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Transparenz |
und Unabhingigkeit

Das Family Office als Dachorganisation

des Vermogensmanagements von-AndreasRhein.

Gibt man in der Suchmaschine Google den Begriff
»Family Office« ein, erhidlt man weltweit 1,5 Millio-
nen Referenzstellen, allein in deutscher Sprache sind
es mehr als 5.000. Der Begriff hat Konjunktur. Er
taucht immer dann auf, wenn es um die umfassende
Betreuung sehr grofRer Vermogen geht. Erste tiberlie-
ferte Family Offices in den USA gehen auf das friihe
19. Jahrhundert zuriick - stellvertretend werden
hdufig die Familien Morgan und Rockefeller
genannt. In den letzten Jahren 14t sich auch in Euro-
pa eine wachsende Nachfrage feststellen.

Dies hat nicht zuletzt zu tun mit signifikanten Ande-
rungen bei Einstellungen und Verhaltensweisen von
wohlhabenden Privatanlegern. Sie verhalten sich
zunehmend wie institutionelle Investoren und wol-
len fiir ihre Portfolios ein Risikomanagement, eine
dynamische Verteilung der Vermoégenswerte und vor
allem eine unabhingige und objektive Vermodgensbe-
ratung. Dieses Verhalten halb-institutioneller Anle-
ger kann man daran erkennen, daR sie einem struk-
turierten Anlageprozef3 folgen und integrierte
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Losungen dem Erwerb isolierter Produkte vorziehen.
Gerade fiir die nachwachsende Generation steht
heute nicht mehr nur die Erhaltung des Vermdgens
im Vordergrund, vielmehr richtet sich der Fokus
auch auf die Vermehrung und Verteilung des Wohl-
standes. Zudem ist fiir viele wohlhabende Privatanle-
ger die Vermogensverwaltung inzwischen zu einer
generationsiibergreifenden Angelegenheit gewor-
den. Daraus ergibt sich eine starke Nachfrage nach
Dienstleistungen, die sich mit der Planung von Steu-
er- und Erbschaftsangelegenheiten und gemeinniitzi-
gen Aktivitdten befassen.

In diesem Umfeld gewinnt die Dienstleistung »Fami-
ly Office« an Bedeutung. Wiahrend der Begriff »Fami-
ly Office« derzeit geradezu inflationdr gebraucht
wird, gehen gleichzeitig die Meinungen auseinander,
was man darunter zu verstehen hat. Eine eindeutige
Definition fehlt. Es soll deshalb der Versuch gemacht
werden, Merkmale herauszuarbeiten, die als typisch
fiir ein Family Office anzusehen sind. Gleichzeitig
werden so auch Unterscheidungskriterien aufge-



fithrt, die eine Abgrenzung zum Wealth Manage-
ment ermdglichen, wie es in der Hauptsache von
Banken verstanden wird. Diese Unterscheidung
erscheint wichtig, um die Positionierung der Family-
Office-Dienstleistungen klar zu charakterisieren.

Uberblick iiber die Gesamtsituation

Ein ganz wesentliches Merkmal des Family Offices
verbindet sich mit den Begriffen Transparenz und
Uberblick. Ein Family Office hat die Méglichkeit,
auch bei sehr grof3en und komplexen Vermogensver-
héltnissen Transparenz herzustellen und jederzeit
den Uberblick tiber die Gesamtsituation zu wahren.
Nicht selten ist es so, daR Familien, deren Vermdogen
iiber Generationen gewachsen und auf verschiedene
Familienstimme verteilt ist, eine Vielzahl von Bera-
tern beschiftigen. Neben Fachleuten fiir steuerliche
und juristische Belange agieren — was das Manage-
ment des Vermdgens angeht — in der Regel verschie-
dene Dienstleister in den Bereichen Vermdégensver-
waltung, Immobilien, Versicherungen, Stiftungen,
Trusts etc. In dieser Konstellation lauert eine latente
Gefahr: Die Spezialisten sind isoliert titig. Hinzu
kommt, daR die iiberwiegende Zahl der Vermogens-
verwalter heute lediglich zwischen 20 und 60 Pro-
zent der »Investable Assets« ihrer Kunden verwalten.*
Dies zeigt: Den Uberblick zu behalten ist hier entwe-
der gar nicht méglich, oder aber dies Vorhaben erfor-
dert einen immensen Aufwand an Zeit und fachli-
chen Méglichkeiten.

Von Interessen unabhingig

Nicht jeder Vermégensinhaber, nicht jede Familie
hat beides. Hier kommt der Family Officer ins Spiel.
Als unabhéngiger Vermodgensberater ist er nieman-
dem verpflichtet. Mit einer Ausnahme: dem Vermo-
gensinhaber, von dem er mandatiert wurde. Der
Family Officer agiert als sein persdnlicher Vertrauter
neben und gemeinsam mit den Experten fiir An-
lage-, Rechts- und Steuerfragen. Ob der Berater dies
nur fiir eine Familie tut - also ein Single-Family
Office - oder fiir mehrere Familien in Gestalt eines
Multi-Family Office, ist hierbei nicht entscheidend.
Entscheidend ist, daR der Family Officer als Sachwal-
ter der Interessen des Vermogensinhabers handelt.
Er tut dies, indem er frei von Interessenkonflikten
die Steuerung des Gesamtvermogens im Sinne der
Bediirfnisse und Ziele des Kunden gewdihrleistet.
Diese Unabhingigkeit ist ein weiteres wesentliches
Merkmal und Differenzierungskriterium von Family
Offices. Hat die Familie ihren »Officer« als Vertrau-

ensperson akzeptiert, kann er mit der Kenntnis tiber
die gesamte Vermogensstruktur und familienspezifi-
sche Zusammenhdnge mit einer erweiterten Sicht-
weise operieren. Dies ist einzelnen Produktanbietern
oder Vermogensverwaltungen, die nur einen Teil des
Vermoégensbetreuen und damit stets nur einen Aus-
schnitt sehen, nicht méglich.

Kein Verkauf von Produkten

Der Family Officer sitzt also auf der Seite des Vermo-
gensinhabers am Tisch. Das unterscheidet ihn deut-
lich von manchem Bankenvertreter, der stets auch
die Interessen der hauseigenen Produktproduzenten
im Auge haben mufi. Nicht so der Family Officer:
Seine Aufgabe ist es nicht, bestimmte Produkte zu
»verkaufen«, sondern aus den vorhandenen die
jeweils besten auszuwdhlen. Haufig wird es hierfiir
einen formalisierten Due-Diligence-Prozef3 geben,
der nach systematischen Kriterien erfolgt. Solche
sind unter anderen Seriositét, Arbeitsweise, Flexibi-
litdt, Erfahrung, Konsistenz, Performance und Rese-
arch-Kapazititen. Die Angebote miissen sich in
einem Vergleich Investmentalternativen stellen. Dies
erfordert neben umfangreichen Verbindungen und
Verkniipfungen zu externen Datenbanken auch den
Aufbau eigener Datenbanken. Denn gerade die eige-
ne Recherchearbeit macht in der Meinungsbildung
unabhéngig. Aber auch sogenannte »Soft Facts« wie
ausgepragtes Beurteilungsvermdgen und Menschen-
kenntnis sind bei der Partnerauswahl erforderlich.

Ausgehend von den Anforderungen des Mandanten
an sein Family Office, lassen sich die wesentlichen
Elemente der Dienstleistung auch als modulare,
abgrenzbare Bausteine verstehen. Wichtige Baustei-
ne hierbei sind die Strategieberatung, das Manage-
ment der Asset Allocation, die Auswahl von Invest-
ment-Managern sowie Controlling und Reporting.
Existiert beispielsweise ein eigenes Single-Family
Office, das aber nicht alle Felder selbst abdecken soll,
so besteht die Moglichkeit, externe Serviceleistun-
gen zusdtzlich in Anspruch zu nehmen. Hiufig sind
es Kostengriinde, die dazu fiihren, das Vermogens-
management ganz oder teilweise auszulagern, sich
also beispielsweise der Dienste eines Multi-Family
Office zu versichern.

Koordinator der Vermogensteuerung
Fiir ein Family Office gilt, Vorteile aus einer zentra-

len Koordination zu ziehen. Ausgewdhlte Partner
und Anbieter miissen an den Tisch gebracht werden,
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Prozesse miissen gesteuert, regelmiRig itiberwacht
und am Laufen gehalten werden. Immer dort, wo
Detailkenntnisse nicht im ausreichenden MaRe
durch das Family Office abgedeckt werden koénnen,
miissen externe Spezialisten hinzugezogen werden.
So wird der Family Officer zum Koordinator der Lei-
stungen von Fachleuten fiir z.B. Vermodgensstruktu-

rierung, Steuer- und Rechtsfragen, Immobilien- und
Kunstberatung, Beteiligungen, Stiftungen, philan-
thropische Aktivitdten sowie fiir Nachfolge- und Erb-
schaftsplanung.

Family Offices verfolgen eine Reihe von Zielen, die
den Rahmen fiir ihre Arbeit stecken. Diese Ziele
heiRen Vermoégenserhalt, Vermégenswachstum und
Vermoégensiibertragung. Um sie zu erreichen,
kommt dem Aufbau einer langfristig ausgerichteten
Vermoégensstruktur eine besondere und zentrale
Rolle zu. Sie muf3 sich

—zum einen an den generationsiibergreifenden und
familienspezifischen Gegebenheiten orientieren und

- zum anderen die Anforderungen an Ertrag, Wachs-
tum, Sicherheit und Liquiditit in ein ausgewogenes
Verhiltnis bringen.

Diese Fragestellungen stehen an erster Stelle und
zwar vor Entscheidungen, mit welchen Anbietern
und Anlageinstrumenten die Strategie in die Tat
umgesetzt wird. Erst am Ende eines systematischen
Diversifikationsprozesses werden die »Produktent-
scheidungen« getroffen.

Das Family Office sorgt fiir ein maRgeschneidertes
Controlling und Reporting

Wenn es, wie oben festgestellt, zu den wesentlichen
Charakteristika eines Family Offices gehért, Transpa-
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renz herzustellen und den Uberblick iiber die gesam-
te Vermdgenssituation herzustellen und zu wahren,
dann kommt nicht zuletzt dem Informationssystem
besondere Bedeutung zu. Es mufl dem Family Office
und dem Vermoégensinhaber zeitnah eine Zusam-
menschau nicht nur tiber sédmtliche liquiden und illi-
quiden Assets unter Beriicksichtigung von Perfor-
mance und Risiko liefern, sondern es muf auch in
der Lage sein, auf familienspezifische Besonderhei-
ten einzugehen. Standardlésungen sind hierfiir in
der Regel nicht ausreichend. Mit Hilfe eines Control-
linginstrumentariums muf zudem die Moglichkeit
bestehen, Entwicklungen kritisch beurteilen und
falls erforderlich — im Sinne eines Frithwarnsystems
- rechtzeitig erkennen und bewerten zu kénnen.
Family Offices investieren daher kontinuierlich in
neueste Technologie, um Effizienz und Transparenz
der Steuerung und Berichterstattung zu erhéhen
und um Aspekte berticksichtigen zu kénnen, die auf
die spezifischen Bediirfnisse eines Mandanten maf3-
geschneidert sind.

Halt als »Gate Keeper« den Riicken frei

Neben seinen Funktionen als unabhdngiger Berater
fiir die private Vermogenssteuerung und Koordina-
tor von Spezialisten fiir die verschiedenen Gebiete
des Managements komplexer Vermdgen, hat ein
Family Office auch die Funktion eines »Gate Kee-
pers«. Dies widerspiegelt seitens des Vermdgensinha-
bers zum einen ein Sicherheitsbediirfnis, zum ande-
ren aber auch den Wunsch nach einer Entlastung
von Teilaufgaben. Die Delegation soll den Familien-
mitgliedern zeitliche Freirdume schaffen, um sich
auf Dinge konzentrieren zu konnen, die fiir sie Prio-
ritit haben. Das Bediirfnis nach Sicherheit ist eng
mit dem Wunsch nach Diskretion verbunden. Es gilt
daher fiir einen groRen Teil von Themen und Aufga-
ben, diese zundchst an das Family Office zu leiten
und bearbeiten zu lassen. Das Family Office tiber-
nimmt damit stets auch eine gewisse »Abschirm-
funktionc.
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