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Stiftungsfinanzen
in Krisenzeiten:
Neue Zahlen und Fakten

Antje Bischoff und Berenike Wiener

Fiinf Jahre ist es her, dass die US-Investmentbank Lehman Brothers zusam-
menbrach und damit erhebliche Verwerfungen an den Finanzmarkten auslos-
te. Die turbulenten Zeiten seit der Bankenpleite haben die meisten deutschen
Stiftungen offenbar gut tiberstanden. Auch im vergangenen Jahr war der Stif-
tungssektor auf Wachstumskurs: Allein 645 rechtsfahige Stiftungen biirger-
lichen Rechts wurden im Jahr 2012 errichtet. Deutschland ist damit in Europa
weiterhin Spitzenreiter bei den Stiftungsneugriindungen.

Indes scheint die Niedrigzinsphase zum Dauerzustand zu werden. Das setzt
auch den Stiftungen zu: Wer den Grofiteil seines Vermdégens in sichere An-
lagen investiert hat, kann heute mit den Renditen oft nicht einmal die Infla-
tionsrate ausgleichen. Angesichts der Zinskrise sei allerorten eine kritische
Uberpriifung der Anlagestrategie zu verzeichnen, suchten Stiftungen Opti-
onen abseits der klassischen Geldanlage oder widmeten sich vermehrt dem
Fundraising — das war zumindest in der Presseberichterstattung der letzten
Monate haufig zu lesen. Was ist dran an diesen Aussagen? Konnen sie durch
Zahlen belegt werden? Wie schatzen Stiftungen ihre derzeitige Finanzsitua-
tion ein? Eine Ad-hoc-Befragung mit dem StiftungsPanel liefert nun aktuelle
Daten zum Thema.
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Geddampfte Erwartungen bei
ordentlichen und
auf3erordentlichen Ertrdagen

Mehr als ein Drittel der Stiftun-

gen hatte 2012 eine Abnahme der
ordentlichen Ertrage zu verzeichnen
und knapp 37 Prozent erwarten dies
fiir 2013.

Zwar haben bei knapp 30 Prozent
der Stiftungen die au3erordent-
lichen Ertrdge 2012 zugenommen,
aber nur etwas mehr als 10 Prozent
erwarten eine Zunahme fiir 2013.
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DIE WICHTIGSTEN ERGEBNISSE

Bei knapp 40 Prozent der befragten Stiftungen sind die ordentlichen Ertrage
2012 im Vergleich zu den letzten beiden Geschéftsjahren unverandert geblie-
ben; bei etwas mehr als einem Viertel haben sie sogar zugenommen.

Nur sehr wenige Befragte — knapp 15 Prozent — hatten 2012 eine Verringerung
der auf3erordentlichen Ertrdage zu verzeichnen, aber fast 30 Prozent erwarten
eine Abnahme im Jahr 2013.

a) ,,Haben die ordentlichen Ertrige (Zinsen, Dividende, Mieten o.d.) Ihrer
Stiftung in 2012 im Vergleich zu den letzten zwei Geschiftsjahren (voraus-
sichtlich): abgenommen, zugenommen oder sind sie gleich geblieben?“

b) ,,Erwarten Sie, dass die ordentlichen Ertrige des Vermdgens lhrer Stiftung
im Jahr 2013 voraussichtlich: zunehmen, abnehmen oder gleich bleiben?*

in Prozent

Prozent 20 30 40 50 60 70 80 90 100
Zunahme a) I Stand 2012 (n = 248)
26,6 b) I Erwartung 2013 (n = 250)
Abnahme
s 35,5

36,8

Keine Anderung
379
46,0

a) ,,Haben die auperordentlichen Ertrige (realisierte Kursgewinne) Ihrer
Stiftung in 2012 im Vergleich zu den letzten zwei Geschdftsjahren (voraussicht-
lich): abgenommen, zugenommen oder sind sie gleich geblieben?“

b) ,,Erwarten Sie, dass die auferordentlichen Ertrige des Vermdgens lhrer Stif-
tung im Jahr 2013 voraussichtlich: zunehmen, abnehmen oder gleich bleiben?*
in Prozent

Prozent 20 30 40 50 60 70 80 90 100
Zunahme a) I Stand 2012 (n = 248)

28,5 b) I Erwartung 2013 (n = 250)
——— 10,8
Abnahme

— 14,6

28,2

Keine Anderung
56,9
= 61,0
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Anlagerichtlinien -
fiir viele Stiftungen noch
kein Thema

Nur etwas iiber die Halfte der
Stiftungen hat Anlagerichtlinien ...

... und von diesen hat wiederum
nur gut ein Fiinftel Vorgaben
zur satzungszweckorientierten
Geldanlage gemacht.
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Uber 46 Prozent der befragten Stiftungen haben keine Anlagerichtlinien, bei
»kleinen® Stiftungen mit einem Kapital bis zu einer Million Euro ist es sogar
tiber die Halfte. Ahnlich sieht es bei Stiftungen aus, die angegeben haben,
»Mmittlere* oder ,,geringe” Kenntnisse der Vermdgensanlage aufzuweisen.
Allerdings gibt es weder einen statistisch signifikanten Zusammenhang
zwischen dem Vorhandensein von Anlagerichtlinien und 1. den Kenntnis-
sen der Vermdgensanlage bzw. 2. dem Stiftungskapital (Kreuztabellen mit
Chi-Quadrat-Test, p < 0,05). Das bedeutet, dass weder die Kenntnisse zu
Vermdgensanlagen noch das Stiftungskapital einen Einfluss darauf haben,
ob Anlagerichtlinien vorhanden sind.

»Gibt es in lhrer Stiftung Anlagerichtlinien?“

in Prozent
Prozent 20 30 40 50 60 70 80 90 100
Alle Befragten (n = 236) la

53,4 | nein

46,6
Bis 1 Mio. Euro Kapital (n = 114)
— 45,6

— 54,4

Uber 1 Mio. Euro Kapital (n = 122)
1 60,7

39,3

Kenntnisse der Vermdgensanlage ,,gut“ (n = 178)
57,2

= 42,8

Kenntnisse der Vermdgensanlage ,,mittel“ oder ,gering“ (n = 75)
w— 44,3

— 557

Knapp 30 Prozent der Stiftungen mit Anlagerichtlinien (n = 126) haben vor,
diese zu konkretisieren. Von den 110 Stiftungen, die keine Anlagerichtlinien
haben, plant nur etwas mehr als ein Fiinftel, Anlagerichtlinien festzulegen.

»Falls Sie Anlagerichtlinien haben (n = 126): Planen Sie, diese zu konkreti-
sieren? Haben Sie darin Angaben/Vorgaben zu satzungszweckorientierten

Geldanlagen (MRI = Mission Related Investments)?“in Prozent

Konkretisierung geplant

29,4 61,9 8,7
Vorgaben zu MRI
21,4 65,9 12,7
| Ja
I Nein
Keine Angabe
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Mission Related
Investments — meist noch
Zukunftsmusik?

Als Mission Related Investing (MRI) wird eine Anlagepraxis bezeichnet, die
es Stiftungen ermoglicht, durch ihre Geldanlage Wirkung im Sinne des Stif-
tungszwecks zu erzielen. Durch eine Studie des Bundesverbandes Deutscher
Stiftungen und Presseberichterstattung sind vermutlich viele Stiftungen auf
dieses Thema aufmerksam geworden, allerdings scheint es nur fiir einen
geringen Prozentsatz der Befragten in naher Zukunft relevant zu sein. Auf die
Frage ,,Planen Sie in den kommenden Monaten eine satzungszweckorientier-
te Geldanlage (Mission Related Investments)?“ hat die groBe Mehrheit der
Befragten, ndamlich 70,3 Prozent von 236 Stiftungen, mit ,,nein*“ geantwortet

und nur 14 Prozent mit ,,ja“.

Die Renditen sind niedrig.

Die Renditen liegen nur zwischen
3 und 3,5 Prozent.

»Grof3e* Stiftungen erwirtschaften
teilweise signifikant hohere Rendi-
ten — aber auch Stiftungen mit guten
Kenntnissen der Vermdgensanlage.
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Die Finanzlage bleibt fiir die meisten der befragten Stiftungen problematisch,

da drei Jahre in Folge nur sehr geringe Renditen erwirtschaftet wurden.

Stiftungen mit einem hoheren Stiftungskapital stehen zum Teil besser da.

»Wie hoch war die  Rendite
Rendite im Jahr:
2010, 2011, 20127
in Prozent

30,0
27,5
25,0
22,5
20,0
17,5
15,0
12,5

50 Prozent der Falle 10,0
haben Werte innerhalb 75
des blauen Kastens. ’
Der waagerechte 5,0
Balken ist der Median, 25
* und o sind Extrem- ’
werte bzw. Ausreifier. 0
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»Wie hoch war die Rendite im Jahr: 2010, 2011, 2012?* in Prozent

Mittelwert Median n

2010 | 2011 | 2012 | 2010 | 2011 | 2012 | 2010 | 2011 | 2012
Bis 1 Mio. 33| 2,9 3,2° 32 30 27 105| 106/ 106
Euro Kapital
Uber1 Mio. 40" 35|43 40| 32| 3,8 109| 109| 109
Euro Kapital
Kenntnisse der
Vermégens- 3,9°| 3,4 | 4,1 | 3,7 3,2| 3,4| 150 | 151 | 151
anlage ,,gut“
Kenntnisse der
vermogens- | 310l o 200 30| 25| 24| 64| 64| 64
anlage ,,mittel
oder ,gering“

a grofle“ und ,kleine” Stiftungen signifikant verschieden, Mann-Whitney U-test, p < 0,05
b Stiftungen mit unterschiedlichen Kenntnissen der Vermégensanlage signifikant
verschieden, Mann-Whitney U-test, p < 0,05
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Sehr wenige Stiftungen
mit realisierten Vermogens-
verlusten...

... und etwas mehr mit
Buchwertverlusten.

In den Jahren 2011 und 2012 lag
der Median der Buchwertverluste
betroffener Stiftungen jeweils bei

2 Prozent des Stiftungsvermogens.

Im Jahr 2011 gab es lediglich bei 11,5 Prozent von 218 Stiftungen realisierte
Vermdgensverluste, fiir das Jahr 2012 haben sogar nur 7,3 Prozent von 219
angegeben, Vermdgensverluste realisiert zu haben.

Im Jahr 2011 hatte ein Viertel von 216 Stiftungen Buchwertverluste zu ver-
zeichnen, im Jahr 2012 waren es 14,3 Prozent von 217 Befragten.

,»Gab es Buch-
wertverluste

... im Jahr 2011?
Falls ja, wieviel
Prozent des
Stiftungsver-
madgens?“

Mittelwert = 3,2
Median = 2,0
n=53

seee IM Jahr
2012? Falls
ja, wieviel
Prozent des
Stiftungs-
vermdgens
(vorldufige
Angaben aus-
reichend)?*“

Mittelwert = 3,0
Median = 2,0
n=231

Haufigkeit

20,0

10,0

5,0

o 1 1
0 5,0 10,0 15,0 20,0
Buchwertverluste in Prozent des Stiftungsvermogens

Haufigkeit
20,0
15,0

10,0

5,0

o Hll ||
5,0

0 10,0 15,0 20,0
Buchwertverluste in Prozent des Stiftungsvermogens

www.stiftungen.org/stiftungsfokus \


www.stiftungen.org/stiftungsfokus

Die grofle Mehrheit der
Stiftungen will ihr Kapital
real erhalten.

Zwar meint die Mehrheit der Stif-
tungen, die ihr Kapital real erhalten
wollen, dieses Ziel in den kommen-
den Jahren erreichen zu konnen,
doch bei 30 Prozent wird der reale
Kapitalerhalt mittlerweile in Zweifel
gezogen.

Eine Senkung der Ausgaben
zur Zweckverwirklichung
kommt nur selten in Frage.

Bei einem Fiinftel der befragten
Stiftungen sind 2012 die Ausgaben
zur Zweckverwirklichung gesunken.

www.stiftungen.org/stiftungsfokus \

Realer oder nominaler Kapitalerhalt — das ist nach wie vor umstritten. Der Ge-
setzgeber macht hierzu keine eindeutigen Vorgaben. Bei der Frage ,,Streben
Sie bei der Erfiillung des Substanzerhaltungsgebots an, das Kapital real oder
nominal zu erhalten?“ haben iiber drei Viertel der Stiftungen (77,2 Prozent
von 219 Befragten) ,real“ angekreuzt. Die Umfrageergebnisse zeigen aber
auch: Es gibt diesbeziiglich bei einem Teil der Stiftungen aktuell Zweifel.

»Falls Sie Ihr Kapital real erhalten (n = 169): Glauben Sie, dass Sie dieses
Ziel in den ndchsten zwei Jahren halten konnen? Wird der reale Kapitalerhalt
mittlerweile in Zweifel gezogen?“ in Prozent

Prozent 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Ziel in ndchsten zwei Jahren zu halten

56,2 23,1 20,7
Realer Kapitalerhalt in Zweifel gezogen

30,2 50,9 18,9

| Ja
I Nein
Keine Angabe

Bei etwas mehr als einem Drittel der Befragten sind die Ausgaben zur Zweck-
verwirklichung 2012 gegeniiber dem Durchschnitt der beiden Vorjahre
gestiegen. Fast zwei Drittel beabsichtigen, die Ausgaben weiterhin auf dem
gleichen Niveau zu halten. Bei knapp einem Fiinftel sollen sie sogar steigen.
Die wenigen Stiftungen, die ihre Ausgaben senken mochten, planen dies vor
allem bei laufenden Projekten (82,4 Prozent von 34 Stiftungen).

»3Sind die Ausgaben zur Zweckverwirklichung 2012 im Vergleich gegeniiber
dem Durchschnitt der beiden Vorjahre: gestiegen, gleich geblieben oder
gesunken?“

»Planen Sie, die Ausgaben der Stiftung zur Zweckverwirklichung: zu
erhdhen, auf dem aktuellen Niveau zu halten oder zu senken?“ in Prozent

n =219

Prozent 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Ausgaben zur Zweckverwirklichung ...

33,8 46,1 20,1
Geplant, Ausgaben zur Zweckverwirklichung ...
19,2 65,3 15,5

I Gestiegen /zu erhéhen
Gleich geblieben /auf dem aktuellen Niveau zu halten
I Gesunken /zu senken
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Entlassungen werden so gut
wie nie in Erwdgung gezogen.

Viele Stiftungen planen
mehr Fundraising.

»Kleine* Stiftungen mochten
besonders im Bereich Fundraising
aktiv werden, ,,grof3e“ im Bereich
Kooperationen.

Auf die Frage ,,Falls lhre Stiftung fest angestellte Mitarbeiter hat, mussten
Sie wegen finanzieller Engpdsse Entlassungen vornehmen?“ haben lediglich
1,4 Prozent der Befragten mit ,,ja*“ geantwortet, iiber 40 Prozent dufierten
sich nicht zu dieser Frage, vermutlich da sie groBtenteils keine Mitarbeiter
haben. Die zweite Frage ,,Halten Sie es fiir wahrscheinlich, dass Sie in den
ndchsten zwei Jahren Entlassungen in Erwdgung ziehen miissen?“ hat eben-
falls nur ein sehr geringer Prozentsatz (3,2) bejaht.

Fast 40 Prozent der Befragten (85 von 218) planen vor dem Hintergrund even-
tuell gesunkener Ertrage Mafinahmen zur Effektivitatssteigerung, etwas iiber
die Halfte (51,4 Prozent) hat bisher nichts geplant. Von den Stiftungen, die
aktiv werden wollen, haben knapp 70 Prozent den Bereich Fundraising ange-
geben, gefolgt von Kooperationen mit rund 60 Prozent. Ein Viertel mdchte
das Engagement anderer starken.

Stiftungen, die angegeben haben, Maf3nahmen zur Effektivititssteigerung
ihrer Ressourcen einzuplanen, tun dies in den Bereichen ...
in Prozent, Mehrfachnennungen méglich

Prozent 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Kooperation
= 61,2

= 53,7

68,2

Vermehrte Fundraisingaktivitdten
69,4

87,8

= 52,3

Transfer bewdhrter Projekte
I 14’6

— E— 20,5

Agendasetting

— 5,9

= 11,4

Stidrkung des Engagements anderer
7 | ] 24,7
— —— — 0,4

—— — — 25,0

Sonstige
— — 20, 0 I Gesamt (n = 85)
I Bis 1 Mio. Euro Kapital (n = 41)

27,3 I Uber 1 Mio. Euro Kapital (n = 44)

— 12,2
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Die meisten Stiftungen haben  Uber 70 Prozent (156 von 217) der befragten Stiftungen nutzen die gesetz-

eine freie Riicklage ... lich mogliche freie Riicklage, unter anderem um das Stiftungsvermogen
abzusichern. Im Jahr 2012 haben sie im Schnitt 17,3 Prozent der Ertrage des
Stiftungsvermogens der freien Riicklage zugefiihrt, der Median liegt bei
12,5 Prozent”.

Die freie Riicklage wird aktuell nicht ,,Wie viel Prozent Haufigkeit

ausgeschopft: Im Schnitt wurden der Ertrdge aus 50
17,3 Prozent der Ertrdge aus 2012 2012 haben Sie der
der freien Riicklage zugefiihrt, der freien Riicklage
Median betrdgt 12,5 Prozent. zugefiihrt?* 40
in Prozent
Mittelwert = 17,3 30
Median = 12,5
n=142
20
10 | | ‘ ‘ |
O ‘ I n I n n [ | n
0 2,0 3,0 4,0 80 100 120
Prozent
Die freie Riicklage entspricht durch-  ,,Wie viel Prozent = Haufigkeit
schnittlich 11,1 Prozent des Stif- macht die freie 50
tungsvermogens, der Median liegt Riicklage insge-
bei 7,0 Prozent. samt am Stiftungs-
vermdgen aus?“ 40
in Prozent
Mittelwert = 11,1 30
Median = 7,0
n=142
20
O ‘ I I I (I | I
0 2,0 3,0 4,0 80 100 120
Prozent

* Der grofle Unterschied zwischen Mittelwert und Median erklart sich dadurch, dass drei
Stiftungen Werte zwischen 8o und 100 Prozent angegeben haben.

... und viele haben bei Die Frage ,Ist es in lhrer Stiftung tiblich, bei mehrjahrigen Projekten vorzusor-
mehrjahrigen Projekten gen, so dass Sie Ihren Verpflichtungen tber die gesamte Laufzeit nachkom-
vorgesorgt. men kdnnen (z.B. durch Buchung der gesamten Projektmittel als bilanzielle

Verpflichtung)?“ haben liber 40 Prozent der Befragten (89 von 218) bejaht,
gut ein Viertel (25,7 Prozent) hat nicht vorgesorgt. Ein Drittel der Stiftungen
(33,5 Prozent) kann diesbeziiglich keine Angabe machen, vermutlich trifft die
Fragestellung auf sie nicht zu.
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FAZIT

Der erste Stiftungsfokus liefert neue Zahlen zum Thema ,,Stiftungsfinanzen
in Krisenzeiten®. Er stellt ferner Aussagen, die haufig im Zusammenhang mit
Stiftungen und der Zinskrise getroffen werden, auf den Priifstand. Die Ergeb-
nisse der Panelbefragung fokussieren auf vier wesentliche Punkte:

n Es gibt kaum Stiftungen, die Vermogensverluste realisiert haben.
H Nur gut die Halfte der Stiftungen hat eine Anlagerichtlinie.

ﬂ Die wenigsten Stiftungen planen in den ndchsten Monaten eine
satzungszweckorientierte Geldanlage.

Insbesondere kleinere Stiftungen méchten vermehrt Fundraising
betreiben.

untermauert die einleitend genannte These, dass Stiftungen bislang
gut durch die Krise gekommen sind. Als institutionelle Anleger kénnen sie
jedoch zurzeit auch bei groBem Anlagevolumen nicht auf hohe Ertrage hof-
fen. Deshalb ist zu befiirchten, dass vielen Stiftungen der reale Kapitalerhalt
kiinftig immer seltener gelingen wird: Bereits heute schatzt iber ein Fiinftel
der Befragten, das Stiftungsvermoégen in den kommenden zwei Jahren nicht
real erhalten zu konnen. Anlageentscheidungen kénnen also nicht mehr auf
der Basis von frither tiblichen Renditeerwartungen getroffen werden, viel-
mehr miissen sich Stiftungen intensiv mit den veranderten Rahmenbedingun-
gen auseinandersetzen.

Vor diesem Hintergrund ist |[Punkt 2], das Fehlen von Anlagerichtlinien bei
nahezu 50 Prozent der Befragten, zumindest bemerkenswert: Wer keine
Richtlinien hat, kann sie auch nicht Gberpriifen bzw. an die aktuelle Situation
anpassen. Die schriftliche Fixierung einer Anlagestrategie, die im Einklang
mit dem Stifterwillen, dem Gesetz und der Satzung steht, ist eine Heraus-
forderung, der sich unbedingt mehr Stiftungen stellen sollten.

Zweckbezogenes Investieren, das zeigt [Punkt 3|, ist noch kein echter Trend
—auch wenn das in der Presse zuweilen so dargestellt wird. Allerdings belegt
der Stiftungsfokus, dass es aktuell eine kleine Gruppe von Stiftungen gibt,
die offenbar bereit ist, beim Thema Mission Investing eine Vorreiterrolle zu
tibernehmen.

Dagegen wird die Einschatzung, dass viele Stiftungen kiinftig auch auf Fund-
raising setzen wollen, durch die aktuell erhobenen Daten — [Punkt 4|~ best-
tigt. Tatsdchlich kann es vorteilhaft sein, zur Erfiillung des Stiftungszwecks
nicht nur auf laufende Ertrage aus dem Stiftungsvermdgen zu setzen, son-
dern zusétzliche Einnahmequellen zu erschlieBen. Erfolgreiches Fundraising
von Stiftungen ist allerdings kein Selbstldaufer, sondern bedarf eines klaren
Stiftungsprofils, einer realistischen Einschatzung der eigenen Moglichkeiten,
guter Beziehungen zu potenziellen Spendern sowie regelmafiiger Kommuni-
kation. Kurz: Nur wenn kontinuierliche Anstrengungen unternommen werden,
kann Fundraising bei volatilen Finanzmarkten zur Stabilitdt der Stiftungs-
arbeit beitragen.


www.stiftungen.org/stiftungsfokus

www.stiftungen.org/stiftungsfokus \

PUBLIKATIONEN UND LINKS

Melinda Weber, Antje Schneeweif3
Mission Investing im deutschen Stiftungssektor
Impulse fiir wirkungsvolles Stiftungsvermogen

Berlin 2012

ISBN: 978-3-941368-26—2

80 Seiten

9,90 Euro* | Mitgliederpreis 6,90 Euro*

Peter-Claus Burens
Fundraising. Ein Praxisratgeber mit 50 Tipps

Berlin 2012
ISBN: 978-3-941368-24-8 | 124 Seiten
19,80 Euro* | Mitgliederpreis 16,80 Euro*

Hermann Falk

Vermodgensanlage

Stiftungsvermogen professionell verwalten - ein Leitfaden
StiftungsRatgeber, Band 6

Berlin 2011

ISBN: 978-3-941368-18-7

128 Seiten

19,80 Euro* | Mitgliederpreis 16,80 Euro*

Hans Fleisch

Stiftungsmanagement

Ein Leitfaden fiir erfolgreiche Stiftungsarbeit
StiftungsRatgeber, Band 4

Berlin 2013

ISBN: 978-3-941368-50-7

188 Seiten

19,80 Euro* | Mitgliederpreis 16,80 Euro*

* zzgl. 3,00 Euro Versandkostenpauschale
Bestellbar (auch als E-Book) unter:
www.stiftungen.org/verlag
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Weitere Informationen zum Thema:

www.stiftungen.org/finanzen
www.stiftungen.org/stiftungslexikon
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lhre Fragen beantworten:

Berenike Wiener
Vermdgensanlage
berenike.wiener@stiftungen.org

Dr. Antje Bischoff
Kompetenzzentrum Stiftungsforschung

StiftungsPanel
antje.bischoff@stiftungen.org
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Machen Sie mit beim StiftungsPanel -
zur langfristigen Erforschung des
Stiftungswesens!

— 4 xim Jahr

— 10 bis 15 Fragen

— vertrauliche Datenauswertung durch das Kompetenzzentrum Stiftungsforschung
— fiir alle rechtsfahigen Stiftungen biirgerlichen Rechts

— vorab Befragungsergebnisse fiir registrierte Teilnehmer

Die Mitglieder des wissenschaftlichen Beirats — Prof. Dr. Sebastian Braun,
Prof. Dr. Rainer Hiittemann, Prof. Dr. Karl-Heinz Paqué, Prof. Dr. Berit Sandberg —
bringen ihre Expertise in die Studien und Empfehlungen ein.

Registrieren Sie sich unter:
www.stiftungen.org/stiftungspanel

Kontakt:

Kompetenzzentrum Stiftungsforschung
im Bundesverband Deutscher Stiftungen
Telefon (030) 89 79 47-12
panel@stiftungen.org
www.stiftungen.org/stiftungsforschung
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