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Die langfristige Bewahrung von Familien-
vermogen erfordert eine immer stér-
kere Professionalisierung des Anlage-
prozesses. Die Herausforderungen im
globalen Umfeld sind vielféltig, bergen
neben Risiken auch Chancen, die es zu
nutzen gilt.

FUr die passende Asset Allocation
von groBBen Familienvermdgen mussen
im Vorfeld in der Regel komplexe Fra-
gestellungen beantwortet werden, die
im Zeitablauf mit hoher Wahrschein-
lichkeit nicht stabil bleiben. Neben dko-
nomischen Faktoren spielen gleichbe-
rechtigt auch ethische und philanthro-
pische Visionen sowie das Humankapi-
tal eine Rolle, die letztlich dem Familien-
vermdgen einen Sinn zuweisen.

Lassen sich fur Vermdgen, die auf
einen Vermdgensinhaber entfallen, noch
relativ einfach Parameter wie Rendite-
erwartung, Risikoneigung, Liquiditats-
erfordernisse etc. definieren, so sind
Familienvermdgen einer gréBeren Per-
sonengruppe zuzuordnen, deren hete-
rogene Erwartungen und Lebensum-
stande in den Allokationsprozess ein-
zubeziehen sind. Mehrere Generationen
oder internationale Standorte sind nur
einige Faktoren, die in den Zielparame-
tern Berlcksichtigung finden mussen.
Far ein Multi Family Office bedeutet
dies, dass weitgehend heterogene Fa-
milienvermdgen einerseits unterschied-
liche Ausgangssituationen und Anforde-
rungen haben, sich andererseits aber
dem gleichen makrodkonomischen
Umfeld ausgesetzt sehen. Zusatzlich
bringen Familien haufig ,gesetzte” Ver-
mogensbestandteile wie z. B. das be-

stehende aktive Familienunternehmen
oder Immobilienportfolios mit ein. Eine
der wichtigsten Aufgaben des Family
Offices besteht darin, aus diesen Para-
metern die strategische Asset Alloca-
tion abzuleiten. Wesentlich ist hierbei
die generationenUbergreifende Erhal-
tung der Substanz und Kaufkraft des
Familienvermdgens, um langfristig nach
Kosten und Inflation den Lebensstan-
dard der Familienmitglieder zu gewéhr-
leisten. Eine besondere Herausforderung

Ein Family Office muss
das Familienvermogen
fokussiert auf Kurs halten.

spielt zusatzlich die Steuerbelastung,
die neben der laufenden Ertragsbe-
steuerung auch Substanzsteuern im
Sinne von Erbschafts- und Schenkungs-
steuer umfasst. Letztere kdnnen die
Ertragsbasis derart schmaélern, dass
die genannten Ziele ernsthaft gefahrdet
sein kénnen.

Die Auswahl der Asset-Klassen darf
sich jedoch nicht nur auf deren oberste
Ebene erstrecken. Lander, Sektoren
und Marktsegmente sind zu differen-
zieren. Esist, vereinfacht ausgedrdickt, zu
pauschal z. B. nur die Aktienquote zu er-
hdhen. Zu unterschiedlich entwickelten
sich allein in diesem Jahr die globalen
Aktienmarkte, als dass man allein Uber
eine Aktienquotensteuerung die richti-
gen Schwerpunkte setzen konnte. Da
ein Family Office kein Spezialist fur alle
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Asset-Klassen, Teilmarkte und Regio-
nen sein kann, braucht es Zugang zu
Expertenwissen, um daraus eine makro-
o6konomische Erwartung zu definieren,
die Grundlage fur die Asset Allocation
sein muss. SchlieBlich sollte sich das
Family Office nicht als der bessere
Asset Manager fur einzelne Mandate
sehen, da die Mandatsverantwortung
auf Einzelportfolioebene konsequenter-
weise nur beim Asset Manager liegen
kann.

Fazit

Ein Familiy Office sollte sich nicht von
den vielfaltigen externen Einflussen
wie Medien oder Produktanbietern
zum Getriebenen flr seinen Makroblick
machen lassen. Es muss die Familien-
vermdgen wie ein Kapitan fokussiert
auf Kurs halten. Ein Family Office be-
ndtigt ein effizientes Steuerungs- und
Reportingsystem, das jederzeit in der
Lage ist, den Ist-Zustand, auch von
hochkomplexen Vermodgen — mit liqui-
den und nichtliquiden Vermdgensbe-
standteilen —, zu erfassen und Risiko-
positionen zu identifizieren. RUckwarts-
gerichtete Reportingsysteme helfen
nur das Vergangene zu erkléren. In Ex-
tremsituationen mussen die Entschei-
dungstrager in der Lage sein, innerhalb
kUrzester Zeit Eingriffe in die Allocation
vornehmen zu kénnen. Nur so lassen
sich langfristige Ziele ohne Zufalls-
ergebnisse erreichen und die Familien-
vermdgen fUr ihren zugeordneten Sinn
erhalten.
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