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LMM KOMPA

Sehr geehrte Leserin,
sehr geehrter Leser

Stiftungen sind ihrem Zweck nach auf mehrere Genera-
tionen ausgerichtet. Sie sollen Stabilitat gewahrleis-
ten, missen aber gleichzeitig auf reale Veranderungen
der Marktbedingungen reagieren. Wir haben fur Sie

die wesentlichen Ergebnisse der Umfrage Stiftungs-

monitor 2025 zusammengefasst.

Jirg Meier Mario Macri
Partner, CEO Investment Controller
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@ MARKTDATEN

MARKTE UND STRATEGIEN

Die Wertentwicklung der Anlageklassen im ersten
Quartal 2026 lasst sich in zwei Phasen unterteilen: vor
und nach dem Beginn des Iran-Kriegs, wo sich Trends
und Sentiment umgekehrt haben. Insgesamt weisen
mit Ausnahme von Rohstoffen (Ol und Gold) und
dem US-Dollar fast alle wichtigen Anlageklassen seit
Jahresbeginn eine negative Wertentwicklung auf.
Gold, das vor Kriegsbeginn im Jahresverlauf um mehr
als 22% in USD gestiegen war, verzeichnete im Mo-
natsverlauf in USD einen Riickgang von 11.6 %, und
auch Silber gab den Grossteil seiner bisherigen Jah-
resgewinne wieder ab. Die Renditen von US-Staats-
anleihen und deutschen Bundesanleihen stiegen im
Marz um Uber 30bp an. Damit boten Staatsanleihen
keinen Schutz - ebenso wenig wie Unternehmens-
anleihen. Mit Ausnahme der Regionen Pazifik und UK
waren die etablierten Aktienmarkte im Minus.

Wert %QTD %YTD Wahrung
s EUR/CHF 092 -075 -075
EUR/USD 1.16 -161 -161
r-3l USD/CHF 080 +088 +088
£l USD/ JPY 15870 +125 +125
Schweiz +023 +023 CHF
Europa -064 -064 EUR
E USA -005 -005 USD
Il EMMA (Hard Currency) -161 -161 UsD
B8 Inflation Linked -024 -024 USD
High Yield =131 =18l usD
Welt -107 -107 usbD
Schweiz =2rb| =265 CHF
Europa -094 -094 EUR
,5 Nordamerika -461 - 461 UsD
5 Pazifik +187 +187 UsbD
EMMA -0.17 -017 usbD
Welt -320 -320 usbD
o Immobilien +1.30 +130 UsD
=8 Rohstoffe +2330 +2030  USD
M Gold +815 +815  USD
% Private Equity (listed) -2012 -2012 UsbD
Hedge Fonds -057 -057 usD

Berechnungen LMM: Zeitraum 01.01.-31.03.2026
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Wie bereits erwahnt, gab es kaum eine Assetklasse
die im ersten Quartal 2026 Schutz vor Verlusten
geboten hat. Die Entwicklung lasst sich auch an den
Strategien ablesen, die durch die Bank negativ
waren. Portfolios mit einer hohen Gewichtung von
Edelmetallen oder Rohstoffen haben tendenziell
besser abgeschnitten.

Anlagestrategien in CHF = QTD mYTD
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~175% CHF Wachstum

- 137 %
_ 1379 CHF Ausgewogen

. D 0,
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Anlagestrategien in EUR = QTD mYTD

| -099 %

~099% EUR Wachstum

_82222 EUR Ausgewogen

-066% )
—066% EUR Einkommen

045 %
-045%

EUR Zinsertrag

Hinweis: Renditezahlen vor Kosten
Berechnungen LMM: Zeitraum 01.01.-31.03.2026



FACHARTIKEL

VERMOGEN IN DER STIFTUNG -

ZWISCHEN ANSPRUCH UND REALITAT

Der Stiftungsmonitor untersucht jahrlich Themenge-
biete, die fur dsterreichische Stiftungen von besonde-
rer Relevanz sind. Auch in der Umfrage 2025 lag einer
der Schwerpunkte auf der Vermogensverwaltung.
Insgesamt haben Gber 300 Personen aus dem Umfeld
von Stiftungen an der Umfrage teilgenommen. Die
zentrale Frage der diesjahrigen Umfrage lautete: Wel-
che Renditeerwartung haben Stiftungen an ihre
Vermdgensverwaltung und steht diese in Einklang mit
der Erwartung auf Basis ihrer definierten Strategie?

Das Selbstbild: Transparent, professionell,
renditeorientiert

Der Stiftungsmonitor 2025 hat fir den Bereich der
Anlageorganisation und Vermégensverwaltung folgen-
de wesentliche Aussagen geliefert:

- Die Professionalitat der Anlageorganisation wird
mit 2.5 (1-sehr gut/5-nicht gentgend) bewertet.

- Die Transparenz interner Entscheidungen mit
der hohen Note 13.

+ 32% der Stiftungen investieren dynamisch
(30% Anleihen/70% Aktien).

+ 39% veranlagen konservativ (70 % Anleihe/
30% Aktien), 29% ausgewogen (50 % Anlei-
hen/50% Aktien).

- Die Halfte erwartet langfristig eine Rendite
nach Kosten und Steuern von real Uber 4%
(nach Inflation).

Insbesondere die Zielrendite von real Uber 4% ver-

deutlicht, dass viele Stiftungen nicht nur Kapitalerhalt,

sondern reale Vermdégensmehrung anstreben. Dieser
Anspruch ist nachvollziehbar - denn nur reale Er-
trage konnen dauerhaft die Erfillung des Stiftungs-
zwecks sichern. Doch genau hier zeigt sich eine
Diskrepanz zwischen Anspruch und Realitat.
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Mit welcher langfristigen realen Rendite
(nach inflation) kalkuliert lhre Stiftung?

50 %
50 %
40 %
30%
20 %
10 %
0%
1-2% 2-4% Uber4%  weiss
p-a. p.a. p.a. ich nicht

Die Realitat: Struktur und Ergebnis passen

nicht zusammen

Viele Vermogen sind offensichtlich defensiver inves-
tiert, als es die Renditeziele erwarten lassen wirden.
Wer langfristig nach Inflation mehr als 4% p.a. erzielen
will, benétigt - bei einem langfristigen Inflationsziel

im Euro-Raum von 2% p.a. und nach Kosten der Vermo-
gensverwaltung eine Rendite von zumindest 7% p.a.

Eine solche Zielgrésse war historisch betrachtet nur
mit Aktien erreichbar (MSCI World 01.01.2010 bis
31.12.2025: 71% p.a. in EUR). Konservative Portfolios
mit Uberwiegend festverzinslichen Wertpapieren

aber auch ausgewogene Portfolios lassen dieses Ren-
diteziel nicht realistisch zu.

Wenn 50 % der Stiftungen reale Renditen tber 4%
erwarten, diese aber Uberwiegend konservativ oder
ausgewogen investiert sind, stellt sich die Frage, wie
professionell die Anlageorganisation tatsachlich ist.
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FACHARTIKEL

Mit welchem Risiko ist das Wertpapier-
vermogen aktuell veranlagt?

39%

” 32%
29 %

Konservativ
(ca. 30 % Aktien)

Ausgewogen
(ca. 50 % Aktien)

Dynamisch
(ca. 70 % Aktien)

Reporting zur Uberwachung der Zielerreichung

oder aussagelose Zahlensammlung?

Eine fortlaufende Uberwachung der Zielerreichung lie-
fert nur dann akkurate Resultate, wenn Anlageziele
definiert wurden, die realistisch sind und mit dem Risi-
koprofil in Einklang stehen. Das Reporting sollte die
Vermdégensentwicklung Gbersichtlich abbilden, eine
objektive Bewertung der Anlageresultate ermoglichen,
etwaige Abweichungen vom Anlegeziel erklaren

und die Ergebnisse der Uberwachung der Risiken und
Kosten dokumentieren.

Der Kernkonflikt: Selbstbild versus Realitat

Die positive Selbsteinschatzung der Stiftungen bei den
Faktoren Transparenz und Professionalitat wirft vor
dem Hintergrund der Umfrageergebnisse die Frage auf:
Stimmt die Wahrnehmung mit der Realitat Gberein?

LMM Investment Controlling AG (Hauptsitz)
Zollstrasse 32 - Postfach 174 - LI-9490 Vaduz

i

Die LMM Investment Controlling AG ist eine unabhangige Anbieterin von Investment Controlling Dienstleistungen und vertritt die

Was ist zu tun?

1. Realistische Definition des Anlageziels: Kapitaler-
halt oder reale Vermdégensmehrung? Welche Vorga-
ben hat die Stiftung? Welche finanziellen Ziele sind
fur die Erfallung des Stiftungszwecks erforderlich?

2.Anlagestrategie Uberpriifen: Ist die strategische As-
set Allocation geeignet, das Renditeziel realistisch
zu erreichen? Wie hat sich dies in der Vergangenheit
dargestellt und wo liegen die Markterwartungen?

3.Risikoverstandnis scharfen: Hohere reale Ertrage
erfordern eine héhere Toleranz gegenuber Markt-
schwankungen. Kurzfristig motivierte Eingriffe
in die Strategie aufgrund unerwarteter Resultate
in volatilen Marktphasen gilt es zu vermeiden.

4.Resultate iiberwachen: Mit einer fortlaufenden
Uberwachung der Vermégensentwicklung lassen
sich Abweichungen frithzeitig erkennen und ge-
eignete Massnahmen ergreifen.

5.Reporting professionalisieren: Das Reporting soll
nicht nur die Performance messen, sondern etwaige
Abweichungen des Resultats zur Strategie aufzu-
zeigen und erklaren.

Erst wenn Zielsetzung, Risikoprofil und Anlagestrate-
gie aufeinander abgestimmt sind, kann Reporting
seine Funktion erfillen und eine effiziente Vermo-
genssteuerung ermoglichen. Solange strukturelle
Fragen der Vermogensverwaltung nicht ehrlich beant-
wortet werden, bleibt das Vermogen der Stiftung aber
zwischen Anspruch und Realitat gefangen.

www.lmm-ic.com

Interessen privater und institutioneller Kunden gegeniber Banken und Vermdgensverwaltern. Neben dem Hauptsitz in Vaduz ist sie

prasent in Baar, Frankfurt und Wien.

Disclaimer: Bei der Zusammenstellung der Informationen wird grésstmégliche Sorgfalt angewandt. Wir ibernehmen aber keine Garantie, einschliesslich Haftung
gegentber Dritten, betreffend Richtigkeit, Aktualitat und Vollstandigkeit der in diesem Newsletter veréffentlichten Informationen und Meinungen. Bitte beachten Sie

unsere angepasste Datenschutzerkldrung auf unserer Webseite.
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