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Family Offices – das unbekannte Wesen?

VON PATRICK PETERS

Ein Vermögen zu verwalten
umfasst mehr als die reine
Geldanlage. Das wissen sowohl
Vermögende als auch Verwal-
ter und Berater schon seit einer
geraumen Zeit. Es kommt viel-
mehr darauf an, das gesamte
Vermögen im Blick zu haben
und auch einen strategischen
Blick darauf zu richten – sei es
hinsichtlich der steuerlichen
Optimierung, sei es hinsicht-
lich der Vermögensnachfolge,
sei es hinsichtlich der interna-
tionalen Streuung. Kurzum:
Vor allem größere Vermögen
benötigen ein umfassendes
Management und eine eben-
solche Steuerung, mit der ge-
konnten Geldanlage zur Meh-
rung ist es in aller Regel nicht
getan.

Und das ist ein Vorhaben,
das Vermögensinhaber und

wohlhabende Familien nur in
den seltensten Fällen selbst
übernehmen können und wol-
len. Zu breit gefächert sind die
Aufgaben, zu stark eingebun-
den sind die zumeist unter-
nehmerisch tätigen Vermö-
genden mit ihren übrigen ope-
rativen und administrativen
Tätigkeiten. Doch wen an Bord
nehmen? Den Privatbanker
oder Unabhängigen Vermö-
gensverwalter? Grundsätzlich
ja, aber deren Kernkompetenz
liegt eben in der Geldanlage.
Steuerberater und Rechtsan-
walt? Auch diese kennen die
Familien und das Vermögen
meist sehr gut, sind aber die
Experten für steuerliche und
juristische Fragestellungen,
weniger für das große Ganze.

Die Lösung: Eine Einheit
muss her, die das Vermögen in
der Gesamtheit und aus allen
möglichen Perspektiven ver-

wichtige Anlageziele seien eine
Rendite in Höhe der Inflations-
rate + X sowie die Generierung
eines konstanten Cash Flows.

Doch wirklich bekannt sind
die Leistungen von Family Of-
fices – deren Anzahl in
Deutschland auf rund 600 ge-
schätzt wird – in der Öffent-
lichkeit nicht. „Family Offices –
das unbekannte Wesen?“ war
dementsprechend das 1. RP-
Finanzforum „Family Offices“
überschrieben, zu dem die
Rheinische Post Vertreter füh-
render Häuser sowie aus Ban-
ken und Kanzleien eingeladen
hatte. Die Experten sprachen
darüber, was Family Offices ei-
gentlich sind, worin ihre Auf-
gaben bestehen und welchen
Wert sie für vermögende Fami-
lien besitzen.

Sie arbeiten als „trusted ad-
visors“, als vertrauenswürdige
Berater und betrachten die
Dinge „mit den Augen des Ver-
mögenden, nicht der Bank“,
erklärt Dr. Maximilian A. Werk-
müller (Lohr + Company). Die
Dienstleistung der Family Of-
fices bestehe darin, zu verste-
hen, was der Mandant brau-
che, sagt Frank W. Straatmann
von Feri. Das reiche von der
umfassenden Vermögensana-
lyse und anschließender
-strukturierung (inhaltlich,
rechtlich, steuerlich) über die

verschiedenen Umsetzungs-
wege, die Auswahl von Vermö-
gensverwaltern und dem Con-
trolling bis hin zum Reporting.

Ein wichtiges Thema für die
Teilnehmer: Vertrauen und
Unabhängigkeit. Die Vertrau-
ensbeziehung zum Berater sei
wichtiger als der Name eines
Institutes, bestätigt Dr. Tho-
mas Rüschen (Deutsche Op-
penheim). Vermögende wür-
den gerne ein Netzwerk von
Vertrauenspersonen um sich
scharen. Das sei allerdings
auch eine Frage der Werte, fügt
Tobias Graf von Bernstorff
(Bankhaus Metzler) hinzu. Nur
wenn Werte in einer Organisa-
tion hinterlegt seien, könnten
auch die einzelnen Berater da-
nach handeln.

Dabei gehe es auch darum,
Interessenkonflikte zu vermei-
den, betont Graf von Berns-
torff: „Vermögen verwalten
und die Verwaltung kontrollie-
ren – das sollte strikt getrennt
sein.“ Manche Family Offices
trennen deshalb Verwaltung
und Controlling, andere wie-
derum bieten beides an, um
den Kundenwünschen gerecht
zu werden.

Lesen Sie in dieser Sonderbeila-
ge mehr über die Ansätze und
Dienstleistungen von Family Of-
fices, Banken und Kanzleien.

BERATER IM HINTERGRUND

Family Offices umgibt so etwas wie ein mythischer
Schleier: Die Leistungen der diskret arbeitenden
Gesellschaften sind vielen Menschen nicht be-
kannt – dabei übernehmen sie für Vermögensinha-
ber und wohlhabende Familien sehr wichtige Auf-
gaben, indem sie das Vermögen strategisch steu-
ern und dabei aus sämtlichen Perspektiven be-
trachten. Vertrauen und Unabhängigkeit sind da-
bei tragende Säulen.

waltet. Und genau das über-
nimmt ein Family Offices, ent-
weder für eine Familie oder für
mehrere. Die Aufgabe besteht
laut der Definition des Verban-
des unabhängiger Family Of-
fices (VUFO) darin, „Vermö-
gensinhaber beziehungsweise
deren Familien bei der ganz-
heitlichen Steuerung und Ko-
ordination des Managements
des Vermögens auf Grundlage
einer langfristig ausgerichte-
ten generationsübergreifen-
den Anlage- und Verwaltungs-
strategie und im Bedarfsfalle
einer Familienstrategie und
Nachfolgeplanung“ zu unter-

stützen. Kernbereiche im viel-
fältigen Dienstleistungsspek-
trum der Family Office sind
Vermögensverwaltung, Asset-
Allocation-Beratung, Auswahl
von Asset Managern und
Fondselektion sowie Reporting
& Investment-Controlling,
stellt denn auch die „Family
Office Studie 2015“ fest (he-
rausgegeben vom Bayerischen
Finanz Zentrum und der Com-
plementa Investment-Con-
trolling).

Und so steuern Family Of-
fices gemeinsam mit einem
Netzwerk von Experten alle Be-
lange rund um das Vermögen

und haben im Blick, was für
eine Familie wirklich wichtig
ist, sowohl national als auch
international. Dass dazu na-
türlich immer auch die klassi-
sche Vermögensverwaltung
gehört, versteht sich von selbst
– denn Familienvermögen
müssen professionell und stra-
tegisch diversifiziert werden,
um stabile Erträge und Zu-
kunftssicherheit zu gewähr-
leisten. Apropos Geldanlage:
Die meisten Family Offices er-
achten den Kapitalerhalt laut
der „Family Office Studie
2015“ nach wie vor als über-
greifendes Anlageziel. Weitere

Zum 1. RP-Finanzforum „Family Offices“ hatte die Rheinische Post Vertreter führender Häuser sowie aus
Banken und Kanzleien eingeladen. FOTO: ALOIS MÜLLER

Bei der Steuerung großer Vermögen kommt es wie beim
Schachspiel auf die richtige Strategie an, darauf, die einzel-
nen Figuren mit geordneten Zügen ans Ziel zu bringen. Dafür
braucht es Übersicht und langfristig ausgerichtetes Denken.
Family Offices unterstützen Vermögensinhaber und wohlha-
bende Familien dabei, die richtigen Schritte zu gehen.

FOTO: ISTOCKPHOTO.COM/CARLOFORNITANO
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Vertrauen zählt mehr als Größe

VON JÜRGEN GROSCHE

Wenn Dr. Thomas Rüschen das
„umfassende Dienstleistungs-
angebot“ der Gesellschaft
Deutsche Oppenheim Family
Office für vermögende Man-
danten als besonderes Merk-
mal nennt, steckt mehr dahin-
ter als nur eine austauschbare

Werbebotschaft. Deutsche Op-
penheim entstand vor zwei-
einhalb Jahren aus dem Zu-
sammenschluss der Gesell-
schaften Oppenheim Vermö-
genstreuhand und der Wil-
helm von Finck Deutsche Fa-
mily Office. „Damit sind wir
das führende Family Office in
Deutschland“, sagt der Vor-
standsvorsitzende.

Die Größe sei allerdings kein
Kriterium für die Mandanten:
„Sie achten auf die persönliche
Betreuung, Erfahrung, Kom-
petenz und das Netzwerk.“ In
all diesen Punkten sieht der
Vorstandsvorsitzende die
Deutsche Oppenheim gut auf-

gestellt. Es beschäftigt mehr als
80 Mitarbeiter, die als Spezia-
listen viele Themengebiete ab-
decken. Zusätzlich können aus
dem Netzwerk Experten hin-
zugezogen werden, wenn spe-
zielle Fragestellungen das er-
fordern.

Den Kontakt zum Mandan-
ten pflegt immer ein Vor-

standsmitglied, das die Exper-
ten dann nach Bedarf hinzu-
zieht. „Auf diese persönliche
Beziehung legen Familien
Wert“, weiß Rüschen. Das Ver-
trauensverhältnis sei entschei-
dend. Family Officer bekom-
men viele Interna mit und
müssen Fingerspitzengefühl
und Sensibilität an den Tag le-
gen, wenn zum Beispiel Fragen
der Vermögensübertragung
auf die nächste Generation an-
stehen.

Darin liegt die Besonderheit
eines Family Office: Während
eine Bank den Schwerpunkt
ihrer Arbeit vor allem auf das
ihr anvertraute Vermögen legt,
blickt der Family Officer auf
das Ganze. „Wir betrachten das
gesamte Vermögen über alle
Anlageklassen und alle Bank-

verbindungen hinweg“, be-
schreibt Rüschen eine der
wichtigsten Aufgaben. „Wir
sind auch in der Lage, illiquide
Vermögensteile für die Famili-
en zusammenfassend zu be-
werten.“

Neben Beteiligungen zählen
dazu auch zum
Beispiel Im-
mobilien. Hier
analysieren die
Spezialisten
der Deutsche
Oppenheim,
wie sich etwa
Werte durch
laufende Kosten und Mietein-
nahmen und Investitionen
verändern. Für die Kunden
kommen da hin und wieder
überraschende Erkenntnisse
heraus. „Wir empfehlen den
Mandanten manchmal eine
aktivere Portfoliopolitik und
raten durchaus zum Verkauf
oder Kauf einer neuen Immo-
bilie“, sagt Rüschen.

Bei solchen komplexen Auf-
gaben spielt die Deutsche Op-
penheim dann schon die Grö-
ße als Vorteil aus. Für viele
Themen hat sie eben eigene
Experten und zusätzlich ein
großes Netzwerk. Dazu zählt
auch das der Deutsche Bank
Gruppe: Das Family Office ge-
hört zu dem Konzern, handelt
aber als eigenständige Einheit.
„Unsere Mandanten haben die
Option, auf das internationale
Netzwerk der Bank zuzugrei-
fen, wenn sie das wollen“, er-
klärt Rüschen. Wenn nicht,
bietet die Deutsche Oppen-
heim Alternativen. „Am Ende
entscheidet die Familie.“

In der Vermögensverwal-
tung zum Beispiel sucht das
Family Office mehrere Anbie-
ter und wählt die passenden
über eine „Multi-Manager-Se-
lektion“ aus. Häufig wird das
Vermögen dann auf mehrere
Banken verteilt. Oder man

sucht Asset-
Spezialisten
für Segmente
wie deutsche
und interna-
tionale Aktien,
Anleihen und
andere, die
dann diese

speziellen Assets verwalten.
Häufig vertrauen die Familien
ihr Geld aber auch der eigenen
Vermögensverwaltung der
Deutsche Oppenheim an.

Zu den Aufgaben des Family
Office gehört es auch, Familien
bei Entscheidungen zu Nach-
folgeregelungen, Erbfolge, Ge-
sellschafterstrukturen oder
Vorsorgeregelungen zwischen
den einzelnen Familienmit-
gliedern zu beraten. Die Exper-
ten arbeiten zudem Familien-
verfassungen aus, organisieren
Familienversammlungen und
unterstützen Beiräte von Fa-
milien. Zu den Mandanten
zählen aber auch institutionel-
le Anleger, Kirchen und Stif-
tungen, die ganz andere Anfor-
derungen haben.

Offenbar macht die Deut-
sche Oppenheim Family Office
AG ihre Arbeit gut: Sie wurde
kürzlich jedenfalls vom Bran-
chenmagazin Elite Report zum
neunten Mal in Folge mit dem
Prädikat „summa cum laude“
ausgezeichnet.

Die Deutsche Oppen-
heim Family Office AG
zählt zu den Großen im
Markt. Doch Größe
allein sei kein aussagefä-
higes Kriterium, betont
der Vorstandsvorsitzen-
de Dr. Thomas Rüschen.
In der Betreuung ver-
mögender Kunden
zähle vor allem das Ver-
trauen.

DIENSTLEISTUNGSANGEBOT

Vermögende Familien erwarten, dass ihr Family Office unter anderem ein breites Netzwerk mitbringt und die richtigen Experten für alle Frage-
stellungen auswählt. Dann greifen alle Zahnräder ineinander. FOTO: THINKSTOCKPHOTO.COM (ARCHIV)

„Unsere Man-
danten können

auf das inter-
nationale Netz-
werk der Bank
zuzugreifen“

Dr. Thomas Rüschen
Deutsche Oppenheim

Mandanten achten
auf die persönliche
Betreuung, Erfah-
rung, Kompetenz
und das Netzwerk

In der Vermögens-
verwaltung zum

Beispiel sucht das
Family Office

mehrere Anbieter

Die Zahl der Millionäre
wächst weiter

hinzugekommen. Danach gibt
es weltweit fast 15 Millionen
Wohlhabende mit einem Ge-
samtvermögen von 56 Billio-
nen Dollar. In Deutschland
gibt es laut BCG aktuell 94 Dol-
lar-Milliardäre und knapp
350.000 Dollar-Millionäre, da-
von 585 mit über 100 Millionen
Dollar an Privatvermögen.

Doch was erwarten die Rei-
chen von ihrer Vermögensver-
waltung? Das hat die „Family
Office Studie 2015“ festgestellt
(herausgegeben vom Bayeri-
schen Finanz Zentrum und der
Complementa Investment-

Controlling),
die 92 Single-
und Multi-Fa-
mily-Offices
unter anderem
zu Anlagestra-
tegie und Risi-
kobereitschaft
von Vermö-

gensinhabern befragt hat. Zur
Größenordnung: Fast ein Drit-
tel der befragten Family Of-
fices betreut Vermögen über
mehr als eine Milliarde Euro.

Im Mittelpunkt steht folgen-
de Aussage der Studie: „Die
Renditeerwartung für das
kommende Jahr liegt mehr-
heitlich zwischen null und fünf
Prozent. Im Vorjahresvergleich
sind die mittelfristigen Erwar-
tungen hinsichtlich der Höhe
der Rendite über einen Zeit-
raum von drei Jahren zwar et-
was positiver geworden, die
größten Unterschiede ergeben
sich aber im Vergleich zu
2010.“ Damals lag die Rendi-
teerwartung bei 72 Prozent der
Befragten zwischen fünf und
zehn Prozent. Deshalb gilt laut
Studie: „Inzwischen schätzen
73 Prozent der Single Family
Offices ihre Vermögensinha-
ber als risikoneutral ein, nur
noch vier Prozent als risiko-
freudig und 23 Prozent als risi-
koavers.“

(ppe) Die Zahl der Wohlhaben-
den und Reichen wächst, und
generell steigt das Vermögen
der globalen Haushalte. Das
zeigen verschiedene Studien
regelmäßig. „2014 ist die glo-
bale Vermögensentwicklung
durch drei Ereignisse gekenn-
zeichnet: Das globale Netto-
Geldvermögen der privaten
Haushalte überstieg 100 Billio-
nen Euro, Chinas privates Ver-
mögen übertraf dasjenige Ja-
pans und mehr als eine Milliar-
de Menschen gehörten zur glo-
balen Vermögensmittelklas-
se“, stellt zum Beispiel der Ver-
sicherer Allianz
in seinem
„Global Wealth
Reports“ he-
raus.

Wachstums-
spitzenreiter
beim Vermö-
genswachs-
tum sei dabei Asien (ohne Ja-
pan) gewesen, in der das Net-
to-Geldvermögen 2014 um
18,2 Prozent zugelegt habe, so
ein weiteres Ergebnis der Alli-
anz-Studie. „Das Wachstum
des Privatvermögens geht zwar
in den meisten Märkten weiter,
aber mit unterschiedlichen
Geschwindigkeiten. Wir beob-
achten eine Dynamik, in der
die Länder der .neuen Welt’ ge-
genüber denen der ,alten Welt’
deutlich stärker zulegen“, sagt
Ludger Kübel-Sorger, Senior
Partner bei der Unterneh-
mensberatung Boston Consul-
ting Group und Experte für
Vermögensmanagement. Das
Unternehmen hat in diesem
Jahr zum 15. Mal seine „Global
Wealth“-Studie vorgelegt.

Und laut dem Wohlstands-
bericht der Unternehmensbe-
ratungen Capgemini und RBC
Wealth Management wächst
die Zahl der Millionäre weiter.
Im vergangenen Jahr sind welt-
weit 920.000 neue Millionäre

Was erwarten
die Reichen

eigentlich
von ihrer Vermö-
gensverwaltung?

Die Erbschaftsteuerreform naht:

Wer jetzt noch handeln sollte
Das Bundesverfassungsgericht hatte in seinem Urteil vom 17.12.2014 einige 
Regelungen des geltenden Erbschaftsteuerrechts als nicht mit dem Grund-
gesetz vereinbar beanstandet und dem Gesetzgeber aufgegeben, bis zum 
30.06.2016 eine verfassungskonforme Regelung in Kraft zu setzen. Doch 
genau damit tut sich der Gesetzgeber offenbar schwer, denn das Erbschaft-
steuergesetz ist nicht zum ersten Mal in Karlsruhe gescheitert. Die letzte 
Erbschaftsteuerreform liegt gerade einmal sieben Jahre (2008) zurück.

Worum geht es dieses Mal?

Anstoß nimmt das Bundesverfassungsgericht insbesondere an den „Alles-
oder-Nichts“ Schranken des geltenden Rechts. Hat ein Betrieb weniger als 
50 % sogenannten Verwaltungsvermögens (= nicht betriebsnotwendiges 
Vermögen), so wird dieses dennoch erbschaftsteuerlich privilegiert. Wird die 
50 %-Marke überschritten, ist eine erbschaftsteuerliche Verschonung auch 
des betrieblichen Vermögens insgesamt nicht möglich. Ferner beanstandete 
das Gericht, dass die sogenannte Lohnsummenschranke erst für Betriebe mit 
mehr als 20 Arbeitnehmern gilt, für kleine und mittlere Betriebe mit weniger 
als 20 Arbeitnehmern hingegen nicht. Drittens wurde bemängelt, dass das 
geltende Recht auch Großbetriebe erbschaftsteuerlich verschone, ohne dass 
hierfür ein gesonderter Bedarf festgestellt werde.

Um es kurz zu machen: „Da ist etwas dran“. In der Tat ist das geltende 
Erbschaftsteuerrecht großzügig was die Verschonung nicht betriebsnot- 
wendigen Vermögens angeht. Wird beispielsweise die Grenze von 50 % nicht 
betriebsnotwendigen Vermögens überschritten, so kann man der drohenden 
Normalversteuerung dadurch entgehen, dass Verwaltungsvermögen auf 
nachgelagerte Tochtergesellschaften ausgelagert wird, für die ebenfalls eine 
50 %-Grenze gilt. Auch diesen „Kaskadeneffekt“ hatte das Bundesverfassungs-
gericht bemängelt. Der so genannten „Cash-GmbH“ hatte bereits das Amts-
hilferichtlinien-Umsetzungsgesetz aus dem Jahr 2013 ein Ende bereitet; den-
noch galt sie als Paradebeispiel dafür, wie man auf dem Boden des geltenden 
Rechts erhebliche liquide Vermögen vollkommen steuerfrei auf Angehörige 
und Lebenspartner übertragen konnte.

Was wird geschehen?

Hier ist noch keine klare Linie in Sicht. Es existieren derzeit zwei Vorschläge, 
wie die Vorgaben des Bundesverfassungsgerichts umgesetzt werden könnten. 
Der eine kommt direkt aus dem Bundeskabinett, der andere nimmt darauf 
Bezug und beinhaltet die Stellungnahme des Bundesrats zu eben diesem 
Entwurf.

Die Bundesregierung plant im Rahmen der Umsetzung der Karlsruher 
Vorgaben auch einen Paradigmenwechsel, der derzeit im wissenschaftlichen 
Schrifttum und in den Gremien heftig diskutiert wird: Kernstück des Entwurfs 
ist die Entscheidung, künftig (vermutlich ab dem 01.01.2016) Wirtschafts-
güter eines Betriebs nur noch dann erbschaftsteuerlich zu privilegieren, wenn 
diese dem „Hauptzweck des Unternehmens zu dienen bestimmt sind“. Als 
Folge dessen muss die zu übertragene Wirtschaftseinheit regelrecht „filetiert“ 
werden, um in einem zweiten Schritt die „dienenden“ von den „nicht dienen-
den“Wirtschaftsgütern zu unterscheiden. Der Katalog des Verwaltungs-
vermögens wird aufgegeben. Aus diesem Quotient errechnet sich dann der 
Anteil des gesondert festzustellenden Unternehmenswerts, der verschont 
werden kann. Ob ein Wirtschaftsgut einem gewerblichen Hauptzweck dient, 
ist der Betrachtung des Einzelfalls geschuldet. Genau dies birgt aber die 
Gefahr in sich, dass um jedes einzelne Wirtschaftsgut mit der Finanzverwal-
tung gerungen werden muss – ein erheblicher bürokratischer Aufwand droht 
und mit ihm eine ebenfalls erhebliche Verzögerung in der Veranlagung. 
Zudem ist fraglich, ob die Finanzverwaltung auf ein solches Ausmaß an Mehr-

belastung überhaupt vorbereitet ist. Dazu kommt, dass das Bundesverfas-
sungsgericht eine solche Maßnahme mit keiner Silbe eingefordert hat: 
der Entwurf der Bundesregierung schießt also in diesem Punkt weit über das 
vorgegebene Ziel hinaus!

Genau an diesem Punkt widerspricht auch die Stellungnahme des Bundesrats 
dem Regierungspapier am heftigsten. Die Länderkammer fordert die 
Beibehaltung des bisherigen Regel- Ausnahmeverhältnisses und damit auch 
der katalogartigen Negativabgrenzung des Betriebsvermögens vom Verwal-
tungsvermögen. Allerdings möchte auch der Bundesrat nicht betriebsnotwen-
diges Vermögen künftig komplett von jeglicher Verschonung ausnehmen. 
Begünstigt wird nur noch, was dem Betrieb nützt. Festgestellt wird dies aber 
durch Herausrechnen des Verwaltungsvermögens aus den begünstigten 
Vermögensgruppen und nicht im Wege einer Einzelfallprüfung nach Maßgabe 
der Vorschriften des Einkommensteuerrechts.

Der Regierungsentwurf ist aber in einem entscheidenden Punkt an anderer 
Stelle deutlich großzügiger als der Bundesrat, nämlich bei der Frage des 
gewährten Umfangs der Verschonung: Während der Regierungsentwurf bei 
begünstigtem Vermögen von mehr als 116 Millionen Euro immerhin noch 
eine „Sockelverschonung“ von 20% (beziehungsweise unter weiteren 
Bedingungen bei Vermögen von mehr als 142 Millionen insgesamt 35 %) 
gewähren möchte, schließt der Bundesrat bereits bei übertragenem Vermö-
gen von mehr als 34 Millionen (bzw. 60 Millionen) Euro jede pauschale 
Verschonung aus. Einen (teilweisen) Erlass der festgesetzten Erbschaftsteuer 
soll nach Auffassung des Bundesrats nur noch derjenige und auch nur 
insoweit erhalten, wie er die Erbschaftsteuer nicht aus seinem eigenen 
Vermögen, welches zur Hälfte herangezogen wird, bezahlen kann. Damit setzt 
der Bundesrat ein deutliches Zeichen, welches im Ergebnis wohl näher an den 
Vorgaben aus Karlsruhe liegen dürfte, als die Sockelverschonung ohne 
Bedarfsprüfung der Bundesregierung.

Wer muss handeln?

Welcher Entwurf sich durchsetzen wird, ist derzeit noch offen. Unternehmern, 
die sich aber gerade mit diesem Themenkomplex befassen und deren Betrieb 
die genannten Wertgrenzen überschreitet, ist zur Eile zu raten. Nur noch für 
Übertragungen in diesem Jahr gewährt der Gesetzgeber Vertrauensschutz 
nach altem Recht. Mit dem Böller in der Silvesternacht ist „der Vorhang zu“ 
und sind „viele Fragen offen“.

Kontakt:
Prof. Dr. Jörg-Andreas Lohr
Wirtschaftsprüfer/Steuerberater
LOHR + COMPANY GmbH
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft
Tel. 0211 / 16451-100
jalohr@lctax.de

Dr. Maximilian A. Werkmüller, LL.M.
Rechtsanwalt
LOHR + COMPANY LAW GmbH
Rechtsanwaltsgesellschaft
Tel. 0211 / 16451-223
mwerkmueller@lctax.de
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Wohltätigkeit und Reichtum
(jma) Es ist schon auffällig: In
jüngster Zeit mehren sich die
Meldungen, bei denen Super-
reiche mit aufsehenerregen-
den Spenden auf sich aufmerk-
sam machen. Zuletzt machte
Facebook-Gründer Mark Zu-
ckerberg mit der Ankündigung
Schlagzeilen, bis zum Lebens-
ende 99 Prozent seines Vermö-
gens spenden zu wollen – also
rund 45 Milliarden Dollar nach
heutigem Gegenwert.

Die Reichen und ihre Wohl-
tätigkeit, das ist in der Tat ein
Kapitel für sich. Die USA spie-
len hier eine Vorbildrolle, denn
vor allem US-Milliardäre zei-
gen sich philanthropischen
Engagements gegenüber im-
mer aufgeschlossener. Viel-
leicht, weil es historische Vor-
bilder gibt: John Rockefeller,
Inbegriff für amerikanischen
Unternehmergeist und Reich-
tum, machte im Alter als groß-
zügiger Spender von sich re-
den.

Und legendär ist der Satz,
der bis heute noch Generatio-

sundheits- und Wohltätig-
keitsprojekte unterstützen,
und dies auch deutlich zeigen.
„Sie wollen wissen, wie vielen
Menschen durch ihre Spenden
geholfen wird, sie wollen mit
eigenen Augen sehen, dass es
den Menschen gesundheitlich
und sozial besser geht, und sie
wollen erfahren, welche Pro-
jekte durch ihre Mikrokredite
finanziert werden“, heißt es in
der Studie.

Besonders agil ist Microsoft-
Gründer Bill Gates. Seiner phi-
lanthropischen Kampagne
„The Giving Pledge“ haben
sich über 100 Milliardäre ange-
schlossen. Dazu gehört auch
die Einlösung des Verspre-
chens über 50 Prozent ihres
Vermögens für wohltätige
Zwecke zu verwenden. UBS
und PwC gehen davon aus,
dass das philanthropische En-
gagement dank der Giving-
Pledge-Kampagne und indivi-
dueller Zuwendungen in den
nächsten 20 Jahren stark zu-
nehmen wird.

nen von amerikanischen
Großspendern prägt, und vom
Stahlmagnaten Andrew Carne-
gie stammt: „Wer reicht stirbt,
stirbt in Schande.“

Die Privatbank UBS und die
Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaft PwC haben in ihrer
jüngsten Studie über Milliar-
däre nachgewiesen, dass die
Superreichen überall auf der
Welt verstärkt Bildungs-, Ge-

Besonders agil als Spender ist Mi-
crosoft-Gründer Bill Gates mit
seiner philanthropischen Kampa-
gne „The Giving Pledge“. FOTO: DPA

Rockefeller war Vorbild für die Pioniere
VON JOSÉ MACIAS

Blumenstraße, mitten in der
Düsseldorfer City: Frank W.
Straatmann empfängt uns in
den zweckmäßig-eleganten
Büroräumen der Feri AG. Der
nach außen hin bescheidene
Auftritt passt zur Philosophie
des Investmenthauses, das als
Pionier unter den Multi-Fami-
ly-Offices in Deutschland gilt.
„Wir sind in unserem Außen-
auftritt sehr eher leise“, unter-
streicht der Feri-Vorstand. Feri
– das steht in der breiten Öf-
fentlichkeit für eigenes Invest-
mentresearch in Kombination
mit Vermögensverwaltung
und -beratung: Mit seinen
Analysen und Prognosen, aber
auch dem Rating von Invest-
mentfonds ist der Investment-
experte eine bekannte Größe.
Als eines der größten privat-
wirtschaftlichen Forschungs-
institute in Europa gehört Feri
zu den „Vordenkern“ in der
Branche und liefert früh ent-
scheidende Hinweise auf lang-
fristige Investmenttrends und
neu aufkommende Grundsatz-
themen.

Kontinuierlich wächst das
mittlerweile 200 Mitarbeiter
große Unternehmen mit
Hauptsitz in Bad Homburg mit
der eigenen Vermögensver-
waltung – und eben der Arbeit
als Multi-Family-Office. „Feri
hatte eine Vision, als es 1987
Deutschlands erstes Multi-Fa-
mily-Office gründete“, erin-
nert sich Straatmann. Das war
für den Pionier der Branche
kein einfaches Unterfangen,
denn der Begriff Family Office
war damals selbst der Ziel-
gruppe, hochvermögenden
privaten und institutionellen
Kunden, weitgehend unbe-
kannt. „Rockefeller und
JPMorgan aus den USA waren
für uns Vorbilder bei der Ent-
wicklung dieses Geschäftsmo-
dells“, ergänzt der Feri-Vor-
stand.

Zu den ers-
ten Kunden
zählten Famili-
en mit einem
Vermögen von
über 100 Mil-
lionen Mark,
anschließend
kam die private Vermögens-
verwaltung ab fünf Millionen
Mark, heute fünf Millionen
Euro sowie das Asset Manage-
ment für institutionelle Inves-
toren dazu. „Family-Office-
Mandate machen allerdings

erst ab 25 bis 30 Millionen Euro
Sinn“, konstatiert Frank W.
Straatmann. Die Pionierarbeit
hat sich gelohnt, denn Feri ist
mit einem verwalteten Vermö-
gen von fast 30 Milliarden Euro
(!) nach eigenen Angaben
Marktführer unter den Ban-
ken-unabhängigen Family Of-
fices und Vermögensverwal-
tern im Land. „Wir betreuen
derzeit rund 220 Familien so-
wie 170 institutionelle Kun-
den.“ Trotz dieser eindrucks-
vollen Zahlen legen die Feri-
Experten gar nicht so viel Wert

auf Größe, im
Gegenteil:
„Feri ist kein
Haus für das
Massenge-
schäft, zumal
die Betreuung
der hochver-
mögenden Fa-

milien intensiv ist“, so Straat-
mann. „So könnten wir uns
zwar schon vorstellen, dass es
mal 300 bis 400 Kunden wer-
den, die unsere Dienstleistun-
gen nutzen – aber mit Sicher-
heit nicht 1000!“

Auch hier gelten schließlich
die alten Tugenden der perso-
nenbezogenen Beratung –
man konzentriert sich auf we-
nige Kunden und betreut diese
dafür umso intensiver. „Jeder
unserer Berater hat daher ma-
ximal 20 bis 25 Kunden.“

Und die erwarten nicht nur
fundiertes Wissen und Kön-
nen, sondern vor allem eines:
absolute Diskretion. Auch
Frank W. Straatmann nennt
keine Namen seiner Kunden,
lässt aber keinen Zweifel da-
ran, dass vor allem viel „altes
Geld“ über Feri verwaltet wird:
„Unsere Kundenliste liest sich
wie das Who-is-who der deut-
schen Industrie und des Mit-
telstandes. Aber es gibt auch
den einen oder anderen erfolg-
reichen Internet-Unterneh-
mer, der unsere Dienste in An-
spruch nimmt.“ Ein Wachs-
tumsmodell für das Multi-Fa-
mily-Office sei zudem die Er-
ben-Generation: „Gerade die
Nachfolge-Generation schätzt
es, dass es jemanden gibt, der
sich professionell um alles
kümmert.“

Mit „alles“ ist dabei nicht al-
lein das Finanzvermögen ge-
meint, das wäre in der Feri-
Philosophie zu kurz gedacht.
„Als Family Office müssen wir
den Dreiklang aus Human-, Fi-
nanz- und Sozialvermögen im
Überblick haben.“ Bei den fi-
nanziellen Dingen sind die

wohlhabenden Familien meist
nicht viel anders in der Zielset-
zung als andere Anleger: „Die
Mehrzahl unserer Kunden hat
ein Ziel: realer Kapitalerhalt –
nach Kosten, Steuern, nach In-
flation und eventuell nach Ent-
nahmen“, betont Straatmann.
Dieses (gerade in der anhalten-

den Niedrigzinsphase) ambi-
tionierte Ziel setzt Feri mit ei-
nem ausgeklügelten Bera-
tungs- und Controlling-Sys-
tem um. „Dabei handelt es sich
um eine Asset-Allokation- -
Studie, wie wir sie in ähnlicher
Form für institutionelle Kun-
den anbieten“, erläutert der
Experte. „Ziel ist dabei die Op-
timierung der langfristigen
Struktur des Vermögens. Dazu
vergleichen wir unter anderem
das Portfolio des Kunden mit
Alternativ-
Portfolien, die
etwa bei glei-
chem Risiko
eine höhere
Rendite oder
bei geringerem
Risiko die glei-
che Rendite er-
zielen.“

Hier setzt Feri nicht nur die
Erkenntnisse aus der internen
Vermögensverwaltung ein,
sondern natürlich die breite
Datenbasis aus dem hauseige-
nen Research. „Die Qualität
unserer Analysen ist ein weite-
rer Vorteil. Daneben verfügen
wir über rund 5000 Profile akti-
ver Asset Manager und führen
jährlich rund 700 persönliche
Manager-Interviews“, betont
Straatmann. „Denn nach wie
vor ist Geldanlage ein People
Business: Die Menschen ma-
chen den Unterschied!“

Feri entwickelt zudem die
Anlagerichtlinien für alle In-
vestments bis ins Detail: Ren-
diteerwartungen, Riskobud-
gets, Ausschlusskriterien, etc.
Ebenso werden Themen wie
Nachhaltige Investments an-
geschaut. Auch die Auswahl
der Dienstleister, ob andere

Unabhängige Vermögensver-
walter oder Banken, geschieht
nach einem ausgeklügelten
System. „Früher wurde in der
Branche oft nach dem ‚Wind-
hundprinzip‘ gearbeitet: Fünf
Mandate wurden etwa an Ver-
mögensverwalter vergeben
und jeweils der Schlechteste
schied automatisch aus. Das
halten wir für veraltet“, so der
Vorstand. „Wir suchen viel-
mehr Asset-Manager, die sich
in spezifischen Märkten aus-

kennen. Je
nach Sinnhaf-
tigkeit kombi-
nieren wir das
mit passiven
Instrumen-
ten.“ Am Ende
eines solchen
„Beauty-Con-

test“, wie dieses Auswahlver-
fahren in der Branche bezeich-
net wird, steht wieder eine per-
sönliche Auswahl: Gemeinsam
mit dem Kunden fällt dann die
Entscheidung für den jeweils
besten Finanzdienstleister.
Und natürlich gehört ein
durchdachtes Controlling und
Reporting zum Angebot des
Family Office. „Allerdings spie-
len wir nicht nur die Rolle des
Controllers, im Gegenteil: Feri
übernimmt die Verantwortung
für die Gesamtvermögensstra-
tegie.“

Frank W. Straatmann
schwört auf die Feri-Philoso-
phie, die sich für Mandanten
und Unternehmen profitabel
entwickelt hat. Auch in der Zu-
kunft hat man die Vision, so
wie in den vergangenen knapp
30 Jahren, ein Vordenker und
Vorreiter in der Branche zu
sein.

Es war die Feri AG aus Bad Homburg, die 1987 den ersten Schritt wagte und Deutschlands erstes Multi-Family-Office gründete. Heute ist
der Finanzdienstleister Marktführer unter den Banken-Unabhängigen.

MARKTFÜHRER

„Wir betreuen
derzeit rund

220 Familien sowie
170 institutionelle

Kunden“

Feri verfügt
über rund

5000 Profile
aktiver

Asset Manager

Frank W. Straatmann ist Vorstand des Investmenthauses Feri AG. „Feri hatte eine Vision, als es 1987 Deutschlands erstes Multi-Family-Office
gründete“, sagt er. FOTO: ALOIS MÜLLER
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das insbesondere bei sehr ho-
hen Vermögen zum Tragen
kommt, da es sehr aufwändig
ist. Hier sucht das Family Of-
fice für alle in Frage kommen-
den Anlageklassen jeweils die
besten Manager.

Eine ganz wichtige Aufgabe
des Familiy Office ist schließ-
lich das Reporting, die Risiko-
kontrolle und regelmäßige Do-
kumentation. „Wir bündeln
alle Informationen etwa aus
den verschiedenen Berichten
der Banken und Verwalter, be-
reiten sie mit Hilfe von Über-
setzungstools auf und schaffen
so einen transparenten Über-
blick“, erklärt Prof. Dr. Jörg-
Andreas Lohr, der das Family
Office dafür bestens aufgestellt
sieht.

Denn Lohr + Company hat in
der Wirtschaftsprüfung ein
zentrales Standbein. In der
Praxis geht es zum Beispiel da-
rum, unterschiedliche Perfor-
mance-Berechnungen der An-
lagespezialisten zu vereinheit-
lichen und damit „gleichna-
mig“ und überhaupt erst ver-
gleichbar zu machen.

Seine Erfahrungen hat
Werkmüller übrigens als He-
rausgeber gebündelt in dem
Buch „Family Office Manage-
ment – Finanzdienstleistung
und ganzheitliche Beratung im
Generationenverbund“, das in
dritter Auflage im Finanz Col-
loquium Heidelberg erschie-
nen ist (ISBN: 978-3-95725-
056-8). Es stellt neue Thesen
zum Vermögens- und Portfo-
liomanagement und alle ge-
setzlichen Änderungen im
Umfeld der ganzheitlichen Be-
ratung vor. Das Werk richtet
sich an mittelständische Un-
ternehmer oder vermögende
Privatiers, die ein eigenes Fa-
mily Office errichten möchten.

VON JÜRGEN GROSCHE

Was unterscheidet ein Family
Office von einer Privatbank
oder einem Vermögensverwal-
ter? „Wir begleiten unsere
Mandanten immer generatio-
nenübergreifend“, erklärt Prof.
Dr. Jörg-Andreas Lohr, Ge-
schäftsführer und Gründungs-
gesellschafter der Düsseldorfer
Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaft Lohr + Company. Die
Zusammenarbeit mit den sehr
vermögenden Mandanten ist
sehr individuell, sie sei stets
mit der Person verbunden,
nicht mit der Institution, sagt
Lohr. Dr. Maximilian A. Werk-
müller weiß aus dem Alltag,
was das bedeutet. Der Rechts-
anwalt betreut für Lohr + Com-
pany solche vermögenden
Kunden. „Wir sind die ‚trusted
advisors‘, die Berater, denen
die Mandanten ihr volles Ver-
trauen schenken.“ Das geht
teilweise bis ins Private hinein.
Manchmal hören die Berater
als „Beichtväter“ mehr, als ei-
nem Bankier oder Vermögens-
verwalter je zu Ohren käme.
Gelegentlich organisieren sie
auch einen Tisch in einem Res-
taurant, das eigentlich ausge-
bucht ist, oder besorgen be-
gehrte Konzertkarten.

Solche Aufmerksamkeiten
machen den kleinen, aber fei-
nen Unterschied aus, nicht nur
zu Bankiers und Vermögens-
verwaltern, sondern vielleicht
auch zum Wettbewerber aus
der Family-Office-Szene. Die
Mandanten schätzen es, wenn
der Berater ihre Bedürfnisse
kennt und unaufdringlich
hilft. Vor allem gibt es natürlich
gibt es auch Unterschiede in
der Sache zu Banken und Ver-
mögensverwaltern: Banken
könnten in Interessenkonflikte

geraten, nennt Werkmüller als
Beispiel: „Sie haben häufig
noch ein Geschäftsinteresse
dahinter.“ Viele verdienen
etwa an Produkten, die sie für
die Kunden strukturieren.

Family Officer sitzen hinge-
gen in Beratungsgesprächen
an der Seite ihrer Mandanten,
ihnen gegenüber die Vertreter
einer Bank oder Vermögens-
verwaltung. Denn darum geht
es oft: Das Family Office wählt
für die Mandanten die richti-
gen Spezialisten für die Anlage
aus oder für andere Aufgaben,
etwa Juristen. „Gute Family Of-
ficer sind Generalisten mit
fachlichem Schwerpunkt“, er-
klärt Werkmüller. Er selbst hat
viel Erfahrung im Erb- oder
Stiftungsrecht gesammelt. An-
dere kennen sich bei der Geld-
anlage, in Steuerfragen oder
Gesellschaftsrecht aus. Zentral
für die gute Arbeit des Family
Officers ist sein Netzwerk. „Er
muss Experten kennen, die mit
Blick auf die Vertrauenswür-
digkeit die gleichen Maßstäbe
setzen wie man selbst“, sagt
Werkmüller.

„Die Geldanlage und die
Strukturierung von Portfolios
überlassen wir den Spezialis-
ten“, sagt Werkmüller. Die stra-
tegischen Vorgaben macht das
Family Office; es sucht zusam-
men mit dem Mandanten für
die taktische Umsetzung die
geeigneten Vermögensverwal-
ter: Das Family Office lädt Ver-
walter oder Bankiers ein, ihr
Konzept zur Umsetzung der
Anlagestrategie vorzustellen.
Mehrere bekommen den Zu-
schlag für Teile des Vermögens
und müssen sich dann mit ih-
rer Performance bewähren –
wie beim „Pferderennen“
eben. Oder die Auswahl erfolgt
über das Spezialisten-Modell,

Die Berater mit
dem Vertrauens-
Bonus
Family Offices koordinieren für ihre Mandanten vieles.
Das Spektrum reicht von der komplexen Geldanlage bis
zu privaten Aufmerksamkeiten. Das funktioniert nur,
wenn die Kunden volles Vertrauen haben können.

Professor Dr. Jörg-Andreas Lohr (l.) und Dr. Maximilian A. Werkmüller begleiten die Mandanten der Düssel-
dorfer Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Lohr + Company generationenübergreifend.        FOTO: ALOIS MÜLLER

Bei der Beratung und Begleitung von sehr vermögenden Mandanten kommt es darauf an, bei allen not-
wendigen Schritten den Überblick zu behalten und steuernd tätig zu werden. FOTO: THINKSTOCK/CREATAS

Interessenkonflikte vermeiden

VON NICOLE WILDBERGER

Das Bankhaus Metzler ist eine
der wenigen Privatbanken in
Deutschland, die noch im Be-
sitz der Gründerfamilie ist. Als
Privatbank kümmert sie sich
ganz unabhängig von Kon-
zernzwängen um die Belange
ihrer vermögenden Privatkun-
den. „Im Bereich Private Ban-
king investieren wir nur in Ak-
tien, Renten oder Cash“, er-
klärt Tobias Graf von Berns-
torff, Leiter der Geschäftsstel-
le Köln/Düsseldorf beim Bank-
haus Metzler.

Denn beim Bankhaus Metz-
ler möchte man eines vermei-
den: Interessenkonflikte, die

auf Kosten des Kunden ausge-
tragen werden. Und die lassen
sich nach Ansicht von Tobias
Graf von Bernstorff vor allem
dann vermeiden, wenn in der
Anlagephilosophie keine Ab-
hängigkeiten toleriert werden.
Konkret bedeutet das, dass die
Bank auf den Eigenhandel in
Aktien verzichtet und keine

strukturierten Finanzprodukte
entwickelt, die im Depot der
Anleger landen.

Das Ziel aller Anstrengungen
des Hauses sei es, Vermögen
über Generationen zu erhal-
ten, sagt der Leiter der Ge-
schäftsstelle – und zwar gerade
für die langfristig ausgerichtete
Vermögensanlage der Kunden
im Private Banking. Das be-
haupten vielleicht viele Häuser
für sich, beim Bankhaus Metz-
ler ist diese Philosophie aber
gelebte Tradition: Denn das
Bankhaus Metzler ist heute
eine der letzten wirklich priva-
ten Banken in Deutschland
und gehört seit dem Jahr 1674
in zwölfter Generation noch
immer der Familie Metzler.
„Wenn eine Bank das so lange
geschafft hat, kann sie ihre
Philosophie mit ihren Kunden
teilen“, glaubt Tobias von
Bernstorff.

Doch allen Traditionen zum
Trotz: Auch die Bankiers des
Bankhauses Metzler wissen,
dass gerade bei großen Famili-

envermögen auch Unterneh-
mensbeteiligungen, alternati-
ve Anlageformen oder auch
eine der vielen Möglichkeiten
eines Immobilieninvestments
zur breiten Diversifikation ei-
nes Familienvermögens dazu-
gehören. Da-
her arbeiten
die nordrhein-
westfälische
Geschäftsstel-
le in Bedburg
ebenso wie das
gesamte Priva-
te Banking des
Bankhauses Metzler mit aus-
gesuchten Family Offices zu-
sammen, die genau das haben,
was der Kunde braucht, um
das eigene Angebot um sinn-
volle Dienstleistungen zu er-
gänzen.

„Gerade dann, wenn der
Kunde beispielsweise ein steu-
eroptimiertes Berichtswesen
für das Gesamtvermögen
braucht, empfehlen wir sehr
gerne den jeweils geeigneten
unserer langjährigen Partner

mit Family-Office-Expertise,
um uns selbst auf unseren ei-
genen Schwerpunkt konzen-
trieren zu können. Umgekehrt
werden wir regelmäßig von
den Family Offices empfohlen
und ausgesucht, um die klassi-
sche Vermögensverwaltung
für deren Kunden zu leisten“,
erklärt Tobias von Bernstorff
das Geschäftsmodell.

Zwischen der Privatbank
und den unterschiedlichen Fa-
mily Offices herrscht also kein
Wettbewerb, sondern eine ver-
trauensvolle Zusammenarbeit.
Anders hätten sich die vergan-
genen wechselvollen Jahr-
zehnte mit Inflation und De-
flation, harter und weicher
Währung sowie geopolitischen
Herausforderungen, die die
gesamte Finanzwelt erschüt-
tert haben, wohl kaum bewäl-
tigen lassen. Und das offenbar
zur Zufriedenheit der eigenen
Kunden, denn die Bank ge-
winnt neue Kunden häufig auf
Empfehlung ihrer Stamm-
klientel.

Damit hat es das Bankhaus
Metzler zu einer ansehnlichen
Größe gebraucht. Das Haus
mit dem heutigen Stammsitz

in Frankfurt
am Main be-
schäftigt rund
750 Mitarbeiter
in Deutschland
sowie den aus-
ländischen
Standorten in
den Vereinig-

ten Staaten von Amerika, Ja-
pan, China und Irland. Allein
das Geschäftsfeld Asset Ma-
nagement verwaltet vor allem
für institutionelle Investoren
ein Anlagevermögen von mehr
als 55 Milliarden Euro.

Von der Geschäftsstelle in
Bedburg aus betreut das Bank-
haus Metzler seine Kunden in
der Region Nordrhein-Westfa-
len, insbesondere in den Re-
gionen Düsseldorf, Köln und
Aachen.

Private Banking und Fa-
mily Offices sind nach
Ansicht des Bankhauses
Metzler zwei Dienstleis-
tungen, die sich ergän-
zen. Um aber eventuelle
Interessenkonflikte zu
vermeiden, sollten bei-
de aber von unter-
schiedlichen Dienstleis-
tern angeboten werden
– und zwar im Sinne des
Kunden.

Das Ziel aller
Anstrengungen des

Hauses ist es, Ver-
mögen über Genera-

tionen zu erhalten

Zwischen der
Privatbank und den

Family Offices
herrscht kein
Wettbewerb

Tobias Graf von Bernstorff, Leiter der Geschäftsstelle Köln/Düsseldorf
beim Bankhaus Metzler FOTO: MICHAEL LÜBKE
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Vom Armen zum Milliardär
(jma) In den USA ist sie sprich-
wörtlich, die Karriere „vom
Tellerwäscher zum Millionär“.
Das ist kein Traum aus der Ver-
gangenheit, denn tatsächlich
schaffen es in unserem Zeital-
ter immer mehr erfolgreiche
Unternehmer, aus ärmlichen
Verhältnissen herauszukom-
men und ein gigantisches Ver-
mögen aufzubauen. Die finden
sich aber vor allem in Asien, wo
in den vergangenen Jahren das
Vermögenswachstum regel-
recht explodiert ist. Und wir
sprechen hier nicht nur von
Millionen, sondern von Milli-
arden: 25 Prozent der asiati-
schen Selfmade-Milliardäre
wuchs in ärmlichen Verhält-
nissen auf, bestätigt der „Bil-
lionaires Report 2015“, den die
Schweizer Privatbank UBS und
die Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaft PricewaterhouseCoo-
pers (PwC) kürzlich präsen-
tiert haben. In Zukunft, so die
beiden Finanzgesellschaften,
werden die großen Vermögen
vor allem in Asien gebildet.

Daten zu über 1300 Milliar-
dären aus 14 Ländern und 19
Jahren sowie persönliche Ge-
spräche mit 30 Milliardären
bilden das Rückgrat der Studie.
Danach spielt bei den meisten
Milliardären dieser Welt die
Familie eine große Rolle.
„Über zwei Drittel der Milliar-
däre sind über 60 Jahre alt und
haben mehrere Kinder“, heißt
es in der Studie. Vor allem die
Selfmade-Milliardäre in Euro-
pa und den USA wollen ihr Ver-

mögen und Unternehmen
auch zukünftig in Familien-
händen lassen (Anteil von 60
Prozent). 30 Prozent wollen
Teile des Unternehmens ver-
kaufen, zehn Prozent wollen
das Geschäft vollständig ver-
kaufen. „Die Mehrheit betätigt
sich in der Folge als Privatanle-
ger und streben nach spezifi-
schen Risiko-Rendite-Zielen,
delegieren die Anlagetätigkeit
an ein Family Office oder an ei-
nen persönlichen Anlagebera-
ter“, so ein weiteres Ergebnis.

Gute Aussichten also für die
Family Offices, aber auch eine
Herausforderung. „Die Bil-
dung von Milliardenvermögen
erfolgte in den letzten 20 Jah-

ren vornehmlich an den Fi-
nanzmärkten, welche in kür-
zester Zeit jedoch ins Stocken
geraten – oder schlimmer –
einbrechen können“, warnt
Michael Spellacy, Global We-
alth Leader bei PwC USA. „Da-
her ist eine strategische Pla-
nung von höchster Wichtigkeit
für den Vermögenserhalt, sei
es mithilfe von Family Offices,
persönlichen Anlageplänen
oder anderen Mitteln.“

Laut Billionaires Report ha-
ben weltweit 917 Selfmade-
Milliardäre insgesamt ein Ver-
mögen von über 3,6 Billionen
US-Dollar erwirtschaftet. Und
die meisten wurden sogar
recht jung so reich: Etwa jeder

vierte gründete das erste Un-
ternehmen noch vor seinem
30. Geburtstag, 68 Prozent vor
dem 40. Geburtstag. Dabei
sind die Branchen durchaus
unterschiedlich, mit denen die
Superreichen zu ihrem Vermö-
gen kamen.

In den USA ist es vor allem
die Finanzbranche, in Europa
und Asien wurde das große
Geld eher in der Konsumgüter-
industrie verdient. Trotz aller
Unterschiede gibt es aber auch
Gemeinsamkeiten in den Cha-
rakterzügen: „Die Bereitschaft,
sinnvolle Risiken einzugehen,
einen ausgeprägten Geschäfts-
sinn und einen strengen Ar-
beitsethos“.

Sinnbild für asiatischen Reichtum: Taj Mahl in Indien. FOTO: THINKSTOCK/SKOUATROULIO

Auf die Verpackung kommt es an
VON JOSÉ MACIAS

Es gibt sie noch, die Nischen in
den Finanzmärkten, die hoch-
spezialisierte Experten nutzen,
um attraktive Produkte zu ent-
wickeln. Eine solche Nische
hat die Oaklet GmbH aus
Frankfurt bereits bei ihrer
Gründung 2006 entdeckt. „Vie-
le Jahre lang litt der Verbrie-
fungsmarkt unter den Folgen
der Finanzkrise, doch jetzt
kommen zusehends Anbieter
auf den Markt, die ebenfalls
große Chancen sehen“, erläu-
tern Direktor Rolf Girsch und
Geschäftsführer Sven Ulbrich.
Dabei macht Oaklet auf den
ersten Blick das, was viele an-
dere Spezialisten auch bieten –
die Frankfurter sind Dienst-
leister für namhafte Kunden

aus Banken, institutionellen
Kunden (wie Versicherungen
oder Pensionskassen) und (mit
steigender Tendenz) Family
Offices.

„Unser Angebot ist breit an-
gelegt, von der Produktkon-
zeption und Emissionsbera-
tung über Wertpapierformate
bis hin zu Service-Aspekten“,
unterstreicht Ulbrich. Er selbst
sieht sich dabei eher als ein
„Produktdesigner“ für die an-
spruchsvolle Klientel.

Gerade in der anhaltenden
Niedrigzinsphase sucht der ge-
samte Markt nach Lösungen,
mit denen langfristig gute Ren-
diten bei überschaubarem Ri-
siko zu erzielen sind. Wollen
dann Kunden in für sie interes-
sante Anlagen investieren,
dann haben sie oftmals regula-
torische oder aufwandsbezo-
gene Hürden zu nehmen. Hier
hat Oaklet eine Möglichkeit für

sich entdeckt: Verbriefungen
nach Luxemburger Recht.
„Das Luxemburger Gesetz für
Verbriefungsgesellschaften gilt
seit 2004 und hat verschiedene
große Vorteile. Der wichtigste
Vorteil: Grundsätzlich können
alle materiellen und immate-
riellen Vermögenswerte zu
Wertpapierformaten verbrieft
werden“, erklären die beiden
Oaklet-Manager.

Dazu bedarf es allerdings
hochspezialisiertem Know-
how. Das bringen die beiden
Finanzexperten und die zwölf

Mitarbeiter mit. Schon im Jahr
2007 verbriefte die Gesell-
schaft zwei der größten Immo-
bilien-Transaktionen in Euro-
pa und wickelte auch zahlrei-
che internationale Geschäfte
ab, etwa in Italien oder China.

Doch was macht Verbriefun-
gen eigentlich so attraktiv? Für
Rolf Girsch und Sven Ulbrich
ist das ein Finanzinstrument,
das sich nicht für alle Anleger
eignet, wohl aber für besonde-
re Kunden wie etwa Institutio-
nelle und Family Offices. „Un-
ter Verbriefungen wird die

Umwandlung gleichartiger, il-
liquider und nicht marktgängi-
ger Vermögenswerte in kapi-
talmarktfähige Finanzinstru-
mente durch eine Zweckgesell-
schaft verstanden“, führt Ul-
brich aus. Dabei gibt es einen
„Originator“, der Vermögens-
werte an die Zweckgesellschaft
überträgt. Diese wiederum
emittiert diese Vermögenswer-
te als Wertpapiere und besi-
chert auch die Zahlungsströ-
me daraus. „Das Luxemburger
Gesetz eröffnet hier viele Mög-
lichkeiten. Voraussetzung ist

allerdings, dass aus den Ver-
briefungen entsprechend vor-
hersehbare Zahlungsströme
resultieren.“

Diese Art der „Verpackung“
ist gerade für viele Profis hoch-
attraktiv. „Family Offices wa-
ren die ersten, die nach der
Lehman-Krise im Jahr 2009
nach Verbriefungs-Lösungen
suchten; um ihr Vermögen in

insolvenzgeschützte Wertpa-
pierformate zu bringen“, er-
gänzt Ulbrich. Oaklet lieferte
die entsprechenden Produkte,
denn Verbriefungen eignen
sich vor allem für Alternative
Investments und exotische
Strategien. „Family Offices
können durch die Besetzung
solcher Nischen einen Rendi-
tevorteil erwirtschaften. Die

Verbriefung spielt dabei eine
besondere Rolle, denn zahlrei-
che Alternative Investments
sind oft nicht reguliert, ande-
rerseits benötigen gerade insti-
tutionelle Kunden hochregu-
lierte Produkte.“

Der Verbriefungsmarkt hat
daher nach Ansicht von Girsch
und Ulbrich noch ein großes
Potenzial. „Gerade im Finanz-
markt werden die Rahmenbe-
dingungen immer wieder an-
gepasst. Da die Strategien der
Family Offices langfristig aus-
gerichtet sind und sich die Ver-
mögenswerte nicht so schnell
verändern lassen, hilft die
richtige Verpackung“, skizziert
Rolf Girsch.

„Verbriefungen sind gerade
auch in Zukunft so etwas wie
ein Transmissionsriemen zwi-
schen den Kunden, die hoch-
regulierte Produkte benötigen
(etwa Versicherungen), und
Family Offices, die nach inte-
ressanten Renditen suchen
und die hierfür aber zum Bei-
spiel auf Regulatorik in Teilen
verzichten können.“

Family Offices haben auch in der Wahl der Finanzprodukte mehr Freiheiten als andere Finanzdienstleister. Verbriefungen von
Vermögenswerten finden sich daher immer häufiger in den Depots der hochvermögenden Kunden.

VERBRIEFUNGEN

Oaklet-Geschäftsführer Sven Ul-
brich

Rolf Girsch, Direktor bei Oaklet
FOTOS: OAKLET

Oaklet ist mit seinem spezialisierten Verbriefungsgeschäft auch international tätig, zum Beispiel in China.
FOTO: THINKSTOCK/SEANPAVONEPHOTO

Verbriefungen
eignen sich vor

allem für Alternative
Investments und

exotische Strategien
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Dienstleistungen: Spezialisierte Generalisten
VON MATTHIAS VON ARNIM

Im Stillen wachsen. So könnte
man die Entwicklung einer
sehr diskreten Branche be-
schreiben: Family Offices. Da-
bei handelt es sich um Verwal-
ter großer Vermögen, die sich
ausschließlich auf die indivi-
duellen Anlagewünsche ihrer
Klientel konzentrieren und da-
bei nicht denselben regulatori-
schen Vorschriften unterliegen

wie Pensionskassen oder Stif-
tungen.

Die Dienstleistungspalette
von Family Offices reicht oft
weit über das hinaus, was klas-
sische Vermögensverwalter
leisten. Denn die Kundschaft
ist anspruchsvoll. Nicht selten
– so verrät es schon der Name
der Dienstleistung – sind es
vermögende Familienverbun-
de, die Teile ihres Vermögens
oder zuweilen auch die kom-

plette Verwaltung in die Hände
eines externen Family Office
legen. Interessenkonflikte zwi-
schen verschiedenen Famili-
enzweigen, Erbfolgeregelun-
gen, steuerliche Berücksichti-
gung von unterschiedlichen
Wohnorten in verschiedenen
Ländern wollen berücksichtigt
sein.

Und vor allem muss eine ge-
meinsame Anlagepolitik ge-
funden werden, der alle Mit-

glieder zustimmen können.
Family Offices sind deshalb
manchmal auch politische In-
stanzen innerhalb großer, ver-
mögender Familienclans.
„Bankdienstleistungen im wei-
testen Sinne wie etwa der Kauf
und Verkauf von Wertpapieren
machen bei der Betreuung von
großen Vermögen oft nur ei-
nen Teil der Arbeit aus“, sagt
Armin Eiche, Leiter des Wealth
Managements der Pictet-
Gruppe in Deutschland.

Der Schweizer Vermögens-
verwalter Pictet hat sich in den
vergangenen Jahrzehnten zu
einem der führenden unab-
hängigen Anbieter von Family
Office Dienstleistungen entwi-
ckelt. Das Unternehmen berät
seine Kunden von der Entwick-
lung einer strategischen Anla-
gepolitik bis hin zu taktischen
Anlageentscheidungen sowie
bei der Auswahl der Assetklas-
sen und der geeigneten Mana-
ger. Reporting und Invest-
ment-Controlling gehören da-
bei für Multi Family Offices zu
den Kernaufgaben: Denn
schließlich sollten im Idealfall
die einzelnen Anlage-Ent-
scheidungen aufeinander ab-
gestimmt sein und zueinander
passen.

„In diesem Punkt hat sich die
Branche in den vergangenen
Jahren sehr verändert“, sagt
Armin Eiche. „Früher war es
eher so, dass die Familien viel-
leicht drei oder vier Banken ge-
geneinander antreten ließen
und ihnen jeweils einen Teil ih-
res Vermögens zur Verwaltung
anvertrauten“, so Eiche. Deren

Ergebnisse wurden regelmäßig
miteinander verglichen, der
Verwalter mit der schwächsten
Performance wurde ausge-
tauscht.

Mittlerweile habe man sich
von dieser Praxis weitestge-
hend verabschiedet. „Heute
suchen wir als Multi Family Of-
fice für jede Anlageklasse die
besten Spezialisten heraus,
übertragen ihnen die Verant-
wortung nur für jeweils diesen
einen Bereich und sorgen als

Koordinator dafür, dass die
Vorgaben für die Anlagepolitik
der Familie eingehalten wer-
den“, so Eiche. Die Ergebnisse
dieser Vorgehensweise seien
deutlich besser. Das habe sich
in den vergangenen Jahren im-
mer wieder bestätigt.

Ein Spezialgebiet, bei dem
Pictet selbst zu den führenden
Beratern gehört, ist das Thema
Private Equity, das immer
mehr an Bedeutung gewinnt:
Laut einer aktuellen Studie des
Bayerischen Finanz Zentrums
betrachten mittlerweile über
die Hälfte der Family Offices
solche Investitionen in nicht
börsennotierte Unternehmen
als sehr wichtig. Kein Wunder:
Die Bedeutung von Zins-Anla-
gen nimmt ab. Die Renditen
von Rentenpapieren mit hoher

Bonität bewegen sich mittler-
weile nicht selten im negativen
Bereich. Die Renditeerwartun-
gen an Private Equity-Investi-
tionen sind der Studie zufolge
mit zehn bis 20 Prozent pro
Jahr deutlich sportlicher. Pictet
positioniert sich hier als erfah-
rener Spezialist und punktet
mit seinem dichten Netzwerk
und guten Kontakten in die
Private Equity-Branche.

„Wir sind schon aufgrund
unserer langjährigen Erfah-
rung und Größe als Partner ge-
fragt und können unseren
Kunden Zugang verschaffen zu
Investitionen in Beteiligungs-
fonds, die einzelnen Anlegern
in der Regel verschlossen blei-
ben“, sagt Eiche.

Pictet betreut alleine im Seg-
ment der Family Offices mehr
als 150 Familien mit einem Ge-
samtvermögen von rund 57
Milliarden Euro. Man hat ei-
nen Namen in der Branche.
Der Name öffnet Türen und
Möglichkeiten für die vermö-
gende Kundschaft.

Trotz ihrer hohen Renditeer-
wartungen ist diese zumindest
im deutschsprachigen Raum
übrigens laut erstaunlich risi-
koavers: Wenn es um Unter-
nehmensbeteiligungen geht,
bevorzugen die Familien laut
der Studie des Bayerischen Fi-
nanz Zentrums als Anlageziele
bereits am Markt etablierte
Unternehmen.

Start-Up-Unternehmen und
Turn-Around-Kandidaten sind
weniger gefragt. In den Lofts
der Berliner Gründer-Szene
mit ihren oft marktschreieri-
schen Wachstums-Verspre-
chen etwa wird man wohl sel-
tener das Kapital reicher Fami-
lien finden als in solide geführ-
ten Mittelstandsfirmen in Düs-
seldorf, Mannheim oder auch
im Mittleren Westen der USA.
Man will zwar wachsen. Aber
eher im Stillen.

Multi Family Offices, wie
jenes der inhaberge-
führten Privatbank
Pictet, koordinieren als
Generalist die Vermö-
gen reicher Familien.
Das Unternehmen pro-
fitiert zugleich doppelt
vom Trend zur Speziali-
sierung.

KOORDINATION

Vermögende Familien haben zwar gewisse Renditeerwartungen, sind
aber eher risikoavers. Sie bevorzugen als Anlageziele am Markt etab-
lierte Unternehmen. FOTO: THINKSTOCK/ZHUDIFENG

Armin Eiche, Leiter des Wealth
Managements der Pictet-Gruppe
in Deutschland FOTO: PICTET

Ein Spezialgebiet,
bei dem Pictet selbst

zu den führenden
Beratern gehört, ist

Private Equity

Einmal rund um die Welt

VON MATTHIAS VON ARNIM

Die Firma in Düsseldorf, Betei-
ligungen und Niederlassungen
in den USA, Frankreich, Irland
und China, die Finca auf Mal-
lorca und zwei der drei Kinder
im Ausland verheiratet. Für
größere Unternehmer-Famili-
en ist das kein ungewöhnliches
Setting. Globalisierung bedeu-
tet eben nicht nur, dass Waren,
Geld und Dienstleistungen
rund um den Globus schwir-
ren. Es bedeutet zwangsläufig,
dass die Menschen internatio-
naler agieren – auch privat.
War das früher eher die Aus-
nahme, sind es heute immer
mehr vermögende Familien,
die auch privat in Vermögens-,
Rechts- und Steuerfragen in-
ternational denken müssen.

„Für Unternehmerfamilien
ist die Internationalisierung
eine großartige Chance und
oftmals eine Bereicherung des
eigenen Lebens“, sagt Lothar
Siemers, Partner bei PwC.
„Wenn sich eine Familie privat

auf internationalem Terrain
bewegt, hat das allerdings oft
auch erhebliche rechtliche
und steuerliche Auswirkun-
gen“, so Siemers.

So sollten etwa vermögende
Eltern, die ihren Nachkommen
im Ausland Geld, Immobilien
oder gar Firmenanteile verma-
chen wollen, vorher abklären,

in welcher Form sich beispiels-
weise das Erbrecht des Ziellan-
des von deutschem Recht un-
terscheidet.
„Gerade zwi-
schen den ang-
loamerikani-
schen Ländern
und den meis-
ten kontinen-
taleuropäi-
schen Ländern
unterscheidet sich das Zivil-
recht in sehr wesentlichen
Punkten“, erklärt Lothar Sie-
mers. So sei es beispielsweise
aus deutscher Sicht nicht un-
bedingt sinnvoll, Teile des Ver-
mögens in Großbritannien in
einen Trust zu investieren, der
wiederum Immobilien in
Deutschland erwerben soll.
„Trusts werden in Deutschland
nicht als juristische Person
anerkannt“, so Siemers.

Als weiteres Beispiel nennt
er einen Vater, der seinem in
den USA lebenden Sohn einen
GmbH-Anteil vererbt. „Der
Erbe muss in solch einem Fall

unter Umständen eine erhebli-
che Wegzugsteuer zahlen, da
der deutsche Fiskus einen fik-

tiven Beteili-
gungsverkauf
annimmt.
Rechtzeitige
und grenz-
überschreiten-
de Steuerpla-
nung ist hier
ratsam“, er-

klärt Siemers.
Überhaupt seien im Zusam-

menhang mit den Vereinigten
Staaten etliche Besonderhei-
ten zu beachten. Denn US-
Bürger sind grundsätzlich in
den USA steuerpflichtig – ganz
gleich, wo sie leben. Zwar wer-
den die Steuern, die im Aus-
land gezahlt werden, ange-
rechnet, um eine Doppelbe-
steuerung zu vermeiden. Doch
der administrative Aufwand
besteht für jeden Einzelnen
trotzdem. Ein Leben lang.
„Wenn Kinder deutscher El-
tern in den USA geboren wer-
den, erhalten sie die US-

Staatsbürgerschaft. Solange
sie diese – sofern sie noch kön-
nen – nicht aufgeben, sind sie
fortan auch immer in den USA
steuerpflichtig, selbst wenn sie
zusammen mit ihren Eltern
nach Deutschland zurückkeh-
ren und vielleicht nie mehr in
den USA leben“, klärt Siemers
auf.

Als Berater im Rahmen eines
Family Office-Mandats sei es
deshalb die Aufgabe der
Rechts- und Steuerberater,
ihre Mandanten auf die Kom-
plexität grenzüberschreiten-
der Sachverhalte aufmerksam
zu machen und angemessene
Lösungen zu erarbeiten. Ein
Vorteil international agieren-
der Berater wie PwC ist dabei
das den Globus umspannende
Netz an spezialisierten Part-
nern. Weltweit arbeiten allein
bei der Rechtsanwaltsgesell-
schaft PwC Legal 2500 Anwälte
in 85 Ländern. In der Steuerbe-
ratung der PwC Wirtschafts-
prüfungsgesellschaft sind es
noch einmal deutlich mehr.

„In unserem globalen Priva-
te Wealth Netzwerk kennen wir
uns sehr oft nicht nur vom Te-
lefonieren, sondern aufgrund
regelmäßiger Treffen und ar-
beiten entsprechend eng zu-
sammen“, erzählt Lothar Sie-
mers. Solche internationale
Vernetzung wird für Family Of-
fices immer wichtiger. „Wenn
Sie nicht jeweils Spezialisten in

den betreffenden Ländern be-
fragen können, wird es schnell
schwierig“, sagt Siemers. Zum
einen seien oft Erbschaftsfra-
gen und Eigentumsverhältnis-
se anders zu behandeln als in
Deutschland. Zum anderen le-
gen vermögende Familien sehr
viel Wert darauf, dass ihre Mit-
glieder ihren steuerlichen Ver-

pflichtungen weltweit nach-
kommen. „Es ist kein Geheim-
nis, dass die Steuerbehörden
insbesondere der Industrie-
staaten international immer
besser zusammenarbeiten.
Gerade vermögende Familien
dürfen hier keine Risiken ein-
gehen. Die wichtigen Fragen
müssen erkannt, gelöst und
nachvollziehbar dokumentiert
sein“, so Siemers.

Selbst innerhalb Europas ist
das schon eine Herausforde-
rung. Denn so einig sich die
Europäer darin sind, dass Steu-
ern zu zahlen sind, so uneinig
sind sie sich, wenn es darum
geht, europaweite Standards
zu schaffen. So ist das seit 1993
angestrebte einheitlich gelten-
de europäische Umsatzsteuer-
recht immer noch nicht umge-
setzt. Seit nunmehr fast 23 Jah-
ren gilt immer noch eine Über-
gangsregelung. Vielleicht
schafft es ja die nächste Gene-
ration. Wer generationenüber-
greifend agiert, plant solche
Unwägbarkeiten ein.

Globalisierung berührt auch private Bereiche: Menschen bewegen sich zwischen verschiedenen Ländern und Kulturen – und damit auch
zwischen verschiedenen Steuer- und Rechtssystemen. Für Family Offices ist das eine Herausforderung.

„Für Unternehmer-
familien ist die

Internationalisie-
rung eine großartige

Chance“

US-Bürger sind
grundsätzlich in den
USA steuerpflichtig
– ganz gleich, wo sie

leben

Lothar Siemers, Partner bei PwC
in Deutschland FOTO: PWC
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Jörg Eigelshoven ist Senior Partner, Steuerberater und Wirtschafts-
prüfer bei Warth & Klein Grant Thornton. FOTO: WKGT

Vertrauen ist ein grundlegender Bestandteil bei jeder Beziehung zwischen Family Office und Mandant. Aber professionelle Kontrolle schadet
auch nicht. Warth & Klein Grant Thornton hat dafür die Dienstleistung „Vermögenscontrolling“ am Markt etabliert. FOTO: THINKSTOCK/SEEWHATMITCHSEE

Vermögensanlagen
können einen

umfangreichen
Zahlungsverkehr

auslösen

Der Düsseldorfer Vermögenspsychologe Professor Dr. Thomas
Druyen FOTO: MICHAEL LÜBKE

„Wir spielen
nicht mit,

sondern bewerten
die Vorgänge“

Jörg Eigelshoven
Warth & Klein

Vermögenscontrolling als
Baustein des Erfolgs

anlagen und Verpflichtungen
informiert“, sagt Jörg Eigelsho-
ven. Der Senior Partner ist
Steuerberater und Wirt-
schaftsprüfer und leitet den
Bereich „Private Finance“, zu
dem auch das Vermögenscon-
trolling gehört. Die Kernleis-
tungen umfassen dabei regel-
mäßig vier Bereiche. „Wir kon-
trollieren, ob die Anlagerichtli-
nien der Familie eingehalten
werden, ob die Vermögensver-
waltung tatsächlich erfolg-
reich ist, ob die Kostenstruktu-
ren in Ordnung sind und über-
prüfen die Steuerdokumenta-
tion.“

Gerade letz-
terer Bereich
werde immer
wichtiger, be-
tont Jörg Ei-
gelshoven.
Und dabei
gehe es weder
um Schwarz-
geld noch um Steuersparmo-
delle, sondern um Rechtssi-
cherheit bei der Steuererklä-
rung. Dafür gibt der Experte
ein Beispiel. „Wechselkursge-

winne bei Fremdwährungsan-
lagen werden wie Veräuße-
rungsgewinne besteuert und
müssen vom Steuerpflichtigen
selbst berechnet werden. Ent-
steht dadurch ein Fehler bei
der Veranlagung in Höhe
30.000 Euro, kann das bereits
strafrechtliche Konsequenzen
haben, auch wenn die Steuer-
erklärung guten Gewissens er-
stellt wurde.“ Warth & Klein
Grant Thornton nehme in sol-
chen Konstellationen die Rolle
des unabhängigen Beraters
ein, der fehlerfreie Steuererklä-
rungen ermöglicht, die natio-

nale und inter-
nationale Ge-
setzgebung im
Auge behält
und offen in
die Diskussion
bei schwieri-
gen Punkten
tritt.

Jörg Eigels-
hoven bezeichnet seine Gesell-
schaft beim Vermögenscon-
trolling als eine Art Schieds-
richter. „Wir spielen nicht mit,
sondern bewerten die Vorgän-

ge und fassen die Informatio-
nen zusammen, um die Auf-
merksamkeit des Vermögens-
inhabers auf mögliche fragli-
che Punkte zu richten. Unsere
Aufgabe ist weder die Vermö-
gensverwaltung noch die Steu-
er- oder Rechtsberatung. Sehr
wohl aber hinterfragen wir die
Entscheidungen der jeweiligen
Berater im Sinne des Eigentü-
mers und gehen dabei immer
auch in die Details.“

Das heißt konkret: Hat ein
Vermögensverwalter mit ei-
nem sehr Aktien-orientierten
Ansatz trotz einer allgemein
guten Marktentwicklung ein
schlechtes Jahr hingelegt, ana-
lysieren die Vermögenscon-
troller die Einzel-Investments,
um festzustellen, wie es zu der
schlechten Performance ge-
kommen sein könnte. Ein Er-
gebnis kann dann sein, dass
die falschen Aktien ausgewählt
wurden. „Dies teilen wir dann
dem Vermögensinhaber mit,
damit er seine Konsequenzen
daraus ableiten kann. Ziel ist
es, ihm die notwendigen Infor-
mationen an die Hand zu ge-
ben, damit er Folgeinvestitio-
nen besser strukturieren
kann“, sagt Senior-Partner Ei-
gelshoven.

Oder das Cash Flow-Repor-
ting: Vermögensanlagen kön-
nen einen umfangreichen
Zahlungsverkehr auslösen, der
strukturiert, überprüft und do-
kumentiert werden muss. Aus
der Zeichnung von Beteiligun-
gen, aus Zusagen von Darlehen
oder laufenden Projekten im
Immobilienbereich ergeben
sich Zahlungsverpflichtungen,
die in einer Cash Flow-Planung
aufzunehmen sind, um die Li-
quidität im Griff zu behalten.

Jörg Eigelshoven betont,
dass Warth & Klein Grant
Thornton mit dem Vermö-
genscontrolling keinen der ty-
pischen Berater vom Tisch
dränge. „Vermögende Familien
haben schon allein wegen des
meist unternehmerischen
Kontextes versierte Steuerbe-
rater, Wirtschaftsprüfer und
Rechtsanwälte an Bord. Das
soll auch immer so bleiben.
Wir werden direkt vom Vermö-
gensinhaber hinzugezogen,
um Spezialthemen und Ent-
scheidungen kritisch zu hin-
terfragen, nicht als allgemeiner
Ratgeber.“

SPEZIALITÄT

Die Geldanlage wird
nicht einfacher, auch
nicht für sehr vermö-
gende Familien. Des-
halb kommt es darauf
an, die Entscheidungen
von beispielsweise Ver-
mögensverwaltern kri-
tisch zu hinterfragen
und aus den Ergebnis-
sen Schlüsse für die Zu-
kunft zu ziehen.

VON PATRICK PETERS

Diversifikation, Rendite-Risi-
ko-Profile, professionelles As-
set Management, strategische
Marktsicht, steuerliche Struk-
turen: Bei der Verwaltung ei-
nes (großen) Vermögens
kommt es auf zahlreiche Ele-
mente an, soll es langfristig ge-
sichert werden und stabile
Ausschüttungen generieren.
Dabei spielt natürlich das Ver-
trauen des Vermögensinha-
bers in seinen oder seine Ver-
mögensverwalter eine wichti-
ge Rolle. Aber eine regelmäßi-
ge, unabhängige Kontrolle
schadet auch nicht, wie man
bei der Düsseldorfer Wirt-
schaftsprüfungsgesellschaft
Warth & Klein Grant Thornton

weiß. Die Kanzlei hat zu die-
sem Zweck für private Man-
danten die Dienstleistung
„Vermögenscontrolling“ ge-
schaffen und zählt mit dem
Produkt laut eigenen Angaben
zu den führenden bankenun-
abhängigen Anbietern in
Deutschland, auch aufgrund
selbst programmierter und
kontinuierlich weiterentwi-
ckelter Systeme.

„Mit dem Vermögenscon-
trolling bauen wir ein systema-
tisches Eigentümer-Informati-
onssystem für Vermögensin-
haber auf, das diese regelmä-
ßig über den Stand und die
Entwicklung ihrer wirtschaftli-
chen Aktivitäten, Vermögens-

Millionär ist nicht gleich Millionär

Gestaltungsspielraum, aber Si-
cherheit können auch sie sich
nicht kaufen. „Deshalb fühlen
sich viele Reiche auch unsi-
cher“, bekräftigt der Düssel-
dorfer Professor. Und sie ha-
ben, gerade hier in Deutsch-
land, Angst vor Vermögensver-
lust. Außerdem sind Millionäre
völlig unterschiedlich: Zwi-
schen dem Vermögenden in
den USA, dem in Deutschland
oder asiatischen Selfmade-
Reichen klaffen Welten. Cha-
rakter, Familienverhältnisse,
Religiosität, Unternehmens-
branche, politische Kultur –
die Unterschiede sind oft so
groß und schillernd wie die
verschiedenen Biografien die-
ser Menschen. Wer sich für die
Psychologie der Reichen und

weitere Forschungsergebnisse
interessiert, dem empfehlen
wir drei Bücher von Professor
Thomas Druyen, die in den
letzten Jahren entstanden
sind.

Buch 1: Vermögenskultur.
Verantwortung im 21. Jahr-
hundert (Jahr 2011, 313 Seiten,
27,99 Euro)

Buch 2: Krieg der Scheinhei-
ligkeit. Plädoyer für einen ge-
sunden Menschenverstand
(Jahr 2012, 288 Seiten, 24,90
Euro)

Buch 3: Drei Generationen
im Gespräch – Eine Studie zum
intergenerativen Zukunftsma-
nagement (Jahr 2015, 230 Sei-
ten, 34,99 Euro, E-Book 26,99)

(jma) Es gibt viele Studien und
sogar Rankings über die Rei-
chen dieser Welt. Viele davon
stimmen allerdings nicht. Ei-
ner, der es wissen muss, ist der
Düsseldorfer Vermögenspsy-
chologe Professor Dr. Thomas
Druyen, der an der Sigmund
Freud Privat Universität in
Wien das „Institut für Verglei-
chende Vermögenskultur und
Vermögenspsychologie“ führt
und seit einem Jahr diverse Fi-
nanz- und Wirtschaftsforen
der Rheinischen Post mit sei-
nem Expertenwissen begleitet.

Weltweit gibt es seinen For-
schungen zufolge rund 1.800
Milliardäre, davon leben rund
130 in Deutschland. „Aber da-
von sind sicherlich rund 100
der breiten Öffentlichkeit nicht
bekannt“, erläutert Druyen.
Sein Institut hat seit der Grün-
dung des Lehrstuhls im Jahr
2007 vielfältiges Hintergrund-
wissen über die Reichen dieses
Planeten zusammengetragen.
Der Professor selbst hat dabei
persönlich mit über 100 Milli-
ardären und mehreren hun-
dert Millionären gesprochen –
intensiv und absolut vertrau-
lich. Die vielen Vorurteile, die
der Volksmund über die Super-
reichen pflegt, sieht er nach
seinen Forschungen nicht be-
stätigt.

Milliardären eröffnet das
viele Geld zwar einen höheren
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Tobias Graf von Bernstorff,
Bankhaus Metzler

Frank W. Straatmann,
Feri

Rolf Girsch,
Oaklet

Dr. Maximilian A. Werkmüller,
Lohr + Company

Prof. Dr. Jörg-Andreas Lohr,
Lohr + Company

Peter Brock,
Ernst & Young

Dr. Thomas Rüschen,
Deutsche Oppenheim

Die Teilnehmer
im Überblick
B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA
Tobias Graf von Bernstorff

Deutsche Oppenheim Family Office AG
Dr. Thomas Rüschen

Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaft
Peter Brock, Executive Director, Leiter Family Office
Services

FERI AG
Frank W. Straatmann

LOHR + COMPANY GmbH Wirtschaftsprüfungsge-
sellschaft
Prof. Dr. Jörg-Andreas Lohr, Dr. Maximilian A. Werk-
müller

Oaklet GmbH
Rolf Girsch

Pictet & Cie (Europe) S.A.
Armin Eiche

PricewaterhouseCoopers AG Wirtschaftsprüfungs-
gesellschaft (PwC)
Dr. Claudia Klümpen-Neusel, Rechtsanwältin/Steuer-
beraterin, Director Tax & Legal

Sigmund Freud Privatuniversität Wien Paris
Prof. Dr. Thomas Druyen

Warth & Klein Grant Thornton AG Wirtschaftsprü-
fungsgesellschaft
Jörg Eigelshoven

Moderation
José Macias, Jürgen Grosche, Dr. Patrick Peters

Auf Einladung der Rheinischen Post waren Vertreter führender Häuser zusammengekommen, um beim 1. RP-Finanzforum „Family Offices“ über die Hintergründe, Ansätze und Herausforderu
Hintergrund arbeitenden Spezialisten ist.

Vermögende Familien: Die Begleite

VON JÜRGEN GROSCHE

Beim 1. RP-Finanzforum „Fa-
mily Offices“ gaben Vertreter
führender Häuser einen exklu-
siven Einblick in ihre Welt. Was
ist das Besondere an den meist
verschwiegen im Hintergrund

arbeitenden Spezialisten? Was
unterscheidet sie von (Privat-)
Bankiers oder Vermögensver-
waltern?

Sie arbeiten als „trusted ad-
visors“, als vertrauenswürdige
Berater und betrachten die
Dinge „mit den Augen des Ver-

Sie sind oft geheimnisumwittert wie ihre Mandanten: Family Offices begleiten, wie der Name sagt, seh

UMFASSENDE BERATUNG

mögenden, nicht der Bank“,
erklärt Dr. Maximilian A. Werk-
müller (Lohr + Company). Die
Familien haben häufig einen
unternehmerischen Hinter-
grund. Ein Vertrauensverlust
gegenüber Banken lässt sie
gerne zu einer individuellen

Betreuung wechseln, hat Dr.
Claudia Klümpen-Neusel
(PwC) beobachtet. Mit steigen-
dem Vermögensniveau suchen
sie zudem das Besondere.

Vom Wortsinne her ist das
Family Office ein Büro, das
sich um Familienangelegen-

heiten kümmert, definiert Dr.
Thomas Rüschen (Deutsche
Oppenheim). Das könne ne-
ben der Vermögensverwaltung
auch die Strategieberatung
oder Services wie Reisen- oder
Konzertkarten-Buchungen
umfassen.

Auf das Vertrauen kommt e
sen dann zusammen mit ihren
Kunden die einengenden
Strukturen, was wiederum zu
Wachstum bei Family Offices
führt.

Die Vertrauensbeziehung
zum Berater sei wichtiger als
der Name eines Institutes, be-
stätigt Dr. Thomas Rüschen
(Deutsche Oppenheim). Ver-
mögende würden gerne ein
Netzwerk von Vertrauensper-
sonen um sich scharen. Das sei
allerdings auch eine Frage der

Werte, fügt To-
bias Graf von
Bernstorff
(Bankhaus
Metzler) hinzu.
Nur wenn Wer-
te in einer Or-
ganisation hin-
terlegt seien,
könnten auch

die einzelnen Berater danach
handeln. Dabei gehe es auch
darum, Interessenkonflikte zu
vermeiden, betont Graf von

Bernstorff: „Vermögen verwal-
ten und die Verwaltung kon-
trollieren – das sollte strikt ge-
trennt sein.“

Einige Family Offices bieten
beide Dienstleistungen an,
zum Beispiel Pictet. „Manche
Familien trennen das bewusst,
andere wollen hingegen auf
unsere Expertise in beiden Be-
reichen zurückgreifen“, sagt
Armin Eiche. Ähnlich bei
Deutsche Oppenheim. Für uns
ist es wichtig, eine eigene Ver-
mögensverwaltung zu haben,
um kompetent die Finanz-
märkte beurteilen und ent-
sprechend handeln zu kön-
nen“, sagt Dr. Thomas Rü-
schen.

In der Praxis gebe es oft Ver-
mischungen zwischen Vermö-
gensverwaltung und Family
Office-Strukturen, ergänzt
Frank W. Straatmann (Feri).
„Hier sollte der Mandant auf
mögliche Interessenkonflikte
achten.“ Interessenkollisionen

Family Offices genießen
ein besonderes Vertrau-
ensverhältnis zu ihren
Kunden. Sie müssen da-
rauf achten, das zu
rechtfertigen.

VON JÜRGEN GROSCHE

Eine Studie hat Prof. Dr. Tho-
mas Druyen überrascht. Der
Vermögensforscher erfragte
bei den Teil-
nehmern der
Studie Vertrau-
enskriterien,
nach denen sie
Berater beur-
teilen. „Ganz
oben fand sich
das Kriterium
Charakter.“ Of-
fenbar hätten die Vermögen-
den es häufig mit Beratern zu
tun, die nicht so handeln kön-
nen, wie sie wollen. Sie verlas-

Die Vertrauensbe-
ziehung zum

Berater ist wichtiger
als der Name eines

Institutes

Family Offices arbeiten als vertrauenswürdige Berater und schauen durch die Brille ihrer vermögenden
Kunden, nicht durch die beispielsweise einer Bank.
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Jörg Eigelshoven,
Warth & Klein

Dr. Claudia Klümpen-Neusel,
PWC

Armin Eiche,
Pictet

Family Office – ein wichtiger, aber
rätselhafter Begriff
VON THOMAS DRUYEN

In der breiten Öffentlichkeit,
aber auch unter Vermögenden
selbst, ist das Family Office ein
Wort mit sieben Siegeln. Ge-
meinhin wird es als ein macht-
volles Privatvergnügen der Su-
perreichen verstanden. Diese
Deutung greift bei weitem zu
kurz und führt zu irreführen-
den Interpretationen. Solange
es Reichtum gibt, also seit Jahr-
tausenden, waren die materiell
extrem Begüterten von Ratge-
bern, Ärzten und anderen Ex-
perten umzingelt. Viele Jahr-
hunderte hindurch kamen
noch geistliche Würdenträger
hinzu. Auch der klassische alte
Bankier als Freund und Berater
der ganzen Familie gehörte in
diesen konzentrischen Kreis
der bezahlten Vertrauten.

Heutzutage sprechen wir
eher von Single und Multi Fa-
mily Offices. Ersteres ist mit ei-
nem unternehmerischen Pri-
vatsekretariat vergleichbar
und das zweite hat schon die
Struktur einer Privatbank, da
es sich zwingend um komplexe
Vermögensvernetzungen han-
delt. Vor dem Hintergrund
komplizierter Finanzprodukte

und komplexer Finanzmärkte
ist die Notwendigkeit bei gro-
ßen Vermögen Ordnung und
Logik in die Unübersichtlich-
keit zu bringen, vollkommen
nachvollziehbar und unver-
zichtbar.

Die Tatsache, dass sich leis-
tungsstarke Protagonisten, die
unternehmerisch erfolgreich
sind und viel Geld verdienen,
ohne Expertise und Rat in den
Wirren der Finanzbranchen
kaum zurechtfinden, zeigt,
dass wir in einer Benutzerwelt
angekommen sind. Wir kön-

nen die Dinge bestenfalls be-
dienen, aber verstehen, tun wir
sie nicht. Bald wird jeder Bür-
ger einen Berater brauchen,
um allein in weltlichen Dingen
eine Orientierung zu erhalten.

Vor diesem Hintergrund er-
halten diese mythischen Fami-
ly Offices noch eine ganz ande-
re Bedeutung. Als eng vernetz-
te Dienstleiter haben sie Ein-
fluss auf Vermögende, die für
einen Großteil von Arbeitsplät-
zen verantwortlich sind. Die
sich zudem wirtschaftlich, ge-
sellschaftlich, politisch und

kulturell in prägender Weise
einbringen. Es geht also kei-
neswegs nur um Reichtum und
dessen Vermehrung, sondern
um eine Vermögenskompe-

tenz und den Willen, Verant-
wortung zu übernehmen, Mut
zu beweisen und konstruktive
Zeichen im Sinne der Gesell-
schaft zu setzen. Aus dieser
Sicht der Dinge kehren die ver-
meintlichen abgehobenen Pri-
vilegien auf den Boden der Tat-
sachen zurück und werden ein
wichtiger Bestandteil unserer
aller Wirklichkeit.

Der Vermögenspsychologe Pro-
fessor Dr. Thomas Druyen ist Di-
rektor des Instituts für Verglei-
chende Vermögenskultur und
Vermögenspsychologie an der
Sigmund Freud Privat-Universi-
tät Wien Paris und Gründer des
Instituts für Zukunftspsycholo-
gie und Zukunftsmanagement.

„Heutzutage
sprechen wir

von Single
und Multi

Family Offices“

Professor Dr. Thomas Druyen ist Vermögens- und Zukunftspsycho-
loge

Kompliziertes erklären
(jgr) Family Offices beschäfti-
gen sich mit komplexen Fra-
gen, in deren Lösungssuche
vielfältige Aspekte mit einflie-
ßen, um dann die Lösung am
Ende punktgenau zu formulie-
ren.

Wie ihre Mandanten sind
auch die Aufgaben nicht mit
wenigen Federstrichen zu skiz-
zieren. Die Lösung dieser kom-
plexen Fragestellungen erfor-
dert oftmals eine andere Sicht-
weise auf die Dinge, von daher
betrachten sie die Welt stark
durch die Brille der Kunden,

sagt Rolf Girsch (Oaklet). Diese
stehen vor komplexen Aufga-
ben, die sie nicht alleine lösen
können. Prof. Dr. Thomas
Druyen (Sigmund Freud Pri-
vatuniversität) sieht daher als
wichtigste Aufgabe der Family
Offices, Komplexität zu redu-
zieren. Die Spezialisten seien
„bezahlte Freunde“, sie bieten
als Dienstleistung eine ver-
trauensvolle Zusammenarbeit
an, dafür zahlen die Mandan-
ten.

„Reduktion der Komplexität
ist ein wichtiger Teil der Moti-

vation“, sagt auch Frank W.
Straatmann (Feri), darüber hi-
naus gehe es darum, neben der
Professionalisierung, den Fa-
milien Arbeit abzunehmen.
Nachfolgenden Generationen
von Unternehmern sei die Ver-
mögensverwaltung oft zu viel,
die Arbeit nehmen die Family
Offices ab. Oder sie helfen den
Familien, das Vermögen sinn-
voll zu investieren. Neben Stif-
tungen kommen dabei nach-
haltige und sozial wirksame In-
vestments (Social Impact In-
vestments) in Betracht.

Family Office-Experten diskutie-
ren über die Digitalisierung.

ungen zu diskutieren. Sie beantworteten unter anderem die Frage, was das Besondere an den meist verschwiegen im
FOTOS: ALOIS MÜLLER

er im Hintergrund
hr vermögende Familien, und das nicht nur bei der Geldanlage.

Family Offices leisten dabei
anderes als Privatbanken, be-
tont Tobias Graf von Bernstorff
(Bankhaus Metzler). „Wir sind
Privatbankiers klassischer Art,
wertebetont. Wir beschränken
uns auf die Ver-
mögensver-
waltung über
Generationen.
Wenn wir da-
bei an unsere
Grenzen kom-
men, helfen
wir, spezielle
Dienstleister zu finden, die
sich zum Beispiel um Struktu-
rierungen des Vermögens
kümmern.“

„Letztlich setzt sich die klas-
sische Family Office-Arbeit aus
drei Bereichen zusammen“, so
Armin Eiche (Pictet): „Der Fa-
mily Governance, der Invest-
ment Governance sowie der
operationellen Governance.
Die Kunst liegt dabei in der Ge-
samtkoordination.“

Wenn Familien bei Fragen
der Governance (Steuerung)
beraten werden, dann sei das
klassische Family Office-Ar-

steuert wurden, erklärt Jörg Ei-
gelshoven (Warth & Klein
Grant Thornton). Als Familien
sich vermehrt von den Unter-
nehmensstrukturen trennten,
suchten sie neue Partner, die
ihre Liquidität steuern.

Zusätzlicher Bedarf nach der
Dienstleistung kam durch die
Finanzkrise auf, ergänzt Peter
Brock (Ernst & Young). Seit
2008 sind die Finanzmärkte
volatiler, die Renditen sind ge-
sunken. Unternehmer müssen
sich stärker um alle ganzheitli-
chen Themen rund um die Fi-
nanzen kümmern, das geben
sie dann gerne an die Family
Offices ab. Und nach einem
Unternehmensverkauf helfen
sie den Familien, eine neue
Identität zu finden und in die-

sem Sinne das
Vermögen zu
verwalten, zu
erhalten und
auf die nächste
Generation zu
übertragen.

beit. Da der Begriff – so Frank
W. Straatmann (Feri) – positiv
besetzt sei, würden ihn sich
auch Banken und Vermögens-
verwalter gerne umhängen.
Tatsächlich bestehe die

Dienstleistung
der Family Of-
fices darin, zu
verstehen, was
der Mandant
braucht. Das
reicht von der
umfassenden
Vermögens-

analyse und anschließender
-strukturierung (inhaltlich,
rechtlich, steuerlich), über die
verschiedenen Umsetzungs-
wege, Auswahl von Vermö-
gensverwaltern, dem Control-
ling bis hin zum Reporting.

Nach dem
Zweiten Welt-
krieg haben
sich in
Deutschland
neue Vermö-
genskerne he-
rausgebildet,
die zunächst
aus Unternehmen heraus ge-

„Letztlich setzt sich
die klassische Fa-

mily Office-Arbeit
aus drei Bereichen

zusammen“

Privatbankiers be-
schränken sich auf

die Vermögens-
verwaltung über

Generationen

es an
seien ein großes Thema in der
Finanzwelt, bestätigt Jörg Ei-
gelshoven (Warth & Klein
Grant Thornton). Banken hät-
ten häufig Vertriebsvorgaben,
doch davon seien auch Family
Offices betroffen.

Generell gehe es um die Fra-
ge, wie unabhängig ein solches
Office ist, fügt Rolf Girsch
(Oaklet) hinzu. Insbesondere
wenn es um die Messbarkeit
der Arbeit gehe. Diese sei wich-
tig, solange sie nicht dazu füh-

re, dass man sich dem Markt
blind unterwirft. „Dies ermög-
licht dann kei-
nen Blick
durch die Brille
des Kunden
beziehungs-
weise der Fa-
milie, sondern
durch die Brille
des Marktes.
Ein Family Of-
fice verhält sich dann oppor-
tun, was nicht unbedingt im

Sinne der Familie sein muss.
Fazit: Transparenz und Mess-

barkeit sind
gut für das Ver-
trauen, darf
aber nicht
dazu führen,
dass die eigent-
liche Werte in
den Hinter-
grund rücken.“
Schließlich

strukturierten Family Offices
das Vermögen als Ganzes, also
auch hinsichtlich aufsichts-
rechtlicher, steuerlicher und
anderer Parameter. Damit sei-
en sie nicht kaum vergleichbar,
im Gegensatz zu Vermögens-
verwaltern.

Dr. Claudia Klümpen-Neu-
sel (PwC) meint daher, Family
Offices sollten nicht versu-
chen, einfach nur ein besserer
Vermögensverwalter zu sein,
sondern Dienstleistungen da-
rüber hinaus anbieten, die der
Kunde braucht.

Generell geht
es um die Frage,
wie unabhängig

ein Family Office ist,
so die Experten

Vermögensverwaltung und Family Office: Manche Kunden wollen
Dienstleistungen aus einer Hand, andere lieber eine klare Trennung.
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Vertrauen kann man nicht digitalisieren: So bewerten die Experten aus Family Offices, Banken und Kanzleien die Debatte um die Digitalisierung, die die gesamte Beratungs- und Fi-
nanzindustrie ergriffen hat. Sie sehen darin keine Gefahr. FOTO: ALOIS MÜLLER

Die persönliche Beziehung steht im Fokus

VON PATRICK PETERS

Das Verhältnis von Family Of-
fices zu ihren Mandanten
zeichnet sich vor allem durch
zwei Merkmale aus: Vertrauen
und persönliche Nähe. Darin
sind sich die Teilnehmer des 1.
RP-Finanzforums „Family Of-
fices“ einig. Und sind deshalb
auch überzeugt davon, dass
beispielsweise die Tendenzen

zur Digitalisierung in der Fi-
nanzindustrie keine allzu gro-
ßen Auswirkungen auf ihre
Branche haben werden.

„Vertrauen kann man nicht
digitalisieren“, ist sich Dr. Tho-
mas Rüschen sicher (Deutsche
Oppenheim Family Offices).
Rolf Girsch von Oaklet weist
darauf hin, dass jeder Trend
auch einen Gegentrend habe –
das gelte für ihn auch bei der
Digitalisierung, sodass er die
persönliche Beziehung im Fo-
kus sehe. Dabei wird er von
Professor Thomas Druyen
(Sigmund Freund Privatuni-
versität Wien Paris) sekun-
diert: „Vertrauen erscheint mir
in vielen Zusammenhängen
als das wichtigste Element. Die
Menschen glauben nicht mehr

diesen drei Vermögenssphären
zahlreiche
Themen abde-
cken – und sei
es, die Eltern
darüber zu in-
formieren, was
die Kinder in
den Sozialen
Medien tun.“

Thomas Druyen bezeichnet
die „Digitalität als eine neue
Art des Denkens“ – was Tobias
Graf Bernstorff, Leiter der Ge-

schäftsstelle Köln/Düsseldorf
des Bankhau-
ses Metzler,
dazu motiviert,
aus dieser
„überwältigen-
den Wissens-
flut“ abzulei-
ten, dass der
„Mensch einen

Navigator und Kontrolleur be-
nötigt, der ihn durch diese Zei-
ten führt“. Dr. Maximilian A.
Werkmüller von Lohr + Com-

pany betont dabei vor allem
die Rolle der Branche: „Family
Offices sorgen für Entschleuni-
gung in der Fachberatung und
dafür, dass keine ‚Verrohstof-
fung‘ stattfindet.“

Für die Zukunft sehen sich
die Häuser gut aufgestellt.
Zwar werde es für echte Unab-
hängigkeit einer Mindestgröße
bei den Family Office-Anbie-
tern bedürfen, sagt Frank W.
Straatmann. Aber er geht
ebenso davon aus, dass die

Spezialisten im Markt profitie-
ren werden. Dies entspricht
der Auffassung von Armin Ei-
che, Leiter des Private Wealth
Managements von Pictet in
Deutschland. „Die Herausfor-
derungen für Familien sind zu
groß. Sie brauchen ihre Spezia-
listen für die einzelnen Berei-
che, aber mitunter auch je-
manden, der ihnen dabei hilft,
den Gesamtüberblick zu be-
wahren.“

Apropos Mindestgröße: Für
Professor Dr. Jörg-Andreas
Lohr (Lohr + Company) ist der
Startschuss für Unternehmen
mit industriellen Strukturen
gefallen. „Bislang ist der Markt
sehr segmentiert, aber die Be-
ratungsleistungen und An-
sprüche der Mandanten wer-
den komplexer. Das können
die Kleinen nicht abdecken.“
Vor allem auch vor dem Hin-
tergrund einer zunehmenden
Internationalisierung der Fa-
milienmitglieder der Nachfol-
gegenerationen großer vermö-
gender Unternehmerfamilien
steigt die Komplexität, deren
Vermögen professionell zu ver-
walten, betont Peter Brock
(Ernst & Young).

Digitale Lösungen hel-
fen bei der Aufberei-
tung von Daten und
Strategien. Aber sie
ersetzen nicht die Nähe
des Beraters zu seinen
Mandanten.

DIGITALISIERUNG

Jörg Eigelshoven (Warth &
Klein Grant Thornton) betont,
dass Vermögende oftmals eine
andere Einstellung zur Privat-
sphäre hätten als übrige Teile
der Bevölkerung. „Ihr Schutz-
bedürfnis ist viel höher, wes-
halb die typischen digitalen
Angebote für sie nicht unbe-
dingt attraktiv sind.“ Zum The-

ma Schutz äußert sich auch
Frank W. Straatmann vom In-
vestmenthaus Feri. Er sieht die
Aufgabe von Family Offices in
der Schaffung eines Vermö-
gensschutzkonzeptes für das
gesamte Finanz-, Sozial- und
Humanvermögen einer Fami-
lie. „Vermögen ist mehr als
Geld. Deshalb müssen wir in

an Charts, sondern setzen auf
die Emotion.“ Ähnlich argu-
mentiert auch Dr. Claudia
Klümpen-Neusel von Pricewa-
terhouseCoopers. Für sie gilt:
„Digitale Lösungen helfen bei
der Aufbereitung von Daten
und Strategien. Die Entschei-
dung trifft aber weiterhin der
Mensch.“

Familien
brauchen ihre

Spezialisten
für die einzelnen

Bereiche

„Vertrauen
erscheint mir in

vielen Zusammen-
hängen als das wich-

tigste Element“

Im Zuge der Interna-
tionalisierung steigt

die Komplexität
in der Vermögens-

verwaltung

Einer oder viele?
VON JÜRGEN GROSCHE

Kenner stellen sich die Frage:
Handelt es sich um ein Single-
oder ein Multi-Family-Office?
Auch darüber tauschten sich
die Experten beim RP-Finanz-
forum „Family Offices“ aus.
Single Family Offices betreuen
meist sehr reiche Familien, er-
klärt Dr. Maximilian A. Werk-
müller (Lohr + Company). Sie
sind dann nur für eine einzige
Familie tätig, Multi Family Of-
fices kämen hingegen oft aus
den Wealth Management-Ab-
teilungen von Banken, führt
Werkmüller aus.

Dabei hätten die beiden Gat-
tungen auch unterschiedliche
Strukturen, fügt Professor Dr.
Jörg-Andreas Lohr (Lohr +
Company) hinzu. Die Singles
starten meist mit der Mentali-
tät des Sekretärs, der sich um

die Angelegenheiten der Fami-
lie kümmert. Dann kommen
andere Aufgaben etwa in der
Vermögensverwaltung dazu.
Umgekehrt erwachsen Multi
Offices aus der Vermögensver-
waltung, in der sie bereits tätig
sind. Wenn Mandanten zum
Beispiel nach einem Unter-
nehmensverkauf eine „kom-
plett andere Welt“ betreten,
brauchen sie Lösungen für
komplexe Fragen.

Family Officer, die nur eine
Familie betreuen, kommen ge-
legentlich an Grenzen, da auf-
grund der Komplexität der Fra-
gestellungen eine Spezialisie-
rung immer wichtiger wird, er-
klärt Dr. Thomas Rüschen
(Deutsche Oppenheim). Sie
lassen sich bei Spezialthemen
dann häufig durch externe Be-
rater, zum Bespiel Multi Family
Offices, beraten. Sofern sie

selbst aufgrund der Speziali-
sierung auf ein Themengebiet
ein besonderes Know-how er-
werben, bieten sie das unter
Umständen auch anderen Fa-
milien an, und entwickeln sich
so selbst zu einer Art Multi Fa-
mily Office.

In manchen Fällen stehen
die Spezialisten vor kniffligen
Fragen. Wenn das Vermögens-
volumen einer Familie nicht
groß genug ist, dann wird die
Dienstleistung eines Single Of-
fices häufig zu teuer, erläutert
Peter Brock (Ernst & Young).
Arbeiten die Dienstleister
dann aber für mehrere Famili-
en, stellt sich schnell die Frage,
ob sie nicht unter die Regulie-
rung der Finanzaufsicht BaFin
(Bundesanstalt für Finanz-
dienstleistungsaufsicht) bezie-
hungsweise das KWG (Kredit-
wesengesetz) fallen.

Ein Ergebnis der Diskussion: Family Officer, die nur eine Familie betreuen, kommen gelegentlich an Gren-
zen, da die Komplexität zunimmt.
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