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WERKMULLER

Vorwort des Herausgebers zur vierten Auflage

Die Welt ist im Umbruch, die Demokratie als Staatsform in Gefahr — auch bei
uns in Deutschland. Trump, Erdogan, Putin, Orban & Co. sind Wegbereiter
einer neuen Welt- und Werteordnung und insbesondere auch eines neuen
Europa. Die Spaltung der Gemeinschaft erscheint unvermeidbar und dennoch
bilden sich auch neue Allianzen. Der Schulterschluss zwischen Europa und
China konnte Neues entstehen lassen, wo das Alte nicht mehr bestindig ist oder
erscheint.

Diese weltpolitische Lage hat unmittelbare Auswirkungen auf das Sicherheits-
und Risikoempfinden vermégender Familien. Mehr denn je sind sie darauf be-
dacht, Krisen und ihre Auswirkungen zu antizipieren, ihr Vermogen (weltweit)

zu dislozieren, um es vor Angriffen zu schitzen.

Hinzu kommt die immer schnellere Disruptierung ganzer Industriezweige der
vermeintlich »alten Welt« und ihre Ersetzung durch neue, digitale Alternativen.
Fintechs, Robo-Advisors und andere intelligente Systeme sind die erkennbaren
neuen Angebote — und sie sind nicht einmal schlecht. Der digitale Wandel in
der Industrie schafft aber auch Chancen, die erkannt und genutzt werden wol-
len. Blockchain-Technologie als neue Asset-Klasse? Warum eigentlich nicht.

Das Geschift eines Family Officers ist in der vergangenen drei Jahren nicht
wirklich einfacher geworden. Im Gegenteil: neben den oben beschriebenen
Mega-Trends und den Verwerfungen in der internationalen Politik muss er
nach wie vor seinen Prinzipalen tibersetzen, worum es geht und welche Mal3-
nahmen getroffen werden sollten, um die vereinbarten Ziele zu erreichen. Der
»trusted« advice spielt in diesen Tagen eine ganz besondere Rolle. Flankiert wird
alles von den regulatorischen »Nachwehen« der Subprime-Kirise, der der Ge-
setzgeber erwartungsgemal hinterherlduft. Immer neue EU-Richtlinien miissen
umgesetzt werden, um den Verbraucher noch besser als je zuvor zu schiitzen.
Leider gerit leicht aus dem Fokus, vor was er eigentlich noch geschiitzt werden
muss, nachdem insbesondere MiFiD II ganze Geschiftsfelder fiir nicht profes-
sionelle Anleger ausgetrocknet hat.
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VORWORT

»Mehr denn je ist Fokussierung und Orientierung das Gebot der Stunde.« Dieser
Satz, der bereits im Vorwort der dritten Auflage enthalten war, wird unverandert
auf das Vorwort zur vierten Auflage vorgetragen. Neue Themen und neue
Autoren kommen hinzu: mit Herrn Alexander Etterer und Herrn Dr. Peters
konnten zwei renommierte Autoren hinzugewonnen werden. Ihnen gilt mein be-
sonderer Dank. In gleichem Mal3e danke ich den bisherigen Autoren fur ihre
Bereitschaft, auch an der vierten Auflage mitzuwirken. Nach wie vor ist es unser
Anspruch, ein Praktikerhandbuch fiir diejenigen auf den Markt zu bringen, die
sich mit dem Thema »Family Office Management« befassen oder beabsichtigen,

dies zu tun. Es ist von Praktikern verfasst, die wissen, was sie tun.

Frau stud. iur. Carlotta Sohn danke ich fur ithren unermudlichen Einsatz in der
Redaktion.

Disseldorf, im Juni 2019

Prof. Dr. Maximilian A. Werkmuller
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WERKMULLER

A. Einleitung

I. Historische Entwicklung

Der Begriff »Family Office« entstammt dem angelsichsischen Wirtschaftsraum
und bezeichnet dort — vereinfacht dargestellt — eine Gesamtheit von Dienstleis-
tungen, welche durch eine bestimmte Person in Bezug auf ein bestimmtes Ver-
mogen erbracht wird.! Das grundsitzliche Bedurfnis, die Verwaltung des eige-
nen Vermogens in professionelle Hinde Dritter zu legen, reicht schon viele
hundert Jahre zurtck. Bereits im Mittelalter gab es die »Hausmeier«, denen die
Verwaltung und Pflege des Vermdgens ihrer in der Regel hochadeligen Prinzi-
pale oblag.? Diese Tradition hat sich tber den Zeitvetlauf fortgesetzt. Im
Amerika des 18. Jahrhunderts waren es Familien mit wohlklingenden Namen
wie Morgan (1838) und Rockefeller (1882), welche durch die Schaffung einer
entsprechenden Infrastruktur begannen, die Verwaltung des familieneigenen
Vermogens zu institutionalisieren.” In diesem Zusammenhang entstand auch
der Begriff »Family Office«. Es ging damals nur um das Vermogen einer einzel-
nen Familie. In Deutschland entstanden Family Offices im Sinne dieses empi-
rischen Befundes erst sehr viel spater nach dem Ende des zweiten Weltkriegs.
Richtungweisend fiir die gesamte weitere Evolution der Definitionen und der
damit verbundenen Leistungen war die Errichtung der FERI durch die Familie
Quandt sowie die — zeitlich nachfolgende — Grindung der Harald Quandt
Holding. In den nachfolgenden Jahren haben weitere Familien eigene Family
Office-Strukturen ins Leben gerufen, zu nennen wiren hier beispielsweise die
Familien Brenninkmeyer, Oppenheim, Henkel, Haniel und Jacobs.

Zu Beginn der achtziger Jahre begannen die »familieneigenen« Family Offices,
sich mit ihren Ideen und dem von ihnen entwickelten financial engineering auch
anderen Familien zu 6ffnen, um diese an entsprechenden Strategien der Ver-
mogensverwaltung und des Asset Management teilhaben zu lassen.* Oft blieb
der Kreis der beteiligten Familien im Sinne eines »Peer to Peer« dennoch klein,
um Diskretion gewihrtleisten zu kénnen. In anderen Fillen wurde er dagegen

1 Vel. die Ausfihrungen bei Avery, Euromoney 2004, S. 236: »Family Offices can take various
forms, ranging from those employing a simple secretary to organize travel and bill payments
for the family, to a team of investment professionals, accountants, tax lawyers and suppliers of
concierge services«.

2 Vgl. Haupt/Hilger, Kap. 2.1.3. m. w. N.; zum Begriff des »Hausmeier« vgl. Wadle in: Hand-

worterbuch zur deutschen Rechtsgeschichte, 2. Band, S. 2035 f.

Vgl. Haupt/ Hilger, a.2.0; vgl. auch Avery, S. 236 ff.; vgl. auch Unal/ Rodewald, S. 52.

4 Vgl. den Hinweis auf das Family Office der Familie Phipps bei Avery, S. 237.

W
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EINLEITUNG

bewusst ausgeweitet, um Family Office-Leistungen — nicht zuletzt aus Kosten-

grinden — auch einem breiteren Personenkreis anbieten zu kénnen.?

SchlieBlich haben auch Banken die Nachfrage des hoheren Kundensegments
nach Family Office Leistungen erkannt und begonnen, sich diese Nachfrage
nutzbar zu machen. Der Erfolg hielt sich jedoch in vielen Fillen nicht zuletzt
deshalb in Grenzen, weil einige Anbieter den »Trend« zum Anlass nahmen, ihre
vormaligen Private Banking-Leistungen und insbesondere ihre eigenen Pro-
dukte jetzt unter dem neuen Label »Family Office« zu vermarkten.® Allein den
Privatbanken, allen voran den bekannten Instituten in der Schweiz, wie
z. B. Lombard Odier oder Pictet, ist es gelungen, sich dem Kunden nachhaltig
als »trusted advisor«” und damit als geeigneter Family Officer zu empfehlen.

II. Begriffsdefinition

An dieser Stelle sei ein Wort zur definitorischen Erfassung des Begriffs an sich
gesagt: Hine exakte Erfassung der Typologie ist nicht (mehr) moglich — zu ver-
schieden sind inzwischen die am Markt vertretenen Erscheinungsformen von
Family Offices. Man kann sicherlich zwei grole Gruppen voneinander unter-
scheiden, zum einen die sog. »Single Family Offices (SFO)« und zum anderen
die sog. »Multi Family Offices (MFO)«. Wihrend die erste Gruppe ausschlie3-
lich den Interessen einer einzigen (Unternehmer-)Familie dient, ist die Kunden-
plattform der zweiten Gruppe grundsitzlich offen. MFOs bieten ihre Leistun-
gen jedoch — je nach innerer Governance — unterschiedlichen Kundenclustern
an. Inzwischen existieren auch im Multi Family Office Segment »Boutiquen«
mit sehr ausgeprigten Stirken.® Die BaFin spricht in ihrem Merkblatt zur Et-
laubnispflicht gemil} § 32 KWG fir Family Offices vom 14.05.2014 schlicht
von »Unternehmen, welche sich — unabhingig von ihrer Rechtsform — mit der
bankenunabhingigen Verwaltung groB3er privater Vermogen befassen.«’

Vgl. Avery, a.a.0O.

Vel. hierzu Schaubach, S. 347 ff. (352).

Zum Begriff vgl. unten, Abschnitt D, Kap. IT a.E. Rn. 74.

Vel. hierzu Richter, »Ziele und Aufgaben von Single Family Offices«, S. 279 ff. (280 f) in:
EQUA-Stiftung (Hrsg.), Gesellschafterkompetenz, Unternehmer Medien GmbH, Bonn, 2011;
vgl. auch Decker, Carolin, »Family Offices — eine Alternative fiir das professionelle Vermogens-
management, in: Mit ruhiger Hand — Informationen fiir die langfristige Vermdgensanlage,
2013, S. 4 ff. (6).

9 http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Merkblatt/mb_140514
_familyoffices.html

o~ &N L
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WERKMULLER

Family Offices grenzen sich im Hinblick auf ihre Tatigkeiten von herkémmli-
chen Beratungskonzepten im Bereich der »Vermoégensverwaltung plus«
dadurch ab, dass sie tiber die Betreuung des Vermdégens hinaus weitere Ver-
kntpfungen herstellen und dadurch dem Vermogensinhaber als multipler Rat-
geber und Dienstleister zur Seite und nicht etwa (nur) gegeniiber stehen. »Best
advice« und »Best buy« sind essentielle Merkmale sog. »echter« Family Office
Leistungen. Schon ein nur potentieller Interessenkonflikt ist geeignet, die Leis-
tung an sich zu »infizieren« und fiir den Vermdégensinhaber als »unbrauchbar«
erscheinen zu lassen.'” Das Fehlen jeglicher Interessenkonflikte hat selbstver-
standlich einen Preis, unabhingig davon, ob ein eigenes Family Office installiert
wird oder entsprechende Leistungssegmente am Markt eingekauft werden. Im
letztgenannten Fall ist insbesondere die Wahl einer geeigneten Vergtitungsform
entscheidend fir die Nachhaltigkeit der Geschiftsbeziehung mit dem Vermo-

gensinhaber."!

Der Begriff Family Office ist nicht zu verwechseln mit dem des von zahlreichen
Banken im hoheren Kundensegment angebotenen »Private Wealth Manage-
ment«. Letzterer bezeichnet die Gesamtheit aller Aktivititen, des Planens, Rea-
lisierens und Kontrollierens simtlicher Ressourcen des Finanz-, Human- und
Sozialvermogens einer Privatperson, die es ihr ermdglichen, Einkommens-
oder sonstige Nutzenertrige zu generieren.'” Das »Private Wealth Manage-
ment« bleibt jedoch im Wesentlichen im Bereich des financial engineering ver-
haftet und obliegt in erster Linie dem Vermdégensinhaber, der diese Aufgaben
jedoch, beispielsweise an eine Bank, delegieren kann."” Im Unterschied dazu ist
der Begriff Family Office umfassender zu verstehen. Hier richtet sich der Blick
»aufs Ganze« und es werden neben den Fragen des financial engineering, ins-
besondere auch Themen des Vermogenserhalts (»Asset Protection«)!', des Ver-
mogenscontrollings, der Vermdbgensnachfolge, sowie der Rechts- und Steuer-

5

beratung erfasst. Auch Themen wie »Family Governance«® oder »Family

Management« gehoren zum Aufgabenkreis des »echten« Family Office.

Der Family Officer, also die Bezugsperson des Vermébgensinhabers, ist verant-
wortlich fir die proaktive Planung und Koordinierung simtlicher Handlungen,

welche unternommen werden missen, um das Gesamtgefiige in der Balance zu

10 Vgl. Schaubach, S. 296.

11 Vgl hierzu unten, Abschnitt I, Kap. II.

12 Vgl Schaubach, S. 15 Rn. 1512 ff.

13 Vgl. Schanbach, a.a.0.; zur Abgrenzung vgl. auch Haupt/ Hilger, Kap. 2.1.3.; vgl. hierzu auch die
Darstellungen bei Anliker/ Breuer/ Gerke/ Peter, Mythos Family Office, S. 7.

14 Vgl. hierzu unten, Abschnitt F, Kap. II. Rn. 896 ff.

15 Vgl hierzu unten, Abschnitt E, Kap. VI. Rn. 627 ff.
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halten. Ihm obliegt gewissermallen die Gesamtverantwortung, nur er berichtet
an den Prinzipal. Aufgrund seiner umfassenden Kenntnis aller vermdégens- und
familienbezogenen Details steht er unmittelbar »im Lager« seines Auftraggebers

und fungiert dort als sog. »trusted advisor«'®.

In den vergangenen Jahren hat eine Erosion der Begrifflichkeiten eingesetzt.
»Family Office«, »Private Banking« und »Private Wealth Management« werden
teilweise synonym oder sogar (bewusst) falsch verwendet.!” Dies fuhtt zu Ver-
unsicherung. Hinzu kommt, dass der europiische Gesetzgeber im Zuge seiner
allgemeinen Regulierungsaktivititen immer tiefer in die Rechtsordnungen der
Mitgliedsstaaten vordringt und dort bislang bestehende nationale Regelungen
durch europiische Vorgaben ersetzt bzw. ersetzen lasst. Die neue sog. »AIFM-
Richtlinie«'®; deren Umsetzungsgesetz'?, das neue KAGB?, verdichten das
schon seit der MiFID-Richtlinie* und deren Umsetzung enger gewordene Not-
mengeflecht, innerhalb dessen sich Vermoégensverwalter und Family Officer
zurechtfinden miussen. Seit dem 01.01.2018 gilt das neue Investmentsteuer-

t22

recht® — eine weitere Herausforderung fur die steuerliche Planung der liquiden

Vermdogensanlage.?

16 Zum Anforderungsprofil generell Richter/ Eiben, S. 13 ff.

17 Vgl. Haupt/Hilger, Kap. 2.1.2.; vgl. Schanbach, S. 45.

18  Richtlinie 2011/61/EU vom 8. Juni 2011 tber die Verwalter alternativer Investmentfonds und
Zur Anderung der Richtlinien 2003/41/EG und 2009/65/EG und der Verordnungen (EG)
Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 1095/2010.

19 Gesetz zur Anpassung des InvStG und anderer Gesetze an das AIFM-Umsetzungsgesetz
v. 18.12.2013, BGBL 1 2013, S. 4318.

20  Kapitalanlagegesetzbuch vom 4. Juli 2013 (BGBL. I S. 1981), das zuletzt durch Artikel 3 des
Gesetzes vom 10.Dezember 2014 (BGBL. I S. 2085) geindert worden ist.

21 Vgl Richtlinie 2004/39/EG des Europiischen Patlamentes und des Rates vom 21. April 2004
Uber Mirkte fiir Finanzinstrumente (ABL EG v. 30.04.2004, L 145/1), in Kraft getreten am
30. April 2004 (Art. 72 MIiFID).

22 Gesetz vom 19.07.2016, BGBL. 1 2016, 1730.

23 Grundlegend hierzu schon Stadler/ Jetter, DStR 2015, S. 1833 ff.
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