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Vorwort

Wer sich dazu entschlieft, Verantwortung in einem Verein zu
iibernehmen, wird alsbald merken, daf3 eine solche Tatigkeit ei-
nen betrachtlichen Einsatz von Zeit erfordert. Von vielen Neu-
einsteigern wird freilich das Ausmal der erforderlichen Mitar-
beit zunéchst unterschitzt. Die Erfahrung lehrt jedenfalls, da3
in aller Regel die Arbeit an einem sehr kleinen Kreis von akti-
ven Mitstreitern hangenbleibt. Die iberwiegende Zahl der Mit-
glieder sieht sich eher in der Rolle passiver Sympathisanten
und Nutzniefer, die sich in erster Linie durch die alljdhrliche
Zahlung eines Mitgliedsbeitrags beteiligen.

Uber diese Struktur, die sich in den groBen Kirchen ebenso wie
in allen denkbaren Initiativen wiederfindet, mag man sich &r-
gern oder freuen — zu dndern ist diese quasi abgestufte Mit-
gliedschaft wohl nur selten. Wahrend die bloe Mitgliedschaft
die Freiheit 1aBt, sich mehr oder weniger aktiv am Vereinsleben
zu beteiligen, erfordert die Mitarbeit im Vorstand in aller Regel
eine besondere Motivation fiir die Sache. Von diesem harten
Kern héngt es ab, ob die Zwecke des Vereins wirkungsvoll und
nachhaltig durchgesetzt werden konnen. Dies gilt um so mehr,
als die investierte ehrenamtliche Arbeit nicht im iiblichen Sinne
entlohnt wird.

Diese Tatsache bedeutet aber natiirlich nicht, dafl die betref-
fenden Personen auf professionelle Kenntnisse verzichten
konnten. Eine stattliche Reihe von Ratgebern hilft inzwischen
den Verantwortlichen bei ihrer Arbeit. Die zunehmende Fiille
der Literatur hdngt ganz offensichtlich damit zusammen, daf3
einerseits die Anzahl gemeinniitziger Organisationen immer
noch im Wachsen begriffen ist, andererseits aber auch das
Steuerrecht hiufigen Anderungen unterworfen ist und an man-
gelnder Verstindlichkeit leidet. Das vorliegende Buch behan-
delt bewuBt nur einen kleinen Ausschnitt der sehr komplexen



rechtlichen Rahmenbedingungen. Grundsétzliche Fragen der
Gemeinniitzigkeit werden ebensowenig beriihrt wie zum Bei-
spiel Fragen der Spendenverwaltung. Dafiir wurde versucht,
die Anwendung der steuerrechtlichen und stiftungsrechtlichen
Vorschriften durch konkrete Rechenbeispiele zu erldutern.

Zur Niederschrift gedréngt haben mich eigene Erfahrungen, die
weiter unten niher beschrieben sind. Zudem war es eine gewis-
se Neugierde, sich auf einem anderen als dem erlernten Fach-
gebiet zu bewegen. Der Text ist bewullt in allgemeinverstiand-
licher Form und ohne Anmerkungen geschrieben. Die vor je-
dem Kapitel eingefiigten Literaturhinweise geben dem Interes-
senten geniigend Material an die Hand, sich eingehender mit
dieser oder jener Problematik zu befassen. Das Literaturver-
zeichnis versucht mit moglichst aktuellen und genauen Anga-
ben, die wichtigsten Verdffentlichungen aufzulisten. Mit voller
Absicht wurden auch einige éltere Biicher aufgenommen, die
man meines Erachtens auch heute noch mit Nutzen lesen kann.
Insofern kann das Ziel der vorliegenden Abhandlung nur darin
bestehen, Interesse an der Materie zu wecken und eine Anlei-
tung fiir eigenverantwortliche Entscheidungen zu geben.

Gleichwohl beanspruchen die Ausfithrungen, wenigstens an ei-
nigen Punkten mehr als eine bloBe Kompilation zu sein. Dies
gilt insbesondere fiir die Art und Weise der Fondsanalyse und
die Uberlegungen zur Kapitalerhaltung bei Stiftungen. Eine
Haftung fiir den Inhalt kann der Verfasser aus verstéindlichen
Griinden nicht ibernehmen. Die Ausfiihrungen sind also trotz
aller Sorgfalt weder im steuerrechtlichen Sinne verbindlich,
noch diirfen sie als konkrete Anlageberatung verstanden wer-
den. In Zweifelsfillen sollte unbedingt fachlicher Rat eingeholt
werden. Aus Griinden der Vereinfachung ist in den nachfol-
genden Kapiteln meistens von Vereinen die Rede. Die Ausfiih-
rungen gelten jedoch im Prinzip ebenso fiir andere gemeinniit-
zige Institutionen.



Wenn der eine oder andere genervte Schatzmeister niitzliche
Hinweise fiir seine Arbeit findet, ist der Zweck dieser Abhand-
lung erfiillt. Moglicherweise sind die Uberlegungen ja auch ei-
ne Anregung fiir die ganz personliche Geldanlage und Alters-
vorsorge. Bei all diesen Bemiihungen sollte jedoch nicht ver-
gessen werden, daf nicht der Eigennutz, sondern die gemein-
niitzige Verwendung der Mittel das Ziel darstellt.

Fiir die vorliegende zweite Auflage wurde nicht nur das Litera-
turverzeichnis an zahlreichen Stellen ergénzt und aktualisiert,
sondern auch die Gliederung leicht verdandert und der Text der
Darstellung erweitert. Die geplante elektronische Edition wird
hoffentlich dazu beitragen, den Leserkreis in angemessener
Weise zu vergroBern. Ergénzt wurden insbesondere die Korre-
lationsanalyse bei den Rentenfonds und Uberlegungen zur Ka-
pitalerhaltung im Stiftungsvermdgen. Angesichts niedriger Ka-
pitalmarktrenditen und einer deutlich gestiegenen Inflationsrate
ist dieses Thema fiir Stiftungen beinahe unbemerkt wieder zu
einer Kernfrage geworden, die in der dffentlichen Diskussion
aber nur auffallend selten in Erscheinung tritt. Das genannte
Problem wird auch dadurch nicht beseitigt, dal unterdessen die
steuerlichen Rahmenbedingungen — in erster Linie fiir grof3e
Stiftungen — erheblich verbessert worden sind.

Verwendete Abkiirzungen:

AO Abgabenordnung

AEAO Anwendungserlall zur Abgabenordnung
BGB Biirgerliches Gesetzbuch

ex ausschiittend (bei Fonds)

thes. thesaurierend (bei Fonds)

WKN Wertpapierkennnummer



1. Einleitung

1.1. Sinn und Zweck dieses Ratgebers

Literatur: Werner 2000. Hennerkes / Schiffer 2001. Badelt
2002. Menges 2004. Ott 2005.

Gemeinniitzige Organisationen spielen in unserer Gesellschaft
eine herausragende Rolle, und aller Voraussicht nach wird ihre
Bedeutung weiter zunehmen. Nach der letzten Erhebung des
Bundesverbandes deutscher Vereine und Verbinde e. V. gab es
im Jahre 2005 in der Bundesrepublik 594.277 eingetragene
Vereine. Innerhalb von vier Jahren, also im Vergleich zu 2001,
war eine Zunahme von 9,1 % zu verzeichnen. In dieser gewal-
tigen Zahl sind andere Formen von Zusammenschliissen, Inter-
essengruppen und Arbeitsgemeinschaften noch nicht einmal
mitgezdhlt. Millionen von Menschen bringen also erhebliche
Opfer an Zeit, Geld und Sachverstand ein, um die Arbeit ,,ih-
res” Vereins zu ermoglichen.

In Anbetracht dieser Zahlen wird man also nicht ohne weiteres
behaupten konnen, daB unsere gegenwértige Gesellschaft nur
aus Egoisten bestehen wiirde. Die oft mit grofem Engagement
geleistete ehrenamtliche Tatigkeit erfreut sich zu Recht inzwi-
schen auch einer angemessenen Wertschitzung in der Offent-
lichkeit. Jeder, der auf seine Weise zum Gemeinwohl beitrégt,
wird durch diese Anerkennung in gewisser Weise fiir seine
Miihe entschidigt. Einer der wichtigsten Zwecke von Vereinen
diirfte die Biindelung gemeinsamer Interessen sein. Hinzu
kommt der Austausch mit Gleichgesinnten, der ein gewisses
Gegengewicht zur immer weiter anonymisierten und speziali-
sierten Arbeitswelt darstellt.

Die groBe Anzahl gemeinniitziger Organisationen, die jiingst
auch unter der neudeutschen Abkiirzung ,,NPO* (non-profit-



organisation) zusammengefaft werden, verwundert im Grunde
genommen nicht. Sie iibernehmen inzwischen zahlreiche Auf-
gaben, die die offentliche Hand aufgrund knapper Finanzen
nicht mehr abdecken kann oder will. In geradezu klassischer
Weise ist ihr Zweck folgendermafBlen beschrieben worden:
,»Gemeinniitzige Korperschaften zeichnen sich dadurch aus,
dass sie in Ergdnzung zu dem staatlichen Angebot auf neuen Té-
tigkeitsfeldern das Gemeinwesen weiterentwickeln.* (Schauhoff
2005, S. 603).

AuBerdem bietet der durch das Biirgerliche Gesetzbuch nur in
groben Umrissen reglementierte Verein einen sehr groflen Ge-
staltungsspielraum, so daf3 fiir die verschiedensten Interessen
eine geeignete Organisationsform geschaffen werden kann. Die
weitere Zunahme von Vereinen zeigt iiberdies, dafl generell
mehr Freizeit zur Verfiigung steht, als es in friiheren, weniger
technisierten Epochen der Fall war. Ohne eine soziologische
Analyse betreiben zu wollen, darf sicherlich behauptet werden,
daf} die Vereine auch oder gerade in einer Mediengesellschaft
fiir eine sinnvolle Freizeitgestaltung unverzichtbar sind. Die in-
teressante Frage, welche gesellschaftlichen Schichten sich vor-
rangig in welchen Vereinen engagieren, kann hier nicht beant-
wortet werden.

Freilich lauft die Arbeit weder in groBen noch in kleinen Ver-
einen génzlich ohne Geld. Es gibt nicht wenige Zeitgenossen,
die sich dariiber drgern, in welchem Mafe inzwischen das liebe
Geld unsere Lebenswelt in allen Bereichen bestimmt. Daf} dies
langst eine Tatsache geworden ist, 148t sich nicht bestreiten.
Um so mehr stellt sich allerdings die Frage, was mit dem Geld
getan wird. Es ist in unserem reichen Land ohne Zweifel genii-
gend vorhanden. Lediglich tiber die Verteilung des Geldes 1463t
sich trefflich streiten. Jeder wird aber zunédchst fiir sich allein
entscheiden miissen, ob er das Geld als ein notwendiges Ubel
ansieht, oder ob es nicht als geniale Erfindung zu betrachten
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ist, ohne die ein zivilisiertes Leben schlechterdings unméglich
ist. Wer das Geld als die Quelle alles Bosen betrachtet, sollte
jedenfalls auch ehrenamtlich keine Position {ibernehmen, in der
er entsprechende Verantwortung zu tragen hat.

Geld hat meines Erachtens auch fiir gemeinniitzige Organisa-
tionen eine positive Steuerungsfunktion. Es zwingt zu rechtzei-
tiger Planung, wenn denn die Ziele des Vereins erreicht werden
sollen. Dazu miissen, ohne daB} hier die einzelnen Wege be-
trachtet werden konnen, die notwendigen Mittel beschafft wer-
den. Geldmangel signalisiert hingegen in erster Linie, daf3 die
Zielvorstellungen entweder in utopischer Weise {iibertrieben
waren oder aber nicht auf das Interesse einer groBeren Offent-
lichkeit stoflen. In zweiter Linie deutet ein solcher Zustand na-
tiirlich auch auf eine zumindest ungeschickte Arbeit des Vor-
stands hin. Der finanzielle Status einer Organisation ist daher
ein heilsames Korrektiv, das immer von neuem auch zum
Nachdenken {iiber die Inhalte zwingt. Die Finanzverwaltung ei-
ner gemeinniitzigen Organisation ist darum keine Pfennigfuch-
serei und kein langweiliges Zahlenspiel, sondern eine zentrale
Aufgabe, die mit aller Sorgfalt behandelt werden muB.

Nach wie vor scheint es jedoch einen hohen Aufkldrungsbedarf
zu geben, wenn es um die Vereinsfinanzen geht. Nicht selten
hat sich zum Beispiel die landldufige Meinung herausgebildet,
daf} ein gemeinniitziger Verein kein Vermdgen besitzen diirfe.
Auch habe ich selbst erlebt, dal Mitarbeiter einer Sparkasse
der Meinung waren, dall ein Verein keine Wertpapiere erwer-
ben diirfe. Ursache fiir diese irrigen Annahmen ist vermutlich
das sogenannte Gebot der zeitnahen Mittelverwendung. Daf3 es
trotzdem legale Moglichkeiten gibt, Geld anzusammeln, wird
weiter unten zu zeigen sein. Ein nicht unwesentlicher Grund
fiir solche Irrtiimer ist ferner das enorm komplizierte Steuer-
recht, von dem auch und gerade gemeinniitzige Vereine nicht
verschont werden. Inzwischen gibt es jedoch neben voluming-
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sen Nachschlagewerken eine Reihe preiswerte, aber auch in-
haltlich hervorragende Handbiicher, die zuverldssig und aktuell
iiber das Vereins- und Stiftungsrecht, das Steuerrecht und an-
dere Fachgebiete informieren.

Diesen Werken kann und soll mit dieser Abhandlung keines-
wegs Konkurrenz gemacht werden. Die vorliegende Schrift be-
handelt nur einen kleinen Ausschnitt der umfangreichen The-
matik, der in der bisherigen Literatur offenbar zu kurz kommt
oder gar nicht in den Blick genommen wird. Versucht werden
soll lediglich, zwei Fachbereiche miteinander ins Gesprich zu
bringen, die in der Regel nicht in ein und demselben Handbuch
abgehandelt werden, ndmlich das Steuerrecht auf der einen Sei-
te und die Vermogensverwaltung auf der anderen Seite. Inso-
fern entspringt dieser Ratgeber nicht nur einem theoretischen
Interesse am Thema Geld, sondern auch einer praktischen
Notwendigkeit. Selbstversténdlich konnen die hier angestellten
Uberlegungen weder Patentlosungen fiir alle denkbaren Kon-
stellationen anbieten noch sich in die Details der Rechtspre-
chung vertiefen. Sie wollen vor allem zu einem nachhaltigen
Wirtschaften anleiten und zumindest DenkanstoBe geben.
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1.2. Fallbeispiel Geschichtsverein

Literatur: Mitteilungen 1 (2001) ff. Sauer / Luger 2004, S. 1—
15 (Besteuerung).

Der Verein fiir Geschichte der Prignitz e. V., dessen Erfahrun-
gen den nachfolgenden Ausfithrungen zugrundeliegen, kann im
Gegensatz zu vielen anderen Geschichtsvereinen nicht auf eine
lange Tradition zuriickblicken. Er wurde erst am 9. September
1999 gegriindet und hat seinen formellen Sitz in der Stadt Per-
leberg. Laut Satzung hat sich der gemeinniitzige Verein zum
Ziel gesetzt, die Geschichte der Prignitz wissenschaftlich zu er-
forschen und die Ergebnisse der Offentlichkeit zugéinglich zu
machen. Trotz fehlender Vorgéngerinstitutionen ist es gelun-
gen, innerhalb weniger Jahre den Kreis von 12 Griindungsmit-
gliedern auf inzwischen 101 (davon elf korporative) Mitglieder
zu erweitern. Dies ist insofern als Erfolg zu werten, als in einer
sehr diinn besiedelten, ldndlich geprigten und wirtschaftlich
schwach entwickelten Region der potentielle Kreis von Interes-
senten begrenzt ist.

Neben Exkursionen und Vortrdgen hat es sich der Verein zur
Hauptaufgabe gemacht, einmal jéhrlich eine Zeitschrift heraus-
zugeben, die wissenschaftlichen Anspriichen geniigt. Auch die-
ses Vorhaben konnte, zunichst mit relativ bescheidenem Um-
fang, seit 2001 verwirklicht werden. Hierbei war von vornher-
ein klar, daf} ein solches Publikationsorgan keine breite Leser-
schaft finden wiirde, zumal das eher volkstiimliche und hei-
matkundliche Interesse durch andere Printmedien bedient wird.
Es war folglich davon auszugehen, dafl die neu gegriindete
Zeitschrift gleichsam eine Nischenexistenz fithren wiirde. Die
Tragerschaft eines Vereins war daher unabdingbar, weil die
Herausgabe auf dem freien Markt an der vergleichsweise ge-
ringen Zahl von Interessenten mit Sicherheit scheitern wiirde
oder zu exorbitanten Preisen gefiihrt hétte.
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Aus den geschilderten Griinden werden die ,,Mitteilungen* im
Selbstverlag des Vereins vertrieben. Die Zeitschrift ist daher
nicht tiber den Verlagsbuchhandel erhéltlich und erfordert ei-
nen nicht unerheblichen Aufwand bei der Distribution in Ei-
genregie des Vereins. Der Nachteil mangelnder Prisenz im
Buchhandel ist jedoch insofern akzeptabel, als der Abnehmer-
kreis relativ klar definiert ist und direkt bedient werden kann.
Von Anfang an wurde ferner darauf hingearbeitet, einschligige
wissenschaftliche Bibliotheken mit der Zeitschrift zu versor-
gen. Inzwischen wurde auch hier erreicht, daf der Titel in allen
Leihverkehrsregionen der Bundesrepublik zugénglich ist. Die
Auflagenhdhe (bis Jahrgang 4 je 200, Jahrgang 5 =250 Exem-
plare, Jahrgang 6 = 275 Exemplare) wurde bewuft sehr niedrig
gehalten, um nicht Restexemplare jahrelang horten zu miissen.
Bis 2004 wurde fiir die Setzarbeiten teilweise die Hilfe einer
Druckerei in Anspruch genommen. Durch die immer weiter
fortschreitenden Moglichkeiten der Datenverarbeitung war es
ab Band 5 moglich, die Satzvorlage in Form einer PDF-Datei
vollstindig selbst zu erstellen und in einer Digitaldruckerei
vervielféltigen zu lassen. Auf diese Weise wurde, die ehren-
amtlich geleisteten Vorarbeiten nicht mit eingerechnet, eine
duBerst kostengiinstige Losung gefunden. Die fertige Satzvor-
lage war auch seit 2005 die Ausgangsbasis dafiir, daB3 die Zeit-
schrift neben der gedruckten Ausgabe auch als elektronische
Ressource komplett im Internet zur Verfligung steht.

Da die Herausgabe der Zeitschrift das wichtigste Mittel dar-
stellt, um den Zweck des Vereins zu erfiillen, ist diese Tatigkeit
in gemeinniitzigkeitsrechtlicher Hinsicht als Zweckbetrieb ein-
zustufen. In Kapitel 4 soll noch einmal ein genauerer Blick auf
die Einnahmen und Ausgaben dieses Vereins geworfen wer-
den. Uber dieses konkrete Beispiel hinaus sind nun die Be-
steuerungsgrenzen zu beachten, die fiir vergleichbare Téatigkei-
ten von Belang sind. Betrachtet werden soll an dieser Stelle nur
die Frage der Korperschaftssteuer und der Umsatzsteuer. Die
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Frage der Zinsabschlagsteuer kann insofern unberiicksichtigt
bleiben, weil sich der Verein davon befreien lassen kann, so-
fern die etwaigen Zinsgewinne dem steuerfreien Bereich der
Vermogensverwaltung zuzuordnen sind. Die Vereinsorgane
miissen in diesem Falle dafiir sorgen, der Bank rechtzeitig eine
beglaubigte Kopie der vorlaufigen Anerkennung oder des letz-
ten Freistellungsbescheids oder aber eine Nichtveranlagungs-
bescheinigung vorzulegen.

Von der Korperschaftssteuer sind gemeinniitzige Vereine so-
lange befreit, wie ihre Einnahmen aus wirtschaftlichen Ge-
schéftsbetrieben die Freigrenze von 30.678,- € (ab 2007 aber:
35.000,- €) nicht iibersteigen. Die Einnahmen des ideellen Be-
reichs, der Vermogensverwaltung und der Zweckbetriebe sind
dagegen nicht steuerpflichtig. Anders verhilt es sich bei der
Umsatzsteuer, bei der sowohl die Einnahmen der Vermdgens-
verwaltung als auch der Zweckbetriebe mit einbezogen wer-
den. Die Erhebung der Umsatzsteuer unterbleibt, wenn die
steuerpflichtigen Umsétze des Vorjahres nicht mehr als
17.500,- € betragen haben. Ein Verein wird also gut daran tun,
diese Freigrenzen zu beachten. Auf diese Weise wird er sich
viel zusitzliche Mithe und Arbeit ersparen. Natiirlich wird das
nur dann gelingen, wenn sich die Aktivititen insofern in Gren-
zen halten, als der Verein keine groBeren Immobilien zu ver-
walten hat und keine eigenen Arbeitskrifte beschiftigt. Da
dies, wie in dem oben geschilderten Fall des Geschichtsvereins,
fiir zahlreiche Vereine zutreffen wird, kann auf die Anfithrung
der Berechnungsgrundlagen und Ausnahmetatbestinde fiir die
einzelnen Steuerarten verzichtet werden.
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2. Die Bildung von Riicklagen

Literatur: Menges 2004, S. 155-162. Sauer / Luger 2004, S.
185-187. Wallenhorst / Halaczinsky 2004, S. 125—138. Schau-
hoff 2005, S. 587-595.

Es versteht sich von selbst, dal ein Verein zunichst iiber eine
gewisse Grundausstattung an finanziellen Mitteln verfligen
muf, bevor an die Ansammlung von Riicklagen gedacht wer-
den kann. Im Regelfall wird ein neu gegriindeter Verein iiber
kein Vermogen verfiigen und daher eine gewisse Aufbauphase
durchlaufen miissen. Die rechtlichen Mdéglichkeiten der Riick-
lagenbildung sind relativ klar definiert. Dennoch besteht ein
erheblicher Spielraum, wie und wofiir diese Moglichkeiten ge-
nutzt werden koénnen. Die nachstehenden Ausfithrungen sollen
jedenfalls verdeutlichen, da8 der Umgang mit Riicklagen ein
hilfreiches Instrument sein kann, um die Zwecke des jeweili-
gen Vereins in die Tat umzusetzen. Allerdings erfordert die
Riicklagenbildung einen erhohten Verwaltungsaufwand sowohl
bei der Verwahrung des Geldes als auch bei der Rechnungsle-
gung. Dennoch sollte die Arbeit mit Riicklagen von Anfang an
als eine dauerhafte und sinnvolle Betéitigung begriffen werden.

Die Ansammlung von Vermodgen darf allerdings nie zum
Selbstzweck werden, da ein Verein, wie er hier beschrieben ist,
dadurch den Boden der Gemeinniitzigkeit verlassen wiirde.
Riicklagen sind daher nur eine Ausnahme von dem grundle-
genden Gebot der zeitnahen Mittelverwendung. Alle Riickla-
gen sind ferner gesondert auszuweisen (siche unten AEAO Nr.
27 zu § 55 AO). Dies sei schon vorab erwihnt, weil augen-
scheinlich viele Vereine aus Unkenntnis oder Bequemlichkeit
gegen diese Regel verstoflen. In der Konsequenz bedeutet diese
Vorschrift, dal die Jahresrechnung eines Vereins theoretisch
mit einer Null abschlieBen muB. Strenggenommen geht es also
nicht an, daB am Ende der Jahresrechnung ohne weiteren
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Kommentar zum Beispiel ein Bestand des Girokontos von
1.500,- € ausgewiesen wird. Ein solcher Bestand darf zwar
durchaus vorhanden sein, weil es unmoglich ist, Einnahmen
und Ausgaben so genau zu steuern, dal am Jahresende kein
Cent mehr iibrigbleibt. Ein solches Verfahren wiirde schlief3-
lich eine zumindest zeitweise Zahlungsunfahigkeit des Vereins
zur Folge haben. Es muB3 aber erkennbar sein, wie der vorhan-
dene Bestand steuerrechtlich zu qualifizieren ist. Eine entspre-
chende Aufgliederung konnte also, eine korrekte Berechnung
der freien Riicklage vorausgesetzt, folgendermallen aussehen:

Bestand Giro am 31.12.2005: .......cccocevvirieriennnne 1.508,25 €
davon:
Projektriicklage Buchverdffentlichung............... 1.000,00 €
Freie Riicklage aus 2005 .........cccoevvevvveencieeeeenen. 150,00 €
Mittelvortrag nach 2000............ccceecvveeeevveeennnneen. 458,25 €

Wer es sich einfacher machen will, konnte ebenso gut den ge-
samten Bestand von 1.508,25 € als Mittelvortrag deklarieren.
Dies hat allerdings zur Folge, dafl diese Summe im darauffol-
genden Jahr auch tatséchlich verbraucht werden muf3. Im obi-
gen Beispiel mul jedoch die freie Riicklage iiberhaupt nicht
verbraucht werden, wahrend die Projektriicklage, wenn denn
das Projekt so geplant ist, noch zwei oder drei Jahre liegenblei-
ben kann. Es ist also im Grunde genommen unmdoglich, gene-
relle Regeln aufzustellen. Vielmehr kommt es auf die Umstén-
de des Einzelfalles an, wie am sinnvollsten verfahren werden
kann.
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2.1. Drei Griinde zur Riicklagenbildung
a) Das demographische Risiko

Das zugrundeliegende Problem ist aus der aktuellen Diskussion
iiber die Sicherung der Sozialsysteme hinldnglich bekannt. Das
durch bessere Arbeitsbedingungen und eine perfektionierte Ge-
sundheitsfiirsorge immer weiter steigende Durchschnittsalter
der Bevolkerung bringt alle Finanzierungsmodelle in eine be-
denkliche Schieflage, die auf dem Umlagesystem beruhen. In
welcher Weise sind nun Vereine und &hnliche Institutionen von
den demographischen Verdnderungen betroffen? Zunéchst ha-
ben, wie bereits erwihnt, gemeinniitzige Einrichtungen sehr
wesentlich profitiert von der dem Durchschnitt der Bevdlke-
rung zur Verfiigung stehenden groBeren Menge an Freizeit.
Gerade solche Personen, die sich schon im Ruhestand befin-
den, ihre Erfahrungen aber in eine sinnvolle Arbeit einbringen
wollen, sind ein entscheidendes Potential fiir die Vereinsarbeit.
Es wundert daher nicht, wenn diese Spezies aktiver Senioren
eine heil umworbene Zielgruppe geworden sind.

Andererseits werden jedoch die meisten Organisationen nach
einer gewissen Zeit ihrer Existenz vor der Tatsache stehen, da3
sich die Mitgliederzahl nicht in beliebiger Weise erhdhen 1463t.
Auch trotz guter Werbemafinahmen macht sich eine Obergren-
ze bemerkbar, die nicht mehr ohne weiteres iibersprungen wer-
den kann. Da sich auch die Mitgliedsbeitrage nicht willkiirlich
erhohen lassen, ohne daf3 Mitgliedschaften gekiindigt werden,
ist auch auf der Einnahmeseite die Summe der Mitgliedsbeitra-
ge begrenzt. Zudem sind viele Organisationen, spiegelbildlich
zur gesamten Gesellschaft, von einer gewissen Uberalterung
betroffen. Dies diirfte zumindest dort der Fall sein, wo die Or-
ganisation nicht nur reinen Freizeitzwecken dient und den ge-
rade herrschenden Lifestyle bedient. Zahlreichen altehrwiirdi-
gen Korperschaften fillt es offenkundig schwer, geniigend jun-
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ge Menschen zu binden und auf diese Weise fiir Nachwuchs zu
sorgen. Dies liegt wohl in erster Linie nicht in der Unfahigkeit
der Vereine begriindet, sondern hingt offensichtlich mit einer
verdnderten Lebensart zusammen. Schon lange 146t sich das
Phidnomen beobachten, daf} sich die nachwachsenden Genera-
tionen nur ungern an Institutionen jeglicher Couleur dauerhaft
binden lassen. Dal} Parteien, Gewerkschaften und Kirchen
gleichermaflen vor diesem Problem stehen, deutet eben auf ein
generell verdndertes Verhaltensmuster hin. Die unendliche
Vielfalt organisierter Interessen und moglicher Freizeitbeschaf-
tigungen tragt iiberdies zu einer Fragmentierung der Gesell-
schaft bei, der sich auch die gemeinniitzigen Organisationen
nicht entziehen kdnnen.

Fiir die Vereine bedeutet dies, rechtzeitig der Tatsache ins Au-
ge zu blicken, daB} sie nach menschlichem Ermessen in Zukunft
mit stagnierenden oder sogar riickldufigen Mitgliederzahlen
rechnen miissen. In verstirktem Mafle machen sich diese Ef-
fekte bemerkbar, wenn die allgemeine wirtschaftliche Lage
schwierig ist. Es versteht sich von selbst, dal unter solchen
Umstidnden auch das Einwerben von Spendenmitteln duBerst
mithsam wird. Besonders betroffen sind Organisationen in sol-
chen Regionen, die ohnehin unter Abwanderung leiden und
auch in wirtschaftlicher Hinsicht als strukturschwach gelten.
Das Potential eines aktiven und hinreichend gebildeten Publi-
kums ist in solchen Féllen alsbald erschopft. Es entsteht nicht
ohne Grund der Eindruck, daB3 immer dieselben Personen sich
an verschiedenen Stellen betitigen. Die zeitliche Uberlastung
solcher Vorkdmpfer ist dann eine unvermeidbare Folge. Im
schlechtesten Fall treten verschiedene Organisationen, die sich
eigentlich alle dem Gemeinwohl verschrieben haben, in eine
heimliche oder offene Konkurrenz. In dem Wahn, sich selbst
profilieren zu miissen, wird mit einer immer groferen Zahl von
Veranstaltungen um die Gunst des Publikums geworben. Daf}
dies ein Irrweg ist, zeigt sich spétestens dann, wenn sich das
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Niveau im Sinkflug befindet und die Mitwirkenden — haupt-
amtlich oder ehrenamtlich — objektiv iiberlastet sind.

Mit diesen Hinweisen soll freilich nicht der Teufel an die
Wand gemalt werden. Im giinstigsten Fall fiihren die geschil-
derten Zwinge zu einer besseren Zusammenarbeit. Allerdings
lehrt die Erfahrung, daf} selbst auf ortlicher Ebene die Koordi-
nation oft nur ganz unzureichend funktioniert. In Zeiten
schrumpfender Ressourcen fiihrt aber eigentlich kein Weg dar-
an vorbei, daf} sich die verschiedenen Initiativen gegenseitig
nicht nur zur Kenntnis nehmen, sondern sich nach Moglichkeit
wechselseitig fordern sollten. Die Mentalitit der Besitzstands-
wahrung oder der eigenen Traditionspflege wird jedenfalls
nicht dazu beitragen, neue Moglichkeiten auszuloten. Aus-
schlaggebend ist hier zunéchst der gute Wille aller Beteiligten
und nicht die finanzielle Potenz. Der Zwang zur Zusammenar-
beit wird schlieBlich auch dazu beitragen, die eigenen Ziele zu
iiberdenken und gegebenenfalls den aktuellen Erfordernissen
anzupassen. Wenn eine solche Diskussion beizeiten angestoflen
wird, tragt sie mit groer Wahrscheinlichkeit dazu bei, kiinfti-
ges Konfliktpotential abzubauen.

SchlieBlich muf} daran erinnert werden, daf3 die 6ffentliche und
die inhaltliche Wirksamkeit eines Vereins nicht ohne weiteres
an der Mitgliederzahl festgemacht werden kann. Es ist zwar
nicht zu bestreiten, daB eine hohe Mitgliederzahl eher die
Aufmerksamkeit von Medien und sonstiger Offentlichkeit auf
sich zieht als eine sehr geringe. Durch eine professionelle und
aktive Arbeit kann allerdings auch eine zahlenmifBig kleine
Vereinigung Bedeutendes erreichen. Insofern kommt es regel-
méBig nicht nur darauf an, Werbung nach auflen zu betreiben,
sondern auch nach innen die Mdglichkeiten auszuschdpfen und
verborgene Talente zur Mitarbeit zu animieren.
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In finanzieller Hinsicht bedeutet dies, da3 der Verein bestrebt
sein sollte, das Umlagesystem (Mitgliedsbeitrdge) durch ein
kapitalgedecktes System (freie Riicklagen) zu ergénzen. Es
versteht sich von selbst, daf} dieses Ziel, dhnlich wie bei dem
groen Thema der Altersvorsorge, nur ganz allmdhlich ver-
wirklicht werden kann. Deshalb ist an dieser Stelle bewuf3t von
einer Erginzung die Rede und nicht von einem Ersatz der einen
Saule durch die andere. Nur sehr wenige Organisationen, abge-
sehen von Stiftungen, werden in der gliicklichen Lage sein,
durch eine groBziigige Schenkung oder eine entsprechende
Erbschaft pl6tzlich in den GenuB3 eines groBeren Vermdgens zu
kommen. Da der Aufbau von Riicklagen aber durch das Steuer-
recht mit erheblichen Restriktionen verbunden ist, wird im Re-
gelfall ein langer Atem notwendig sein. Zunédchst kommt es je-
denfalls darauf an, die Aufgabe als solche zu begreifen.
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b) Das Inflationsrisiko

Was die Inflation bewirkt und bedeutet, weill jeder Verbrau-
cher aus eigener Erfahrung. Die schleichende Geldentwertung
hat auf den meisten Gebieten einen kontinuierlichen Anstieg
der Preise zur Folge. Die Inflation als solche kommt den
Schuldnern, allen voran dem Staat zugute, da de facto der reale
Wert des geschuldeten Betrages im Laufe der Zeit sinkt. Allen
Sparern hingegen raubt die Inflation einen Teil der angelegten
Mittel. Da Vereine und insbesondere Stiftungen in aller Regel
aber als Kapitalanleger und nicht als Kreditnehmer in Erschei-
nung treten, stehen sie in gewisser Weise immer auf der Verlie-
rerseite. Ein volliges Vermeiden von Inflation scheint indes in
einer Marktwirtschaft weder moglich noch wiinschenswert zu
sein. Das Verderbliche ist freilich das bestdndige Fortschreiten
der Geldentwertung im Verborgenen. Jeder Sparer freut sich
zwar Uber die Zinsen seiner Riicklagen, doch nur sehr wenige
werden konsequent die Inflationsrate dagegenrechnen.

Auch wenn im alltédglichen Leben die Geldentwertung nur sel-
ten bewulit wird, spielt sie liber ldngere Zeitraume hinweg eine
sehr erhebliche Rolle. Dies gilt auch dann, wenn es durch den
sogenannten Stabilitétspakt in Europa gelingen sollte, die Infla-
tionsrate dauerhaft unter der angestrebten Grenze von 2 % zu
halten, die im Vergleich mit dem langjdhrigen Durchschnitt
sehr niedrig angesetzt ist. In welchem Mafe sich der Kauf-
kraftverlust bemerkbar macht, 146t sich am ehesten demonstrie-
ren, wenn ein Sparer fiir seine eigene Altersvorsorge kalkuliert.
Selbst wenn er mit einer realistischen Verzinsung seines Kapi-
tals rechnet, wird er dennoch sein Ziel weit verfehlen, sofern er
die Inflation unberiicksichtigt 14Bt. Ein relativ simples Rechen-
beispiel fiihrt diesen Effekt vor Augen:

Ein Arbeitnehmer oder Beamter, heute 37 Jahre alt, hat sich
zum Ziel gesetzt, mit 62 Jahren in den Ruhestand zu gehen. Er
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hat folglich noch ein Arbeitsleben von 25 Jahren vor sich.
Wenn er aus dem Beruf ausscheidet, mochte er aus seinen Er-
sparnissen zusitzlich zu seiner Rente oder Pension monatlich
1.000,- € (nach heutiger Kaufkraft!) zur Verfiigung haben. Eine
solche Annahme diirfte durchaus realistisch sein, sofern er kei-
ne gravierenden Einschnitte in seinen Lebensstandard hinneh-
men will. Dazu benétigt er als Ausgangsbasis ein Kapital von
100.000,- €. Wenn er dies regelméfig um 4,5 % pro Jahr, sei es
durch Zinsen oder sei es durch weitere Ersparnisse vermehrt,
hat er nach 25 Jahren ungefahr ein Kapital von 300.000,- € zur
Verfiigung. Wenn dies, um eine vorsichtige Annahme zugrun-
de zu legen, dann mit 4 % verzinst wird, hat er 12.000,- € im
Jahr oder 1.000,- € pro Monat zur Verfligung (eine eventuelle
steuerliche Belastung bleibt hier unberiicksichtigt). Diese quasi
private Zusatzrente hat er beliebig lange zur Verfligung, da das
Kapital nicht aufgebraucht wird.

Wer also in dieser gliicklichen Lage sein sollte, wird sich bei-
zeiten Gedanken dariiber machen miissen, was mit jenem Geld
nach seinem Tode geschehen soll. Nebenbei sei zu dieser
Streitfrage der Altersvorsorge bemerkt, dal dieses Sparen in
Eigenregie neben dem jederzeitigen Uberblick einen ganz ent-
scheidenden Vorteil hat: Das angesparte Kapital kann ndmlich,
anders als bei staatlich geforderten oder nicht geforderten Ren-
tenpolicen, vererbt oder anderweitig dariiber testamentarisch
verfiigt werden. Damit soll nicht gesagt werden, daf} die solida-
risch finanzierte Rente entbehrlich ist. Allerdings kann, und das
gilt wohl fiir alle Félle von Geldanlagen, eine Einheitslosung
nicht der Stein der Weisen sein. Vielmehr kommt es auf eine
genaue Betrachtung des Einzelfalles an.

Dieses schlichte Rechenexempel fiihrt freilich in die Irre, da
die fatale Wirkung der Inflation nicht mit einkalkuliert worden
ist. Eine zuverldssige Prognose tiber die kiinftige Hohe der In-
flationsrate 148t sich verstdndlicherweise nicht abgeben. Geht
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man aber davon aus, daf diese in der Bundesrepublik im lang-
jéhrigen Durchschnitt etwa 2,5 % betrug, so stellen sich die
notwendigen Berechnungen ganz erheblich anders dar. Wenn
ein realer Zuwachs der Ersparnisse von jéhrlich 4,5 % erforder-
lich ist, miissen tatsdchlich aber 7 % erwirtschaftet werden, um
den Kaufkraftverlust auszugleichen. Die benétigte Endsumme
betrdgt dann nicht mehr 300.000,- €, sondern stattliche
542.743,- €. Je nach Entwicklung und Verlauf der Inflationsra-
te kann der tatsdchliche Betrag natiirlich hoher oder niedriger
liegen. Wiahrend in der Periode von 1965 bis 1984 die durch-
schnittliche Inflationsrate oberhalb von 4 % lag, betrug sie in
dem Jahrzehnt 1995 bis 2004 im Schnitt nur knapp 1,5 %. Es
empfiehlt sich daher eine jéhrliche Kontrolle, die in einfacher
Form mdglich ist und so aussehen konnte:

Bedarf 37. Lebensjahr: 100.000,- €

Bedarf 38. Lebensjahr: 4,5 % + 1,1 % Inflation: 105.600,00 €
Bedarf 39. Lebensjahr: 4,5 % + 1,6 % Inflation: 112.041,60 €
Bedarf 40. Lebensjahr: 4,5 % + 2,0 % Inflation: 119.324,30 €

Eines der grundsétzlichen Probleme besteht darin, daf} sich die
meisten Menschen nicht der Miihe unterziehen werden, regel-
méBig solche Berechnungen anzustellen. Selbstverstandlich ist
es bequemer, sein Geld den Versicherungen in den Rachen zu
werfen. Dal} deren professionelle Arbeit auch in Zukunft beno-
tigt wird, steht auBer Frage. Dennoch, und das kann nicht oft
genug betont werden, wird die Eigenverantwortung wachsen
miissen. Das setzt eine gehdrige Portion Selbstdisziplin voraus,
die in anderen Lebensbereichen offenbar immer noch viel
selbstverstdandlicher praktiziert wird, als auf finanziellem Ge-
biet. Diese Eigenverantwortung gilt nicht zuletzt auch fiir Ver-
eine und Stiftungen. Wenngleich bei Vereinen wohl nur selten
eine so langfristige Planung mdglich und nétig ist, so ist doch
fiir alle kapitalgedeckten Unternehmungen die kontinuierliche
Beriicksichtigung der Inflation geradezu iiberlebensnotwendig.
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Als Malistab der Inflation lassen sich sehr verschiedene Wirt-
schaftsbereiche heranziehen. Die Hohe der Inflationsrate kann
daher erheblich differieren, je nachdem man die Erzeugerprei-
se, Wohnungsmieten, Lohne, Energiepreise oder die Preise fiir
Nahrungsmittel zugrundelegt. Diese differenzierte Betrachtung
einzelner Sektoren der Volkswirtschaft diirfte allerdings relativ
belanglos sein, wenn es um den Erfolg einer Geldanlage oder
um die langfristige Vermogensplanung geht. Fiir diese Félle
kann mit gutem Gewissen die am héufigsten verwendete Mef3-
zahl zugrundegelegt werden, ndmlich der Verbraucherpreisin-
dex fiir Deutschland, der die Entwicklung der allgemeinen Le-
benshaltungskosten abbildet. Der entsprechende Index, der die
einzelnen Verbrauchsgiiter immer wieder neu gewichtet, wird
monatlich vom Statistischen Bundesamt berechnet und kann
jederzeit im Internet ermittelt werden. Jede gemeinniitzige
Vereinigung sollte also darauf achten, den Kaufkraftverlust
vorhandener Geldmittel nach Mdglichkeit auszugleichen. Unté-
tigkeit fiihrt in jedem Falle zu einem Schaden, der freilich hiu-
fig iibersehen wird.
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¢) Die nachhaltige Zweckerfiillung

Der Begriff der Nachhaltigkeit ist inzwischen zu einem Mode-
wort geworden. Es ist daher nicht verkehrt, sich auf den mut-
mafBlichen Ursprung dieses Begriffs zu besinnen, der aus dem
Forstwesen stammt. Dort ist es im besonderen Malle und iiber
lange Zeitrdume hinweg zu beobachten, wie sich PflegemaB-
nahmen fiir kiinftige Generationen auszahlen, ein Raubbau sich
aber unweigerlich in Zukunft racht. Die in der Gegenwart Tati-
gen tragen also regelméBig eine hohe Verantwortung, wenn sie
denn nicht nur fiir die Gegenwart, sondern auch fiir die Zukunft
arbeiten. Was fiir die natiirliche Umwelt gilt, gilt schlieBlich
auch fir kulturelle Dinge. Nicht zufillig ist daher auch ein
Vergleich gezogen worden zwischen der Tétigkeit des Forsters
und der Tatigkeit eines Bibliothekars. Denn auch bei dem Be-
standsaufbau einer groBen Bibliothek rdchen sich die Ver-
saumnisse der Gegenwart erst spéter mit aller Deutlichkeit.

Nun wird auch die weitaus grofite Zahl der Vereine daran in-
teressiert sein, ihre Arbeit langfristig aufrecht zu erhalten. Sel-
tene Ausnahmen von dieser Regel diirften nur dann existieren,
wenn sich ein Verein nur ein bestimmtes und zeitlich begrenz-
tes Ziel gesetzt hat. Solche Konstruktionen sind immerhin
denkbar und miifiten nach erreichter Zweckerfiillung logi-
scherweise zu einer Auflosung des Vereins fithren. Stiftungen
sind dagegen schon von ihrer Intention her in aller Regel als
zeitlich unbegrenzte Aktivitdt angelegt. Da sie, anders als bei
Vereinen, nicht auf Mitgliedsbeitrdge zuriickgreifen konnen,
spielt die Wahrung ihres realen Vermogens eine ganz zentrale
Rolle. Ob und wie dies erreicht werden kann, soll weiter unten
untersucht werden. Stiftungen sind jedenfalls ein Musterbei-
spiel nachhaltigen Wirtschaftens.

Das Stichwort Nachhaltigkeit ist auch im Gesetzestext der Ab-
gabenordnung wiederzufinden, und zwar in § 58 Nr. 6. Es be-
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schreibt dort jedoch eine Voraussetzung fiir die Bildung von
sogenannten Projektriicklagen und ist daher in einem anderen
Sinne gebraucht, als es an dieser Stelle der Fall ist. Wenn nun
ein Verein planméaBig freie (!) Riicklagen gebildet hat, werden
die daraus flieBenden Ertrdge sicherlich eine Hilfe sein, die
Vereinszwecke kontinuierlich zu verfolgen. Der ansonsten {ib-
liche Zwang, von der Hand in den Mund leben zu miissen, wird
dadurch wenigstens ansatzweise durchbrochen. Die Vermo-
gensertrage, wenn sie zundchst auch gering sind, vermindern
also die Abhdngigkeit von oftmals nicht planbaren Zuschiissen
und Spenden, aber auch die Abhdngigkeit von den Beitrédgen
der Mitglieder. Auch fiir den Fall, daB3 die Zahl der Mitglieder
oder Forderer abnimmt, ist der Verein dann nicht gezwungen,
seine Aktivititen zu reduzieren. Ein anderer Losungsweg, nim-
lich die Erhohung von Mitgliedsbeitragen, konnte insofern
durchaus kontraproduktiv sein, als der vermehrte Austritt von
Mitgliedern die Folge sein diirfte. Jeder Verein wird sich daher
genau iiberlegen miissen, wo eine gewisse Schmerzgrenze fiir
die finanzielle Belastung der Mitglieder erreicht ist. Dem Vor-
stand obliegt es jedenfalls, beizeiten Vorsorge zu treffen, um
einerseits das demographische Risiko abzufedern und anderer-
seits durch geeignete Geldanlagen das inflationire Risiko aus-
zugleichen. Die gesetzlichen Vorgaben erlauben aber, wie
nachfolgend erldutert werden soll, die Ansammlung von Geld
durch einen Verein nur in sehr engen Grenzen. Daraus folgt,
daf} eine wirksame Vorsorge nur iiber einen langen Zeitraum
hinweg aufgebaut werden kann.
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2.2. Die Arten zuliissiger Riicklagen

In diesem Kapitel sollen lediglich die zwei hauptsidchlichen
Moglichkeiten betrachtet werden, Gelder zuriickzulegen. Ver-
nachléssigt werden an dieser Stelle zusdtzliche Varianten, so
etwa die Riicklagenbildung im Bereich der Vermogensverwal-
tung. Dies wére zum Beispiel geboten, wenn ein Haus, das zum
Vermogen eines Vereins gehort, demnichst einer konkreten
Reparatur bedarf. AuBlerhalb der Betrachtung bleiben ferner
Riicklagen innerhalb eines wirtschaftlichen Geschéftsbetriebes,
da hier nicht auf die komplizierten Abgrenzungsfragen zwi-
schen Zweckbetrieben und wirtschaftlichen Geschéftsbetrieben
eingegangen werden kann. Erwidhnt sei an dieser Stelle jedoch,
daf} die Gemeinniitzigkeit eines Vereins in Gefahr gerdt, wenn
Mittel des ideellen Bereichs dazu verwendet werden, um dau-
erhafte Verluste eines wirtschaftlichen Geschiftsbetriebes aus-
zugleichen (vgl. AEAO Nr. 4 bis 8 zu § 55 AO).

Ferner kann auch eine sogenannte Betriebsmittelriicklage fiir
periodisch wiederkehrende Ausgaben (typischerweise Gehélter
und Mieten) gebildet werden (AEAO Nr. 10 Satz 5 zu § 58 Nr.
6 AO). Die ,,angemessene Zeitperiode™ fiir diese Art von Riick-
lagen erstreckt sich nach Meinung der Kommentatoren auf et-
wa 6 bis 12 Monate. Schlieflich sind auch Riickstellungen fiir
den Fall zuldssig, daB8 der Verein sich nicht sicher ist, ob er zu
Steuerzahlungen herangezogen wird (AEAO Nr. 10 Satz 6 zu §
58 Nr. 6 AO). Dem Verein steht es jedenfalls nicht frei, Gelder
nur deshalb aufzubewahren, weil er sich iiber die Verwendung
der Mittel noch nicht im klaren ist (AEAO Nr. 10 Satz 7 zu §
58 Nr. 6 AO). Fiir alle Mittel muf also erkennbar sein, auf
welche Weise sie den satzungsmiBigen Zwecken dienen sollen.
Die Beweislast dafiir, ob eine Riicklage korrekt gebildet wor-
den ist, liegt eindeutig bei dem jeweiligen Verein, der dem be-
treffenden Finanzamt dariiber Auskunft zu geben hat (AEAO
Nr. 18 Satz 1 zu § 58 Nr. 6 und 7 AO). Die Riicklagen sind
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dementsprechend in der Rechnungslegung gesondert auszuwei-
sen, woran im besonderen Malle die Kontrollfunktion der Jah-
resrechnungen sichtbar wird (AEAO Nr. 18 Satz 2 zu § 58 Nr.
6 und 7 AO).

a) Projektriicklagen nach § 58 Nr. 6 AO

Die Abgabenordnung hat dieser Riicklage keinen konkreten
Namen gegeben, so dal auch von einer gebundenen oder
Zweckerfullungsriicklage gesprochen werden kann. Die Be-
zeichnung als Projektriicklage veranschaulicht aber am besten
den Charakter dieser Riicklage. Der Anwendungserlal3 fordert
jedenfalls fiir simtliche Projektriicklagen, daf} eine tatsédchliche
Notwendigkeit fiir deren Bildung besteht (AEAO Nr. 10 Satz 1
zu § 58 Nr. 6 AO). Es wird daher eine klare Grenze zu den
freien Riicklagen gezogen (AEAO Nr. 10 Satz 2 zu § 58 Nr. 6
AOQ), deren Verwendung eben nicht begriindet werden muB.

Die Bildung von Projektriicklagen ist im Grunde genommen an
drei Voraussetzungen gebunden: Die Vorhaben miissen hinrei-
chend bestimmt sein, sie miissen der Satzung entsprechen, und
es miissen konkrete Zeitvorstellungen fiir deren Verwirkli-
chung bestehen (AEAO Nr. 10 Satz 3 zu § 58 Nr. 6 AO). Aus-
nahmen von der letzteren Regel sind nur dann zuldssig, wenn
das Vorhaben zumindest glaubhaft gemacht werden kann und
die Durchfithrung in einem angemessenen Zeitraum mdoglich
ist (AEAO Nr. 10 Satz 4 zu § 58 Nr. 6 AO). Die einschlégige
Literatur begrenzt diesen dehnbaren Begriff auf etwa 3 bis 5
Jahre. Den Projektriicklagen konnen auch Spenden und sonsti-
ge eigentlich zeitnah zu verwendende Mittel zugefiihrt werden,
und zwar im Unterschied zu den Bestimmungen fiir die freien
Riicklagen im Bedarfsfall auch in voller Hohe (AEAO Nr. 9
Satz 1 und 2 zu § 58 Nr. 6 AO).
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Wegen der in jedem Fall bestehenden zeitlichen Begrenzung
dieser Riicklagen kommen nur Anlagemoglichkeiten in Frage,
die mit keinem oder einem nur geringen Kursrisiko verbunden
sind. Denkbar sind daher kurzlaufende Sparbriefe, Geldmarkt-
fonds oder neuerdings angebotene sogenannte Zielfonds, die
von vornherein auf eine bestimmte Laufzeit begrenzt sind.

b) Freie Riicklagen nach § 58 Nr. 7a AO

Den Sinn einer solchen Riicklage definiert der Anwendungser-
laB3, dessen Systematik an dieser Stelle nicht ganz tiberzeugend
ist, an einer etwas versteckten Stelle (AEAO Nr. 10 Satz 2 zu §
58 Nr. 6 AO). Demnach sollen freie Riicklagen dazu dienen,
»ganz allgemein die Leistungsfahigkeit der Korperschaft zu er-
halten®. Aus welchen Griinden ein solches Bestreben sinnvoll
ist, steht nicht im Gesetz, wurde aber oben bereits ausfiihrlich
dargelegt. Einer sogenannten freien Riicklage darf jahrlich ein
Drittel des Uberschusses aus der Vermdgensverwaltung sowie
hochstens 10 % der sonstigen, zeitnah zu verwendenden Mittel
zugefiihrt werden. Da eine Nachholung in spéteren Jahren nicht
zuldssig ist, kommt es auf die sorgfiltige Rechnungslegung am
Ende jedes Geschiftsjahres an. Die freie Riicklage, darin be-
steht ihr groBer Vorteil, erfordert keinen bestimmten Grund
und mufB auch nicht zu einem konkreten Zeitpunkt aufgeldst
werden. Die in diese Riicklage eingestellten Mittel kdnnen
auch dem Vermdgen zugefiihrt werden (siche unten AEAO Nr.
15 zu § 58 AO). Ein fiktives Rechenbeispiel fiir einen Verein
konnte daher folgendermaBen aussehen:

Einnahmen: ...................oco 5.000,00 €
davon:
MitgliedSbeitrage .......c.cccevvueerniiinieeniecnieeennee. 2.000,00 €
Spenden und Drittmittel ............ccccoevvviieeennnneen. 1.550,00 €
Zinsen Sparbriefe ...........ccccoeviiiiiiiiii . 450,00 €

VerkaufSerl0se ..........oooovvvvvviiiiiiiiiiiiiii, 1.000,00 €
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Bei dieser Auflistung der Einnahmen handelt es sich in den er-
sten beiden Positionen um Mittel aus dem sogenannten ideellen
Bereich, bei den Zinsen aber um Mittel aus der Vermdgens-
verwaltung, bei den Verkaufserlosen um Mittel aus dem
Zweckbetrieb (daB es sich um einen solchen handelt, wird hier
unterstellt). Zuriickgelegt werden diirfen also zunichst nach
dem Wortlaut des Gesetzes ein Drittel der Zinsen, ndmlich
150,- €. Hierbei wird aus Griinden der Vereinfachung ange-
nommen, daf fiir die Verwaltung des bereits vorhandenen
Vermogens keine Gebiihren oder sonstige Unkosten (Wer-
bungskosten) angefallen sind. Sofern es sich um Sparbriefe ei-
nes Kreditinstituts handelt, ist diese Annahme auch realistisch.
Anders verhilt es sich, wenn zum Beispiel Depotkosten fiir die
Verwahrung anderer Wertpapiere oder Provisionen und Cour-
tage fiir den Kauf oder Verkauf iiber die Borse anfallen. Diese
wéren als Werbungskosten von den erzielten Zinsen abzuset-
zen, wie es auch ein privater Anleger in seiner Steuererkldrung
tun wiirde. Der Uberschuf aus der Vermdgensverwaltung wiir-
de sich dadurch verringern, so dafl auch die Zufithrung zur
freien Riicklage sich vermindert.

Sodann darf ein Zehntel der iibrigen Mittel, die eigentlich wie-
der zeitnah ausgegeben werden miissen, zuriickgelegt werden.
In unserem Beispiel wiren dies 455,- €. Insgesamt diirften in
dem betreffenden Geschiftsjahr 150,- € plus 455,- €, also zu-
sammen 605,- € der freien Riicklage zugefiihrt werden. Diese
muf3 auch in der Rechnungslegung als solche ausgewiesen
werden, unabhingig davon, ob der Betrag noch auf dem Giro-
konto liegt oder bereits in irgendeiner Form angelegt ist. Damit
wire die Obergrenze ausgeschopft, bei der es sich freilich um
eine Kann-Bestimmung handelt. Der Verein ist also keines-
wegs gezwungen, eine freie Riicklage in dieser Hohe zu bilden.
Es ist ja durchaus denkbar, daf die Ausgaben so zahlreich sind,
daf} nur eine geringere oder gar keine freie Riicklage gebildet
werden kann.
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Neben den in Kapitel 2.1. genannten Griinden zur Vorsorge ist
auch noch ein weiteres Szenarium denkbar, das fiir die regel-
méfBige Bildung einer freien Riicklage spricht: Ein Verein
konnte sich mit der Absicht tragen, die Griindung eines ande-
ren Vereins oder einer Stiftung zu unterstiitzen, indem dieser
Korperschaft ein gewisses Vermogen iibertragen wird. Auf die-
se Weise konnte die gemeinniitzige Zweckverfolgung, zum
Beispiel die Erhaltung eines denkmalwiirdigen Gebéudes,
nachhaltig befordert werden. Vor allem ist es durch die Neu-
griindung eines Vereins wahrscheinlich, da3 dadurch weitere
Kreise motiviert werden, sich fiir eine gemeinniitzige Sache zu
engagieren. Solchen Vorhaben sind freilich durch den Gesetz-
geber enge Grenzen gesetzt worden, da es verboten ist, zeitnah
zu verwendende Mittel einer anderen Korperschaft als Vermo-
gen zu iiberlassen (AEAO Nr. 26 Satz 5 zu § 55 AO). Mit die-
ser Bestimmung soll verhindert werden, daf3 sich gemeinniitzi-
ge Korperschaften gegenseitig beschenken und dadurch ein
Kreislauf von Mitteln entsteht, die nicht mehr unmittelbar fiir
die forderungswiirdigen Zwecke ausgegeben werden (vgl.
Menges 2004, S. 101 und Schauhoff 2005, S. 595).

Erlaubt ist hingegen, daB3 eine Korperschaft ihre Mittel teilwei-
se einer anderen steuerbegiinstigten Korperschaft tiberldfit, die
dann allerdings auch genétigt ist, dieses Geld zeitnah und sat-
zungsgemall auszugeben. Die Weitergabe von Vermdgen kann
folglich nur aus Mitteln einer freien Riicklage erfolgen, die
eben nicht zeitnah verwendet werden muf. Aus dem obigen
Rechenbeispiel ist freilich ersichtlich, daB das Ansparen einer
grofleren Summe wegen der restriktiven Bestimmungen einen
erheblichen Zeitraum in Anspruch nimmt. Es kommt daher um
so mehr darauf an, daf} solche Ziele rechtzeitig und langfristig
verfolgt werden.

Wenn nun Riicklagen ertragbringend angelegt worden sind, ist
bei der kiinftigen Rechnungslegung zu beachten, daf} die Zin-
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sen bzw. Ertrdge aus diesen Riicklagen wiederum an dem
Kreislauf der Mittelverwendung teilnehmen. Mit anderen Wor-
ten: Wenn eine Riicklage beispielsweise 150,- € Zinsen abge-
worfen hat, diirfen wiederum nur 50,- €, also ein Drittel, der
oder den Riicklagen zugefiihrt werden. Die iibrigen 100,- €
sind statt dessen zeitnah zu verwenden. Daf} dieser Mechanis-
mus bei Stiftungen, die nicht iiber laufende Mitgliedsbeitrage
verfiigen konnen, zu gravierenden Problemen bei der Sub-
stanzerhaltung fiihrt, wird weiter unten zu zeigen sein.
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3. Anlageinstrumente

Wer sein Geld in irgendeiner Weise gewinnbringend oder zu-
mindest inflationsgeschiitzt aufbewahren will, muf} sich
zwangslaufig mit den Moglichkeiten befassen, die der Kapi-
talmarkt bietet. Diese Moglichkeiten sind in den letzten Jahren
rasant gewachsen, so dafl nur noch Fachleute die ungeheure
Vielzahl iiberblicken. Auf der anderen Seite hat das Internet
dafiir gesorgt, daf3 die fiir sinnvolle Entscheidungen notwendi-
gen Informationen relativ leicht und fiir jedermann zu beschaf-
fen sind. Es entsteht dadurch ein widerspriichliches Bild: Noch
nie gab es fiir das allgemeine Publikum so differenzierte Mog-
lichkeiten, sein Geld unterzubringen. Aber der Kapitalmarkt
war auch noch nie so komplex, wie er sich gegenwirtig dar-
stellt.

Eine zusédtzliche Schwierigkeit besteht darin, daf} die gesetzli-
chen Regelungen fiir Vereine und dhnliche Korporationen noch
nicht einmal ansatzweise bestimmen, in welchen Formen Geld
angelegt werden darf. Die Bestimmungen des Biirgerlichen
Gesetzbuches iiber die sogenannten miindelsicheren Papiere (§
1807 BGB) greifen nach den heutigen Umstinden mit ihrer
Beschrankung auf 6ffentliche Anleihen und Pfandbriefe sicher
zu kurz. Das Fehlen solcher Richtlinien hat allerdings auch den
Vorteil, daB nicht andauernde Anderungen der gesetzlichen
Grundlagen vorgenommen werden miissen.

Ein Blick in das von der Evangelischen Kirche in Berlin-
Brandenburg erlassene, recht detaillierte Vermogensgesetz
zeigt, was als allgemeiner Grundsatz auch fiir andere Korpora-
tionen Giiltigkeit beanspruchen kann: ,,Das Kapitalvermdgen
ist sicher und ertragbringend bei angemessener Mischung und
Streuung anzulegen. Dabei hat der Grundsatz der Sicherheit
Vorrang.“ (Kirchengesetz 1998, S. 16, § 14 Abs. 3, ergdnzend
dazu: Richtlinien 2002). Erstaunlicherweise duflern sich die
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neuen, auf das unbedingt Notwendige abgespeckten Stiftungs-
gesetze mit keinem Wort mehr zu den Fragen der Vermogens-
verwaltung (Stiftungsgesetz Brandenburg 2004). Die damit er-
offnete auBerordentliche Freiheit verlangt aber geradezu nach
um so groflerer Verantwortung der zustdndigen Stiftungsorga-
ne.

Fiir die hier darzustellenden Zwecke scheiden bestimmte Anla-
geformen, in der Sprache der Finanzwelt ,,Assetklassen” ge-
nannt, durch ihr erhdhtes Risiko von vornherein aus. Aktien,
Aktienanleihen, Zertifikate oder gar Optionsscheine diirften fiir
die Vereinsfinanzen in aller Regel nicht in Frage kommen, ob-
wohl dem Kauf solcher Papiere durchaus kein gesetzliches
Verbot entgegensteht. Immerhin wére es denkbar, Gelder auch
in dividendenstarken Aktien anzulegen. Dies kdme fiir Vereine
jedoch nur dann in Frage, wenn mit Sicherheit davon ausge-
gangen werden kann, daf} die investierte Summe nicht doch zu
einem bestimmten Zeitpunkt benétigt wird. Eine Verminde-
rung des Risikos wire auch durch einen Aktienfonds denkbar.
Der Vorstand wird aber zweifellos ruhiger schlafen konnen,
wenn auf diese Moglichkeiten verzichtet wird. Die anderen ge-
nannten Produkte scheiden auch deshalb aus, weil zu deren
Handhabung umfassende Kenntnisse notwendig und die Lauf-
zeiten meist begrenzt sind.

Abzuraten ist aus anderen Griinden auch von Immobilienfonds.
Sie gelten zwar mit gewissen Einschrinkungen auch heute
noch als besonders sicheres und nicht selten steuersparendes
Polster. Der zuletzt genannte Aspekt spielt allerdings keine
Rolle, wenn es sich um einen gemeinniitzigen Verein handelt.
Vor allem aber zehren die hohen Ausgabeaufschldge an der im
Durchschnitt keineswegs berauschenden Rendite, so daBl eine
solche Anlage wenig flexibel ist. Da natiirlich auch der Immo-
bilienmarkt von der allgemeinen Konjunktur abhéngig ist und
infolge dessen die Nachfrage nach geschiftlich genutzten Im-
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mobilien stark schwankt, ist in letzter Zeit auch die Sicherheit
dieser Anlageform zweifelhaft geworden. Mit unkalkulierbaren
Risiken ist ferner zu rechnen, wenn fremde Wéhrungen ins
Spiel kommen. Akzeptabel sind allenfalls Beimischungen in-
nerhalb eines Rentenfonds, sofern die darin deponierten Gelder
fiir einen langerfristigen Anlagehorizont gedacht sind. Génz-
lich ausscheiden sollte fiir Vereine, von denen hier die Rede ist,
die Aufnahme von Krediten. Prinzipiell ist zwar auch dies
denkbar, wenn ein Verein Zweckbetriebe oder wirtschaftliche
Geschiftsbetriebe unterhilt, die einen nachhaltigen Erfolg ver-
sprechen. Dann sind freilich Dimensionen im Spiel, die wohl
nicht mehr von ehrenamtlichen Vorstinden bewéltigt werden
konnen.

Mit den dargelegten Einschrankungen soll nun durchaus nicht
einer extrem konservativen Anlagestrategic das Wort geredet
werden. Dem privaten Investor stehen alle Wege offen, wenn
er sich hinreichend informiert hat und seine personliche Fi-
nanzlage und Risikobereitschaft abschétzen kann. Bei den Gel-
dern eines Vereins handelt es sich aber eben nicht um personli-
che Ersparnisse, sondern um korporatives Vermogen, das mit
besonderer Sorgfalt verwaltet werden muB. Die im folgenden
dargestellten Moglichkeiten betreffen daher nur einen sehr
kleinen Ausschnitt aus dem Universum der Kapitalanlage. Da-
mit ist allerdings nicht gesagt, dal Rentenfonds keinerlei Risi-
ko beinhalten wiirden. Eine wirklich ideale Anlagemoglichkeit,
diese Binsenweisheit sei an dieser Stelle wiederholt, gibt es
nicht. Hohere Ertragschancen miissen grundsétzlich mit einem
erhohten Risiko erkauft werden. Und umgekehrt wird sich ein
groBes Sicherheitsbediirfnis niemals mit traumhaften Renditen
verbinden lassen. Wenn aber das Ziel und der Zweck einer
Geldanlage klar genug abgesteckt ist, dann 1a6t sich dafiir auch
das passende Instrument finden.
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3.1. Sparkasse oder Direktbanken?

Wie bei jeder privaten Geldanlage auch, spielen die anfallen-
den Gebiihren eine nicht zu unterschitzende Rolle. Insofern
wire es bereits bei der Kontofiihrung wiinschenswert, wenn da-
fiir keine Kosten anfallen wiirden. Solche Modelle werden in
erster Linie von den sogenannten Direktbanken angeboten, die
auf ein Filialnetz ebenso verzichten wie auf Beratung und auf
diese Weise mit niedrigen Gebiihren arbeiten kdnnen. So er-
freulich dieses zusitzliche Angebot fiir den privaten Verbrau-
cher auch ist, so hat dieses Modell auch mehrere Haken. Nach
bisheriger Beobachtung weigern sich ndmlich die Direktbanken
durchweg, Konten fiir Vereine und &hnliche Organisationsfor-
men zu erdffnen. Ob diese gemeinniitzig sind oder nicht, spielt
dabei keine Rolle. Offenbar scheuen jene Banken, bei diesem
Geschéftsmodell mit einem gewissen Recht, vor dem héheren
Bearbeitungsaufwand zuriick. Die Betreuung von Vereinen
nimmt gegeniiber Privatpersonen schon allein deshalb mehr
Zeit in Anspruch, weil sich die Vertretungsberechtigung durch
wechselnde Vorstandsmitglieder dndern kann und jeweils
durch die Vorlage der Satzung und der Eintragungen im Ver-
einsregister nachgewiesen werden muf. Wegen dieser Verwei-
gerungshaltung kommen Vereine nicht in den Genuf3 dessen,
was eigentlich wiinschenswert wire: Das Ideal wire ein ko-
stenloses Tagesgeldkonto, {iber das zwar nicht alle Buchungen
wie auf einem Girokonto abgewickelt werden kdonnten, auf
dem aber der Geldbestand ab dem ersten Euro verzinst wird.

Die meisten Vereine werden daher nicht umhin kommen, bei
einem ortsanséssigen Kreditinstitut vorstellig zu werden. Dies
hat nun ohne Zweifel durch die personlichen Kontakte auch
positive Aspekte, ganz abgesehen davon, dal mehrere Konto-
verbindungen einen erhohten Aufwand fiir den Schatzmeister
nach sich ziehen. Der Verein sollte sich zumindest bei den 6f-
fentlich-rechtlichen oder genossenschaftlichen Geldinstituten
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nicht scheuen, eine kostenlose Kontofithrung zu erbitten. Die
Gemeinniitzigkeit sollte in diesen Fillen ein hinreichendes Ar-
gument sein, um die Institute an ihre Verantwortung fiir das
Gemeinwohl zu erinnern. Sehr viele Vereine werden sich auch
ihrerseits einem bestimmten Ort oder einer bestimmten Region
verbunden fiihlen. Die im Erfolgsfall auf einem solchen
kostenlosen Girokonto lagernden Betrige werden freilich keine
Verzinsung erfahren und geben daher den Grund fiir die nach-
folgenden Uberlegungen ab. DaBl gemeinniitzige Organisatio-
nen nicht nur im ideellen Sinne ein positiver Standortfaktor
sind, sollte mehr als bislang in das 6ffentliche BewuBtsein ge-
bracht werden. In vielen Féllen sind sie auch trotz geringer
Grofe ein gewisser wirtschaftlicher Faktor fiir die Region. Dies
gilt besonders dann, wenn zum Beispiel Zwecke der Denkmal-
pflege verfolgt werden, die ein Vielfaches der Vereinsaufwen-
dungen an Investitionen nach sich ziehen.
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3.2. Vorteile und Nachteile von Investmentfonds

Literatur: Sieper 1991, S. 243-264. Fehrenbach 1997, beson-
ders S. 69—71 und 168—171. FondsGuide 2000. Achling 2004.

Mit den Investmentfonds ist bei der Geldanlage eine dhnliche
Idee verwirklicht worden, wie sie bereits sehr viel frither bei
Versicherungen und Pensionskassen in die Tat umgesetzt wor-
den ist. Selbstverstindlich sind Fonds als solche keine Versi-
cherung. Die strukturelle Gemeinsamkeit liegt aber darin be-
griindet, daf durch die Beteiligung vieler Personen etwas mog-
lich wird, was dem einzelnen nicht mdglich wére. Wahrend die
Versicherung das individuelle Risiko auf viele Schultern ver-
teilt, ermoglicht der Fonds eine Teilnahme an Anlageklassen,
die sonst nur GroBinvestoren zugénglich wéren. Insofern ist es
eigentlich verwunderlich, daf} es in Deutschland erst seit 1949
diese Moglichkeit gibt. Die dlteste Gesellschaft war die ADIG,
die bis 1959 jedoch nur Aktienfonds verwaltete, danach auch
Immobilienfonds. Erst 1966 wurden durch den DIT und die
DWS die ersten Rentenfonds angeboten. Nach diesem verhalt-
nisméfig langsamen Wachstum in den 1950er und 1960er Jah-
ren sind heute mehrere tausend Fonds verfiigbar, so da3 auch
in diesem Segment nur noch mit Miihe der Uberblick zu be-
wabhren ist.

Durch die Bildung eines ,,Pools* von Geldern einzelner Anle-
ger entstehen die beiden wichtigsten Vorteile der Fondsanlage:
Selbst mit Hilfe kleiner Betrdge kann der jeweilige Anleger an
einem breit gestreuten Depot von Wertpapieren teilnehmen.
Das Risiko, durch den Kauf eines einzelnen Wertpapiers Ein-
bullen zu erleiden, wird auf diese Weise verringert. Allerdings
verhindert natiirlich auch ein Fonds nicht, daf3 erhebliche Ver-
luste moglich sind, wenn dieser in Aktien investiert. Ahnliche
Risiken bestehen bei Rentenfonds, die gezielt Papiere geringer
Bonitét erwerben. Insofern sollte der Anleger bereits vor seiner
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Investition genau wissen, aus welchen Bestandteilen sich der
Fonds zusammensetzt und welches Risiko er eingehen will
oder darf. Zu den Vorteilen ist ferner zu rechnen, daf} die An-
teile des jeweiligen Fonds jederzeit liquide sind. Diese Mog-
lichkeit, zu einem beliebigen Zeitpunkt wieder Kasse zu ma-
chen, ist besonders dann von Belang, wenn die Verwendung
des Geldes zeitlich nicht genau planbar ist. Der Anleger bleibt
auf diese Weise wesentlich beweglicher als bei Sparbriefen,
Sparpldnen oder Festgeldern. Andererseits hat ein Fonds, wenn
es sich nicht um einen sogenannten Zielfonds handelt, keinen
Félligkeitstermin. Der Anleger braucht sich also, abgesehen
von den eventuellen Ausschiittungen, nicht um die Wiederan-
lage des Geldes zu bemiihen. Bei langfristigen Anlagen, wie
sie im Falle von Stiftungen benotigt werden, ist diese Eigen-
schaft durchaus von Vorteil.

Und schlieBlich kiimmert sich ein professionelles Management
um die Verwaltung des Fondsvermdgens. Anders allerdings als
bei einer Aktiengesellschaft haben die Anteilseigner keinerlei
Mitspracherecht, was die Anlagepolitik anbelangt. Die Anleger
konnen im Grunde genommen nur mit den Fiilen abstimmen,
indem sie die Anteile verkaufen, wenn andauernd schlechte
Ergebnisse diesen Schritt nahelegen.

Damit ist zugleich aber auch ein grundsétzlicher Nachteil von
Investmentfonds benannt: Die Verwaltung, die sowohl gut als
auch hochst mittelméaBig sein kann, kostet ndmlich wiederum
Geld, das sich die Fondsgesellschaft entweder in Form von
Ausgabeaufschlidgen oder in Form von Verwaltungsgebiihren
wiederholt. Diese, neuerdings auch zusétzlich noch erfolgsab-
hingige Vergiitungen, schmilern entweder die Ausschiittung
des Fonds oder bei thesaurierenden Fonds die Wertentwicklung
der einzelnen Anteile. Die Vorteile dieser Anlageform sind al-
so nicht zum Nulltarif zu haben. Vor allem die laufenden Ko-
sten sind nicht zu unterschétzen, weil sie eben regelméaBig, und
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zwar unabhingig von der Wertentwicklung des Fonds, anfal-
len. Das Management darf sich also auch dann wie gewohnt
bedienen, wenn der Kurswert kréftig gesunken ist. Leider ist
noch niemand auf die Idee gekommen, eine negative erfolgs-
abhéngige Vergiitung einzufiihren, also die Entlohnung zu kiir-
zen, wenn kein positiver Anlageerfolg eingetreten ist. Die mit
1 % oder 1,5 % optisch zunéchst gering erscheinenden Gebiih-
ren konnen sich jedenfalls zu erklecklichen Summen entwik-
keln. Bei Aktienfonds kann es durchaus vorkommen, daf3 samt-
liche ordentlichen Ertrége (also im Normalfall die ausgeschiit-
teten Dividenden) von der Verwaltung des Fonds verfriihstiickt
werden. Dieses Kostenrisiko sollte also durchaus zu denken
geben.

Im tbrigen konnen auch die Fonds nicht gegen die allgemeine
Marktlage agieren, sondern sind den allgemeinen Risiken der
Borsen ebenso ausgesetzt wie einzelne Aktien oder Rentenpa-
piere. Aus dem zuvor Gesagten ergibt sich, dafl auch Invest-
mentfonds kein Rundum-Sorglos-Paket sind. Die gesetzlich
vorgeschriebenen Verkaufsprospekte klaren deshalb auch um-
fassend iiber die allgemeinen und spezifischen Risiken auf.
Trotzdem verbleiben dem Fondsmanagement oft auBerordent-
lich groBe Handlungsspielrdume. Wer den Prospekt nicht ge-
nau genug gelesen hat, wird sich im Falle des Falles wundern,
daB auch einem Rentenfonds zum Beispiel der Erwerb von bis
zu 20 % Aktien erlaubt ist oder fast die Hélfte des Fondsver-
mogens als Kassenbestand ,,herumliegen® darf. In vielen Fillen
sind Fonds aber flexibler einzusetzen als andere Anlageformen
und daher fiir Anleger aller Couleur nahezu unentbehrlich ge-
worden. Allein die Vielzahl der Angebote macht es aber zwin-
gend notwendig, sich ausreichend zu informieren.

Da die Fonds gesetzlich verpflichtet sind, durch einen Halbjah-
resbericht und einen Jahresbericht kontinuierlich Rechenschaft
abzulegen, gehoren sie zu den ausgesprochen transparenten In-
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strumenten des Kapitalmarkts. Dies gehort ohne Zweifel zu
den Pluspunkten der Fonds, wenngleich die Gepflogenheiten
der Berichterstattung bei den deutschen Kapitalanlagegesell-
schaften anders aussehen als bei den angloamerikanischen
Fonds. Der erfahrene Leser wird sich gleichwohl zu hiiten wis-
sen vor den hédufig etwas blumigen und durchaus oberflachli-
chen Beschreibungen der einzelnen Fonds. Es geniigt darum
nicht, sich bei Gelegenheit eine A 4-Seite anzuschauen, die
nach stereotypen Mustern die Ziele eines Fonds beschreibt.
Vielmehr ist ein regelméBiger Blick in die Vermogensaufstel-
lungen zu empfehlen, auch wenn diese Lektiire nicht jeder-
manns Sache ist. Die Formulierungen der Rechenschaftsberich-
te sind jedenfalls mit Vorsicht zu genieen. Bei Sétzen wie:
,,.Die Wihrungsrisiken wurden durch das Management flexibel
abgesichert® ist auch der interessierte Anleger mit seinem La-
tein am Ende. Auch sollte niemand die suggestive Kraft von
Grafiken unterschitzen. Allein schon durch die unterschiedli-
che Skalierung von Diagrammen ist es unschwer mdglich, eine
Wertentwicklung besser aussehen zu lassen, als sie es in Wirk-
lichkeit verdient. Auch durch die beliebte Verwendung von
Benchmarks kann eine Qualitdt des Fonds vorgetiduscht wer-
den, zumal der Leser die Zusammensetzung dieser Vergleichs-
indices in vielen Fillen nicht nachpriifen kann. Um eine eige-
ne, fundierte Meinungsbildung wird daher ein kritischer Anle-
ger nicht herumkommen.

Wer sich mit Investmentfonds beschéftigen will, dem stehen
neben den Berichten der Kapitalanlagegesellschaften natiirlich
auch andere Medien zur Verfiigung. Inzwischen bietet prak-
tisch jedes Kreditinstitut umfangreiche Datenbanken an, aus
denen die Kennzahlen der einzelnen Fonds abrufbar sind und
Fonds auch untereinander verglichen werden konnen. Aller-
dings sollte auf keinen Fall der Zeitaufwand unterschétzt wer-
den, der notwendig ist, um einen hinreichenden Einblick in die
Welt der Fonds zu gewinnen. Die Vielzahl von verfiigbaren
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Daten darf nicht dariiber hinwegtéuschen, dal} erst das ldnger-
fristige Beobachten einzelner Fonds einen hinreichenden
Durchblick verschafft. Auch die bloBen Zahlen iiber die Wert-
entwicklung innerhalb eines relativ kurzen Zeitraums sind we-
nig geeignet, eine qualifizierte Auswahl zu treffen, solange
nicht der im Fonds verpackte Inhalt genau genug bekannt ist.
Manchmal kann man sich des Eindrucks nicht erwehren, daf}
die Flut von Informationen bewuBt zur Irrefiihrung der Offent-
lichkeit eingesetzt wird. Worauf es fiir unsere Zwecke wirklich
ankommt, soll daher weiter unten an einigen wenigen, aber
sehr konkreten Beispielen aufgezeigt werden.

Im folgenden sollen nur zwei Fondsgattungen néher beleuchtet
werden, ndmlich die noch relativ jungen Geldmarktfonds und
Rentenfonds. Trotz dieser Beschrankung kénnen auch hier nur
wenige Beispiele analysiert werden. Ziel ist daher nicht, einen
reprisentativen Uberblick zu bieten, sondern lediglich die Me-
thoden der Analyse aufzuzeigen. Aktienfonds und Immobilien-
fonds bleiben dagegen auBlerhalb der Betrachtung. Nun wird
man sich dariiber streiten kdnnen, ob ein gemeinniitziger Ver-
ein nicht auch solche Fondsanteile besitzen kann. SchlieBlich
sind mit Hilfe von Aktien durchaus héhere Gewinne (in der
Regel aber keine hoheren laufenden Ertrdge) denkbar als mit
Rentenfonds. Da jedoch die Gelder eines Vereins zu einem
groBen Teil fiir bestimmte Zwecke zu einem bestimmten Zeit-
punkt zur Verfiigung stehen sollen, wird das Risiko in den mei-
sten Fillen zu hoch sein, mit Aktien herbe Verluste genau dann
zu erleiden, wenn das Geld gebraucht wird. Allerdings bieten
auch Rentenfonds keineswegs die Garantie, keine Verluste zu
verursachen. Immobilienfonds sollten, wie bereits oben darge-
legt, wegen der hohen Ausgabeaufschlidge und der bescheide-
nen Wertentwicklung fiir unsere Zwecke eher ausscheiden.
Auch auf die Betrachtung sogenannter Mischfonds, die Aktien
und Renten in verschiedener prozentualer Aufteilung halten,
kann hier verzichtet werden.
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a) Geldmarktfonds
Literatur: Aehling 2004, S. 128-130.

Bei den Geldmarktfonds handelt es sich im Grunde genommen
um einen Spezialfall von Rentenfonds. Es gehort wohl zu den
Kuriositdten des deutschen Finanzmarkts, das sei am Rande
erwdhnt, dal Geldmarktfonds in der Bundesrepublik erst seit
1994 zugelassen sind. Diese Fonds erwerben sogenannte
Geldmarktpapiere, deren Kursrisiko durch die kurze Laufzeit
sehr begrenzt ist. Weitere Mittel konnen in Form von Fest-
oder Termingeldern von Banken gehalten werden. Zu den mo-
derneren Instrumenten gehdren sogenannte Floating-Rate-
Notes oder kurz Floater, deren Zinssatz in gewissen Abstédnden
dem aktuellen Marktniveau angepalit wird. Auch hierdurch
bewegen sich die Kursschwankungen in sehr engen Grenzen.
Geldmarktfonds weisen daher insgesamt ein sehr geringes Ri-
siko auf und eignen sich folglich fiir die voriibergehende Anla-
ge liquider Mittel oder fiir Projektriicklagen, auf die in abseh-
barer Zeit zuriickgegriffen werden muB. In steuerrechtlicher
Hinsicht handelt es sich also um Mittel, die zeitnah zu verwen-
den sind, oder um Mittel, die diesem Gebot nur voriibergehend
durch die Ausweisung einer Projektriicklage entzogen sind.
Folgende konkrete Beispiele seien genannt:

Name WKN Geschiftsjahr | Kurs 1 3 5
Jahr | Jahre | Jahre

Gerling Money 532223 | Thes. 31.12. | 54,23 |2,27 | 8,32 |-

Saving Fund

Pioneer Euro- 97 52 47 | Thes. 30.09. | 62,11 |[2,14 | 7,42 | 16,26

Geldmarkt Plus

DWS Vario Rent 84 76 58 | Ex 24.02. 52,19 2,00 | 6,63 | 15,09

Deka EuroFlex Plus | 76 59 84 | Ex 20.02. 40,17 | 1,99 | 7,04 |-

Uni Money Market | 97 40 33 | Ex Novem- 519,05 (1,99 | 6,37 | 14,92

Euro ber

HSBC Trinkaus 97 56 68 | Ex 30.06. 50,75 (2,29 | 7,37 | 15,56

Euro Inka
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Durch die Tabelle wurde versucht, die Fonds untereinander zu
einem bestimmten Stichtag (hier: 13. 10. 2005) zu vergleichen.
Wenn man sich auf diese Weise eine Handvoll guter Fonds
auswihlt, ist ein erneuter Performancevergleich zu einem spé-
teren Zeitpunkt unschwer moglich. Es versteht sich von selbst,
daB sich die Reihenfolge der Fonds, je nach betrachtetem Zeit-
raum, dndern kann. Die Abweichungen fallen allerdings bei
dieser Anlageklasse relativ gering aus. Eine noch eingehendere
Untersuchung miiflte weitere Kennzahlen einbeziehen. So han-
delt es sich bei dem Deka EuroFlex Plus um einen geldmarkt-
nahen Fonds, der eine etwas hohere Volatilitdt aufweist. In der
Performance spiegelt sich nicht zuletzt auch die Kostenstruktur
des jeweiligen Fonds. Eine bemerkenswert niedrige Verwal-
tungsvergiitung von nur 0,15 % erhebt zum Beispiel der Fonds
von Activest. An diesem Fonds ist {ibrigens auch zu sehen, in
welchem Maf3e die Finanzmaérkte inzwischen internationalisiert
sind: In Deutschland sind lediglich 10 % der Mittel angelegt,
die ersten Plitze der Landeraufteilung belegen Italien, die Nie-
derlande und Spanien (Stand 31. Mérz 2004). Zu beachten ist
bei dem Erwerb der Fondsanteile, daB3 je nach depotfithrendem
Kreditinstitut unter Umstdnden verschiedene Mindestanlage-
summen bestehen konnen. Vergleichsweise hohe Stiickelungen
wie bei dem Uni Money Market Euro werden auch nicht zur
Begeisterung breiter Interessentenkreise beitragen.

Bei allen genannten Fonds handelt es sich um Geldmarktfonds
ohne Ausgabeaufschlag, da ein solcher fiir kurzfristige Anlagen
kaum akzeptabel ist. Ziemlich egal diirfte es dagegen sein, ob
der jeweilige Fonds seine Ertrdge ausschiittet (in der Tabelle:
ex) oder thesauriert. Sofern eine Ausschiittung erfolgt, ist der
erzielte Gewinn fiir den Anleger unschwer zu sehen. Bei the-
saurierenden Fonds ist die jeweilige Differenz zwischen Ver-
kaufspreis und Ankaufspreis identisch mit dem erzielten Zins-
gewinn, den der betreffende Verein als Ertrag aus der Vermo-
gensverwaltung auszuweisen hat. Eventuelle beim Erwerb an-
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fallende (negative) Zwischengewinne, die fiir den steuerpflich-
tigen Privatanleger von Belang sind, konnen vernachldssigt
werden, sofern die Korperschaft steuerbefreit ist.

Ein Blick auf die derzeit erzielten Ergebnisse zeigt, da3 diese
nur knapp oberhalb der Marke von 2 % liegen. In den zuriick-
liegenden 5 Jahren waren es immerhin rund 3 %. Daraus folgt,
daf auch die besten Geldmarktfonds in der Regel gerade so in
der Lage sind, die laufende Inflation auszugleichen. Fiir einen
langerfristigen Vermdgensaufbau sind sie jedenfalls die falsche
Adresse. Es wurde aber schon oben darauf hingewiesen, daf3
die Inflation eine keineswegs zu vernachlissigende Wirkung
entfaltet. Die Aufgabe, diese schleichenden Verluste aufzufan-
gen, sollte deshalb durchaus ernstgenommen werden.
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b) Rentenfonds

Literatur: Weisensee 1993, S. 221-237. Eller 1995, S. 245
263. Katholing 1996. Aehling 2004, S. 113—-128.

Eine Anlage in Rentenfonds, die keine Geldmarktfonds sind,
erscheint vor allem geeignet fiir die freien Riicklagen eines
Vereins. Selbstverstindlich wire es auch denkbar, statt dessen
ein festverzinsliches Wertpapier guter Bonitdt zu erwerben.
Diese Moglichkeit, die in der Regel hohere Anlagesummen er-
fordert, soll hier nicht nidher beleuchtet werden. Ganz konkret
sollen vielmehr zwei Rentenfonds verglichen werden, die be-
reits lange genug existieren, um aussagekraftige Datenreihen
erstellen zu kénnen. Um nicht Apfel mit Birnen zu vergleichen,
wurden zwei Fonds derselben Fondsgesellschaft ausgesucht,
die denselben reguldren Ausgabeaufschlag von 3 % haben und
ihre Ertrdge zum selben Zeitpunkt ausschiitten, dabei allerdings
sehr verschiedene Anlageziele verfolgen. Im ersten Fall handelt
es sich um den DWS Inter Genuss, der seinem Namen nach
insbesondere GenuB3scheine erwirbt und damit versucht, etwas
hohere Renditen zu erwirtschaften, als sie mit 6ffentlichen An-
leihen zu erzielen sind. Dem Anleger wird damit das Problem
abgenommen, sich iiber die sehr individuelle Ausstattung und
Funktionsweise von GenufBscheinen informieren zu miissen.
Daf3 der Name jedoch nur bedingt mit dem tatséchlichen Inhalt
iibereinstimmt, wird noch nédher zu erldutern sein.

Bei einer lédngerfristigen Anlage wird es fiir den Anleger nicht
nur von Bedeutung sein, wie sich der Anteilspreis eines Fonds
entwickelt, sondern auch, welche Ertrdge er ausschiittet. Im
Falle einer Stiftung, die ihre Anteile im Prinzip tiberhaupt nicht
wieder verkaufen will, ist die Frage der tatsédchlichen Ertrage
sogar eine ganz zentrale Uberlegung. In der nachstehenden
Auflistung wird nun unter anderem dokumentiert, welche Aus-
schiittungen bei dem betreffenden Fonds erfolgt sind. Die Be-
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schaffung dieser Daten ist deshalb nicht ganz einfach, weil die
Fondsgesellschaften in den jéhrlichen Rechenschaftsberichten
zwar verpflichtet sind, die Entwicklung des Fondsvermodgens
und des Anteilspreises fiir einen Dreijahreszeitraum zu doku-
mentieren, der Ausschiittungsbetrag aber nur fiir das jeweilige
Geschiftsjahr angegeben wird. Die Sammlung der historischen
Daten erfordert daher eine aufwendige Durchsicht der zurtick-
liegenden Rechenschaftsberichte und natiirlich eine Umrech-
nung von DM-Betrigen in Euro.

Ferner wurde der Anteilspreis am Ende des jeweiligen Ge-
schéftsjahres notiert. In den hier analysierten Féllen endet das
Geschiftsjahr der Fonds am 30. September, wéihrend die Aus-
schiittung knapp zwei Monate spéter erfolgt. SchlieBlich wurde
versucht, aus diesen beiden Kennziffern die erwirtschaftete
Rendite zu berechnen, die in den Jahresberichten nicht aus-
driicklich erwdhnt wird. Dieses Verfahren kann insofern nur
eine Notlosung darstellen, als sowohl die Schwankungen des
Anteilspreises innerhalb eines Geschiftsjahres als auch der tat-
sdchlich gezahlte Ausgabeaufschlag nicht berticksichtigt wer-
den konnen. Da der zugrundegelegte Kurswert vor dem Aus-
schiittungstermin liegt, zeigt er regelméBig relativ hohe Werte.
Anders ausgedriickt: Wiirde man den niedrigeren Kurs nach
der Ausschiittung fiir die Berechnung verwenden, wiirden sich
durchgehend etwas hohere Renditen ergeben. Es handelt sich
also, welche Methode man auch anwendet, immer nur um Na-
herungswerte. Die zuletzt vom DWS Inter Genul3 erzielte Ren-
dite von 4,23 % ist zwar die niedrigste seit Auflegung des
Fonds, angesichts einer Umlaufrendite 6ffentlicher Anleihen
von zeitweilig nur noch 3,25 % (Stand: 28. 12. 2005) aber ein
immer noch achtbares Ergebnis, zumal die Kosten des Fonds-
managements bereits abgezogen sind. Die Beriicksichtigung
der Inflationsrate von etwas iiber 2 % zeigt allerdings, daf der
reale Zins tatsdchlich extrem niedrig ist.
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Zunichst soll der Chart betrachtet werden, der die Wertent-
wicklung der Anteile iiber einen Zeitraum von zehn Jahren
festhélt. Bei dieser Grafik handelt es sich nicht um einen soge-
nannten Performance-Chart, der die Ausschiittungen mit be-
riicksichtigt und dadurch eine mehr oder weniger kontinuierli-
che Wertentwicklung suggeriert. Statt dessen ist ein fiir aus-
schiittende Fonds typisches Sdgezahnmuster erkennbar (E =
earning = Ausschiittung). Der Anteilswert pendelt daher, grob
betrachtet, langfristig um einen Mittelwert von gut 41 Euro.
Abweichungen nach oben oder nach unten sind durch schwan-
kende Kurse der Wertpapiere je nach dem allgemeinen Zinsni-
veau verursacht. Die Ausschlige sind jedoch vergleichsweise
gering, was manchem Anleger durchaus entgegenkommen
wird. Dabei darf freilich nicht vergessen werden, daf} die or-
dentlichen Ertrdge durch den Fonds in der Regel ausgeschiittet
worden sind. Auch steht es im Ermessen des Managements,
zusitzlich einen kleinen Teil der realisierten Kursgewinne aus-
zuschiitten. Eine Werterhaltung findet auf Fondsebene folglich
nicht statt, da die 40 Euro im Jahre 2003 ihrer Kaufkraft nach
nicht mehr den 40 Euro des Jahres 1996 entsprechen. Hier muf3
also der Anleger, wenn er denn einen Inflationsausgleich
wiinscht, gezielt gegensteuern, indem ein Teil der Ertrige wie-
der angelegt wird.
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DWS Inter Genuss, WKN 84 90 98 (Auflegung: 21. 6. 1993)
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Ausschiittungen ca. 20. November:

1994: 3,17 € Kurs 30.9.: 40,25 € Rendite: 7,88 %
1995: 3,22 € Kurs 30.9.: 41,29 € Rendite: 7,80 %
1996: 291 € Kurs 30.9.: 42,01 € Rendite: 6,93 %
1997: 3,02 € Kurs 30.9.: 42,71 € Rendite: 7,07 %
1998: 2,61 € Kurs 30.9.: 42,73 € Rendite: 6,11 %
1999: 2,75 € Kurs 30.9.: 41,29 € Rendite: 6,66 %
2000: 2,50 € Kurs 30.9.: 40,51 € Rendite: 6,17 %
2001: 2,20 € Kurs 30.9.: 42,23 € Rendite: 5,21 %
2002: 2,70 € Kurs 30.9.: 43,24 € Rendite: 6,24 %
2003: 2,40 € Kurs 30.9.: 42,71 € Rendite: 5,62 %
2004: 1,90 € Kurs 30.9.: 42,78 € Rendite: 4,44 %
2005: 1,85 € Kurs 30.9.: 43,72 € Rendite: 4,23 %
2006: 2,10 € Kurs 30.9.: 41,60 € Rendite: 5,05 %
2007: 1,80 € Kurs 30.9.: 37,74 € Rendite: 4,77 %

Eine grafische Darstellung der Ausschiittungen ergibt folgen-
des Bild:
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Der Fonds zeichnet sich dadurch aus, da3 der Anteilswert nur
geringen Schwankungen unterliegt. Da fast ausschlieBlich im
Euro-Raum investiert wird, ist auch so gut wie kein Wechsel-
kursrisiko vorhanden. Ein genauer Blick in die Rechenschafts-
berichte offenbart freilich, da3 der Fonds in den letzten Jahren
eine enorme Steigerung seines Volumens erlebt hat: Waren
zum 30. 9. 2000 Anlegergelder in Hohe von 37,3 Millionen
Euro ausgewiesen, so betrug dieser Wert Ende September 2005
nun 1.940,5 Millionen Euro. Das Volumen ist also innerhalb
von finf Jahren — die Motive und Griinde dafiir bleiben dem
Anleger verborgen — auf mehr als das 50fache gewachsen. Mit
einem Bestand von fast zwei Milliarden Euro, angelegt in 193
verschiedenen Papieren (ohne Derivate) gehort er nun zu den
Schwergewichten seiner Klasse. Dies ist sicher die wichtigste
Ursache dafiir, dal der Anteil der GenuB3scheine am Fonds-
vermogen zunehmend riickldufig war und im Juni 2005 nur
noch 34,6 % betrug. Der relativ kleine Markt an Genuf3schei-
nen war offensichtlich nicht mehr in der Lage, diese Zuwéchse
aufzufangen. Neben der allgemeinen Entwicklung des Kapi-
talmarktes wird dies dazu beigetragen haben, die Ertrige zu
mindern.
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Der zweite hier zu betrachtende Fonds, der DWS Rendite Spe-
zial, verfolgt deutlich andere Anlagegrundsitze. Um mdglichst
hohe Ertrdge zu erzielen, investiert er in etwa zu je einem Drit-
tel in Staatsanleihen der sogenannten Emerging Markets sowie
Unternehmensanleihen geringerer Bonitdt in US-Dollar und
Euro. Aufgrund dessen ist sowohl ein erhebliches Wéhrungsri-
siko (Anteil des Dollars am Fondsvermdgen im Juni 2005: 60,2
%) als auch ein deutlich hoheres Ausfall- und Kursrisiko bei
den High-Yield-Anleihen vorhanden. Daf} dieses Risikoprofil
nicht nur theoretisch besteht, ist an dem Kurseinbruch nach
dem Jahre 2000 deutlich zu sehen. Ob sich dahinter neben vo-
riibergehenden Kursschwankungen auch Totalverluste einzel-
ner Wertpapiere verbergen, ist fiir den Anleger kaum ermittel-
bar.

Im iibrigen werden durch den Fonds Wertpapiere auch aus sol-
chen Staaten gehalten, die fiir ein privates Depot als Einzelin-
vestments ein kaum akzeptables Risiko darstellen wiirden
(Uruguay, Guatemala, Kolumbien, Panama, Peru, Venezuela,
Indonesien). Zu monieren war seitens der Anleger allenfalls
der nicht sehr hohe Investitionsgrad der Wertpapiere von 87 %
(Stand: 30. 9. 2004), der aber schon ein Jahr spiter wieder bei
fast 98 % lag. Der Rechenschaftsbericht zum 30. 9. 2005 weist
bei einem deutlich gesunkenen Fondsvolumen von 164,7 Mil-
lionen Euro insgesamt 195 verschiedene verzinsliche Wertpa-
piere aus. Mit dieser vergleichsweise sehr hohen Diversifikati-
on diirfte der Fonds fiir die Zukunft nach menschlichem Er-
messen gut aufgestellt sein (zum Ende des Geschiftsjahres
2002 waren es bei sogar noch etwas hoherem Fondsvolumen
nur 99 verschiedene Papiere). Auch an diesem Beispiel wird
deutlich, daB3 Fonds etwas grundsétzlich anderes sind als eine
einzelne Anleihe. Der Anleger irrt gewaltig, wenn er der Mei-
nung ist, mit einem Fonds unter einer Wertpapierkennnummer
etwas gekauft zu haben, was auf absehbare Zeit unveranderlich
und im Prinzip berechenbar ist. Vielmehr sind Fonds ein quasi
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lebender Organismus, der sich aus verschiedenen Ursachen
stindig verdndert. Diese Verdnderungen und ihre Konsequen-
zen wird der Anleger stets im Blick behalten miissen, soweit es
ihm als Auflenstehenden mdglich ist.

Waihrend im tibrigen noch vor wenigen Jahren in Dollar deno-
minierte Unternechmensanleihen unverzichtbar waren, gibt es
inzwischen auch fiir den Euro-Raum entsprechende Fonds.
Damit 146t sich zwar das Wechselkursrisiko ausschlie8en, doch
hingt die Volatilitdit mafgeblich von der Bonitét der erworbe-
nen Anleihen ab. Als bemerkenswertes Beispiel soll der DWS
Euro-Corp Bonds (WKN 93 56 91, Auflegung am 25. 9. 2000)
genannt werden, der sich auf Industrieanleihen guter Bonitét
(oberhalb des Ratings BBB) konzentriert. Der Rechenschafts-
bericht zum 31. 12. 2004 weist ein Fondsvermogen von mehr
als einer Milliarde Euro aus, das zu diesem Zeitpunkt in 157
verschiedenen Titeln angelegt war. Diese sehr breite Streuung
bringt es mit sich, dal nur wenige Papiere mehr als 1 % des
Fondsvermogens umfassen. Wesentlich anders verhélt es sich
dagegen mit dem Fonds DWS Euro-Corp High Yield (WKN
97 22 80, Auflegung: 1. 2. 1993), der Anleihen geringer Boni-
tat (unterhalb des Ratings BBB) erwirbt und dadurch Kursrisi-
ken aufweist, die denen von Aktienfonds nahekommen.

Der Chart des DWS Rendite Spezial, ebenfalls {iber zehn Jahre
verfolgt, zeigt zwar auch das bereits oben beobachtete Sage-
zahnmuster. Im Vordergrund stehen allerdings, wie schon auf
den ersten Blick erkennbar, die erheblichen Ausschlige des
Kurswertes. Der Verlust von mehr als einem Drittel des Wertes
in den Jahren 2000 bis 2002 macht hinreichend deutlich, wo-
rauf sich die Anteilseigner einlassen. Erstaunlicherweise war
aber die Ausschiittung nicht so starken Schwankungen unter-
worfen, da sich die beschriebene Drittelung der Anlagesegmen-
te offenkundig stabilisierend ausgewirkt hat.
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Ausschiittungen ca. 20. November:

1992:
1993:
1994:
1995:
1996:
1997:
1998:
1999:
2000:
2001:
2002:
2003:
2004:
2005:
2006:
2007:

2,86 € Kurs 30.9.: 36,65 € Rendite:
2,71 € Kurs 30.9.: 39,92 € Rendite:
2,86 € Kurs 30.9.: 37,64 € Rendite:
2,56 € Kurs 30.9.: 36,13 € Rendite:
2,66 € Kurs 30.9.: 38,31 € Rendite:
2,97 € Kurs 30.9.: 40,68 € Rendite:
2,66 € Kurs 30.9.: 32,77 € Rendite:
3,20 € Kurs 30.9.: 36,24 € Rendite:
3,40 € Kurs 30.9.: 41,85 € Rendite:
3,50 € Kurs 30.9.: 32,83 € Rendite:
3,05 € Kurs 30.9.: 29,78 € Rendite:
2,35 € Kurs 30.9.: 30,12 € Rendite:
2,10 € Kurs 30.9.: 30,33 € Rendite:
2,15 € Kurs 30.9.: 31,55 € Rendite:
2,25 € Kurs 30.9.: 30,28 € Rendite:
1,90 € Kurs 30.9.: 27,88 € Rendite:

7,80 %
6,79 %
7,60 %
7,09 %
6,94 %
7,30 %
8,12 %
8,83 %
8,12 %
10,66 %
10,24 %
7,80 %
6,92 %
6,81 %
7,43 %
6,81 %
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Durch die Kombination beider Fonds ist nun eine deutliche
Glattung der Schwankungsbreite moglich, da sich die Aus-
schiittungen tiber langere Phasen hinweg geradezu gegenléaufig
entwickelt haben (1994 bis 1996, 1999 bis 2002), also eine ne-
gative Korrelation bestand. Was verstidndlicherweise niemals
mdoglich ist, ist eine generelle Abkopplung vom Trend des Ka-
pitalmarkts. Aufgrund des historisch niedrigen Zinsniveaus ist
etwa ab 2002 zwar der Kurs der Fondsanteile nahezu konstant
geblieben oder leicht gestiegen, die Ausschiittungen aber sind
kontinuierlich gesunken. Was also den kurz- oder mittelfristig
orientierten Anleger bei einer gewdhnlichen Anleihe durchaus
freuen kann, ndmlich der Kursanstieg im Falle sinkender Zin-
sen, ist etwa fiir eine Stiftung, die auf die Ausschiittungen an-
gewiesen ist, durchaus nicht unbedingt von Vorteil. Gleiches
gilt im iibrigen fiir den oben beschriebenen Pensionér, der seine
Altersbeziige nicht durch einen Entnahmeplan aus einem
Fonds, sondern lediglich durch die Ertrage dieser Fondsanlage
aufbessern mochte. Der fiir Anleihen idealtypische Zusammen-
hang (sinkende Zinsen — steigende Kurse und umgekehrt) gilt
fiir Fonds nur in eingeschranktem Mafe. Durch Zu- und Ab-
fliisse von Mitteln und Umschichtungen durch das Fondsmana-
gement wird dieser Zusammenhang relativiert.
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Je nach Betrachtungszeitraum kann das Bild fiir die Entwick-
lung eines Fonds ganz anders aussehen. Die Vergangenheitsbe-
trachtung kann nur Anhaltspunkte ergeben, ermdglicht aber
keine sicheren Riickschliisse auf zukiinftige Ergebnisse. Die
betrdchtlichen Kurseinbriiche der beiden vorstehend betrachte-
ten Rentenfonds infolge der amerikanischen Hypothekenkrise
in den Jahren 2007 und 2008 haben diesen Grundsatz in
schmerzhafter Weise in Erinnerung gerufen.

Der Anleger ist daher nicht davon befreit, die Anlagepolitik
,seiner” Fonds regelméBig zu beobachten und notfalls Konse-
quenzen zu ziehen, wenn sich die Daten nicht mehr mit seinen
Anlagezielen decken. Trostlich ist allein der Umstand, daf3 die
Fondsauswahl und der Zeitpunkt des Erwerbs um so unwichti-
ger werden, je linger der Anlagehorizont angelegt ist. Auch
iibertrifft der Durchschnitt der Fonds auf Dauer nicht den je-
weiligen Marktindex. Insofern kochen eben auch die Fondsma-
nager nur mit Wasser und sind neuerdings Indexfonds eine ge-
fragte Alternative.

Ein Vergleich der beiden vorstehend analysierten Fonds zeigt,
daf der risikofreudigere DWS Rendite Spezial, jedenfalls fiir
den Zeitraum ab 1998, eine etwa 2 % hohere Ausschiittung er-
wirtschaftet hat als der DWS Inter Genuss. Diese anders gear-
tete Risikostruktur findet ihre Entsprechung tibrigens auch in
den Kosten der Fondsverwaltung. Im ersten Fall betragt die
jéhrliche Managementgebiihr 1,10 %, im zweiten Fall 0,85 %.
Abschlielend sei aber noch einmal betont, da3 die Betrachtung
der Ausschiittungen fiir sich allein kein Qualititsmaf3stab fiir
einen Fonds darstellt. Die Ergebnisse beider Fonds nihern sich
namlich in erstaunlichem Maf3e an, wenn die Performance, also
die Kursentwicklung einschlieBlich der Ausschiittungen, iiber
einen Zeitraum von 10 Jahren verglichen wird:
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DWS Inter Genuss:
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Vor allem aber sollte sich niemand reich rechnen oder von Gra-
fiken oder Zahlen blenden lassen, indem er die Wertentwick-
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lung aus irgendwelchen Tabellen iibernimmt. Wesentlich sinn-
voller ist es auch in diesem Fall, selbst nachzurechnen. Dies
1468t sich sehr einfach dadurch bewerkstelligen, dafl der ausge-
schiittete Betrag durch den Kurs dividiert wird, zu dem die An-
teile erworben wurden. Auf diese Weise wird auch der eventu-
ell vorhandene Ausgabeaufschlag hinreichend beriicksichtigt.
Die Ergebnisse werden im Normalfall ihre erniichternde Wir-
kung nicht verfehlen. Nur am Rande sei an dieser Stelle er-
wihnt, daB sich die Hohe dieser Ausgabeaufschlége nicht nur
bei diversen Direktbanken reduzieren 148t, sondern auch durch
den Fondskauf iiber die Borse, was in vielen Féllen inzwischen
moglich ist.

Eine genauere Untersuchung verdient schlielich auch die be-
reits oben erwidhnte Frage nach der Korrelation verschiedener
Anlageformen. Die gleichlaufende oder gegenldufige Entwick-
lung verschiedener Anlageformen ist von grundsétzlicher Be-
deutung fiir die Stabilitdt und Absicherung von Geldanlagen.
Berechnet worden sind an dieser Stelle die Korrelationskoeffi-
zienten fir den Zeitraum von 1999 bis 2005. Die mathemati-
schen Grundlagen fiir diese Berechnung mogen dem Leser er-
spart bleiben. Neben den beiden oben betrachteten Rentenfonds
wurden zum Vergleich ein dritter Rentenfonds (Deka Europa-
bond TF, WKN 97 71 98) und die Aktien der DaimlerChrysler
AG herangezogen. Auf diese Weise wurden solche Werte zu-
grundegelegt, die tatsidchlich von einer kleinen Stiftung gehal-
ten werden (siehe Jahresbericht Studienstiftung). Dazu sind er-
génzend folgende Daten herangezogen worden:

Deka Europa Bond TF, WKN 97 71 98 (Auflegung: 1.10.1997)
Ausschiittungen ca. 20. August:

1999: 2,04 € Kurs 30.06.1999: 36,06 € Rendite: 5,66 %
2000: 1,87 € Kurs 30.06.2000: 34,86 € Rendite: 5,36 %
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2001:
2002:
2003:
2004:
2005:
2006:
2007:

2,02 €
1,84 €
1,78 €
1,73 €
2,43 €
1,54 €
1,49 €

Kurs 30.06.2001:
Kurs 30.06.2002:
Kurs 30.06.2003:
Kurs 30.06.2004:
Kurs 30.06.2005:
Kurs 30.06.2006:
Kurs 30.06.2007:

37,34 €
37,71 €
39,43 €
38,47 €
42,30 €
38,56 €
38,11 €

Rendite:
Rendite:
Rendite:
Rendite:
Rendite:
Rendite:
Rendite:

5,41 %
4,88 %
4,51 %
4,50 %
5,74 %
3,99 %
3,91 %

Kurse der DaimlerChrysler-Aktie zum 30. September:

1999:
2000:
2001:
2002:
2003:
2004:
2005:

65,10 €
50,84 €
32,69 €
33,90 €
30,14 €
33,20 €
44,14 €

Die Dividende betrug 1998 bis 2000 = 2,35 €, im Jahr 2001 =
1,00 € und in den Jahren 2002 bis 2007 je 1,50 €. Daraus ergibt
sich folgendes Bild:

a) Korrelation 1999 - 2005, gemessen an den Kurswerten:

Genuss Spezial Deka DCX
Genuss - - 0,9041 0,8843 - 0,6000
Spezial - 0,9041 - - 0,7041 0,6973
Deka 0,8843 - 0,7041 - - 0,4094
DCX - 0,6000 0,6973 - 0,4094 -
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b) Korrelation 1999 - 2005, gemessen an den Ertragen:

Genuss Spezial Deka DCX
Genuss - 0,6541 - 0,3370 0,5275
Spezial 0,6541 - - 0,0850 0,2629
Deka - 0,3370 - 0,0850 - - 0,0520
DCX 0,5275 0,2629 - 0,0520 -

Die Zahlen bestitigen, was bereits aus dem Kursverlauf und
den Grafiken der Ausschiittungen erkennbar ist: Da sich die
DWS-Fonds Inter Genuss und Rendite Spezial oft geradezu
gegenldufig verhalten haben, ist die Korrelation der Kurse stark
negativ, bei den Ertrdgen aber mafBig positiv. Die vergleichs-
weise hohe Kurskorrelation zwischen der Aktie und dem DWS
Rendite Spezial erklért sich durch die Abhéngigkeit der Unter-
nehmensanleihen von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung.
Dal3 der Deka-Fonds mit Anleihen aus dem européischen
Raum dem DWS Inter Genuss wesentlich ndhersteht als dem
DWS Rendite Spezial, ist bei der Korrelation der Kurse deut-
lich zu sehen. Bei den Ertrégen ist dieses Bild nicht eindeutig,
was offenbar an der seltsam hohen Ausschiittung des Deka-
Fonds in 2005 begriindet ist. Uberdies ist zu beachten, daB der
untersuchte Zeitraum von nur sieben Jahren relativ klein ist.
Selbstverstiandlich unterliegen auch die Korrelationswerte er-
heblichen Schwankungen, sobald andere Zeitrdume mit einbe-
zogen werden. Betrachtet man zum Beispiel die Kurse fiir
DWS Inter Genuss und DWS Rendite Spezial in dem Zeitraum
von 1995 bis 2004, so verringert sich der Koeffizient von -0,90
auf -0,68. Und schlieBlich gilt wie immer: Werte der Vergan-
genheit lassen keine oder nur sehr begrenzte Prognosen fiir die
Zukunft zu.

Die vorstehend berechneten Beispiele zeigen jedoch, daf nicht
nur mit Hilfe einer Beimischung von Aktien, sondern auch mit
verschiedenen Rentenklassen eine erhebliche Diversifikation
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und damit Risikominimierung erreicht werden kann. Bei den
hier nicht untersuchten Immobilien wird man im Prinzip von
einer erheblichen Abhédngigkeit vom jeweiligen Stand der Kon-
junktur ausgehen diirfen. Neuere Untersuchungen, die hier
nicht ausfiihrlich referiert werden konnen (Gantenbein / Spre-
mann 2005) haben zudem gezeigt, dal sich die Korrelations-
werte zwischen Aktien und Anleihen im Laufe der Zeit verén-
dern. Zudem 146t sich mit einem international diversifizierten
Rentenportfolio ein besserer Schutz erreichen als mit Aktien,
bei denen sich die Korrelationswerte aufgrund der engeren
Verflechtung der Weltwirtschaft in den letzten Jahren deutlich
erhoht haben.

Allerdings sind die verschiedenen Anlagemdglichkeiten inner-
halb des Bereichs der Anleihen prinzipiell begrenzt. Geringere
Korrelationen diirften, wenn man es theoretisch klassifizieren
will, nur auf drei Wegen erreichbar sein: erstens durch Unter-
nehmensanleihen geringerer Bonitét, zweitens durch Anleihen
der sogenannten Emerging Markets und drittens durch die Be-
riicksichtigung fremder Wahrungen. Alle drei Mdglichkeiten
sind bereits in dem DWS Rendite Spezial vereinigt. Insofern
bietet die obige Korrelationsmatrix keine Ubersicht zu den ver-
schiedenen Rentenklassen in ,,Reinkultur®. Ferner versteht sich
von selbst, da} sich die drei genannten Wege iiberschneiden,
weil zahlreiche hoherverzinsliche Anleihen ohnehin in Dollar
begeben werden. Im Deka-Fonds sind dariiber hinaus auch
Fremdwédhrungen auflerhalb des Dollar-Raums bertiicksichtigt.
Auch deren Brauchbarkeit sto3t insofern an Grenzen, als An-
leihen in Schweizer Franken und japanischen Yen traditionell
sehr niedrige Zinsen erwirtschaften. Die Frage und Gefahr der
geringeren Bonitdt gewisser Anleihen wurde bereits bei der
Analyse des Kursverlaufes beriicksichtigt.
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4. Kapitalerhaltung im Stiftungsvermogen

Literatur: Carstensen 1996, besonders S. 167-209. Carstensen
1999. Hennerkes / Schiffer 2001, S. 107-108. Brockhoff 2002.
[Nicht bei Wallenhorst / Halaczinsky 2004]. Lehmann 2004.
Menges 2004, S. 155-162. Schauhoff 2005, S. 133-134, 137,
160-165. Fritsche / Kilian 2007, S. 27-31. Czubatynski 2008.

Waihrend ein Verein, der in aller Regel iiber laufende Einnah-
men, aber kein grofles Vermdgen verfiigen wird, nicht zwangs-
laufig auf die Beobachtung der Geldentwertung angewiesen ist,
ist dies fiir Stiftungen eine eminent wichtige Aufgabe. Im Un-
terschied zum Vereinsrecht gibt es fiir diese Aufgabe auch eine
gesetzliche Grundlage. Die verschiedenen Stiftungsgesetze der
Bundeslénder (und darauf beruhend die Satzungen der einzel-
nen Stiftungen) schreiben die Erhaltung des gestifteten Vermo-
gens vor. Diese Vorschriften lauten zum Beispiel folgenderma-
Ben: ,,Das Stiftungsvermogen ist in seinem Bestand dauernd
und ungeschmalert zu erhalten und méglichst ertragreich anzu-
legen. Es kann zur Werterhaltung bzw. zur Stirkung seiner Er-
tragskraft umgeschichtet werden. Dem Stiftungsvermdgen
wachsen alle Zuwendungen (Zustiftungen) des Stifters oder
Dritter zu, sofern diese ausdriicklich dazu bestimmt sind.*

DaB die neuesten Stiftungsgesetze auf solche Bestimmungen
génzlich verzichten (so z. B. Mecklenburg-Vorpommern, siche
Stiftungswelt Nr. 3 /2006, S. D 5 - D 7), ist bei der sonstigen
Regelungswut der deutschen Gesetzgebung verwunderlich und
nicht unbedingt als Fortschritt zu betrachten. Ersatzweise ha-
ben die erst im Mai 2006 verabschiedeten ,,Grundsétze guter
Stiftungspraxis* entsprechende Formulierungen aufgenommen,
deren Beherzigung dringend empfohlen werden kann. Dort
heifit es iiber die Stiftungen: ,Das in ihre Obhut gegebene
Vermogen ist in seiner nachhaltigen Ertragsfédhigkeit zu erhal-
ten. Das Rechnungswesen bildet die wirtschaftliche Lage der
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Stiftung zeitnah, vollstdndig und sachlich richtig ab. Die Ver-
waltungsausgaben bewegen sich in einem angemessenen Rah-
men. Sie anerkennen Transparenz als Ausdruck der Verantwor-
tung von Stiftungen gegeniiber der Gesellschaft und als ein
Mittel der Vertrauensbildung. Sie stellen daher der Offentlich-
keit in geeigneter Weise die wesentlichen inhaltlichen und
wirtschaftlichen Informationen {iber die Stiftung [...] zur Ver-
fiigung.* (Stiftungswelt Nr. 3 /2006, S. D 4).

Diese zwangsldufig sehr allgemein gehaltenen Bestimmungen
bediirfen natiirlich einer konkreten Umsetzung. Zunéichst konn-
te dariiber diskutiert werden, ob die ungeschmaélerte Erhaltung
des Bestandes nicht auch dann erfiillt ist, wenn der Nominal-
wert des Stiftungsvermdgens unangetastet bleibt. Wenn ein
Stifter zum Beispiel 100.000,- € als Grundstockvermdgen zur
Verfligung gestellt hat, so wire es theoretisch denkbar, es dabei
zu belassen und die Ertrage fortlaufend zu verbrauchen. Bis
1984 war dies in Deutschland — eine in der Riickschau nur
schwer versténdliche Tatsache — in Ermangelung einer Riickla-
gemoglichkeit nach § 58 Nr. 7a AO die herrschende Rechtsauf-
fassung. Es versteht sich aber eigentlich von selbst, dafl ein
solches Verfahren nur dann legitim wére, wenn es eine absolu-
te Geldwertstabilitdt gidbe oder das Stiftungsvermdgen aus
Sachwerten bestehen wiirde, die keiner Abnutzung unterliegen
und eine kontinuierliche Wertsteigerung erfahren. Da aber de
facto eine Inflation vorhanden ist (und iibrigens auch in friihe-
ren Jahrhunderten existierte), scheidet eine solche Auslegung
des Bestandserhaltungsgebotes prinzipiell aus, es sei denn, der
Stifter hitte ein solches Nominalwertprinzip ausdriicklich vor-
geschrieben. Die Stiftung wére dann auf lange Sicht anndhernd
dasselbe, wie der Spezialfall einer sogenannten Verbrauchs-
stiftung, deren Kapital nach dem Willen des Stifters verzehrt
wird. Die stiftungsrechtliche Regel der Bestandserhaltung kann
aber im Normalfall nur als reale Werterhaltung verstanden
werden.
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4.1. Das Ziel realer Werterhaltung

Carstensen 1999 hat in seinen Modellrechnungen, die einen
Zeitraum von 30 Jahren (1962 bis 1991) umfassen, mit groBer
Deutlichkeit gezeigt, da3 die traditionellen, am Steuerrecht ori-
entierten Verfahren keine Losung des Problems darstellen. Bei
dem von ihm ,,statisch-traditioneller Ansatz* genannten Weg
wird eine Leistungserhaltungsriicklage in Hohe der jéhrlichen
Inflationsrate gebildet. Bei diesem zunéchst plausibel erschei-
nenden Verfahren ist freilich fiir den gesamten Zeitraum das
urspriingliche Stiftungskapital die maBgebliche Bezugsgrofie.
Das Ergebnis ist aber deshalb unzureichend, weil der gewis-
sermaflen negative Zinseszinseffekt, also die fortschreitende
Entwertung auch der Leistungserhaltungsriicklage, keine Be-
riicksichtigung findet. Zudem bleibt anzumerken, dal3 dieses
Verfahren selbst nach der jetzigen Rechtslage in Konflikt mit
der steuerlichen Gesetzgebung gerit. Carstensen (1999, S. 172)
hat fiir den genannten Untersuchungszeitraum namlich folgen-
de arithmetische Mittel errechnet: Umlaufrendite 7,62 %, Infla-
tionsrate 3,47 %, Realzins 4,02 % (wegen des unterschiedli-
chen Zeitbezugs nicht als Differenz beider Werte bestimmt,
sondern als Nominalzins minus Inflationsrate geteilt durch 1
plus Inflationsrate). Wenn also die Inflation durch ein Drittel
des Ertrags hitte ausgeglichen werden sollen, hitte das Ver-
mogen dauerhaft einen sehr stattlichen Ertrag von 10,41 % ab-
werfen miissen. Der ,,steuerrechtliche Ansatz, die zweite Mo-
dellrechnung bei Carstensen, erbringt folglich ein noch
schlechteres Ergebnis. Zu bedenken ist dariiber hinaus, daf3 die
Abgabenordnung erst seit 1985 eine Riicklage von 25 % des
Jahresertrags erlaubt hat. Fiir die Zeit davor ist daher davon
auszugehen, daf3 Stiftungen erhebliche Einbufen erlitten haben,
sofern sie verzinsliche Wertpapiere in ihrem Vermdgen hatten.

Theoretisch diskutabel sind also verschiedene Mdglichkeiten,
auf welche MefigroBe sich das Bestandserhaltungsgebot bezie-
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hen soll. Die Bezugsgrofie kann ndmlich sowohl das Stiftungs-
vermogen selbst als auch die Ertrage sein, die daraus erwirt-
schaftet werden. Beide Grofen unterliegen jedoch nur begrenzt
planbaren Schwankungen, die von den allgemeinen Verhiltnis-
sen am Kapitalmarkt abhéngig sind. Eine Losung des Problems
bietet das dritte Modell, von Carstensen als das ,,dynamische
Gleichgewicht* bezeichnet. Demnach wird der Inflationsver-
lust Jahr fiir Jahr kompensiert. Bezugsgrof3e ist aber nicht das
anfangliche Vermdgen, sondern der im jeweiligen Jahr erreich-
te Stand des Vermdgens. Nur auf diese Weise kann sicherge-
stellt werden, daB3 keine Scheinertrige ausgeschiittet werden
und damit eine Substanzvernichtung stattfindet. Der Konflikt
zwischen steuerrechtlich zuldssiger und realer Vermogenser-
haltung ist freilich bis heute nicht gelost. Denkbare Auswege
sollen weiter unten skizziert werden.

Jedenfalls wird den Stiftungen nahegelegt, einen Nachweis der
Vermogenserhaltung mit Hilfe einer sogenannten Kapitalerhal-
tungsrechnung zu fithren. Der Versuch, die Geldentwertung zu
kontrollieren, kénnte also in sehr einfacher Form folgenderma-
Ben aussehen:

Stiftungskapital am 1.1.2005 .......cccccevvienennneene 50.000,00 €
Erforderlicher Inflationsausgleich .......................... 1.071,76 €
Tatsichliche Zufiihrung zum Stiftungskapital ........ 1.250,00 €

Mafstab fiir die Inflation ist der vom Statistischen Bundesamt
berechnete Verbraucherpreisindex fiir Deutschland, der von
Dezember 2004 zu Dezember 2005 von 107,3 Punkten auf
109,6 Punkte, mithin um 2,14 % gestiegen ist (bei der Zugrun-
delegung der Monatswerte ergeben sich leichte Abweichungen
von der fiir das Gesamtjahr berechneten Inflationsrate). Solan-
ge die Zufiihrung zum Stiftungsvermdgen grofer ist als der er-
forderliche Inflationsausgleich, findet klar erkennbar keine
Erosion des Vermdgens statt. In diesem konkreten Beispiel ist
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das Stiftungsvermdgen also angemessen erhalten und sogar
noch real ein wenig vermehrt worden. Im Ermessen der Stif-
tungsverwaltung diirfte es stehen, ob der gewissermalien zuviel
geleistete Inflationsausgleich eigens erwéhnt wird oder als eine
Art Sicherheitspolster betrachtet werden soll. Im ersteren Fall
wiére eine Zeile zu ergidnzen:

Uberhang Inflationsausgleich ..............c.ccccococeevnnnn. 178,24 €

Dieser Betrag konnte im ndchstfolgenden Jahr herangezogen
werden, wenn es nicht gelingen sollte, den dann erforderlichen
Inflationsausgleich herbeizufiihren. Gleiches gilt, nur mit ande-
ren Vorzeichen, fiir ein etwaiges Defizit beim Inflationsaus-
gleich. Zu dulden wiére ein solches Defizit allerdings nur dann,
wenn eine begriindete Aussicht besteht, es demnéichst wieder
abbauen zu konnen. Wenn hingegen ein stindig steigendes De-
fizit ausgewiesen wird, wire dies dem Vorstand als grobe Fahr-
lassigkeit zuzurechnen. Im Prinzip sollte schlielich jede ge-
meinniitzige Einrichtung daran interessiert sein, ihre Wir-
kungsmdoglichkeiten auszuweiten.

Die in der Literatur (z. B. Brockhoff 2002) gelegentlich vertre-
tene Auffassung, einen stiftungsspezifischen Leistungsindex zu
berechnen, ist ein im Prinzip sicherlich richtiger Gedanke. Auf
diese Weise konnte den jeweiligen Umstinden Rechnung ge-
tragen werden, je nachdem die Stiftung ausschlieBlich Druck-
kostenzuschiisse vergibt, fiir Stipendiaten die Zahlung von
Mieten iibernimmt oder vorrangig die Unterhaltung von Bau-
denkmaélern fordert. Sie hétte dann die Entwicklung ihrer Mit-
tel an den Preissteigerungsraten des Druck- und Verlagswe-
sens, der Mieten oder des Baugewerbes zu messen. In der Pra-
xis diirfte ein solches Verfahren in aller Regel aber recht um-
standlich sein und nur fiir sehr grofe Institutionen in Frage
kommen. Der Nutzen solcher Berechnungen wird sich fiir klei-
ne Stiftungen vermutlich deshalb in engen Grenzen halten, weil
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die bereichsspezifischen Inflationsraten groferen Schwankun-
gen unterworfen sind und weil jede Stiftung unweigerlich auch
Gemeinkosten erfordert (Porto, Fahrtkosten, Strom, Telefon
etc.), deren Preisentwicklung ohnehin in den Verbraucherpreis-
index einflief3t.

Was nun aus der obigen, sehr schlichten Kapitalerhaltungs-
rechnung nicht hervorgeht, ist die Herkunft des Geldes, das
dem Stiftungskapital als Inflationsausgleich zugefiihrt wurde.
Die fragliche Summe konnte zum Beispiel vollstindig aus
Spenden bestehen, sofern diese ausdriicklich zur Vermehrung
des Stiftungskapitals bestimmt worden sind und daher nicht
zeitnah verwendet werden miissen (vgl. Abgabenordnung § 58
Nr. 11 b und ¢). Das Geld kdnnte ebenso zu einem Teil aus Er-
tragen des Vermdgens, zu einem anderen Teil aus derart quali-
fizierten Spenden bestehen. Die Berechnung der freien Riickla-
gen ist bereits weiter oben demonstriert worden. Ein Beispiel
konnte sich in diesem Falle auf der Einnahmeseite so verhal-
ten:

Einnahmen der Stiftung: .........cccccoeevvivviiieeniennne 3.550,00 €
davon:
Ertriage aus Wertpapieren ...........coccceeeeevveeennnns 2.100,00 €
Zuschiisse und Drittmittel ................................ 1.000,00 €
Spenden in das Stiftungsvermogen ...................... 450,00 €

Berechnung der freien Riicklage:
1/3 der Uberschiisse aus Vermogensverwaltung.... 700,00 €
1/10 der sonstigen Mittel ...........cccvvvevivieernnnennnn. 100,00 €

Hiermit wéren die zuldssigen Hochstgrenzen fiir die Riickla-
genbildung, die fiir Vereine und Stiftungen gleichermafBien gel-
ten, ausgeschopft. Zusammen mit den Spenden ergibt sich eine
mogliche Zufiihrung zum Stiftungskapital von 1.250,- €. Im
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Prinzip belanglos ist dabei die Frage, ob die Riicklage separat
als Kapitalerhaltungsriicklage gefiihrt wird oder die Gelder,
wie es ausdriicklich erlaubt ist, dem Vermogen zugefiihrt wer-
den. AuBler Betracht bleibt auch die Sonderregelung fiir Stif-
tungen, nach der in den ersten drei Jahren ihrer Existenz sdmt-
liche Ertrdge wieder dem Vermogen zuflieBen diirfen. In die-
sen Féllen eriibrigt sich die Berechnung der freien Riicklagen.

Nun kann es aber keineswegs als sicher angesehen werden, dafl
der Stiftung Drittmittel und Spenden wirklich und regelméaBig
zur Verfligung stehen. Schlielich liegt es in der Natur der Sa-
che, dal3 auf solche Mittel kein Rechtsanspruch besteht, sofern
nicht eine vertragliche Regelung dies vorsieht. Wenn solche
Gelder also nicht flieBen, wiirden auf der Einnahmeseite nur
die Ertrdge aus dem Stiftungsvermdgen verbleiben. In dem an-
gefiihrten, vorsichtig kalkulierten Beispiel wéren dies 2.100,-
€, die bei einem Vermdgen von 50.000,- € einer Rendite von
4,2 % entsprechen wiirden. Da davon maximal 700,- € zuriick-
gelegt werden diirfen, fehlen also 371,76 € zum erforderlichen
Inflationsausgleich. Das Stiftungsvermdgen wiirde folglich ei-
nen realen Wertverlust erleiden, wogegen die Stiftungsaufsicht
einschreiten miilte, wenn sich dieses Problem alljahrlich wie-
derholt.
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4.2. Auswege aus dem Dilemma
Literatur: Otto / Kuhli 2007, S. 94-102.

Eines der Kernprobleme der Vermogenserhaltung besteht also
in den gegenwirtig giiltigen steuerrechtlichen Vorschriften zur
Riicklagenbildung. Ob sich der Gesetzgeber, der erst seit dem
1. 1. 2000 die Moglichkeiten der Riicklagenbildung ein wenig
erleichtert hat (ein Drittel statt vorher ein Viertel der Uber-
schiisse aus Vermogensverwaltung), der Konsequenzen voll
bewult war, kann hier nicht nachgepriift werden. Verstandlich
ist die bestehende Regelung aus dem Vereinsrecht heraus, da
der Zweck eines Vereins nicht in der Pflege eines Vermdgens
bestehen kann und soll. Und auch fiir eine Stiftung gilt, daf3 die
Vermehrung des Vermdgens als solche kein gemeinniitziger
Zweck sein kann und daher der durch die Satzung inhaltlich
definierten Zweckverwirklichung untergeordnet sein muf.

Das Stiftungsrecht nennt diese Regelung, wonach Geld nicht
im Vermdgen angesammelt werden darf, ohne bestimmte
Zwecke zu verwirklichen, das Admassierungsverbot. Die Idee
der Stiftung impliziert jedoch, daB ein zur Verfiigung gestelltes
Kapital die dauerhafte Arbeitsgrundlage darstellt. Insofern muf}
auch der Gesetzgeber ein Interesse daran haben, dafl das Stif-
tungsvermdgen in seinem realen Wert bzw. in seiner realen Er-
tragskraft erhalten bleibt. Der Verfasser ist daher der Meinung,
daB zumindest fiir Stiftungen unbedingt eine gesonderte Rege-
lung geschaffen werden muB, die in jedem Falle eine Riicklage
in Hohe des Wertverlustes durch Inflation zuldft. Ob und in
welchem Umfang bestehende Stiftungen durch die Inflation be-
reits Schaden erlitten haben, 148t sich in Ermangelung 6ffent-
lich zugdnglicher Rechnungslegungen nicht nachpriifen.

Wenn man nun unterstellt, dal dem Gesetzgeber der beschrie-
bene Konflikt sehr wohl bewuf3t war, konnte man der Regelung
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mit einiger Phantasie auch eine positive Seite abgewinnen.
Wenn es ndmlich der Stiftung aus eigener Kraft nicht moglich
ist, ihre Substanz angemessen zu erhalten, sollte dieser Um-
stand nicht zu kreativen Buchungen verfiihren, sondern eine
Triebfeder sein, sich um externe Hilfe und um Zusammenarbeit
mit anderen Institutionen zu bemiihen. Denkbar wire, wenn
dieser unter Umsténden heilsame Druck besteht, die gezielte
Einwerbung von Spenden ebenso wie das Bemiihen um Dritt-
mittel im Zusammenhang mit den von der Stiftung selbst ver-
folgten Projekten. Insofern besteht ein enger Zusammenhang
mit der in Kapitel 5.3. behandelten Thematik des Fundraising.

Seltsamerweise hat sich hierzulande, ganz im Gegensatz zu den
englischen und amerikanischen Traditionen, das BewuBtsein
von einer einseitigen Forderung festgesetzt. Es wiére aber an
der Zeit, daB sich auch im gemeinniitzigen Bereich, sofern dies
praktikabel ist, die Zielvorstellung des gegenseitigen Nutzens
durchsetzt. Mit aller Vorsicht wird man sogar davon sprechen
konnen, daB ein wirtschaftliches Denken bisher weitgehend
fehlt. Gemeint sind damit solche Moglichkeiten, dem uralten
Gedanken des ,,do ut des” (ich gebe, damit du gibst) zu seinem
Recht zu verhelfen.

Beispiele hierfiir lieBen sich unschwer finden: Wenn etwa eine
Stipendienstiftung den wissenschaftlichen Nachwuchs fordert,
so wire nichts Anriichiges bei dem Gedanken, da3 die einsti-
gen Stipendiaten zu einem spéteren Zeitpunkt ihrerseits mit
Spenden oder Zustiftungen helfen, die Leistungskraft der Stif-
tung zu steigern. In vergleichbarer Weise konnte eine Stiftung
zur Forderung der Musikkultur verfahren, indem sie gewisse
Summen zur Veranstaltung von Konzerten vergibt, zugleich
aber einen Riickflufl an Spenden oder Eintrittsgeldern erwartet.
Ein weiteres probates Mittel wére, nur dort zu investieren, wo
auch ein Mindestmall an Einnahmen zu erwarten ist. Dies
konnten Buchprojekte mit Verkaufserlosen ebenso sein wie
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denkmalpflegerische Vorhaben, bei denen vermietbare Objekte
entstehen. Gemeinniitziges Handeln und wirtschaftliche Erwa-
gungen miissen daher keine Gegensitze sein.

Grenzen dieser Forderung auf Gegenseitigkeit sind freilich dort
erreicht, wo es sich um mildtitige Zwecke handelt und die
Empfénger tatsdchlich nicht in der Lage sind, materielle Ge-
genleistungen zu erbringen. Jedenfalls sollten diese Mdglich-
keiten gegenseitiger Forderung immer dann stédrker als bisher
in Betracht gezogen werden, wenn sich die fordernde Instituti-
on selbst noch im Aufbau befindet.

Bei kleinen Vermogensmassen ist die geschilderte, durch Infla-
tion und Steuerrecht verursachte Finanzierungsliicke eine iiber-
schaubare GroBle und daher wohl leichter auszufiillen als bei
groflen Institutionen. Es bleibt jedenfalls dabei, daB die restrik-
tiven Regelungen der Abgabenordnung einem Grundgedanken
des Stiftungswesens widersprechen und offensichtlich korrek-
turbediirftig sind. Allerdings sind diese Wege insbesondere fiir
kleine und in der Offentlichkeit wenig bekannte Stiftungen ge-
will beschwerlich und nicht immer erfolgversprechend. Psy-
chologisch gesehen ist es sicherlich in den Augen potentieller
Spender ein Nachteil von Stiftungen, daBl dort bereits ver-
gleichsweise hohe Geldbetridge vorhanden sind (die aber eben
nicht ausgegeben werden diirfen). Bei einem Verein wird dies
in der Regel nicht der Fall sein. Der Verein hat iiberdies den
Vorteil, Mitglieder gewinnen und durch seine Arbeit an sich
binden zu konnen. Es ist daher verstandlich, wenn grofe Stif-
tungen ihrerseits Fordervereine griinden (zum Beispiel die Stif-
tung KiBa in Hannover, die sich um kirchliche Baudenkmaler
bemiiht). Aufjeden Fall wird es zunehmend darauf ankommen,
eine breitere Offentlichkeit von den Vorteilen einer Stiftung zu
iiberzeugen.
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4.3. Kapitalerhaltungsrechnungen

Ein weiteres Problem ergibt sich bei den Kapitalerhaltungs-
rechnungen, wenn bei der Rechnungslegung die Vermdgensbe-
standteile mit dem aktuellen Marktwert veranschlagt werden,
nicht aber wie in einer Bilanz niedrigere Buchwerte zugrunde-
gelegt werden und je nach Marktlage Abschreibungen oder Zu-
schreibungen vorgenommen werden, wie es etwa die Volkswa-
genstiftung tut (Jahresbericht 2004, S. 156—158). Freilich 146t
sich auch iiber die Abschreibungen streiten, die dann vorge-
nommen werden miissen, wenn Wertpapiere ,,voraussichtlich
nachhaltig im Wert gemindert sind“ (Jahresbericht Bundesstif-
tung Umwelt 2001, S. 197). Problematisch daran ist, da3 sol-
che Abschreibungen einfach als ,,Aufwendungen aus Vermo-
gensbewirtschaftung* bilanziert werden, von den Vermogens-
ertragen des betreffenden Jahres abgezogen werden und da-
durch die zur Verfligung stehenden Mittel erheblich schmélern
konnen (ebenda S. 194 und S. 200).

Allerdings wird sich das Verfahren, tatsdchliche Kurswerte zu
verwenden, immer dann empfehlen, wenn das Vermdgen der
Stiftung aus Wertpapieren besteht. Durch die Schwankungen
des Marktwertes wird sich zwangsldufig folgendes Bild erge-
ben, wenn sich der Kurs der Wertpapiere im Laufe eines Jahres
um 10 % verringert:

Stiftungskapital am 1.1. des Jahres 1 .................... 50.000,00 €
Zufiihrung zum Stiftungskapital .............cccceeeeveeenn. 1.250,00 €
Stiftungskapital am 31.12. des Jahres 1 ................ 46.250,00 €

Auch fiir diesen Fall wird man annechmen miissen, daf} der er-
forderliche Inflationsausgleich stattgefunden hat. Steigt nun der
Kurs der Wertpapiere im darauffolgenden Jahr um 20 % und
wird die Inflation wiederum mit 2,5 % veranschlagt, ergibt sich
folgende Rechnung:
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Stiftungskapital am 1.1. des Jahres 2 .................... 46.250,00 €
Zufiihrung zum Stiftungskapital .............c.ccoeceeeen. 1.156,25 €
Stiftungskapital am 31.12. des Jahres 2 ................ 56.656,25 €

Da der Kurswert zu Beginn der Rechnungsperiode sehr niedrig
lag, féllt auch der Inflationsausgleich geringer als im ersten
Rechnungsjahr aus. Diese Schwankungen werden sich jedoch
anndhernd aufheben, sofern sich die Kurse mal nach oben und
mal nach unten bewegen. Im Jahr 3 unserer Beispielrechnung
wiirde der Inflationsausgleich mit 56.656,25 € x 2,5 % =
1.416,41 € erheblich hoher liegen. Verzichtet wird bei diesem
Verfahren auf stille Reserven, die sich aus Kursgewinnen erge-
ben. Eine alternative Berechnung kdnnte nédmlich folgender-
malflen angestellt werden:

Stiftungskapital am 1.1. des Jahres 1.................... 50.000,00 €
Erforderliches Kapital am 31.12. des Jahres 1....... 51.250,00 €
Erforderliches Kapital am 31.12. des Jahres 2....... 52.531,25 €
Tatséchliches Kapital am 31.12. des Jahres 2........ 56.656,25 €

Nach dieser, natiirlich auch véllig legitimen Berechnungsme-
thode wiirde eine stille Reserve von 4.125,- € bestehen. Die
Stiftung unseres Beispiels konnte daher in den drei folgenden
Jahren sédmtliche Ertrdge ausschiitten und briauchte (eine kon-
stante Inflationsrate und keine Kursschwankungen vorausge-
setzt) iberhaupt keine Vorsorge zu treffen. Besser diirfte es al-
lerdings sein, auf dieses fragwiirdige Ruhepolster der stillen
Reserven freiwillig zu verzichten. Beide Methoden kdnnten
auch iiber ldngere Zeitabschnitte hinweg zur Kontrolle kombi-
niert werden. In einfacher Weise ginge dies aber nur dann,
wenn nicht durch Spenden oder dhnliche Mittel das Stiftungs-
vermogen zwischendurch immer wieder erhoht wird.
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Alle diese Verfahren setzen jedoch voraus, dall bei den Wert-
papieren kein dauerhafter Substanzverlust eintritt. Insofern
wird bei jeder Rechnungslegung nicht das bloBe Zahlenwerk
geniigen, sondern auch eine inhaltliche Erlduterung notwendig
sein. Sollte zum Beispiel eine im Stiftungsvermogen befindli-
che Aktie durch die Insolvenz des Unternehmens einen Total-
verlust erleiden, wire die Substanz des Stiftungskapitals ange-
griffen. Fiir diesen Fall ist es in der Literatur umstritten, ob die
Stiftung diesen Verlust ohne Riicksicht auf die steuerrechtli-
chen Riicklagegrenzen wieder ansparen darf oder ob bei einem
nachhaltigen Verlust die Stiftungszwecke kiinftig eben mit ge-
ringeren Ertrdgen verwirklicht werden miissen (Schauhoff
2005, S. 163). Versteckte Substanzminderungen konnen je-
doch auch schon dadurch entstehen, daf3 ein Investmentfonds
nicht nur die ordentlichen Nettoertrige, sondern auch sdmtliche
Kursgewinne ausschiittet. So war es erstaunlicherweise bei ei-
nem derjenigen Mischfonds der Fall, die speziell fiir die Zwek-
ke von Stiftungen aufgelegt worden ist (Deka Stiftungen Ba-
lance, WKN 58 96 86, Jahresbericht zum 28. 2. 2006, S. 13).

Unerheblich fiir die Frage der Riicklagenbildung sind im {ibri-
gen sogenannte Vermogensumschichtungen. Verkauft etwa ei-
ne Stiftung ihr gehdrende Aktien mit Gewinn und legt dieses
Geld in weniger risikobehaftete Wertpapiere an, so steht ihr
dieses Vorgehen jederzeit frei. Zur Debatte steht dann ledig-
lich, sofern es sich um grofle Teile des Vermogens handelt, ob
die Genehmigung der Stiftungsaufsicht eingeholt werden soll
oder muB.
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4.4. Grundfragen der Vermogensverwaltung

Literatur: Dienst 1998. Handbuch Stiftungen 1998, S. 565-
592. Brockhoff 2002. Lehmann 2003. Fiala / Stenger 2005, S.
114-132 und 141-162. Stiftungen 2005, S. 493-516. Benke /
Maucher 2007. Werner / Saenger 2008, S. 263-311.

Da de facto jeder Vermogenswert, seien es Aktien, Renten oder
Immobilien, in seinem Wert schwanken wird, ist der weise
Satz gepragt worden: ,,In der Praxis oszilliert das Stiftungs-
vermogen typischerweise um den Idealpfad der realen Kapital-
erhaltung.* (Zitat nach Schauhoff 2005, S. 161). Das Ziel, die
Leistungskraft der Stiftung zu erhalten, wird also immer wie-
der, und zwar auch iiber grofere Zeitraume hinweg, kontrolliert
werden miissen. Eine gewisse Moglichkeit, dauernde Wertver-
luste zu vermeiden, wird im Regelfall darin gesehen, einen Teil
des Vermogens in sogenannte Sachwerte, also Aktien und Im-
mobilien zu investieren. Dies betrifft nun eine grundsétzliche
Frage der Vermdgensverwaltung. Uber lange Zeitrdume hin-
weg wird man davon ausgehen konnen, dal Aktien in der Tat
durch einen steigenden Wert Inflationsverluste ausgeglichen
haben. Betrachtet man aber die Wertentwicklung einzelner Ak-
tien, so kann dieser Wertzuwachs auch mittelfristig durchaus
nicht eintreffen. Ein anschauliches Beispiel dafiir liefert die
Aktie der DaimlerChrysler AG in den Jahren 1996 bis 2006:

30. Mai 1936 - 25. Mai 2006 EUR
120

100
80
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40

T T T T T T

T T T T T
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Es ertibrigt sich zu erwéhnen, daB3 natiirlich auch der Zeitpunkt
eine Rolle spielt, wann der fragliche Wert der Stiftung tibereig-
net worden ist. Aulerdem wird es fiir kleine Stiftungen schwer
sein, das erhohte Risiko durch die Anschaffung einer gentigen-
den Zahl verschiedener Aktien zu streuen. Ahnliches gilt fiir
Immobilien, deren Wertentwicklung von Umstdnden abhéngig
sein kann, die durch die Stiftung nicht im geringsten beeinfluf3t
werden konnen (zum Beispiel die Bevolkerungsentwicklung in
einer bestimmten Region). Sachwerte konnen daher nicht ohne
weiteres als Kénigsweg bei der Uberlistung der Inflation gel-
ten. Vielmehr wird es sich dringend empfehlen, fiir jedes ein-
zelne Geschéftsjahr den Versuch zu unternehmen, mit den
oben beschriebenen Moglichkeiten der Inflation entgegenzu-
steuern. Dieses ndherungsweise Verfahren diirfte immer noch
besser sein, als mit Hilfe von Sachwerten auf einen angeblich
automatischen Ausgleich von Substanzverlusten zu hoffen.

Die angefiihrten Rechenbeispiele setzen natiirlich ferner vor-
aus, daf} die Wirtschaft nicht durch besondere Krisen vdllig aus
den Fugen gerit. Eine solche zuriickgestaute Inflation gewalti-
gen AusmalBes hat es bekanntlich durch die beiden Weltkriege
des 20. Jahrhunderts gegeben. Der darauf folgende Zusammen-
bruch des monetdren Systems hat auch viele Stiftungen ver-
nichtet, die oftmals seit Jahrhunderten bestanden. Auch fiir die
Gegenwart ist es nicht auszuschlieBen, dal die immer noch
steigende Staatsverschuldung eine zuriickgestaute Inflation ist
und damit eine latente Gefahr fiir die Geldwertstabilitit dar-
stellt. Mit einer anhaltenden Neuverschuldung oberhalb der
von der Europdischen Union gesetzten Grenze von 3 % des
Bruttoinlandsprodukts wéchst die Verschuldung der offentli-
chen Hand, ohne in die offiziell gemessene Inflationsrate der
Verbraucherpreise eingerechnet zu werden. Da eine Riickfiih-
rung dieser enormen Schuldenlast nur durch die Erh6hung der
Steuereinnahmen oder indirekt durch eine Ausweitung der
Geldmenge moglich sein wird, ist das Ansteigen der Inflation
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eigentlich eine logische Folge und nur eine Frage der Zeit. Eine
Vorsorge oberhalb der derzeitigen Inflationsrate wird also si-
cher nicht zum Schaden der Sache ausfallen.

Im Hinblick auf frithere Ereignisse ist es nicht von der Hand zu
weisen, Sachwerte nicht ganz unberiicksichtigt zu lassen. Nun
wird aber auch zu Recht darauf hingewiesen, dall zum Beispiel
Aktien in aller Regel geringere laufende Ertrage (also Dividen-
den) abwerfen, als Rentenpapiere Zinsen ausschiitten. Im Hin-
blick darauf — abgesehen von der Frage der spezifischen Risi-
ken — wird eine Stiftung wohl gut daran tun, den Aktienanteil
im Vermogen nicht zu hoch ansetzen (vgl. Fiala / Stenger
2005, S. 127-128). Allgemeine Regeln lassen sich freilich
nicht oder nur schwer aufstellen, weil die individuell angemes-
sene Mischung der Vermdgenswerte auch von der Hohe und
Struktur des Vermdgens abhingt. Gerade im Falle von Stiftun-
gen ist es schlieBlich auch denkbar, daB3 das gesamte Vermdgen
aus einer Immobilie besteht, die zudem ausdriicklich erhalten
werden soll. Eine solche Konstruktion ist aber mit hohen Risi-
ken behaftet und sollte nach Moglichkeit schon bei der Errich-
tung einer Stiftung vermieden werden.

Immerhin wird eine Stiftung ein etwas hoheres Risiko bei der
Vermdgensanlage eingehen diirfen, weil sie keiner zeitlichen
Begrenzung unterworfen ist und anders als etwa Pensionskas-
sen zu keinen konstanten Leistungen verpflichtet werden kann.
Als Muster eines ausgewogenen Portfolios wird zum Beispiel
eine Mischung von 60 % Renten(fonds), 20 % Aktien(fonds)
und 20 % Immobilienfonds genannt (Fiala / Stenger 2005, S.
149). In anderen Féllen wird eine maximale Aktienquote von
25 % und ein maximaler Fremdwéhrungsanteil von 50 % fest-
geschrieben (Richtlinien 2002, S. 7). DaBl Investmentfonds
neuerdings als ,,empfehlenswerteste Anlage fiir Stiftungen
(Fiala / Stenger 2005, S. 126) deklariert werden, wird man nur
dann akzeptieren konnen, wenn man die oben demonstrierten
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Risiken genauestens erwogen hat sowie den Inhalt und die Ko-
sten des jeweiligen Fonds genau kennt. Jedenfalls 146t sich mit
Hilfe von Fonds die angestrebte Verteilung auf die einzelnen
Assetklassen (Renten, Aktien, Immobilien) bequem und pal3-
genau steuern. Allerdings diirfte diese sogenannte Asset-
Allocation nicht die alleinige Patentlosung fiir das Problem der
Kapitalerhaltung sein (so Lehmann 2004, der einen Rentenan-
teil von 50 bis 60 % empfichlt).

Wie nun die Zusammensetzung eines Portfolios fiir die Zwecke
einer Stiftung aussehen sollte, 148t sich nicht mathematisch ge-
nau bestimmen, sondern wird immer ein erhebliches Mal} an
Erfahrung und Fingerspitzengefiihl erfordern. Dem Thema
wird man sich nun auf verschiedenen Wegen nédhern konnen:
Carsten Carstensen hat den Versuch unternommen, den jewei-
ligen Anteil von Renten und Aktien rechnerisch so zu bemes-
sen, daB eine reale Kapitalerhaltung zu erwarten ist und zu-
gleich eine angemessene Ausschiittung stattfindet (Handbuch
Stiftungen 1998, S. 565-592). Diese Berechnungen (die aller-
dings noch von einer sehr hohen Verzinsung bei den Anleihen
ausgehen) ergeben eine optimale Zusammensetzung bei 42 %
Renten und 58 % Aktien im Depot, so daB3 eine Ausschiittung
von 3,42 % bei gleichzeitiger Kapitalerhaltung moglich ist. Ob
aber ein solches Depot, das zu mehr als der Hélfte aus Aktien
besteht, einer auch von Carstensen befiirworteten konservati-
ven Anlagestrategie entspricht, erscheint jedoch fraglich.

Eine halbwegs objektivierte Leistungsmessung dessen, was mit
einem Portfolio erwirtschaftet wurde, 146t sich durch den Ver-
gleich mit der jeweiligen Umlaufrendite darstellen. Entspre-
chende Zeitreihen mit den monatlichen Werten der Renditen
inlindischer Inhaberschuldverschreibungen werden von der
Bundesbank zur Verfligung gestellt. Da diese Zeitreihen jedoch
fiir verschiedene Restlaufzeiten berechnet werden, bleibt es ei-
ne Ermessensfrage, welche Reihe einer Berechnung zugrunde-
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gelegt werden soll. Naherungsweise Vergleiche sind dadurch
moglich, daBl bei Fonds die durchschnittlichen Restlaufzeiten
berticksichtigt werden. Fiir 2005 ergab sich bei einer Restlauf-
zeit von 6 bis 7 Jahren eine durchschnittliche Umlaufrendite
von 3,11 %, bei einer Restlaufzeit von 5 bis 6 Jahren eine sol-
che von 3,02 %. Unter Berlicksichtigung der Inflationsrate er-
gibt sich daraus eine hochst kiimmerliche Realverzinsung. Der
Vergleich mit den oben ermittelten Fondsrenditen hinkt zwar
allein schon wegen des abweichenden Geschéftsjahrs, vermit-
telt aber immerhin einen Eindruck vom Profil des Fonds.
Gleichwohl wird dadurch niemals der generelle Zusammen-
hang durchbrochen, dafl hohere Renditen immer auch ein hohe-
res Risiko bedeuten.
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5. Soll und Haben des Vereins

Seltsamerweise gibt es nach wie vor kein Gesetz, das gemein-
niitzigen Organisationen vorschreibt, ihre Finanzen offenzule-
gen. Zwingend notwendig ist lediglich die Rechenschaft ge-
geniiber der Mitgliederversammlung und die Auskunft gegen-
iiber dem Finanzamt. Dariiber hinaus steht es jedoch den Ver-
einen und Stiftungen frei, ihre Rechnungslegung zu publizieren
oder eben nicht zuginglich zu machen. In dieser Rechtslage
spiegelt sich offenbar das Staatsverstidndnis fritherer Zeiten,
wonach der Biirger Objekt staatlichen Handelns ist, aber
durchaus kein Recht hat, dem Tun und Lassen der Behorden
auf die Finger zu schauen. Analog dazu gilt auch ein Verein als
privatrechtlicher Zusammenschluf3, dessen Tétigkeit allein in
der Verantwortung seiner Mitglieder liegt. Infolge dieses
Rechtszustands sind die finanziellen Verhiltnisse sehr zahlrei-
cher Vereine fiir die Offentlichkeit eine geheime Verschlufsa-
che und entziehen sich einer demokratischen Kontrolle.

Dieser Zustand ist jedoch deshalb hochst unbefriedigend, weil
gemeinniitzige Vereine verschiedene Privilegien genief3en, die
ihnen der Staat unter bestimmten Voraussetzungen gewéhrt. Zu
diesen Vorteilen gehort die Steuerbefreiung bis zu gewissen
Freigrenzen, das Recht 6ffentlicher Spendensammlungen, aber
auch indirekte Zuwendungen, wie sie zum Beispiel durch Ar-
beitsbeschaffungsmafinahmen haufig praktiziert werden. Im
Hinblick darauf ist es nur schwer zu rechtfertigen, wenn weder
Zuschiisse bewilligende Behorden noch die interessierte Of-
fentlichkeit einen Einblick in die Finanzen der jeweiligen Kor-
perschaft erhilt. Es wire daher dringend zu wiinschen, daf die-
se haufig anzutreffende Blockadehaltung in Zukunft einer gro-
Beren Offenheit weicht (vgl. Wallenhorst 2004, S. 81).

Solange es keine gesetzlichen Vorschriften gibt, kann den Ver-
einen nur nachdriicklich ans Herz gelegt werden, von sich aus
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fiir eine groBere Publizitét zu sorgen. Sicherlich wiirde ein sol-
ches Verfahren diversen Verddchtigungen oder Spekulationen
iiber Armut oder Reichtum einer Einrichtung den Boden ent-
ziechen. Vor allem aber sollte die Rechnungslegung dazu ge-
nutzt werden, sich selbst und anderen Rechenschaft iiber die
inhaltliche Arbeit des Vereins zu geben. Die Literatur rit daher
zu Recht, Finanzbericht und Tatigkeitsbericht zu verbinden.
Nun wird nicht jeder Finanzbericht eines Kleingartenvereins in
pompdser Form gedruckt werden miissen. In vielen Fallen bie-
ten aber ohnehin vorhandene Publikationsorgane sehr wohl die
Maglichkeit, Berichte in knapper Form zu ver6ffentlichen. Ei-
ne solche freiziigige Informationspolitik wird dem Image eines
Vereins auf Dauer sicherlich mehr nutzen als schaden. Nur ne-
benbei sei erwihnt, dal eine ordnungsgeméfe und iibersichtli-
che Rechnungslegung auch die notwendige Zuarbeit fiir das
Finanzamt erheblich erleichtert.
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5.1. Rechnungslegung

Literatur: Koss 2004. Wallenhorst / Halaczinsky 2004, S. 29—
59. Sauer / Luger 2004, S. 29-36. Menges 2004, S. 162—-163.
Schauhoff 2005, S. 895-954.

Um die praktische Anwendung zu demonstrieren, soll an dieser
Stelle kein fiktives Beispiel angefiihrt werden, sondern auf tat-
sdchliche Verhiltnisse zuriickgegriffen werden. Bei dem nach-
folgenden Kassenbericht handelt es sich um die Rechnungsle-
gung des Vereins fiir Geschichte der Prignitz e. V., dessen Ent-
stehung und Zweck in Kapitel 1.2. geschildert worden ist. Um
dem Grundsatz einer grofitmdglichen Transparenz treu zu blei-
ben, ist auch dieser Kassenbericht fiir jedermann nachlesbar
verdffentlicht (Mitteilungen ... Bd. 6, 2006, S. 194-195). Bei
dieser Vereinsrechnung handelt es sich zunichst um eine einfa-
che Einnahmen-Ausgaben-Rechnung, da diese Form ohne wei-
teres verstindlich ist und alle anderen Methoden der Buchfiih-
rung bei dem geringen Haushaltsvolumen viel zu kompliziert
waren.

Andere Notwendigkeiten wiirden sich freilich ergeben, sobald
Ausstattungsgegenstinde vorhanden wéren, die iiber einen l4n-
geren Zeitraum abgeschrieben werden miifiten. In diesen Féllen
wiirde es nicht mehr geniigen, mit Hilfe der Einnahmen-
Ausgaben-Rechnung die bloBen Geldstrome darzustellen. Er-
ginzend dazu sind hier jedoch die vorhandenen Riicklagen und
Vermogenswerte dargestellt. Anstelle einer gesonderten Mit-
telverwendungsrechnung wurde mit Hilfe einer Anmerkung er-
lautert, welche Summen fiir welchen Zweck eingesetzt wurden.
Etwas kompliziert stellt sich lediglich diejenige Summe dar,
die in Fondsanteilen eines geldmarktnahen Fonds angelegt war.
Da sich darin steuerrechtlich verschieden zu behandelnde Gel-
der befanden, wurden die einzelnen Bestandteile mit Davon-
Vermerken erldutert. Im iibrigen ist aus dem Bestand des Giro-
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kontos ersichtlich, dal ein weiterer Mitteliiberhang bzw. Ver-
wendungsriickstand aus 2005 in Hohe von (626,81 € minus zu-
lassige freie Riicklage von 501,50 €) = 125,31 € besteht. Wie
die freie Riicklage zu berechnen ist, wurde als bekannt voraus-
gesetzt (ndmlich ein Drittel der Zinsen = 101,46 € plus 10 %
der iibrigen Einnahmen = 400,04 €, also zusammen 501,50 €).

Kassenbericht fiir das Jahr 2005

1. Einnahmen-Ausgaben-Rechnung

Bestand Girokonto am 1. Januar 2005: .................. 6.273,46 €
- EInnahmen: .........cccoooiiininiiiiiieeeeees 4.304,79 €
davon:
MitgliedSbeitrage .......c.cccevvueerviiiniceniecnieenne. 2.125,00 €
Spenden (767,-) und Exkursionsbeitrag .............. 860,01 €
Zinsen Sparbriefe ...........cccceviiiiiiiiiii e, 304,38 €
Verkauf Mitteilungen ..........ccoccvveeviieierncnnnnnnn. 1.015,40 €
= AUSZADEN: ....vviiiiiiiee e 9.951,44 €
davon:
Porto, Biiromaterial, Bank .........................oool. 513,65 €
Fahrtkosten .........ccooooeeeiiiiiiiiiiie 385,50 €
Zuschiisse, Beitrage, Honorar ..............cccceeenee. 1.621,94 €
Zufiihrung Riicklagen (Depot Deka-Bank) ........ 6.000,00 €
Zufiihrung Freie Riicklage (Sparbrief) ................. 500,00 €
Druck Mitteilungen ...........cccecevvveeeciererncnneeeennen. 930,35 €
Bestand Girokonto am 31. Dezember 2005: .............. 626,81 €

Davon Freie Riicklage aus 2005: ..........cccovevevivieeennns 501,50 €



&3

2. Riicklagen und Vermogensrechnung

Depot Deka-Bank 31. Dezember 2005: .................. 6.054,77 €
Kauf 150,565 Stiick Deka-Euroflex Plus WKN 76 59 84
am 21.3.2005 zu 39,85 € = 6.000,- €.

31.12.05: 150,317 Stiick zu 40,28 € = 6054,77 €

Davon Projektriicklage Stiftung:........................ 4.500,00 €
Davon Mitteliiberhang aus 2005:....................... 1.188,25 €
Davon Rest Freie Riicklage aus 2004: ................. 366,52 €

Projektriicklage Druckkosten nach § 58 Nr. 6 AO:
Sparbrief 10.03.03/08 zu 2,8 % .......cccvevvenuenenee. 5.000,00 €
Sparbrief 03.11.03/08 zu 2,75 % .....cccevvenueneeee. 5.000,00 €

Freie Riicklage nach § 58 Nr. 7 a AO aus 2003:
Sparbrief 24.09.04/10 zu 3,0 % ...coovvevviriiriine 500,00 €

Freie Riicklage nach § 58 Nr. 7 a AO aus 2004:
Sparbrief 16.03.05/12 zu 3,0 % ...ooovvereviriiiine 500,00 €

Anmerkung: Der Mitteliiberhang aus 2004 in Hohe von 906,94
€ wurde vom Bestand des Girokontos im Dezember 2005 aus-
gegeben durch die Weitergabe der Mittel an den Verein Freun-
de und Forderer des Prignitz-Museums e. V. sowie an den Ver-
ein fiir die Restaurierung und Erhaltung der Orgel der St. Ka-
tharinenkirche zu Lenzen e. V. Die Summe ist unter dem Titel
,,Zuschiisse, Beitrdge, Honorar” in der obigen Ausgabenrech-
nung enthalten.

Bei der Gliederung des Kassenberichtes wurde zugleich still-
schweigend versucht, das in der Literatur empfohlene Vier-
Sphéren-Modell zu beriicksichtigen. Auf diese Weise 146t sich
im Bedarfsfall gegeniiber dem Finanzamt unschwer darlegen,
welche Umsitze in welchen Bereichen getétigt wurden. Aus
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der folgenden Aufstellung ist ersichtlich, daB kein wirtschaftli-
cher Geschéftsbetrieb unterhalten wurde, der als vierte Sphére
hitte angefiihrt werden miissen. Dies und das geringe Volumen
vereinfachen die Form und die steuerliche Beurteilung natiir-
lich erheblich. Wiirde man die Vereinsrechnung des vorherge-
henden Jahres dementsprechend aufgliedern, wiirde sich fol-
gendes Bild ergeben (hier ohne Aufzdhlung der bereits vorhan-
denen Riicklagen):

Kassenbericht fiir das Jahr 2004

1. Einnahmen-Ausgaben-Rechnung

Bestand Girokonto am 1. Januar 2004-:.................... 1.829,37 €
- EInnahmen: .........cccooooiineniiiieieeeenns 8.008,20 €
A. Ideeller Bereich

Mitgliedsbeitrage ..........ccovveeeeveeerriiieeeieeeeane 2.200,00 €
Spenden und Drittmittel .............ccceevviieeennnneen. 4.558,66 €

B. Vermogensverwaltung
Zinsen Sparbriefe ...........ccccoeviiiiiiiiiii e, 281,54 €
C. Zweckbetriebe

Verkauf Mitteilungen ..........cccoecvveevenieeeniiereennnns 968,00 €
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= AUSZADEN: ....vviiiiiiiee e 3.564,11 €

A. Ideeller Bereich

Porto, Biiromaterial, Bank .........................oool. 552,98 €
Fahrtkosten ..........coooovviiiiiiiiiiiie 355,80 €
Zuschiisse und Beitrdge an Vereine ..................... 225,00 €

B. Vermogensverwaltung

Riickbuchungen und Gebiihren .............cceeenneee. 196,00 €
Zufiihrung Riicklagen ..........ccccevviivieinciieeennen. 500,00 €

C. Zweckbetriebe

Druck Mitteilungen und Faltbltter ................... 1.734,33 €
Bestand Girokonto am 31. Dezember 2004-............ 6.273,46 €
Davon Projektriicklage Stiftung: ...........ccccceeeneeeen. 4.500,00 €
Davon Freie Riicklage aus 2004: ...........ccoveveivveeennns 866,52 €

Nun ist die Jahresrechnung natiirlich etwas anderes als die ge-
sammelten Kontoausziige oder das Kassenbuch. Insofern kann
die Rechnung niemals jeden einzelnen Zahlungsvorgang dar-
stellen. Es muBl daher ganz individuell iiberlegt werden, zu
welchen Positionen die Zahlungen zusammengefalit werden
konnen. Welche Losung dafiir gefunden wird, héngt selbstre-
dend von den jeweiligen Tétigkeitsfeldern des Vereins ab. Vor
allem aber sollte darauf geachtet werden, die Gliederung der
Rechnung iiber die Jahre hinweg mdglichst konstant zu halten,
um Vergleiche zu ermoglichen und Entwicklungen zu erken-
nen.
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5.2. Ein Blick auf Einnahmen und Ausgaben

Zu Recht wird darauf hingewiesen (Koss 2004, S. 17-18), daf
Rechnungen nicht nur bereits vergangene Geschéftsvorfille
dokumentieren sollen, sondern auch der kiinftigen Planung und
der Selbstkontrolle dienen sollen. Diese interne Kontrollfunkti-
on wird sich jedoch nur dann verwirklichen lassen, wenn auf
der Grundlage der Jahresrechnungen Entwicklungen iiber einen
langeren Zeitraum hinweg verfolgt werden. Aus solchen sepa-
rat zu erstellenden Zahlenwerken lassen sich auch Schliisse fiir
die kiinftige Arbeit der Organisation ziehen oder Defizite er-
kennen. Eine Aufbereitung des Zahlenmaterials fiir den Verein
fiir Geschichte der Prignitz sieht in Tabellenform folgenderma-
Ben aus:

Analyse der Einnahmen:

Beitriige Spenden Verkauf Exkursion Zinsen Summe
1999 306,78 529,19 0,00 0,00 0,00 835,97
2000 1.043,04 265,87 0,00 270,98 0,00 1.579,89
2001 1.615,68 1.769,07 247,98 347,68 0,00 3.980,41
2002 1.490,90 3.679,56 1.099,04 0,00 0,00 6.269,50
2003 1.995,00 2.713,55 1.135,00 280,00 230,40 6.353,95
2004 2.200,00 4.558,66 968,00 0,00 281,54 8.008,20
2005 2.125,00 767,00 1.015,40 93,01 304,38 4.304,79
2006 2.175,00 1.324,00 1.063,70 225,00 310,94 5.098,64
2007 2.375,00 480,00 1.098,00 419,30 335,37 4.707,67

Anmerkung: In den Spenden sind auch Drittmittel (Férdermit-
tel) enthalten. Der Mitgliedsbeitrag von urspriinglich 40,- DM
wurde ab 2002 auf 25,- € angehoben.
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Analyse der Ausgaben:
Druck Biiro Fahrten Sonstiges | Riicklagen Summe
1999 0,00 0,00 0,00 136,36 0,00 136,36
2000 0,00 125,18 125,49 87,64 0,00 338,31
2001 1.215,62 369,28 422,00 298,85 0,00 2.305,75
2002 1.546,74 289,79 352,15 0,00 0,00 2.188,68
2003 1.370,67 226,25 370,80 185,50 | 10.000,00 [ 12.153,22
2004 1.603,66 552,98 355,80 551,67 500,00 3.564,11
2005 930,35 513,65 385,50 1.621,94 6.500,00 9.951,44
2006 930,16 516,37 380,70 7.881,13 500,00 | 10.208,36
2007 906,87 274,20 193,20 292,80 500,00 2.167,07

Anmerkung: Die Druckkosten 2004 sind gegeniiber dem Kas-
senbericht ohne die Kosten fiir Faltblitter (130,67 €) ausgewie-
sen (diese sind hier unter Sonstiges verbucht).

Aus diesen Tabellen sind auch ohne graphische Darstellung
mehrere Dinge zu erkennen. So wére es zum Beispiel allein
aufgrund der Beitragszahlungen zunéchst nicht moglich gewe-
sen, die ab 2001 erscheinende Zeitschrift auf Dauer zu finan-
zieren. Allerdings konnten die Druckkosten ab 2005 durch ein
anderes Verfahren drastisch gesenkt werden, so dal} sie erst-
mals unter den Verkaufserlosen lagen. Dabei ist freilich nicht
der ehrenamtliche Arbeitsaufwand beriicksichtigt, der sich
nicht in den Zahlen niederschlagen kann. Bei den Ausgaben ist
ferner ein Anstieg der Verwaltungskosten zu beobachten, die
fiir den laufenden Geschéftsaufwand unvermeidlich sind und
nicht unterschitzt werden diirfen.
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Auf der Einnahmeseite erweisen sich die Mitgliedsbeitrage als
die stabilste Saule. Starke Schwankungen sind dagegen bei den
Spenden und Drittmitteln zu verzeichnen, die teilweise an be-
stimmte Projekte gebunden waren und sich darum in den Fol-
gejahren nicht wiederholen lassen. Natiirlich lieen sich die
einzelnen Zahlenreihen auch in Form von Diagrammen visuali-
sieren. Allerdings wire deren Aussagekraft ohne zusitzliche
Erlduterungen und wegen der relativ kurzen Zeitspanne wenig
iiberzeugend. Eine Ubersicht des Mitgliederbestands des Ver-
eins ist dagegen einfacher und tibersichtlicher (die Zahlen ent-
sprechen ebenfalls den tatsdchlichen Verhiltnissen, sind jedoch
nicht immer zu genau demselben Stichtag erhoben):

120+
1004
30 -
60 =
40+

20+

C T T T T T T T T L}
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Mitgliederbestand des Vereins fiir Geschichte der Prignitz
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5.3. Schnellkurs Fundraising

Literatur: Haibach 1996. Haibach 1998. Scheibe-Jaeger 1998.
Urselmann 1999. Bortoluzzi Dubach / Frey 2000. Fabisch
2002. Menges 2004, S. 104-139. Klein 2005. Baier 2008.

Abschlieend sei noch ein kurzer Blick auf das Thema Fund-
raising geworfen, da kaum noch eine Organisation sich diesem
Aufgabenfeld vollig wird entziehen kénnen (die folgende Zu-
sammenfassung beruht im wesentlichen auf dem Buch von
Haibach 1996).

- Fundraising setzt eine positive Einstellung zur Sache voraus.
Ebenso miissen aber die Interessen potentieller Spender wahr-
genommen werden. Fundraising funktioniert nicht nach dem
Zufallsprinzip, sondern setzt eine mindestens mittelfristige Pla-
nung voraus.

- Menschen miissen motiviert werden, sich in Form von Spen-
den fiir das Gemeinwohl zu engagieren. Spenden (zu unter-
scheiden vom Sponsoring mit konkreten Gegenleistungen!)
sind als Sonderausgaben absetzbar (ab 2007: bis 20 % des Ge-
samtbetrags der Einkiinfte bzw. des Gewinns).

- Obwohl fiir kleine Organisationen kaum ein professionelles
Management in Frage kommt, miissen doch Verantwortlichkei-
ten festgelegt sowie Inhalte und Ziele vorher gekliart werden.
Insbesondere Vorstandsmitglieder sind in die Pflicht genom-
men, neue Kontakte zu erschliefen.

- Das Einwerben von Spenden sollte sich nicht auf gelegentli-
che Bettelbriefe beschrianken, sondern als eigenstéindige Orga-
nisationsaufgabe begriffen werden. Fundraising ist Investition
in die Zukunft.
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- Auch Nonprofit-Organisationen miissen ihre Dienstleistungen
an das Publikum bringen und sollten daher dessen Wiinsche
und Bediirfnisse kennen.

- Vereinssatzungen reichen in aller Regel nicht aus, um die
,,corporate identity” hinreichend zu beschreiben, also Sinn und
Zweck der Organisation klar zu definieren. Wenn aber private
Geldgeber iiberzeugt werden sollen, muf3 das Leistungsprofil
der Organisation in verstdndlicher und ansehnlicher Form ver-
mittelbar sein.

- Fundraising setzt Marktforschung voraus: Neben der Beob-
achtung der Konkurrenz gehort dazu die Definition von Ziel-
gruppen (6ffentliche Fordergeber; private Fordergeber wie Ein-
zelpersonen, Unternehmen, Stiftungen, Vereine sowie Multi-
plikatoren wie Sympathisanten, Politiker, Journalisten).

- Ziel ist die Herstellung moglichst langfristiger Beziehungen.
Es lohnt sich, Spendenmotive zu analysieren (allgemeine Wert-
vorstellungen, Verbundenheit mit einer Region, EinfluBnahme,
Steigerung des Selbstwertgefiihls). Forderer erwarten mehr, als
lediglich Geld abgeben zu diirfen. Das Vertrauen der Spender
148t sich am besten durch Information herstellen. Forderer er-
warten eine baldige Anerkennung (auch eine unaufgeforderte
Spendenbescheinigung) durch moglichst personliche Kommu-
nikation. Es ist sinnvoll, konkrete Projekte zu benennen.

- Von besonderer Wichtigkeit ist eine sorgféltig geflihrte Spen-
derkartei (mit Anschrift und Eingang von Spenden). Je hoher
Einkommen und Bildungsstand, desto héher die Spendenbe-
reitschaft. Personliche Kontakte stofen auf die groBte Reso-
nanz. Ein Spendenrundbrief pro Jahr ist keine hinreichende
Kontaktpflege. Die Suche nach Grof3spendern lohnt sich, be-
darf aber intensiver Vorarbeit.
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- Ein Fundraising-Gesprach muf} gut vorbereitet werden (Klar-
heit tiber das Projekt mit konkreten Kosten, personliche Be-
kanntschaft, Info-Material, Uberwindung von Hemmungen).

- Spendenbriefe kommen eher fiir Kleinspenden in Frage. Sie
sind nebenbei eine effiziente Moglichkeit, tiber die Organisati-
on zu informieren. Durch Postversand entsteht zunéchst ein fi-
nanzielles Risiko. Die Riicklaufquote kann bei unbekannten
Adressaten unter 1 % liegen. Oftmals werden Anschreiben bei-
seite gelegt, ohne die Sache generell abzulehnen. Erneute Brie-
fe (drei bis vier pro Jahr) sollten mit einem Informationsanla3
verbunden sein (Jahrestagung, Abschlufl einer Mainahme, Ju-
bildum). Lokalzeitungen sind wichtige Verbiindete.

- Benefizveranstaltungen sind ein probates Mittel, bei denen
freilich Aufwand und Nutzen abzuwégen sind. Spendenwer-
bung mittels Medien hat eine hohe Erfolgsquote. Haus- und
Stralensammlungen bediirfen einer vorhergehenden Ankiindi-
gung und der Genehmigung durch die Ordnungséamter. Spen-
den sind auch zu besonderen Anldssen, z. B. runden Geburtsta-
gen, sinnvoll.

- Die Suche nach Forderern aus der Wirtschaft ist miihevoll
und arbeitsintensiv (Faustregel: eine Zusage auf 40 Absagen!).
,»Tiroffner™ spielen eine wichtige Rolle. Zentrale Vorausset-
zung ist ein klares Leistungsprofil der anfragenden Organisati-
on. Unternehmen vergeben Spenden, um sich bei ihren Ziel-
gruppen zu profilieren. Kleine Organisationen haben die grof-
ten Chancen bei ortsansédssigen Unternehmen.

- Stiftungen werden sich nur dann gewinnen lassen, wenn For-
derzweck und Forderhohe passen. Mit Jammern und Betteln
kommt man nicht zum Zuge. Wichtig ist die Idee, die zur For-
derung motivieren kann.
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6. Ausziige aus Abgabenordnung und Anwendungserlafl

Literatur: Abgabenordnung 2003, S. 29-33 und S. 202-210 (=
Vorlage des Abdrucks). Sauer / Luger 2004, S. 222-250.

Nachfolgend werden in Ausziigen die Paragraphen 55, 58 und
63 der Abgabenordnung abgedruckt, wobei die ab 2007 gelten-
den Verianderungen in § 58 AO eingearbeitet wurden. In kursi-
ver Schrift werden um der besseren Ubersicht willen und ana-
log zu dem Verfahren bei Sauer / Luger 2004 die entsprechen-
den Abschnitte des Anwendungserlasses zur Abgabenordnung
eingefiigt. Auch hierbei erfolgt eine Beschrankung auf die fiir
die hier behandelte Problematik wichtigsten Teile. Fehlende
Passagen sind an der springenden Numerierung unschwer zu
erkennen. Von der Vorlage iibernommen wurde die nichtamtli-
che Satzzéhlung.

§ 55 Selbstlosigkeit. |...]

Absatz 1 Nr. 5: 'Die Korperschaft muss ihre Mittel grundsitz-
lich zeitnah fiir ihre steuerbegiinstigten satzungsmafBigen
Zwecke verwenden. *Verwendung in diesem Sinne ist auch die
Verwendung der Mittel fiir die Anschaffung oder Herstellung
von Vermdgensgegenstinden, die satzungsmifigen Zwecken
dienen. *Eine zeitnahe Mittelverwendung ist gegeben, wenn die
Mittel spétestens in dem auf den Zufluss folgenden Kalender-
oder Wirtschaftsjahr fiir die steuerbegiinstigten satzungsmafi-
gen Zwecke verwendet werden.

AEAO zu § 55 Abs. 1 Nr. 5:

26. 'Die Kérperschaft muss ihre Mittel grundsdtzlich zeitnah
fiir ihre steuerbegiinstigten satzungsmdfigen Zwecke verwen-
den. *Verwendung in diesem Sinne ist auch die Verwendung
der Mittel fiir die Anschaffung oder Herstellung von Vermo-
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gensgegenstinden, die satzungsmdfigen Zwecken dienen (z. B.
Bau eines Altenheims, Kauf von Sportgerdten oder medizini-
schen Geriiten). *Die Bildung von Riicklagen ist nur unter den
Voraussetzungen des § 58 Nrn. 6 und 7 zuldssig. *Davon unbe-
riihrt bleiben Riicklagen in einem steuerpflichtigen wirtschaft-
lichen Geschifisbetrieb und Riicklagen im Bereich der Vermo-
gensverwaltung (vgl. Nr. 3). "Die Verwendung von Mitteln, die
zeitnah fiir die steuerbegiinstigten Zwecke zu verwenden sind,
fiir die Ausstattung einer Korperschaft mit Vermogen ist ein
Verstof3 gegen das Gebot der zeitnahen Mittelverwendung, es
sei denn, die Mittel werden von der empfangenden Korper-
schaft zeitnah fiir satzungsmdfige Zwecke verwendet, z. B. fiir
die Errichtung eines Altenheims.

27. 'Eine zeitnahe Mittelverwendung ist gegeben, wenn die
Mittel spdtestens in dem auf den Zufluss folgenden Kalender-
oder Wirtschaftsjahr fiir die steuerbegiinstigten satzungsmdfsi-
gen Zwecke verwendet werden. “Am Ende des Kalender- oder
Wirtschaftsjahres noch vorhandene Mittel miissen in der Bilanz
oder Vermogensaufstellung der Kérperschaft zuldssigerweise
dem Vermégen oder einer zuldssigen Riicklage zugeordnet
oder als im zuriickliegenden Jahr zugeflossene Mittel, die im
folgenden Jahr fiir die steuerbegiinstigten Zwecke zu verwen-
den sind, ausgewiesen sein. *Soweit Mittel nicht schon im Jahr
des Zuflusses fiir die steuerbegiinstigten Zwecke verwendet
oder zuldssigerweise dem Vermogen zugefiihrt werden, ist ihre
zeitnahe Verwendung nachzuweisen, zweckmdpigerweise durch
eine Nebenrechnung (Mittelverwendungsrechnung).

28. 'Nicht dem Gebot der zeitnahen Mittelverwendung unter-
liegt das Vermogen der Korperschaften, auch soweit es durch
Umschichtungen entstanden ist (z. B. Verkauf eines zum Ver-
maogen gehdrenden Grundstiicks einschlieflich des den Buch-
wert iibersteigenden Teils des Preises). “Aufferdem kann eine
Korperschaft die in § 58 Nrn. 11 und 12 bezeichneten Mittel
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ohne fiir die Gemeinniitzigkeit schddliche Folgen ihrem Ver-
maogen zufiihren.

§ 58 Steuerlich unschiidliche Betiitigungen.

Die Steuervergiinstigung wird nicht dadurch ausgeschlossen,
dass

1. eine Korperschaft Mittel fiir die Verwirklichung der steuer-
begiinstigten Zwecke einer anderen Korperschaft oder fiir die
Verwirklichung steuerbegiinstigter Zwecke durch eine Kdorper-
schaft des offentlichen Rechts beschafft; die Beschaffung von
Mitteln fiir eine unbeschrinkt steuerpflichtige Korperschaft des
privaten Rechts setzt voraus, dass diese selbst steuerbegiinstigt
ist,

AEAO zu § 58 Nr. 1:

1. 'Diese Ausnahmeregelung erméglicht, so genannte Féorder-
vereine und Spendensammelvereine als steuerbegiinstigte Kor-
perschaften anzuerkennen. *Die Beschaffung von Mitteln muss
als Satzungszweck festgelegt sein. “Ein steuerbegiinstigter
Zweck, fiir den Mittel beschafft werden sollen, muss in der Sat-
zung angegeben sein. *Es ist nicht erforderlich, die Korper-
schaften, fiir die Mittel beschafft werden sollen, in der Satzung
aufzufiihren. "Die Korperschaft, fiir die Mittel beschafft wer-
den, muss nur dann selbst steuerbegiinstigt sein, wenn sie eine
unbeschrinkt steuerpflichtige Kérperschaft ist. “Diese Voraus-
setzung gilt auch fiir die Beschaffung von Mitteln fiir einen Be-
trieb gewerblicher Art einer juristischen Person des offentli-
chen Rechts (§ 4 KStG). ' Werden Mittel fiir nicht unbeschrinkt
steuerpflichtige Korperschaften beschafft, muss die Verwen-
dung der Mittel fiir die steuerbegiinstigten Zwecke ausreichend
nachgewiesen werden.
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2. eine Kdorperschaft ihre Mittel teilweise einer anderen, eben-
falls steuerbegiinstigten Korperschaft oder einer Korperschaft
des o6ffentlichen Rechts zur Verwendung zu steuerbegiinstigten
Zwecken zuwendet,

AEAO zu § 58 Nr. 2:

2. 'Die teilweise (nicht iiberwiegende) Weitergabe eigener Mit-
tel (auch Sachmittel) ist unschédlich. °Ausschiittungen und
sonstige Zuwendungen einer steuerbegiinstigten Kérperschaft
sind unschddlich, wenn die Gesellschafter oder Mitglieder als
Begiinstigte ausschliefflich steuerbegiinstigte Korperschaften
sind.

3. eine Korperschaft ihre Arbeitskrifte anderen Personen, Un-
ternehmen, Einrichtungen oder einer Korperschaft des offentli-
chen Rechts fiir steuerbegiinstigte Zwecke zur Verfiigung stellt,

4. eine Korperschaft ihr gehorende Raume einer anderen, eben-
falls steuerbegiinstigten Korperschaft oder einer Korperschaft
des offentlichen Rechts zur Nutzung zu steuerbegiinstigten
Zwecken iiberlésst,

5. eine Stiftung einen Teil, jedoch hochstens ein Drittel ihres
Einkommens dazu verwendet, um in angemessener Weise den
Stifter und seine nédchsten Angehorigen zu unterhalten, ihre
Gréber zu pflegen und ihr Andenken zu ehren,

6. eine Korperschaft ihre Mittel ganz oder teilweise einer
Riicklage zufiihrt, soweit dies erforderlich ist, um ihre steuer-
begilinstigten satzungsméfigen Zwecke nachhaltig erfiillen zu
konnen,
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AEAO zu § 58 Nr. 6:

9. 'Bei der Bildung der Riicklage nach § 58 Nr. 6 kommt es
nicht auf die Herkunft der Mittel an. *Der Riicklage diirfen also
auch zeitnah zu verwendende Mittel wie z. B. Spenden zuge-
fiihrt werden.

10. 'Voraussetzung fiir die Bildung einer Riicklage nach § 58
Nr. 6 ist in jedem Fall, dass ohne sie die steuerbegiinstigten
satzungsmdfigen Zwecke nachhaltig nicht erfiillt werden kén-
nen. *Das Bestreben, ganz allgemein die Leistungsfihigkeit der
Korperschaft zu erhalten, reicht fiir eine steuerlich unschddli-
che Riicklagenbildung nach dieser Vorschrift nicht aus (hierfiir
konnen nur freie Riicklagen nach § 58 Nr. 7 gebildet werden,
vgl. Nrn. 13 bis 17). ’Vielmehr miissen die Mittel fiir bestimmte
— die steuerbegiinstigten Satzungszwecke verwirklichende —
Vorhaben angesammelt werden, fiir deren Durchfiihrung be-
reits konkrete Zeitvorstellungen bestehen. *Besteht noch keine
konkrete Zeitvorstellung, ist eine Riicklagenbildung zuldssig,
wenn die Durchfiihrung des Vorhabens glaubhaft und bei den
finanziellen Verhdltnissen der steuerbegiinstigten Kérperschaft
in einem angemessenen Zeitraum moglich ist. ’Die Bildung von
Riicklagen fiir periodisch wiederkehrende Ausgaben (z. B.
Lohne, Gehdlter, Mieten) in Hohe des Mittelbedarfs fiir eine
angemessene Zeitperiode ist zuldssig (so genannte Betriebsmit-
telriicklage). "Ebenfalls unschddlich ist die vorsorgliche Bil-
dung einer Riicklage zur Bezahlung von Steuern auferhalb ei-
nes steuerpflichtigen wirtschaftlichen Geschdftsbetriebs, so-
lange Unklarheit dariiber besteht, ob die Kérperschaft insoweit
in Anspruch genommen wird. 'Die Bildung einer Riicklage
kann nicht damit begriindet werden, dass die Uberlegungen zur
Verwendung der Mittel noch nicht abgeschlossen sind.
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7. a) eine Korperschaft hdchstens ein Drittel des Uberschusses
der Einnahmen iiber die Unkosten aus Vermogensverwaltung
und dariiber hinaus hochstens 10 vom Hundert ihrer sonstigen
nach § 55 Abs. 1 Nr. 5 zeitnah zu verwendenden Mittel einer
freien Riicklage zufiihrt,

AEAO zu § 58 Nr. 7:

13. ' Der freien Riicklage (§ 58 Nr. 7 Buchstabe a) darfjihrlich
héchstens ein Drittel des Uberschusses der Einnahmen iiber
die Unkosten aus der Vermdogensverwaltung zugefiihrt werden.
*Unter Unkosten sind Aufwendungen zu verstehen, die dem
Grunde nach Werbungskosten sind.

14. 'Dariiber hinaus kann die Korperschaft hichstens 10 v. H.
ihrer sonstigen nach § 55 Abs. 1 Nr. 5 zeitnah zu verwenden-
den Mittel einer freien Riicklage zufiihren. *Mittel im Sinne die-
ser Vorschrift sind die Uberschiisse bzw. Gewinne aus steuer-
pflichtigen wirtschaftlichen Geschidfisbetrieben und Zweckbe-
trieben sowie die Bruttoeinnahmen aus dem ideellen Bereich.
’Bei Anwendung der Regelungen des § 64 Abs. 5 und 6 kénnen
in die Bemessungsgrundlage zur Ermittlung der Riicklage statt
der geschdtzten bzw. pauschal ermittelten Gewinne die tatsdch-
lichen Gewinne einbezogen werden. *Verluste aus Zweckbe-
trieben sind mit entsprechenden Uberschiissen zu verrechnen;
dariiber hinaus gehende Verluste mindern die Bemessungs-
grundlage nicht. "Das gilt entsprechend fiir Verluste aus dem
einheitlichen wirtschaftlichen Geschdftsbetrieb. °Ein Uber-
schuss aus der Vermégensverwaltung ist — unabhdngig davon,
inwieweit er in eine Riicklage eingestellt wurde — nicht in die
Bemessungsgrundlage fiir die Zufiihrung aus den sonstigen
zeitnah zu verwendenden Mitteln einzubeziehen. "Ein Verlust
aus der Vermégensverwaltung mindert die Bemessungsgrund-
lage nicht.
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15. 'Wird die Hochstgrenze nach den Nrn. 13 und 14 nicht voll
ausgeschopft, so ist eine Nachholung in spdteren Jahren nicht
zuliissig. *Die steuerbegiinstigte Korperschaft braucht die freie
Riicklage wdhrend der Dauer ihres Bestehens nicht aufzulisen.
’Die in die Riicklage eingestellten Mittel kénnen auch dem
Vermogen zugefiihrt werden.

7. b) eine Korperschaft Mittel zum Erwerb von Gesellschafts-
rechten zur Erhaltung der prozentualen Beteiligung an Kapital-
gesellschaften ansammelt oder im Jahr des Zuflusses verwen-
det; diese Betrdge sind auf die nach Buchstabe a in demselben
Jahr oder kiinftig zuldssigen Riicklagen anzurechnen,

AEAO zu § 58 Nrn. 6 und 7:

18. 'Ob die Voraussetzungen fiir die Bildung einer Riicklage
gegeben sind, hat die steuerbegiinstigte Korperschaft dem zu-
stindigen Finanzamt im Einzelnen darzulegen. *Weiterhin
muss sie die Riicklagen nach § 58 Nrn. 6 und 7 in ihrer Rech-
nungslegung — ggf. in einer Nebenrechnung — gesondert aus-
weisen, damit eine Kontrolle jederzeit und ohne besonderen
Aufwand méglich ist (BFH-Urteil vom 20. 12. 1978, BStBI. 11
1979 8. 496).

8. eine Korperschaft gesellige Zusammenkiinfte veranstaltet,
die im Vergleich zu ihrer steuerbegiinstigten Tatigkeit von un-
tergeordneter Bedeutung sind,

9. ein Sportverein neben dem unbezahlten auch den bezahlten
Sport fordert,

10. eine von einer Gebietskorperschaft errichtete Stiftung zur
Erfiillung ihrer steuerbegiinstigten Zwecke Zuschiisse an Wirt-
schaftsunternehmen vergibt,



99

11. eine Korperschaft folgende Mittel ihrem Vermdgen zu-
fithrt:

a) Zuwendungen von Todes wegen, wenn der Erblasser
keine Verwendung fiir den laufenden Aufwand der Kor-
perschaft vorgeschrieben hat,

b) Zuwendungen, bei denen der Zuwendende ausdriicklich
erkldrt, dass sie zur Ausstattung der Korperschaft mit
Vermogen oder zur Erhdhung des Vermdgens bestimmt
sind,

¢) Zuwendungen auf Grund eines Spendenaufrufs der Kor-
perschaft, wenn aus dem Spendenaufruf ersichtlich ist,
dass Betrdge zur Aufstockung des Vermogens erbeten
werden,

d) Sachzuwendungen, die ihrer Natur nach zum Vermdgen
gehoren,

AEAO zu § 58 Nr. 11:

21. 'Bei den in der Vorschrift genannten Zuwendungen ist es
ausnahmsweise zuldssig, grundsdtzlich zeitnah zu verwendende
Mittel dem zuldissigen Vermégen zuzufiihren. *Die Aufzihlung
ist abschlieffend. “Unter Sachzuwendungen, die ihrer Natur
nach zum Vermogen gehoren, sind Wirtschaftsgiiter zu verste-
hen, die ihrer Art nach von der Kérperschaft im ideellen Be-
reich, im Rahmen der Vermogensverwaltung oder im wirt-
schaftlichen Geschiiftsbetrieb genutzt werden kénnen. * Werden
Mittel nach dieser Vorschrift dem Vermogen zugefiihrt, sind sie
aus der Bemessungsgrundlage fiir Zufiihrungen von sonstigen
zeitnah zu verwendenden Mitteln nach § 58 Nr. 7 Buchstabe a
herauszurechnen.



100

12. eine Stiftung im Jahr ihrer Errichtung und in den zwei fol-
genden Kalenderjahren Uberschiisse aus der Vermdgensver-
waltung und die Gewinne aus wirtschaftlichen Geschéftsbe-
trieben (§ 14) ganz oder teilweise ihrem Vermogen zufiihrt.

AEAO zu § 58 Nr. 12:

22.'Stiftungen diirfen im Jahr ihrer Errichtung und in den zwei
folgenden Kalenderjahren Uberschiisse und Gewinne aus der
Vermogensverwaltung, aus Zweckbetrieb und aus steuerpflich-
tigen wirtschaftlichen Geschdftsbetrieben ganz oder teilweise
ihrem Vermégen zufiihren. “Fiir sonstige Mittel, z. B. Zuwen-
dungen und Zuschiisse, gilt diese Regelung dagegen nicht.
’Liegen in einem Kalenderjahr positive und negative Ergebnis-
se aus der Vermogensverwaltung, aus den Zweckbetrieben und
dem einheitlichen steuerpflichtigen wirtschaftlichen Geschdfts-
betrieb vor, ist eine Zufiihrung zum Vermégen auf den positi-
ven Betrag begrenzt, der nach der Verrechnung der Ergebnisse
verbleibt.

AEAO zu § 58 Nr. 2 bis 12:

23. 'Die in § 58 Nrn. 2 bis 9, 11 und 12 genannten Ausnahme-
tatbestinde kénnen auch ohne entsprechende Satzungsbestim-
mung verwirklicht werden. > Entgeltliche Titigkeiten nach § 58
Nrn. 3, 4 oder 8 begriinden einen steuerpflichtigen wirtschaft-
lichen Geschdfisbetrieb oder Vermdgensverwaltung (z. B.
Raumiiberlassung). *Bei den Regelungen des § 58 Nrn. 5, 10
und 12 kommt es jeweils nicht auf die Bezeichnung der Korper-
schaft als Stiftung, sondern auf die tatsdchliche Rechtsform an.
‘Dabei ist es unmafgeblich, ob es sich um eine rechtsfihige
oder nichtrechtsfihige Stiftung handelt.
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§ 63 Anforderungen an die tatsichliche Geschéftsfiihrung.

Absatz 1: Die tatséchliche Geschiftsfiihrung der Korperschaft
muss auf die ausschlieBliche und unmittelbare Erfiillung der
steuerbeglinstigten Zwecke gerichtet sein und den Bestimmun-
gen entsprechen, die die Satzung iiber die Voraussetzungen fiir
Steuervergiinstigungen enthilt. [...]

Absatz 3: Die Korperschaft hat den Nachweis, dass ihre tat-
sdchliche Geschéftsfilhrung den Erfordernissen des Absatzes 1
entspricht, durch ordnungsmafige Aufzeichnungen iiber ihre
Einnahmen und Ausgaben zu fiihren.

Absatz 4: 'Hat die Korperschaft Mittel angesammelt, ohne dass
die Voraussetzungen des § 58 Nr. 6 und 7 vorliegen, kann das
Finanzamt ihr eine Frist fiir die Verwendung der Mittel setzen.
*Die tatsichliche Geschiftsfithrung gilt als ordnungsgemi im
Sinne des Absatzes 1, wenn die Korperschaft die Mittel inner-
halb der Frist fiir steuerbegiinstigte Zwecke verwendet.
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