes Niveau zu senken, kann
eine Stiftung folgende Schritte unternehmen:

1. Professionelle GebUhrenstruktur
(Transparenz, keine falschen Anreize)

2. Neuverhandlung Gebuhrenhdhe
(institutionelle Anlagel6sungen sind bei gleicher Leistung meist
gunstiger)

3. Prifung einer Passivierung
(Nach Abzug der Kosten haufig nur geringer Mehrwert von aktiven

Mandaten)

» Falls die Schritte 1 - 3 nicht die gewilinschten Resultate zeigen, ist eine
Neuausschreibung des Mandats in Erwagung zu ziehen.

» Aber: Was tun, wenn auch marktkonforme Kosten nicht
ausreichen, um finanziell ins Gleichgewicht zu kommen?
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©® Wie bleibt eine Stiftung trotz Tiefzinsniveau
finanziell im Gleichgewicht?
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Ubersicht weitere Massnahmen

Beispiel-Stiftung: Wie weiter?

2015
in CHE in % des
Vermogens
Gesamtvermdgen 20'000'000 100%| L ZUvendungen
Zuwendungen 500'000 2.5% )
5 Vermogensverwaltungskosten 60'000 0.3% iiggg;eannggﬁ \/
% Weitere Verwaltungskosten 100'000 0.5% M
< Erwartete Inflation* - 0.0%| % Administrations-
Zielrendite 660'000 33% kosten senken?
é Risikoloser Zinssatz - 0.0%
& Risikopramie (abhangig von Anlagestrategie) | 400000 2.0%J~»> Risiko erhdhen?
@ Langfristig erwartete Rendite 400'000 2.0%

* Vereinfachende Annahme: Laufende Inflation = kiinftige Inflation (jedoch kein Wert unter null)

» Vermogenverwaltungskosten sind gesenkt.

» Nach wie vor sind Einnahmen und Ausgaben nicht im
Gleichgewicht.
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Massnahme 1: Risiko erhdohen

» Zur Erreichung eines gentigenden Renditepotenzials (3.30%) ware
eine Steigerung der Aktienquote von 50% auf 80% no6tig. Damit wirde
das Verlustrisiko markant steigen.

Indexierte Vermogensentwicklung
110 -

100 1 Bisherige Strategie:
90 - _ * 25% Verlust in Krise
C)y (2007 -2009)

80 -
70

60 Neu notwendige Strategie:

» 40% Verlust in Krise
(2007 - 2009)

50

~
o
x
@]
Portfolio 50% Aktien (bisher) —Portfolio 80% Aktien (neu)

» Stiftungsrat muss Strategie in Krisen durchhalten konnen.
» Abrupte Strategieanpassungen sind nicht ratsam.
» 50% Aktienquote als (indikatives) Maximum (BVV 2).

© PPCmetrics AG
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Massnahme 2: Vermogensverzehr tolerieren MPPCstrics

 Beiunveranderten Zuwendungen und Verwaltungskosten ist zu
erwarten, dass das Stiftungsvermogen bis in 10 Jahren um rund 3 Mio.
auf CHF 17 Mio. sinkt.

Verwendung des Anlageertrags

_ 50

°%

SE 40-

= o

E. £ 3.0 1

T 20 - -5.0

3

28 10 -

mo

=S 00 - ; , .

O .

T8 1o -0.6 Reduktion des

[o) ) -1. .

b 20 -1.0 Zy — = = =» Vermogens um 15%
gs ~ -0.7 im Erwartungswert
S -30 -

ST

£2 40"

Zuwendungen
Geldentwertung

» Variante empfehlenswert,
falls Vermdgensverzehr
gewlnscht und zulassig.

Anlageertrag
(inkl. Wertveranderungen)
Vermogensverwaltungskosten
Weitere Verwaltungskosten
Vermogenszuwachs (nominal)
Vermdgenszuwachs (real)
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Massnahme 3: Dynamische Zuwendungen

 Fdrihrfinanzielles Gleichgewicht muss die Beispiel-Stiftung ihre
Zuwendungen auf CHF 240’000 pro Jahr reduzieren.

Jahrliche Zuwendungen in Abhé&ngigkeit von finanzieller Situation

E, 03
S M\ -
3 . 025
5% 0.2 ,/’ dij = = -~
NG 015 — <=
55 o1 = o Zu erhaltendes
£ oo ~ = \ermégen:
0 ) ) > 0 o 0 o 0 ) ) > > ) ) CHF 20 MIO.

22.0
22.5
23.0
23.5
24.0
24.5
25.0

o =} o N —
— « N N o~

175
18.0
185
19.0

Tatsachliches Vermégen in CHF Mio.

» Dynamische Steuerung der Zuwendungen ermdaglicht
Vermdogenserhalt und stabile(re) Zuwendungen.
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Schlusstbersicht Uber ergriffene Massnahmen e

Beispiel-Stiftung: Finanziell im Gleichgewicht

2015
in CHE in % des
Vermogens 7 q
” . 0 uwendungen
Gesamtvermogen 20'000'000 100% P reduziert ‘/
Zuwendungen 240'000 1.2% )
c N : o Gebuhren neu ‘/
5 Vermdgensverwaltungskosten 60'000 0.3% ausgehandelt
% Weitere Verwaltungskosten 100'000 0.5% M
2 Erwartete Inflation * - 0.0%| % Administrations-
5
Zielrendite 400'000 20|  Kostensenken:
g Risikoloser Zinssatz - 0.0% . _
E .. - _— , [ ; " > Risiko nicht X
& Risikopramie (abhangig von Anlagestrategie) 400'000 2.0% erhoht
I Langfristig erwartete Rendite 400'000 2.0%

* Vereinfachende Annahme: Laufende Inflation = kiinftige Inflation (jedoch kein Wert unter null)

» Vermobgensverwaltungskosten wurden neu verhandelt,
Zuwendungen reduziert.

» Stiftung finanziell wieder im Gleichgewicht
(Zielrendite = Ifr. erwartete Rendite = 2.00%).
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Fazit

© PPCmetrics AG
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Fazit PPCmeties|

 Das Tiefzinsumfeld wirkt sich nicht nur auf das Renditepotenzial
von Obligationen, sondern von allen Anlagen aus.

* Die erwarteten Renditen reichen haufig nicht mehr zur Deckung
von Zuwendungen und Verwaltungskosten.

 Mogliche Massnahmen werden wie folgt beurteilt:

— Es ist wichtig, dass die Gebuthrenstruktur nicht zu falschen Anreizen
fihrt.

— Durch Erteilung institutioneller (evtl. passiver) Vermogens-
verwaltungsmandate kdnnen Kosten gesenkt werden.

— Eine abrupte Erhéhung des Anlagerisikos ware kritisch zu prifen.

— Zuwendungen kdnnen dynamisch ausgestaltet werden, sodass
Vermaogenserhalt gewahrleistet ist und Zuwendungen relativ stabil
sind.

— Ohne Gegenmassnahmen ist potenziell ein Vermdgensverzehr in
Kauf zu nehmen.
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Vielen Dank fur
lhre Aufmerksamkeit!
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Dr. Luzius Neubert PPEmairics|

Luzius Neubert
Dr. oec. publ., CFA
Senior Investment Consultant

luzius.neubert@ppcmetrics.ch
Tel. 044 204 31 11

e Senior Investment Consultant und Teamleiter PPCmetrics AG

* Fachbereich Investment Consulting & Controlling,
Betreuung von gemeinnutzigen Stiftungen und Nonprofit-Organisationen

» Studierte an der Universitat Zurich Wirtschaftswissenschaften mit Schwerpunkt «Finance»
» Dissertation zum Thema «Finanzmanagement von Nonprofit-Organisationen»
* CFA (Chartered Financial Analyst Charterholder)

* Mehrjahrige Tatigkeit als wissenschaftlicher Assistent am Institut fir schweizerisches Bankwesen der Universitat
Zurich

» Lehrbeauftragter der Universitat Zurich und Dozent am Center for Philanthropy Studies (CEPS) der Universitat Basel

» Breite Lehr- und Publikationstatigkeit im Bereich der Vermégensanlagen von gemeinnutzigen Stiftungen und
Nonprofit-Organisationen
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Kontakt MPPCstrics |

| PPCretries |

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 227040311

Fax +41 22 704 03 10
E-Mail nyon@ppcmetrics.ch
Website www.ppcmetrics.ch
Social Media N

Die PPCmetrics AG (www.ppcmetrics.ch) ist ein fiihrendes Schweizer Beratungsunternehmen firr institutionelle Investoren und private Anleger im Bereich Investment Consulting. Die PPCmetrics AG beréat
ihre Kunden bei der Anlage ihres Vermdgens in Bezug auf die Definition der Anlagestrategie (Asset Liability Management) und deren Umsetzung durch Anlageorganisation, Asset Allocation und Auswahl von
Vermogensverwaltern (Asset Manager Selection). Zudem unterstiitzt die PPCmetrics AG uber 100 Vorsorgeeinrichtungen (Pensionskassen, Versorgungswerke etc.), gemeinnitzige Stiftungen und Family
Offices / UHNWI bei der Uberwachung der Anlagetétigkeit (Investment Controlling), bietet qualitativ hochwertige Dienstleistungen im aktuariellen Bereich (Actuarial Consulting) und ist als Pensionskassen-
Expertin tatig.
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