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Family Offices

Anspruche der Vermogensverwalter an ihre Dienstleister

Family Offices sind gerade angesichts der aktuellen Marktsituation fiir Inmobi-
lien-Investmenthiuser eine interessante Zielgruppe. Denn wihrend Versicherun-
gen oder Pensionsfonds derzeit fast ausschlieBlich Core-Objekte in den Blick
nehmen, die ihnen maximale Sicherheit versprechen, sind die privaten Vermo-
gensverwaltungen weniger eingeschrankt. Fiir sie kommen auch Projektenwick-
lungen oder Investments in dem Segment Value-added infrage — wodurch ihnen
derzeit interessante Opportunitaten offen stehen. Allerdings weil3 der Autor,
dass ein Asset Manager das Vertrauen der vermogenden Familien nur gewinnen
kann, wenn sie neben seinem fachlichen Know-how und seinen Referenzen vor

allem von seiner personlichen Seriositit iiberzeugt sind.

Sicherheit, Werterhalt, Ertragsstabilitit

- das sind derzeit die bestimmenden
Investitionskriterien der meisten Investo-
ren am Immobilieninvestmentmarkt.
Nachgefragt werden daher fast aus-
schlieBlich Core-Immobilien in den deut-
schen Ballungszentren, die mit einer
hochwertigen Ausstattung, einer Top-
Lage und langfristigen Mietvertragen
genau diese Werte bieten. Insbesondere
institutionelle Anleger sind kaum bereit,
vom vorherrschenden Sicherheits-Credo
abzuriicken und nehmen dafiir auch
geringe Renditen in Kauf.

Core-Objekte in Deutschland sind auf-
grund der andauernden hohen Nachfra-
ge und einem auf niedrigem Niveau
verharrenden Neubauvolumen mittler-
weile rar und vor allem teuer geworden.
Anbieter von Investmentprodukten im
Immobilienbereich suchen daher nach
Alternativen. Eine Méglichkeit sind Im-
mobilien, die in ihrem aktuellen Zustand
nicht alle Kriterien eines Core-Objekts
erfiillen - etwa weil Mietvertrdge aus-
laufen und eine nicht mehr zeitgemaBe
Haustechnik oder Raumaufteilung eine
Neuvermietung erschweren. Solche Mén-
gel lassen sich aber mit vergleichsweise
geringem Aufwand beheben und das
Gebaude verwandelt sich wieder in eines
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der gefragten Core-Objekte, sofern die
Lage stimmt.

Investoren mit weitem
Anlagehorizont gesucht

Allerdings ist auch dieses Segment be-
grenzt und nicht geeignet, das grund-
satzliche Problem des Missverhaltnisses
zwischen Angebot und Nachfrage zu
beheben. Da auBerhalb des Core-Be-
reichs die Nachfrage massiv zurilickgeht,
tun sich gerade hier interessante Chan-
cen fiir Investoren auf, die bereit sind,
ihren Anlagehorizont zu erweitern.

Family Offices gehdren zu diesem Anle-
gertyp. Das Anlagevolumen der Vermo-
gensverwaltungen wohlhabender Famili-
en summiert sich nach Hochrechnungen
der Unternehmensberatung Boston Con-
sulting in Deutschland auf tiber 180
Milliarden Euro. Im Vergleich zur groBen
Gruppe der institutionellen Investoren,
die nach Zahlen des Branchenverbands
BVI mehr als eine Billion Euro anlegen,
mag das zwar gering anmuten - die
Tendenz zeigt allerdings deutlich nach
oben. So verzeichneten Family Offices in
Deutschland nach Angaben der Wirt-
schaftswoche seit Beginn der Finanzkrise
einen jahrlichen Zuwachs um die zehn
Prozent im Hinblick auf die von lhnen
verwalteten Vermogenswerte.

Fiir den Erfolg der Family Offices gibt es
mehrere Griinde. Zum einen ist das Ver-
trauen der vermdgenden Kunden in die
Dienste beratender Banken im Zuge der
Finanzkrise erheblich gesunken. Zum
anderen missen Bankberater inzwischen
hohere Auflagen in der Dokumentation
ihrer Beratungsaktivitaten erfiillen, was
wiederum hohere Kosten verursacht.
Family Offices hingegen kdnnen insge-

samt freier und kosteneffizienter agie-
ren. Beglinstigt wird das Geschaftsmodell
der Family Offices zusatzlich dadurch,
dass der in Deutschland anstehende
Generationswechsel das Privatvermdgen
in mehr Hande verteilt, mit der Folge,
dass es zumindest zahlenmaBig zukiinf-
tig mehr wohlhabende Familien geben
wird.

Auch bei den Family Offices steht das
Thema Werterhalt ganz oben auf der
Agenda, dabei agieren sie jedoch we-
sentlich flexibler und insgesamt deutlich
risikoaffiner als institutionelle Anleger.
Im aktuellen Niedrigzinsumfeld suchen
auch sie verstarkt nach Investitionen in
Sachwerten, Immobilien stehen dabei
ganz oben auf der Liste. Familien inves-
tierten laut einer Studie der Wirt-
schaftspriifungs- und Beratungsgesell-
schaft Pricewaterhouse-Coopers (PwC)
im Jahr 2012 vor allem in Immobilien
(17 Prozent der Assets under Manage-
ment), Aktien (16 Prozent) und Renten-
papiere (14 Prozent).

Anders als die meisten groBen Investoren
sind sie neben direkten und indirekten
Investitionen in Core-Objekten auch an
opportunistischen Investments, wie zum
Beispiel Projektentwicklungen und Value-
Added-Objekten interessiert. Dabei gehen
die Vermdgensverwalter I6sungsorientiert
und mit einem Blick auf die Ergebnisse an
ihre Investments heran. Letztendlich
unterscheiden sich die Anlagestrategien
verschiedener Hauser jedoch stark, denn
am Ende sind immer die Praferenzen der
jeweiligen Familie oder des entscheiden-
den Familienoberhauptes entscheidend
flr die Auswahl eines Investments.

Seriositat und starke
Referenzen gefragt

Fiir ihre Kunden tibernehmen Family
Offices umfangreiche Aufgaben. Zum
Kern zahlt es, die Wertentwicklung der
ihnen anvertrauten Vermdgenswerte zu
beaufsichtigen und individuell abge-
stimmte Anlagestrategien zu entwickeln.
Sie bieten dem Kunden zudem eine um-
fassende Finanzplanung, libernehmen
das Risiko- und Cash-Management und
betreuen bei Bedarf direkte Unterneh-
mensbeteiligungen. Darlber hinaus be-
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Durchschnittliche Verteilung der Assets under Management von deutschen
Multi Family Offices im Jahr 2012 (Angaben in Prozent)

keine Angabe
19

andere
7

Hedgefonds
7

Venture Capital
6

Unternehmensbeteiligungen
5

andere Rohstoffe
3

Renten/Bonds
14

Aktien
16

Immobilien
17

Gold
6

Quelle: Studie ,Multi-Family Offices im Aufwind”, Pricewaterhouse-Coopers (PwC)

raten viele Family Offices auch bei Testa-
mentsfragen und Nachfolgeregelungen,
bei Firmenkaufen, in Steuerfragen oder
bei Schenkungen.

Die Zusammenarbeit zwischen dem Ver-
mogensverwalter und dem Kunden ist
besonders eng und in der Regel langfris-
tig angelegt. So ist die Mehrzahl der fir
die PwC-Studie befragten Family-Offices
bereits in zweiter Generation fiir die
Vermogensverwaltung ihrer Klienten
zustandig. Etwa ein Drittel steht dem-
nach sogar bereits seit drei Generationen
im Dienst der Familie.
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Ein Schwerpunkt ihrer Tatigkeit liegt in
der Auswahl der Anlageklassen, wobei
das Family Office selbst nur die Allokati-
on bestimmt und das Management, je
nach GroBe und Anforderungen der zu
betreuenden Familie, ausgewahlten
Spezialisten Uiberldsst. Diese werden
zuvor auf Herz und Nieren gepriift. Sie
missen einen strengen Auswahlprozess
tberstehen und auch auf personlicher
Ebene beim Kunden liberzeugen. Denn
auch in diesem Fall liegt die finale Ent-
scheidung bei der Familie selbst. Um
Family Offices als Geschaftspartner zu
gewinnen, miissen externe Manager wie

Immobilien-Investmenthduser mit den
gleichen Werten punkten, wie sie die
Family Offices den vermdgenden Kun-
den entgegenbringen.

Hohe Kompetenz im jeweiligen Spezial-
gebiet, ein serioser Auftritt und nicht
zuletzt durchweg starke Referenzen sind
Grundvoraussetzungen fiir eine mogliche
Zusammenarbeit. Gerade wenn ein hohe-
res Risiko in Value-Added- oder opportu-
nistischen Investments eingegangen
werden soll, kommt es besonders darauf,
dass der Asset Manager ein hohes spezi-
fisches Know-how und einen hervorra-
genden Track Record nachweisen kann.

Es gilt liber die Jahre hinweg ein gutes
Vertrauensverhaltnis zu den Ansprech-
partnern aufzubauen und die eigene
Leistung immer wieder zu bestatigen.

Diese gilt es, auch in der anschlieBen-
den Zusammenarbeit regelmaBig unter
Beweis zu stellen. Family Offices liber-
nehmen nicht nur die Steuerung der
Spezialisten, sondern priifen die exter-
nen Dienstleister in der Zusammenar-
beit auch permanent daraufhin, ob

Ziele und Vorgaben erreicht und einge-
halten werden und ob zum Wohle des
Kunden gehandelt wird. Letztlich eint
alle Familien, dass sie selbst bei unter-
schiedlichsten Anlagestrategien, Zielvor-
stellungen und Interessensschwerpunk-
ten ihr Geld in guten Handen wissen
mochten. —






