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Gastkommentar

Zweckbezogene Investitionen - eine
neue Dimension der Philanthropie

Nur kurz nach entsprechenden Entwicklungen
im Kanton Ziirich, schuf auch Liechtenstein
klarere Rahmenbedingungen, um fiir gemein-
niitzige Stiftungen zweckbezogene Investitio-
nen in Form von Impact Investing und Venture
Philanthropy zu ermdglichen. Damit wurden
bislang bestehende Unsicherheiten beziiglich
der Steuerbefreiung, einem wichtigen Quali-
tatsmerkmal von gemeinniitzigen Stiftungen,
aus der Welt geschafft. Neu konnen liechten-
steinische gemeinniitzige Stiftungen ihre For-
dertitigkeit und Anlagestrategie besser auf-
einander abstimmen und Wandel anstossen,
indem sie Unternehmertum, Wachstum und
Innovation fordern.

Gemeinniitzige Stiftungen
als Risikokapitalgeber?

Um aktuelle Herausforderungen zu bewiltigen,
entwickeln sich gemeinniitzige Stiftungen
immer mehr von reinen Forderern zu sozialen
Investoren. Sie schaffen durch nachhaltige
Anreize langfristigen gesellschaftlichen Wan-
del. Da Stiftungen nur dem Stifterwillen und
nicht Aktionédren oder Steuerzahlern verpflich-
tet sind, verfiigen sie liber eine besondere Form
von Risikokapital. Gleichzeitig sind sie durch
ihre Steuerbefreiung an strenge Auflagen ge-
bunden, sowohl in Bezug auf die Erfiillung ihres
Zwecks als auch aufihre Verwaltung.

Ganzheitliches Verfolgen
des Stiftungszwecks

Stiftungen sollen das Gemeinwohl fordern, zum
Beispiel in den Bereichen Soziales, Wissen-
schaft, Kultur oder Umwelt. Nicht nur die
Vermogensertrige, welche im Rahmen der
Fordertatigkeit ausgeschiittet werden, sollten
der Erfiillung des Stiftungszwecks dienen,
sondern auch das angelegte Vermdgen selbst.
Jedoch ist die Balance zwischen finanzieller
Rentabilitdt und sozialer Verantwortung an-
spruchsvoll. Seit Jahren wichst das Bewusstsein
fiir nachhaltige Vermogensanlagen. Bereits

«Nicht nur die
Vermogensertrage, welche
im Rahmen der Fordertatigkeit
ausgeschiittet werden,
sollten der Erfullung des
Stiftungszwecks dienen,
sondern auch das angelegte
Vermogen selbst. Jedoch ist die
Balance zwischen finanzieller
Rentabilitiat und sozialer
Verantwortung anspruchsvoll.»

Thomas Zwiefelhofer,
Prasident der Vereinigung liechtensteinischer
gemeinniitziger Stiftungen und Trusts

2016 veroftentlichte die Vereinigung Liechten-
steinischer gemeinniitziger Stiftungen und
Trusts (VLGST) Leitlinien fiir nachhaltiges
Investieren. Dazu gehoren auch zweckkonfor-
me Investitionen wie Impact-Investing, die das
Wirken der Stiftungen um eine wichtige Dimen-
sion erweitern.

Unternehmerische Forderformen

Wie eingangs erwihnt, gewinnen in der Forder-
tatigkeit von gemeinniitzigen Stiftungen auch
soziale Investitionen, wie beispielsweise (phi-
lanthropische) Impact Investments oder Ventu-
re Philanthropy, zunehmend an Bedeutung.
Waihrend bei einem Impact Investment die
Erwartung einer finanziellen Rendite mit einem
positiven sozialen oder dkologischen Einfluss
kombiniert wird, geht es bei Venture Philan-

thropy primér darum, die Wirkung und Effizienz
der geforderten Organisationen zu maximieren,
und weniger darum, eine finanzielle Rendite zu
erzielen. Bei beiden Formen stellt sich aber die
Frage, was passiert, wenn Gelder beziehungs-
weise Renditen an die gemeinniitzigen Stiftun-
gen zuriickfliessen, denn eine unternehmeri-
sche Tatigkeit ist bei Stiftungen tiblicherweise
nicht vorgesehen und kann zudem zum Verlust
der Steuerbefreiung fithren, was finanziell und
fiir den gemeinniitzigen Status nachteilig ist.

Anpassung Merkblatt Steuerbefreiung

Die VLGST hat das Anliegen der Stiftungen im
vergangenen Jahr an die Liechtensteinische
Steuerverwaltung herangetragen, welche im
Juli 2024 das massgebende Merkblatt um die
Zulissigkeit von zweckbezogenen Investitionen
erweitert hat. Liechtenstein tragt mit dieser
Klarstellung zu einem zeitgeméssen und wir-
kungsvollen Stiftungswesen bei und ermoglicht
soziale Investitionen auch innerhalb der Forder-
tatigkeit. Initiativen wie die «Youth Green
Finance Initiative Liechtenstein» - eine Koope-
ration der Life Klimastiftung -, Unicef Schweiz-
Liechtenstein, dem Bankenverband und der
Universitit Liechtenstein zielen darauf ab,
innovative Impact-Finanzprodukte zu fordern.
Die VLGST unterstiitzt diese modernen For-
men der Philanthropie und setzt sich auch am
20. November, am 16. Liechtensteiner Stiftungs-
rechtstag, mit diesem Thema auseinander.

Thomas Zwiefelhofer, Prasident VLGST

Weltweiter Riickgang der Geburtenraten beobachtbar
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Vor Kurzem hat die UNO ihre Prog-
nose zum globalen Hochststand der
Weltbevolkerung revidiert und die-
sen auf'das Jahr 2084 vorverlegt. Bis-
her war dieser jenseits des Jahres
2100 verortet worden. Geburtenra-
ten sinken oder stagnieren inzwi-
schen in nahezu allen Regionen der
Welt, und fast die Halfte der Weltbe-

volkerung lebt in Lindern, in denen
die Geburtenrate unter der Ersatz-
rate von 2,1 Kindern pro Frau liegt.
Wie obenstehende Grafik zeigt, wei-
sen europdische Lander seit langerer
Zeit Geburtenraten unter diesem
Schwellenwert auf. Fiir manche Lan-
der, wie etwa Liechtenstein, kann
Migration diese demografische Lii-

cke fiillen. Auf globaler Ebene ist dies
jedoch nicht méglich. Eine schrump-
fende Weltbevolkerung konnte ins-
gesamt den Druck auf natiirliche
Ressourcen mindern und die Um-
welt- und Klimabelastung senken.
Gleichzeitig drohen jedoch hohere
Belastungen der Sozialsysteme und
eine steigende Staatsschuldenlast.

Jorg Paetzold
Okonom am
Liechtenstein-
Institut & assoz.
Professor an der
Uni Salzburg

Gastkommentar
Trumpist
nicht allein

Donald Trump ist ein Erdbeben und
ein Seismograf zugleich. Die erneute
Wahl des begnadeten Selbstdarstellers
zum amerikanischen Prasidenten hat
Schockwellen auf der ganzen Welt
verursacht. Manche sprechen von
diisteren Zeiten fiir die westlichen
Demokratien. Andere wiederum sehen
Trump als Heilsbringer, der es den
abgehalfterten Eliten zeigt. Einige sind
davon tiberzeugt, dass es nicht so
schlimm kommen wird, und picken
sich die Ankiindigungen, die vorteil-
haft sind, als realistisch heraus, wih-
rend die anderen Politikvorschlige als
wenig wahrscheinlich abgetan werden.

Was auch immer passieren wird, es
lasst sich nicht leugnen, dass der
politische Unternehmer Trump ein
Gespiir fiir gesellschaftliche Erschiitte-
rungen hat. Der Amerikaner steht aber
nicht allein als politisches Genie da. In
diesem Jahr haben viele Amtsinhaber
herbe Wahlschlappen erlitten. Ein
wichtiger Grund dafiir war die rasante
Preissteigerung nach der Corona-Pan-
demie in vielen Teilen der Welt. Dabei
hilft es auch nicht, dass die Inflations-
raten stark zurlickgegangen sind. Das
erhdhte Preisniveau und die gefiihlte
Inflation triiben in vielen Landern die
Konsumentenstimmung. Trump ist
aber auch gleichzeitig Symptom und
Brandbeschleuniger fiir die gesell-
schaftliche Entwicklung, dass die
Sozialdemokratie einen Teil ihrer
Stammklientel in der Arbeiterschaft
verloren hat. Die negativen Folgen der
Globalisierung, von Massenmigration
und technologischen Umbriichen
haben weite Teile der Bevolkerung in
westlichen Demokratien fiir Politiker
empfanglich gemacht, die das Esta-
blishment herausfordern - auch wenn
diese selbst aus dem Establishment
kommen.

Das Getfiihl, dass viele Entwicklungen
zu schnell gegangen sind, und der
Wunsch, dass alles wieder wie frither
sein soll, driickt sich in Trumps Slogan
«Make America great again» aus.
Noch besser kommt die Grundstim-
mung in der Parole der Brexit-Anhan-
ger im Jahr 2016 zum Ausdruck: «Take
back control», die Kontrolle soll zu-
riickgewonnen werden.

Waihlerinnen und Wahler in Demokra-
tien zeigen sich anfillig gegeniiber
Politikern, die einfache Losungen fiir
komplexe Probleme anbieten. Dies
héngt auch damit zusammen, dass die
etablierte Politik grundlegenden
Angsten nichts entgegenzusetzen
hatte. Halb-direktdemokratische
Lander wie Liechtenstein oder die
Schweiz haben dabei aber einen
Vorteil. Volksabstimmungen in regel-
maéssiger Form sind ein unerléssliches
Ventil fiir Unzufriedenheit. Mitsprache
wirkt auch dem Gefiihl des Kontroll-
verlustes entgegen. Sachentscheidun-
gen werden ausserdem von Entschei-
dungen tiber Personen entkoppelt.
Auch wenn manche in Liechtenstein
dartiber klagen, dass die Anzahl der
Abstimmungen zugenommen hat:
Direktdemokratische Rechte sind ein
wichtiger Kitt fiir den Zusammenhalt
innerhalb einer Gesellschaft.

Gerald Hosp
Geschaftsflihrer
| W stiftung Zukunfti




