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Gastkommentar

Begiinstigteim Stiftungsrecht

Der Finanzplatz und die Stiftung werden von Zeit
zu Zeit fiir spekulative Berichte und unsachgemas-
se Stellungnahmen missbraucht. Auffallig ist, wie
dabei die Rechte von Beglinstigten angezweifelt
werden, vollig zu Unrecht.

Begiinstigung heisst, dass jemand ein Anrecht auf
Leistung hat. Diese Leistung kann eine Geld- oder
Sachleistung oder ein Nutzungsrecht (bspw. an
einem Haus) beinhalten. Zeitpunkt, Ausmass und
Voraussetzungen, unter denen jemand in den
Genuss einer solchen Leistung kommt, richten
sich nach dem Stiftungstyp und Stiftungszweck.
Das Stiftungsrecht in Art. 552 des Personen- und
Gesellschaftsrechts (PGR) unterteilt Begiinstigte
invier Gruppen: Begiinstigungsberechtigte,
Ermessensbegiinstigte, Anwartschaftsberechtigte
und Letztbegiinstigte.

Begiinstigungsberechtigte bei Familienstiftungen
sind Familienmitglieder, die ein klar definiertes
Anrecht auf eine Leistung haben und entspre-
chend ein Auskunfts- und Informationsrecht
betreffend ihres Anrechts. Anwartschaftsberech-
tigte wiederum haben ein Anrecht auf eine Leis-
tung in der Zukunft, welches an eine Bedingung
(bspw. Tod der Eltern) oder Frist (bspw. Erreichen
eines bestimmten Alters) gekniipft ist, die erfiillt
sein muss, damit das Leistungsanrecht rechtsgiil-
tig wird. Damit einher geht das Recht, Stiftungs-
dokumente einzusehen und Auskiinfte vonseiten
des Stiftungsrates zu erhalten. Letztbegiinstigte
sind in der Regel Personen, die gemiss Stiftungs-
dokumenten nach Auflésung einer Stiftung das
verbleibende Vermdgen erhalten.

Bei Ermessenbegiinstigten handelt es sich um
einen Kreis von mehreren Begiinstigten oder um
sogenannte Begiinstigtenkreise (bspw. die Nach-
kommen von Frau X und die Nachkommen von
HerrnY), die in der Zukunft eine Leistung aus
einer Stiftung erhalten kdnnen, aber nicht unbe-

«Die Stiftung ist das
Instrument, mit dem
in Generationen
gedachtund
gehandelt wird.»

Prinz Michael von und zu Liechtenstein,
Executive Chairman von Industrie- und
Finanzkontor Etablissement

dingt miissen. Ermessensbegiinstigte haben
weder ein effektives noch rechtlich einklagbares
Anrecht auf eine Leistung aus der Stiftung. Eine
mogliche Begiinstigung liegt im Ermessen der
Stiftungsorgane. Dieser Sachverhalt stsst in der
Praxis oft auf Unverstandnis und wird aus einem
Unrechtsempfinden heraus gerne als Willkiir
verunglimpft und in ein schlechtes Licht geriickt.

Jedoch miissen sich die Stiftungsorgane an den
Vorgaben und Richtlinien orientieren, die in den
Stiftungsdokumenten im Hinblick auf Ermessens-
begiinstigungen festgelegt sind. Sie sind gesetzlich
dazu verpflichtet, ein Stiftungsvermogen gemass
dem Stifterwillen, Stiftungszweck und im Interes-
se aller Begiinstigten zu verwalten und zu verwen-
den. Diesem Prinzip ist auch Folge zu leisten,
wenn Stiftungsorgane iiber eine Leistung an
Ermessensbegiinstigte entscheiden. Ermessen
bedeutet nicht, dass Stiftungsorgane nach freiem
Belieben entscheiden kénnen. Im Gegenteil, jede

Ermessensentscheidung muss stets auf einem
qualifizierten Prozess der Entscheidungsfindung
bauen und nachvollziehbar sein. Zudem haben
Ermessensbegiinstigte Einsichtsrecht in die
Stiftungsdokumente.

De facto rdumt das liechtensteinische Stiftungs-
recht also allen Begiinstigten Auskunfts- und
Informationsrechte ein, die mit der Revision 2008
zusitzlich gestirkt wurden. Insbesondere bei den
Bestimmungen zu den Auskunfts- und Informati-
onsrechten von Ermessensbegiinstigten ist das
liechtensteinische Stiftungsrecht fiihrend, vergli-
chen mit anderen Jurisdiktionen.

Eine Stiftung verfolgt nie einen Selbstzweck. Das
Vermogen, das Stifter in Stiftungen einbringen, ist
stets an einen langfristig ausgerichteten Zweck
gekoppelt, der einen Nutzen stiftet. In den meis-
ten Fillen wollen Stifter ein bestimmtes Vermo-
gen langfristig erhalten, um damit iiber mehrere
Generationen von Familiennachkommen hinweg
eine materielle und unternehmerische Grundlage
zu schaffen, auf der diese dann aufbauen konnen.
Stiftungsorgane verpflichtet dieser langfristige
Anspruch, im Kontakt mit den Begiinstigten zu
stehen, ihre Bediirfnisse zu verstehen und in
Einklang mit dem Stifterwillen und Stiftungs-
zweck zu bringen. Bei einer Stiftung geht es nicht
nur darum, Vermogen zu verwalten, sondern
insbesondere darum, es fiir Generationen zu
erhalten und damit einen Nutzen zu stiften.

- i Prinz Michael
f' von und zu Liechtenstein
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Borsenkommentar

Konjunktur
und Borse

Einer meiner ersten Kunden wollte
immer ein Depot voller Nestlé-Akti-
en haben. «Essen miissen die Leute
immer», war sein Argument.
Meines lautete anders: Essen
miissen die Leute immer, aber
Aktien miissen sie nicht immer
kaufen. Dasist der springende
Punkt: Aktien steigen nicht wegen
der Unternehmensgewinne und
auch nicht wegen der Geldpolitik.
Sie steigen, weil es Leute gibt, die
sie kaufen, und weil es Leute gibt,
die sie verkaufen, und weil sie sich
iiber den Preis einig werden. Dieser
Preis hat einen Bezug zur Zukunft.
Wer sie rosig einschitzt, ist gerne
bereit, um zu den Aktien zu kom-
men, deren Unternehmen als
besonders aussichtsreich eingestuft
werden, heute einen hoheren Preis
zu zahlen als jener, der gestern
entrichtet werden musste. Wenn ich
die Daten richtig einschétze, ma-
chensich die Aktienmaérkte wenig
Sorge liber einige Sektoren und
Industrien und haben begonnen,
andere, die seit Ende Januar 2018
relative Schwiéche aufweisen, saftig
abzustrafen. Ruickschlége erleiden
derzeit fast alle Aktien, jedoch gilt es
zuunterscheiden, welche Korrektu-
renin Aufwirtstrends darstellen
und welche die mittelfristige Erho-
lung, die auf die Verkaufspanik im
Marz folgte, beendet haben. Im
Gesundheitsbereich schneiden
Kkleinere Industrien, die im MSCI
Welt unter den Titeln «Healthcare
Technology» und «Life Sciences
Tools & Services» gefiihrt werden,
im Gegensatz zur Pharmaindustrie
sehr positiv ab. Sie befinden sich seit
Monaten unter den Top 10 von

68 Industrien aus allen Sektoren.
Darunter zihlen fiinf Vorreiter der
technologischen Innovation, was
kaum Staunen auszuldsen mag. Die
anderen fiinfjedoch setzen auf eine
konjunkturelle Erholung. Es sind -
immer in der Bezeichnung im MSCI
Welt und in der Rangfolge ihrer
Attraktivitit - «Air Freight & Logis-
tics», «Marine», «Electrical Equip-
ment», «Building Products» und
«Containers & Packaging». Die
Borsen haben sich in der Konjunk-
tureinschitzung auch schon ge-
tauscht. Aber seltener als die Kon-
junkturprognostiker. Natiirlich
mache ich mir auch Gedanken iiber
die 6ffentliche Gesundheit und ihre
Folgen. Aber ich weiss auch, dass
das aggregierte Wissen abertausen-
der Anleger breiter und tiefer als
mein Einzelwissen ist. Oder wenigs-
tens: Meistens ist es so. Gegen die
Mehrheitsmeinung stelle ich mich
nur an Brennpunkten, wenn Exzes-
se vorkommen, denen im Medien-
wald zugetraut wird, sich noch
weiter auszudehnen. Jetzt geht es
darum, allfillige Bestinde in relativ
schwachen Industrien oder Sekto-
ren ohne Riicksicht auf den Ein-
standspreis zu eliminieren, denn sie
werden nicht nur vortibergehend
Riickschlage erleiden, sondern ihre
negativen Trends fortsetzen.
Trends dauern ndmlich meistens
viel ldnger als man annimmt. In
beide Richtungen!
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Alfons Cortés
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