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Zusammenfassung

Angesichts des deutlichen Anstiegs der Anzahl
wohlhabender Familien weltweit Uberrascht es
nicht, dass Family Offices immer populérer
werden. Durch das exponentielle Wachstum
von Family Offices ist auch die Nachfrage nach
verlasslichen Informationen tiber das Thema
sowie zu Best Practices gestiegen. Wir haben
daher unser White Paper aus dem Jahr 2016
aktualisiert, um die vielfaltigen Herausforderun-
gen und Chancen fur Family Offices widerzu-
spiegeln.

Family Offices — Blick nach vorn bietet einen
umfassenden und dennoch praktischen Uber-
blick, der sowohl fir etablierte Family Offices als
auch fir Familien, die tber die Einrichtung eines
Family Office nachdenken, von Nutzen sein soll.
In dem White Paper wird die gesamte Family-
Office-Journey beschrieben: von der ersten
Vision und Einrichtung bis zum Betrieb und zur
langfristigen Planung unter Berlicksichtigung der
wichtigsten Trends.

Wir beantworten darin basierend auf Research,
Einblicken und aktuellen Erkenntnissen aus einer
globalen Family-Office-Umfrage der Credit Suisse
aus dem Jahr 2021 die folgenden Fragen:

= Welche Haupttypen von Family Offices gibt es?

= Welches Dienstleistungsspektrum kann ein
Family Office anbieten?

= Was sind die potenziellen Vor- und Nachteile
der Griindung eines Family Office?

= Welche Entscheidungen sind in der
Einrichtungsphase wesentlich?

= Welche Kosten sind mit dem Betrieb und der
personellen Besetzung eines Family Office
verbunden?

= Wie sieht die Zukunftsplanung fir ein Family
Office aus?

= Welche Anlagestrategien werden oder kdnnen
fr die langfristige Planung und fir positive
gesellschaftliche Auswirkungen beriicksichtigt
werden?

Welche Prioritaten haben Family Offices
heutzutage?

Welche externen Faktoren werden die Family
Offices von morgen prégen?

Jedes Family Office ist so individuell wie die
Familie, der es dient. In diesem White Paper
wollen wir die zahlreichen Aspekte und Optionen,
die Family Offices zur Verfligung stehen,
beleuchten.

Dieses Dokument ist fiir Sie hoffentlich ebenso
praktisch wie nitzlich.
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Family
Office -
Grundlagen

Einst nur dem Adel vorbehalten, haben
sich Family Offices zu einem vielseitigen
Angebot entwickelt, das wertvolle, wenn
nicht sogar unverzichtbare Dienstleis-
tungen fur vermogende Familien auf
der ganzen Welt bereitstelit.
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Family Office — Grundlagen

Entwicklung

Family Offices gibt es bereits seit dem 6. Jahrhundert,
als die Verwaltung des koniglichen Vermogens dem Hof-
marschall zufiel. In der Neuzeit hat sich das Konzept des
Hofmarschalls zu den Family Offices entwickelt, die wir
heute kennen. lohn D. Rockefeller Sr. errichtete 1882 das
Rockefeller Family Office, das erste Family Office in den
USA, das jetzt auch andere Familien betreut.

Ein Family Office erbringt in der Regel auf die —nach der Geburt von Kindern und Enkeln
Beduirfnisse und Ziele der Familie, fir die es und durch angeheiratete Verwandte — wird die
gegrundet wurde, zugeschnittene Dienstleistun- Vermdgensbasis der Familie komplexer. Familien
gen. Es gibt viele verschiedene Arten von Family ~ professionalisieren die Verwaltung des privaten
Offices, die alle in der Regel eine Gemeinsam- Vermdgens dann in der Regel und griinden

keit haben: Es handelt sich normalerweise um Single Family Offices (SFOs).

Organisationen im Familienbesitz, die das private

Vermégen und die Angelegenheiten einer Familie ~ Mit kommenden neuen Generationen steigt die

verwalten. Durch neue Aste am Stammbaum Anzahl der Familienmitglieder, die vom SFO
bedient werden. Dies kann zu Problemen in
Bezug auf die Bandbreite der benétigten Dienst-
leistungen und moglicherweise zur Griindung
eines weiteren SFO flr bestimmte Familienmit-
glieder flihren. Im Gegensatz dazu entsteht ein
Multi Family Office (MFO) in der Regel als
kommerzielles Konzept, dessen Ziel die Unter-
stlitzung mehrerer, wahrscheinlich nicht verwand-
ter Familien ist. MFOs erbringen meist geblindelte
Dienstleistungen firr inre Kunden und werden als
gewinnorientierte Finanzdienstleister betrieben.

Durchschnittliche Anzahl der
Generationen der Familie,
die von einem Single Family
Office betreut werden

Durchschnittliche Anzahl der Fami-
lienmitglieder, die von einem Single
Family Office betreut werden

Es gibt keine genaue Zahl, die die weltweite Verbreitung
von Family Offices beziffert. Laut Schatzungen gab es
2019 Uber 7300 SFOs'. Das exponentielle Wachstum
der letzten Jahre ist auf den explosionsartigen Anstieg
des weltweiten Vermdgens zurlickzufilhren. Dieses
verteilt sich zunehmend auf sehr wohlhabende Familien,
die einen Plan fir den Vermogenstransfer an die
nachste Generation bendtigen.

Durchschnittliche Anzahl der Personen,
die in einem Single Family Office arbeiten

1 UBS & Campden Research (2019). Global Family Office Report 2019.
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Family Office — Grundlagen

Drei Family-
Office-Modelle

Familienmitglied 1 Familienmitglied n
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Familienuntemehmen Vermdgen

Kontrolle

Uberwachung
Berichterstattung
Konsolidierung

Familienuntemehmen Vermdgen

Embedded Family Office (EFO)

Ein EFO ist in der Regel eine informelle Struktur, die innerhalb eines
Familienunternehmens besteht. Da die Familie ihr privates Vermégen
als Teil des Familienunternehmens versteht, vertraut sie die Verwal-
tung ihres privaten Vermdgens vertrauenswiirdigen und loyalen
Mitarbeitenden des Familienunternehmens an. In vielen Féllen sind es
der Chief Financial Officer (CFO) des Familienunternehmens und
andere Mitglieder aus der Finanzabteilung, die Pflichten im Zusam-
menhang mit dem Family Office austiben. Sie berichten an den Chief
Executive Officer (CEQ), der das Familienunternehmen fiihrt, sowie
an die Besitzerfamilie des privaten Vermdégens.

Single Family Office (SFO)

Ein SFO ist eine separate Rechtseinheit, die nur eine Familie betreut.
Die Familie besitzt und kontrolliert das SFO. Dieses stellt spezialisier-
te, massgeschneiderte Dienstleistungen gemass den Bedurfnissen
der Familienmitglieder bereit. Typischerweise sind voll funktionsfahige
SFOs vollstandig oder teilweise an der Verwaltung der Anlagen,
Treuhandkonten, Trusts und des Nachlasses einer Familie beteiligt.
Zudem bieten viele zusatzlich Concierge-Dienstleistungen zur Erfll-
lung der privaten Bedrfnisse der Familie an, wie Konfliktmediation,
Ausbildung und Philanthropie.

Multi Family Office (MFO)

Ein MFO verwaltet die finanziellen Angelegenheiten mehrerer Fami-
lien, die in der Regel nicht miteinander verwandt sind. Wie Single
Family Offices sind auch MFOs haufig an der Verwaltung der Treu-
handkonten, Trusts und des Nachlasses von Familien sowie ihrer
Anlagen beteiligt. Einige bieten zudem Concierge-Dienstleistungen
an. Die meisten MFOs haben einen kommerziellen Hintergrund, da sie
ihre Dienstleistungen an andere Familien verkaufen. Es gibt nur sehr
wenige private MFOs, die nur fur eine Handvoll Familien arbeiten und
anderen nicht offenstehen. Es gibt zwar Ausnahmen, aber es ist sehr
selten, dass SFOs im Laufe der Zeit zu MFOs werden. Dies liegt an
ihren unterschiedlichen grundlegenden Zielen: Bereitstellung massge-
schneiderter Dienstleistungen ausschliesslich fir eine Familie (als
SFO) oder Bereitstellung gebtindelter Dienstleistungen flir mehrere
Familien auf skalierbare und wirtschaftlich orientierte Weise (als MFO).

Im Folgenden befassen wir uns schwerpunktmassig mit SFOs, sofern
nicht anderweitig angegeben.

Family Office — Grundlagen

Umftassendes
Serviceangebot

Obwonhl das Anlagemanagement die Kerndienstleis-
tung vieler Family Offices ist, kann ein ausgereiftes
Family Office eine Reihe weiterer Dienstleistungen er-
bringen, wie Aus- und Weiterbildung sowie Sicherstel-
lung von Best Practices im Bereich Family Governance.

In diesem Abschnitt werden wir das gesamte
Dienstleistungsangebot betrachten, das ein reifes
Family Office anbieten kénnte. Dies umfasst:

% Finanzplanung _(3 Strategie

= Anlagemanagementdienstleistungen = Aus- und Weiterbildung

= Portfoliomanagementdienstleistungen = Nachlass- und Vermdgenstransfer

= Strategische Asset Allocation und an die néchste Generation
Anlagerichtlinien ® Geschéfts- und Finanzberatung

= ESG-Auswirkungen (Umwelt, Soziales
und Governance) und Philanthropie

= Life Management und Budgetierung

_E Governance ﬁl Beratung

= Family Governance = Risikomanagement

= Verwaltungsleistungen = Compliance- und regulatorische

= Berichterstattungs- und Unterstiitzung
Aufzeichnungsleistungen = Steuer- und Rechtsberatung

= Nachfolgeplanung = Versicherungs- und

Gesundheitslésungen

Credit Suisse Family Offices — Blick nach vorn



Finanzplanung

Anlagemanagementdienstleistungen

Das Anlagemanagement ist nach wie vor der
wichtigste Grund fir die Einrichtung eines Family
Office, da es massgeblich fir die Vermdgenser-
haltung ist. Diese Dienstleistungen kdnnen
Folgendes umfassen:

= Beurteilung der finanziellen Gesamtsituation

Festlegung der Anlageziele und -philosophie
der Familie

Unterstitzung der Bankbeziehungen

Liquiditatsmanagement fir die Familie

Due Diligence fiir Anlagen

Portfoliomanagementdienstleistungen

Diese Dienstleistungen kénnen Folgendes

umfassen:

= Bereitstellung praktischer Unterstltzung bei
der Verwaltung eines grossen, komplexen
Anlageportfolios zur Vermehrung des
Familienvermogens (z. B. Research bezlglich
unterschiedlicher Anlageziele)

= Regelméssige Beurteilung der Performance
jeder einzelnen Anlage

= Optimierung der Rendite des gesamten
Anlagenportfolios durch Erhéhung/
Reduzierung spezifischer Anlageklassen

Dienstleistungen im Zusammenhang mit
strategischer Asset Allocation und Anlage-
richtlinien
Im Rahmen der Verwaltung des Familienvermo-
gens konnen Family Offices auch Richtlinien
fir das Anlegen in verschiedene strategische
Anlageklassen vorschlagen, um bestandiges
Wachstum sicherzustellen. Diese Dienstleistun-
gen kdnnen Folgendes umfassen:
= Festlegung von Risikoprofilen (z. B.
Liquiditatsanforderungen), Anlagezielen und
-horizonten

= Allokation von Anlagen mit einer Mischung aus
Kapitalmarkt- und Nicht-Kapitalmarktanlagen

= Beurteilung der Gewichtung der verschiedenen
Anlageklassen wie Aktien, festverzinsliche
Anlagen, alternative Anlagen und Barmittel

ESG-Auswirkungen (Umwelt, Soziales und
Governance) und Philanthropie
Die Unterstitzung der Nachhaltigkeitsziele der
Familie ist eine zunehmend wichtige Rolle von
Family Offices. Dies umfasst das Engagement
der Familien im ESG-Bereich, den Beitrag zu
positiven gesellschaftlichen Auswirkungen sowie
philanthropische Aktivitaten. Diese Dienstleistun-
gen kénnen Folgendes umfassen:
= Bewertung von ESG-Risiken, die sich
nachteilig auf das Familienvermogen
auswirken kdnnen

= Einbeziehung von ESG-Uberlegungen in
Anlageentscheidungen

= Anlage in Ziele mit direkten und messbaren
gesellschaftlichen Auswirkungen

= Planung philanthropischer Aktivitaten

= Unterstltzung bei der Griindung und
Verwaltung gemeinnitziger Organisationen
(z. B. Stiftungen und Trusts)

= Beratung bei der Spendenstrategie

= Organisation von ESG- und nachhaltigen
Anlagen, Impact Investing sowie
gemeinnlitzigen Aktivitaten (einschliesslich
Due Diligence)

Life Management und Budgetierung
Einige dieser Dienstleistungen sind typische
Concierge-Dienstleistungen, sie haben aber
einen weiteren Anwendungsbereich und kdnnen
auch Finanzplanungsdienstleistungen umfassen,
wie beispielsweise:
= QOrganisation von Clubmitgliedschaften

(z. B. Golfclubs, private Clubs)

= Management von Ferienhdusern,
Privatjets und Jachten

= Budget-Dienstleistungen, einschliesslich
Wealth Reviews, Analyse der kurz- und
mittelfristigen Liquiditdtsanforderungen
und langfristigen Ziele

S

Strategie

Aus- und Weiterbildung

Dieser Bereich befasst sich zum Grossteil mit der

Aus- und Weiterbildung der nachsten Generation

in Bereichen wie Vermégensverwaltung, Finanz-

kompetenz und breiteren wirtschaftlichen

Angelegenheiten. Diese Dienstleistungen

kénnen Folgendes umfassen:

= Sicherstellung der Verpflichtung zum Angebot
von Aus- und Weiterbildungsprogrammen fiir
die Familie

= Koordination der Aus- und
Weiterbildungsprogramme mit externen
Beratern

Nachlass- und Vermdgenstransfer an

die nachste Generation

Family Offices sind oft an der Unternehmens-

nachfolge- und Nachlassplanung beteiligt,

um einen Vermdégenstransfer an die nachste

Generation zu ermdglichen. Diese Dienstleistun-

gen konnen Folgendes umfassen:

= Vermodgensschutz, Transferanalyse und
-planung fiir die Verwaltung aller
Vermogenswerte und Einkommensquellen

= Massgeschneiderte Dienstleistungen fur
die Nachlassabwicklung und -verwaltung

= Professionelle Beratung in Bezug auf
Vermdgenstransfer an die nachste Generation

Geschéfts- und Finanzberatung

Neben der Vermdgensverwaltung bieten Family
Offices auch Beratungsdienstleistungen zur
Finanzierung und Férderung des Familienunter-
nehmens an. Diese Dienstleistungen kdnnen
Folgendes umfassen:

= Konsortialkredite

= Promoter Financing

» berbriickungsfinanzierung
= Strukturierte Finanzierung
= Private Equity

= Fusionen und Ubernahmen
= Management-Buyouts

= Business Development

Credit Suisse Family Offices — Blick nach vorn



Governance

Family Governance

Family Offices missen haufig als Vermittler
zwischen Familienmitgliedern fungieren und den
Zusammenhalt zwischen verschiedenen Zweigen
der Familie sicherstellen. Diese Dienstleistungen
kénnen Folgendes umfassen:

Kontinuitatsplanung fir unerwartete
Unterbrechungen in der Fihrung des
Familienunternehmens

Beurteilung der Starken, Schwéchen,
Chancen und Risiken (SWOT-Analyse)
im Zusammenhang mit den wichtigen
Entscheidungstrédgern, sowohl innerhalb
als auch ausserhalb der Familie

Koordination des Familienrats und von
Familien-Meetings

Einflihrung einer Familiencharta oder

Familienverfassung zur:

i. Formalisierung der vereinbarten Entschei-
dungsstruktur und Ziele der Familie

ii. Festlegung von Rollen und Verantwortlich-
keiten

iii. Entwicklung von Richtlinien und Verfahren
gemass den Werten und Zielen der Familie

iv. Festlegung von Prozessen zur Beilegung
potenzieller Konflikte zwischen Familienmit-
gliedern

Verwaltungsleistungen

Verwaltungs- und Backoffice-Dienstleistungen
sind fur den reibungslosen Betrieb eines Family
Office unerl&sslich. Diese Dienstleistungen kén-
nen Folgendes umfassen:

Unterstiitzung bei Rechtsfragen und
Compliance

Mitarbeitermanagement und -leistungen

Vermittlung im Bereich Public Relations und
Management von Public-Relations-Agenturen

Vermittlung von Technologiesystemen und
Lieferantenmanagement

Berichterstattungs- und Aufzeichnungs-
leistungen

Weitere Kerndienstleistungen sind das Fihren
von Aufzeichnungen und die Sicherstellung einer
transparenten Kommunikation. Diese Dienstleis-
tungen koénnen Folgendes umfassen:

Konsolidierung aller und Berichterstattung
Uber alle Vermdgenswerte des Unternehmens

Konsolidierung von Performance-Berichten
und Benchmark-Analysen

Pflege eines Online-Berichtssystems

Erstellung von Steuererklarungen und Steuer-
Reporting

Koordination des Austausches mit
Bankpartnern

Nachfolgeplanung?
Dies ist eine der wichtigsten Dienstleistungen.
Family Offices kdnnen der Familie nicht nur beim

Beratung

Risikomanagement

Dieser Bereich hat in der Vergangenheit auch
eine wichtige Rolle beim Schutz des Familienver-
mogens in Bezug auf mdgliche Risiken gespielt.
Diese Dienstleistungen kénnen Folgendes
umfassen:

Risikoanalyse, -messung und
-berichterstattung

Beurteilung von Sicherheitsoptionen fiir
Kunden und Eigentum

Entwicklung von Disaster-Recovery-Optionen
und -Planen

Schutz von Vermégenswerten und Daten

Uberpriifung der Social-Media-Politik und
Unterstltzung beim Reputationsmanagement

Compliance- und regulatorische Unter-
stitzung
Family Offices missen die strikte Einhaltung von

Steuer- und Rechtsberatung

Steuer- und Rechtsberatung z&hlt zu den Haupt-

aufgaben eines Family Office. Zu den Dienst-
leistungen gehdren in der Regel Bereitstellung
eines General Counsel und/oder eines Charte-
red Accountant oder mehrerer Buchhalter und

Steuerexperten. Diese Dienstleistungen konnen

Folgendes umfassen:

= Entwicklung eines Steuerplans, der den
Bedrfnissen der Familie am besten gerecht
wird

= Planung von Anlage- und Nachlassstrategien
die sowohl Ertrage aus Anlage- als auch aus
Nicht-Anlagequellen sowie deren steuerliche
Auswirkungen berticksichtigen

= Sicherstellung, dass alle Teile des Family
Office steuerkonform sind

Versicherungs- und Gesundheitslésungen
Family Offices kénnen Familienmitglieder auch

Transfer des Familienvermdgens, sondern auch
bei der Weitergabe der Familienwerte an die
nachste Generation helfen, die die Familie und
das Familienunternehmen (falls vorhanden) in

Vorschriften im Zusammenhang mit Anlagen,
Vermdgenswerten und dem Geschéftsbetrieb
sicherstellen. Diese Dienstleistungen kénnen
Folgendes umfassen:

l

bei Gesundheitsfragen beraten, sowohl in Bezug

auf die physische als auch auf die psychische
Gesundheit, sowie zu den damit verbundenen

Kosten. Diese Dienstleistungen kénnen Folgen-

den kommenden Jahrzehnten fihren wird. Diese
Dienstleistungen konnen Folgendes umfassen:

Entwicklung von Kriterien fir die
Nachfolgerauswahl

Bereitstellung von Schulungen fir
Nachfolgekandidaten

Unterstitzung des Vermdgens-, Eigentums-,
Wissens- und Verantwortungstransfers von
den derzeitigen Familienoberhduptern an die
Nachfolger

Anpassung der Rollen der sich im Ruhestand
befindlichen Mitglieder der Familie und
Festlegung der Rolle der nachsten Generation

Vermittlung zwischen Nachfolgern und
Nicht-Nachfolgern

Le Breton-Miller, I., Miller, D. & Steier, L. P. (2004). Toward an Integrative Model of Effective FOB Succession. Entrepreneurship Theory and

Practice, 28(4), 305-328.

Einrichtung eines Corporate-Governance-
Mechanismus, wie z. B. Grindung eines
unabhangigen Advisory Board

Performance-Uberwachung und interne
Revisionsdienstleistungen

Stérkung des regulatorischen Anlageprozesses

des umfassen:
= QOrganisation regelmassiger

Vorsorgeuntersuchungen fir Familienmitglieder

= Beurteilung von Versicherungsanforderungen
und -policen sowie deren Uberwachung
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Einrichtung
eines Family
Office

Beim Ubergang von der Planung zur
Realisierung eines Family Office mussen
die Bedurfnisse des Family Office naher
betrachtet werden. Ein klarer und
praktischer Rahmen zur Entscheidungs-
findung kann die Einrichtung des Family
Office unterstitzen und es fur die Zukunft
starken.
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Einrichtung eines Family Office

Warum die Einrichtung eines
Family Office sinnvoll ist

Nach der Identifizierung der drei Die folgende Liste enthélt neun
Haupttypen von Family Offices j:;gd;ndea:‘;;r‘:ﬁ;“c’;fi: Sran
und ihrer potenziellen Dienstleis- sein kénnte.

tungen kann eine Familie sich
daruber Gedanken machen,
warum die Einrichtung eines
Family Office die richtige Ent-

scheidung flr sie sein konnte.

1 Generationenlibergreifender
Vermogenstransfer
Der wesentlichste Grund ist der Wunsch, einen
reibungslosen generationstibergreifenden
Vermégenstransfer sicherzustellen und familien-
interne Streitigkeiten zu reduzieren. Dieser
Wunsch wird von Generation zu Generation

starker, da die Verwaltung des Familienvermé-
gens immer komplexer wird.

2 Trennung von Unternehmen,
Familie und Investitionen
Family Offices ermdglichen die Trennung oder
zumindest Unterscheidung zwischen dem

Familienunternehmen und dem Familienvermo-
gen bzw. zusatzlichen Besitztimem.

3 Schutz der Privatsphare
und Vertraulichkeit

Manche Familien bevorzugen unter Umsténden fur
bestimmte Aktivitdten Anlagevehikel wie beispiels-
weise eine Zweckgesellschaft oder ihren eigenen
Anlagefonds (auch als Private Label Fund bezeich-
net). Auf diese Weise missen die Familienmitglie-
der nicht alle Anlageaktivititen als natdrliche
Personen selbst vornehmen und kénnen diese an
das Anlagevehikel und dessen Directors delegieren
und so mehr Privatsphére und Vertraulichkeit
gewahrleisten. Wie alle anderen Anleger auch,
mussen Family Offices die wirtschaftliche Berech-
tigung bei ihren Bankpartnern dokumentieren. Ein
Family Office erhoht in Wirklichkeit die Visibilitat
und ist kein Mittel zur Verschleierung der Identitat
der Anleger.

4 Governance- und
Managementstrukturen
Ein unabhéngiges Family Office kann Gover-
nance- und Managementstrukturen bereitstellen,
die die Komplexitat des Familienvermégens
bertcksichtigen und der Familie helfen, zukinfti-

ge Konflikte zu reduzieren oder ganz zu vermei-
den.

Abstimmung der

Interessen und der Mission

Eine Family-Office-Struktur sorgt auch daf(r,
dass die Interessen zwischen den Familienmit-
gliedern sowie die Interessen zwischen Finanzbe-
ratern und der Familie besser abgestimmt sind.
In einer Nicht-Family-Office-Struktur mit mehre-
ren Beratern fUr verschiedene Familienmitglieder
ist eine solche Abstimmung schwer zu erreichen.

E Zentralisierung

anderer Dienstleistungen

Family Offices kénnen verschiedene professio-
nelle Dienstleistungen im Zusammenhang mit
ESG, Nachhaltigkeit und Impact Investing sowie
Philanthropie, Steuer- und Nachlassplanung,
Family Governance, Kommunikation und
Weiterbildung koordinieren, die alle das Ziel
verfolgen, die Mission und die Ziele der Familie
zu verwirklichen.

7 Potenziell
hoéhere Renditen

Durch die Blindelung und Professionalisierung
von Aktivitaten im Bereich Vermdgensverwaltung
konnten Family Offices mit ihren Anlagen héhere
Renditen bei geringerem Risiko erzielen. Family
Offices kénnen auch bei der Formalisierung und
Optimierung des Anlageprozesses helfen.

E Risikomanagement

Family Offices kénnen eine operative Konsolidie-
rung des Risiko- und Performance-Manage-
ments sowie der Berichterstattung ermdéglichen.
Dies hilft den Beratern und Principals dabei,
effizientere Entscheidungen zur Erreichung der
Anlageziele der Familie zu treffen.

Dreh- und Angelpunkt
fir die Familie

Wenn das Hauptfamilienunternehmen verkauft
wurde, kann ein Family Office zum neuen Dreh-
und Angelpunkt fir die Familienmitglieder
werden. Ein Family Office kénnte beispielsweise
zur Verwaltung der Finanzanlagen und Immobi-
lien oder der philanthropischen Aktivitaten der
Familie eingesetzt werden.
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Einrichtung eines Family Office

Uberlegungen

Ungeachtet dieser potenziell logischen Grinde ist die
Einrichtung eines Family Office ein enormes Unterfan-
gen, das unter Umstanden den Erwartungen der Fami-
lie nicht gerecht wird. Daher missen bei der Planung
maogliche Zweifel und gemeinsame Bedenken berlck-
sichtigt werden.

Kosten

Die Kosten fur den Betrieb eines Family Office
und die Durchflihrung von regulatorischer und
Compliance-Berichterstattung sind nach wie vor
hoch. Bevor ein Family Office seine Fixkosten
realistisch kompensieren kann, muss das von
ihm verwaltete Vermégen erheblich héher sein.

2 Vertrauen in
externe Manager

Fir die Einrichtung eines Family Office muss die
Familie ein gewisses Mass an Vertrauen in die
Zusammenarbeit mit Vermégensverwaltern und
Beratern haben, die nicht zur Familie gehdren.
Da Vertrauen in der Regel durch langjahrige
Beziehungen entsteht, brauchen Familienmitglie-
der der néchsten Generation unter Umsténden
etwas Zeit, um dasselbe Vertrauensverhaltnis
aufzubauen. Wenn neue Berater hinzukommen,
muss ein Vertrauensverhaltnis mit alten und
neuen Mitgliedern der Organisation sowie mit
Mitarbeitenden aufgebaut werden, die nicht

zur Familie gehdren.

3 Erwartungen
in Bezug auf Renditen

Letztendlich ist es die Kontinuitat von Family
Offices, die den Vermdgenserhalt sicherstellt.

Es konnten Zweifel von Seiten der Familie
bestehen, dass Family Offices das Vermdgen der
Familie «besser» verwalten kénnen als andere
Anbieter in der Vermdgensverwaltungs- und
Asset-Management-Branche.

4 Markt-, Rechts- und
Steuerinfrastruktur

Family Offices funktionieren besser, wenn sie

in liquiden und ausgereiften Markten innerhalb
stabiler Rechts- und Steuersysteme tatig sind.
Das Fehlen solcher Systeme in einigen der
Schwellenl&nder hat womdglich die Entwicklung
von Family Offices untergraben und zur Errich-
tung von Family Offices in benachbarten Markten
gefuhrt. Dies ware eine Erklarung dafir, warum
es fur beachtliche Vermégen in einigen Schwel-
lenlandern keine entsprechende Zahl von Family
Offices in diesen Markten gibt.

Nach Abwagung der potenziellen Vor- und
Nachteile fir die Grindung eines Family Office
kann die Familie mit der Entwicklung des
strategischen Plans fir das Family Office
beginnen, um das Family Office langfristig nicht
auf Defizitbasis zu betreiben, d. h. als reine
Kostenstelle. Ein strategischer Plan erfordert
Gewissenhaftigkeit und eine Vision fur die
Umsetzung, die die Weichen fur die Zukunft
des Family Office stellen.
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Einrichtung eines Family Office

Die Auswirkungen
der Rechtsordnung

22

Rechtliche Struktur

Es ist wichtig zu verstehen, wie die Rechtsord-
nung das Geschaftsumfeld gestalten kann.
International tatige Familien missen dabei nicht
nur das Land berlicksichtigen, in dem das Family
Office angesiedelt sein wird, sondern auch den
genauen Standort. Grund hierfir ist, dass sich in
einigen Landern wie den USA oder der Schweiz
die Steuer-, Rechts- und Justizstruktur von
Bundesstaat zu Bundesstaat (bzw. von Kanton
zu Kanton) stark unterscheiden kann.

Als Ausgangspunkt ist es hilfreich festzustellen,
ob das Family Office:
= Eigentlimer des Familienvermdgens sein wird,

= das Familienvermdgen im Namen der
Familienmitglieder verwalten wird oder

= die Familienmitglieder nur zu ihren
gemeinsamen Anlagen und ggf. anderen
Belangen beraten wird.

Abhéngig von den in der Rechtsordnung be-
stehenden Rahmenbedingungen sind auch
andere Aspekte innerhalb des vorhandenen
rechtlichen, steuerlichen und regulatorischen
Rahmens zur Optimierung der jeweiligen Situa-
tion zu ber(cksichtigen. Sich verandernde
globale Steuergesetze sind laut dem 2021
durchgefihrten Single Family Office Survey der
Credit Suisse bereits ein Anlass zur Sorge: 29 %
der Family Offices nennen diese als eine der
grossen Herausforderungen im kommenden
Jahr.

Struktur

Die Struktur bezieht sich auf die Rechtsform des
Family Office und die Eigentimerstruktur, sowohl
fir derzeitige als auch flr zukinftige Generatio-
nen (unter der Annahme, dass das Family Office
nicht nur die erste Generation unterstiitzt). Wenn
das Family Office mit einem Familienunterneh-
men verknupft ist, muss geklart werden, ob es
das Unternehmen unterstiitzt. Dies konnte zur
steuerlichen Abzugsfahigkeit bestimmter
Ausgaben von den Betriebseinnahmen fihren.
Da unterschiedliche Strukturen unterschiedlichen
Steuern und Vorschriften unterliegen, ist es
wichtig, dass sich die Familie der mdglichen
Folgen dieser Entscheidung bewusst ist.

Angesichts der heutzutage globaleren Ausrich-
tung von Familien und Anlagen mussen der
Standort und die Struktur, fir die sich die Familie
entscheidet, flexibel sein, aber gleichzeitig auch
die Vorteile eines traditionellen zentralisierten
Family Office bieten. Fir die Familie ist es daher
hilfreich, vorher die folgenden Informationen
zusammenzustellen:
= Standort eines jeden Familienmitglieds und
Présenz in verschiedenen Rechtsordnungen

= Zukinftige Umzugs- und Reiseplane

= Standort des wesentlichen Teils des
Familienvermdgens

= Zukiinftige Anlageplane und -ziele in anderen
Rechtsordnungen

= Standorte, an denen die Familienmitglieder
unterschiedlichen Steuergesetzen unterliegen

Kriterien

Ausgehend von den unterschiedlichen globalen
Interessen der Familie wiirde der nachste Schritt
darin bestehen, die spezifischen Vor- und
Nachteile der verschiedenen Strukturen und
Rechtsordnungen zu untersuchen und abzuwa-
gen. Fir jede Familie wird zwar eine individuelle
Analyse durchgefihrt, die folgenden Punkte
sollten aber fir die einzelnen méglichen Rechts-
ordnungen geprift werden:

= Vorhandene Rechtsstrukturen

= Steuerliche Auswirkungen der Rechtsstruktur

= Einfachheit der Mitarbeitergewinnung und
-bindung

= Betriebskosten im Vergleich zum erhaltenen
Wert

= Fahigkeit zur Anlage und Verwaltung des
Vermdgens einer globalen Familie

= Risiken, Reputation und Volatilitat angesichts
der wirtschaftlichen und politischen
Rahmenbedingungen

® Regulatorische und Meldepflichten

= Einreise-/Visa-Anforderungen flr
Familienmitglieder

= Fahigkeit zur effektiven Koordination mit
Beratern in anderen Rechtsordnungen

» Qualitdt der Kommunikation und der
Beziehungen mit Steuer- und
Aufsichtsbehorden

= Optimierter Informationsaustausch

= Flexibilitdt zur Umstrukturierung in der
Zukunft, inklusive Migration

= Mdglichkeiten fur Nachfolgeregelungen

Die richtigen Fragen in Bezug auf
den Standort stellen

Letztendlich ist der wichtigste Aspekt bei
der Auswahl des Standortes fir ein Family
Office nicht nur das rechtliche und
steuerliche Umfeld, sondern auch die
Rechtsordnung (basierend auf der
Migration der Familienmitglieder). Die
Suche des am besten geeigneten Stand-
orts hangt von einer griindlichen Analyse
der Bedurfnisse und des Umfangs ab.
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Einrichtung eines Family Office

Interne ggu. ausgelagerte
Dienstleistungen

Angesichts der grossen Bandbreite an moglichen Dienst-
leistungen mussen Family Offices oft das Outsourcing be-
stimmter Dienstleistungen anstatt eines internen Angebots
in Betracht ziehen.

Bei der Make-or-Buy-Entscheidung bezliglich = Wird das Family Office als Vermdgens-
Dienstleistungen konnen die folgenden Fragen verwalter fUr alle Familienmitglieder fungieren
helfen, eine Priorisierung der vom Family Office oder als Berater fir bestimmte

angebotenen Dienstleistungen vorzunehmen: Dienstleistungen flir ausgewahlte

= Wer sind die Begiinstigten des Family Office? Familienmitglieder?

= Wie sieht die allgemeine Strategie der Familie = Welche Kermnaufgabe(n) wird das Family Office
zur Sicherung und Vergrosserung ihres Ubernehmen, z. B. Finanzberater, Risiko- und
Vermogens Uber Generationen hinweg aus? Compliance-Manager, Steuer- und
Rechtsberater, Weiterbildungskoordinator fur
die nachste Generation, Schlichter fir
mogliche Familienstreitigkeiten?

= |st die Prioritat der Familie die traditionelle
Vermogensverwaltung der liquiden Mittel mit
oder ohne Portfolio aus direkten
Unternehmensinvestitionen? Wie passen
ESG-Aspekte, nachhaltige Anlagen, Impact Sobald die Familie ihre klaren Erwartungen an
Investing und Philanthropie zu dieser das Family Office formuliert hat, sollten die
Strategie? potenziellen Treiber und der potenzielle Umfang
hinsichtlich interner bzw. ausgelagerter Dienst-
leistungen auf Basis einer Marktanalyse bertick-
sichtigt werden (siehe Tabellen 1 und 2).
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Kosten und Budget

Kostensenkung und

Mitarbeiterproduktivitat

Kostenstelle ggi.

Expertise

Unabhangige und verléssliche
Beratung

Massgeschneidertes Wissen
innerhalb der Familie

Erfahrene Experten mit
Fachkompetenzen, die
Familienmitgliedern fehlen

Komplexitat

Anzahl und geografische
Verteilung der
Geschaftsverbindungen
von Familienmitgliedern

Umfang und Komplexitét
des Familienvermégens

Entscheidungsprozess
und potenzielle
Interessenkonflikte

Credit Suisse

Tabelle 1. Potenzielle Treiber: Interne ggii. ausgelagerte Dienstleistungen

Regulatorische
Einschréankungen

SFOs werden deutlich
weniger reguliert (Fokus
auf Familienaspekte)

MFOs unterliegen
héufig besonderen
aufsichtsrechtlichen
Rahmenbedingungen

Interne Due Diligence
und kontinuierliche
Uberwachung der
Performance sowie
Risikoschutz

Externe Dienstleistungen
stellen die regulatorische

Unabhangigkeit des
Family Office im Falle
ernsthafter negativer
Schlagzeilen sicher

Technik, Infrastruktur und
Datenschutz

Vertraulichkeit und Schutz der
Privatsphére bei den internen
Dienstleistungen

Nicht kritische
Technologiesysteme und
-infrastruktur kénnen potenziell
ausgelagert werden
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Tabelle 2. Méglicher Umfang: Interne ggii. ausgelagerte Dienstleistungen

Dienstleistungen

Anlagemanagement

Portfoliomanagement

Strategische Asset Allocation

ESG, nachhaltige Anlagen,
Impact Investing und
Philanthropie

Life Management und
Budgetierung

Aus- und Weiterbildung

Nachlass- und
Vermogenstransfer
Geschéfts- und Finanzberatung

Family Governance

Verwaltungsleistungen

Berichterstattungs- und
Aufzeichnungsleistungen

Nachfolgeplanung

Risikomanagement
Compliance- und regulatorische
Unterstitzung

Steuer- und Rechtsberatung

Versicherungsleistungen
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Intern

Grundlegende Finanzplanungs- und Asset-
Allocation-Entscheidungen

Einfaches Anlageportfolio mit Fokus auf einigen
ausgewahlten Anlageklassen

Klare und stabile Anlagepréferenzen und
-richtlinien

Interne Expertise und Unterstitzung

Alles intern, wenn Vertraulichkeit das
Hauptanliegen ist

Identifikation und Evaluation geeigneter
Moglichkeiten

Know-how erforderlich und abhéngig von
Datenschutzbedurfnissen

Family-Office-Struktur mit General Counsel oder
CFO des Familienunternehmens

Vermittlung und Konfliktlosung durch
vertrauenswirdige Familienberater (enge und
langfristige Beziehung mit Familienmitgliedern)

Tagliche Uberwachung

Interne Ausflhrung grundlegender
Dienstleistungen

Langfristiges Engagement und langfristige
Beziehungen zu Familienmitgliedern zur
Erleichterung der Ubergabe an die nachste
Generation

Einige interne Kompetenzen zur Sicherheit

Potenzielle Vollzeitstellen mit Rechts- und
Buchhaltungsexpertise (bei grossem Family
Office)

Intern (selektiv)

Erinnerung an Vorsorgeuntersuchungen
und Verwaltung der verschiedenen
Versicherungspolicen

Ausgelagert

Fur komplexere, spezifische und diverse
Vermogenswerte

Komplexeres Portfolio und ausgereifte Optimierung
mit haufigeren Anpassung der Anlageziele

Berlcksichtigung vielfaltigerer, aber volatilerer
Anlageklassen

Einrichtung einer Stiftung und diesbezlgliche Aktivitaten

Weniger spezialisierte Dienstleistungen

Input von Experten zum Aus- und Weiterbildungsbedarf
der Mitglieder der nachsten Generation, die in das
Familienunternehmen einsteigen méchten

Rechtsberatung zu Verfahrens- und rechtlichen Fragen

Externe Expertise als Wettbewerbsvorteil

Professionelle Familienberater fir objektive Sichtweise
und Know-how

Outsourcing nicht notwendiger und repetitiver
Verwaltungsaufgaben

Spezielle Reporting-Tools und -Software fur
fortgeschrittenes Reporting und héheren
Automatisierungsgrad

Objektive Sichtweise zur Durchfiihrung des Transfers
und Bereitstellung spezieller Schulungen fiir die
Nachfolgekandidaten

Expertenrat

Wenn das Family Office nicht gross genug ist, um die
Kosten fur festangestellte Rechtsberater zu rechtfertigen

Wird haufig an einen vertrauenswiirdigen Berater
ausgelagert, um erstklassigen Service sicherzustellen

Gesundheitsfirsorge und erweiterte
Versicherungsdeckung

Abbildung 1. interne ggii. ausgelagerte Dienstleistungen

Finanzplanung
Anlagemanagementdienstleistungen

Portfoliomanagementdienstleistungen
Strategische Asset Allocation und Anlage-
richtlinien

Management der gemeinniitzigen Aktivitaten

Life Management und Budgetierung

Strategie
Aus- und Weiterbildung

Nachlass- und Vermdgenstransfer an die
nachste Generation

Geschéfts- und Finanzberatung

Governance
Family Governance

Verwaltungsleistungen
Berichterstattungs- und Aufzeichnungs-

leistungen
Nachfolgeplanung

Beratung
Risikomanagement

Compliance- und regulatorische Unter-
stiitzung

Steuer- und Rechtsberatung

Versicherungs- und Gesundheitslésungen

I Intern
Ausgelagert
Wird nicht durchgefihrt

0% 20 % 40 %

Credit Suisse

60 % 80 %
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Einrichtung eines Family Office

Auswahl der

Dienstleistungspartner

Zur Umsetzung des strategischen Plans eines Family Office
kann die Familie Dienstleistungspartner beauftragen,
die sie bei der Einrichtung und beim Betrieb des Family

Office unterstutzen.

Ein entscheidender Aspekt dabei ist die Auswahl
der Bankpartner. Zur Risikodiversifikation oder zur
Erfullung spezifischer Bediirfnisse der Familie
konnen zwei bis drei Finanzinstitute ausgewahlt
werden. Das Dienstleistungsangebot (z. B.
Vermégensplanung, Kapitaltransaktionen,
Vermdgensverwaltung) hangt in der Regel

von der Grosse, dem Geschaftsmodell und

der internationalen Prasenz der Bank ab.

Andere mégliche Partner fur Family Offices sind
Anwaltskanzleien, die Rechtsberatung und
Unterstlitzung bei der Einrichtung bereitstellen,
Steuerberater/Buchhalter, die zu Steuer- und
Buchhaltungsaspekten beraten, sowie gemein-
nutzige Organisationen mit Fokus auf philanthro-
pischen Aktivitaten und ESG-Anlagen.

Abbildung 2. Prozess zur Auswahl der Partner

Bedarfsanalyse
= Welche externen Dienstleistungen werden benétigt?

= Wie viele Ressourcen hat ein Family Office?

Suche nach Partnern

= Geplanter Prozess auf Basis einer definierten Liste

= Fortschreitender Prozess auf Basis des Kontakts mit potenziellen Partnern

Beurteilung der potenziellen Partner auf Basis der Hauptkriterien der Familie
(z. B. Berufserfahrung, Standort, Kosten, Risiko, gute zwischenmenschliche Beziehungen)

Entscheidung Uber und Aufsetzung von Vertragen mit klaren Bedingungen, Anforderungen und Schutzklau-

seln bei Vertragsbruch
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Bei der Auswahl eines Partners (siehe Abbildung 2) ~ Sobald sich die Familie auf eine Liste potenzieller

berlicksichtigt die Familie zundchst die Bedurfnis-  Partner geeinigt hat, kann sie anhand der

se des Family Office, wie die Grosse des Family folgenden Kriterien* entscheiden, welcher
Office und die Art der angebotenen Dienstleistun- ~ Partner am besten zu den Bedlrfnissen der
gen. Wenn die Familie zu dem Schluss kommit, Familie und des Family Office passt.

dass das Family Office bestimmte Kompetenzen
oder Ressourcen bendtigt, sollte zeitnah mit der
Suche nach potenziellen Partnern begonnen
werden. Dies kann entweder im Rahmen eines
geplanten Prozesses auf Basis einer klar definier-
ten Kandidatenliste oder im Rahmen eines
fortschreitenden Prozesses nach Kontaktaufnah-
me mit potenziellen Kandidaten und Erhalt von
Informationen Uber diese erfolgen.®

Berufserfahrung = Verflgt der Partner tber die beruflichen Qualifikationen und Nachweise zur Erbringung der
bendtigten Dienstleistungen?
= Wer sind die aktuellen und friiheren Kunden dieses Partners?

Geografische Nahe = Befinden sich die Geschéaftsraume des Partners in der Nahe der Familie und/oder des
Family Office?
= Verfligt der Partner tber einen Ansprechpartner in der Region, bei dem die Familie und/
oder das Family Office Aktivitdten veranlassen kénnen?

Kosteneffizienz = Wie sieht die Kostenstruktur fir die Dienstleistungen des Partners aus?
= Was ist in der bestehenden Kostenstruktur enthalten und was nicht?

Risikoeinschatzung * Hélt der Partner die Vorschriften und/oder Branchenstandards fir die Bereitstellung der
Dienstleistung ein oder geht er sogar dartiber hinaus?
= Werden die Dienstleistungen Uber eine sicherere Plattform erbracht?
= Wo werden die Daten gespeichert und wie werden sie geschitzt?
= Konnte die Zusammenarbeit mit dem Partner den Ruf der Familie schadigen?

Transparenz der = Wie sieht der Zeitrahmen des Partners fir die Erbringung der Dienstleistungen aus?
Verfahrensablaufe Plant der Partner die Bereitstellung langfristiger Dienstleistungen?
= Stellt der Partner eine vollstandige Dokumentation und Kommunikation tber seine
Dienstleistungen bereit, beispielsweise bei einem Bankpartner waren das ausfihrliche
Erlauterungen zu seiner Anlagestrategie und Griinde fir die Auswahl von Anlagezielen und
die Festlegungen von Anlagebeschréankungen?

Gute = Versteht der Partner die Familienwerte und -dynamik?
zwischenmenschliche = Hat der Partner dieselbe Vision wie die Familie und/oder das Family Office?
Beziehung = Wie vertrauenswiirdig und engagiert wére der Partner nach Ansicht der Familie?

3 Seitanidi, M. M. & Crane, A. (2009). Implementing CSR Through Partnerships: Understanding the Selection, Design and Institutionalisation

of Nonprofit-Business Partnerships. Journal of Business Ethics, 85(2), 413-429.
4 Morgan Stanley (2020). Single Family Office Best Practices Report.
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Nach der sorgfaltigen Beurteilung der potenziel-
len Kandidaten auf Basis der oben genannten
Kriterien kann die Familie eine endgtiltige
Auswahl des Partners bzw. der Partner vorneh-
men. Die Familie und das Family Office kénnen
dann Vertrage aushandeln, in denen die Anfor-
derungen beider Parteien berticksichtigt werden
sowie Schutzklauseln bei Vertragsbruch.

Tabelle 3. Die wichtigsten SFO-Kriterien fir Bankpartner

Produkte und Dienstleistungen Partner

Gebuhrenniveau Expertise
Direkter Zugang zu Spezialisten und Trading Desks Lésungsorientierte Einstellung
Reaktionsbereitschaft

«Can-do»-Mentalitat

Marktinformationen und Research
«One-Stop-Shop»-Ansatz und Zugang zu Investment-Banking-Dienstleistungen

Online- und mobile Lésungen fir bessere Konnektivitat Starke personliche Beziehung

Zugang zum Senior Management Vertrauen
Grosses Produkt- und Dienstleistungsangebot Effizienz
Due Diligence fur und Zugang zu alternativen Investmentfonds Proaktiver Ansatz

(z. B. Private Equity, Private Debt, Hedge-Fonds)
Zugang zu anderen Single Family Offices Integritat

Zugang zu privaten Anlagemoglichkeiten, einschliesslich Club Deals / Koinvestitionen Orientierung an den personlichen
(Einzelunternehmen oder einzelne Vermogenswerte wie z. B. Immobilien) Bedurfnissen

Quelle Credit Suisse Single Family Office Survey 2021
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Abbildung 3. Von der Vision zur Realitat: Umsetzung und Betrieb

Umfang und
Zweck

Festlegung des
Zwecks und der
langfristigen Ziele
und Vorgaben
Verstandnis des
Kernvermégens,
der derzeitigen Be-
durfnisse und der
Zukunftsplane der
Familie
Berticksichtigung
der ersten Uberle-
gungen zum Dienst-
leistungsumfang
Verstéandnis davon,
wie jedes Fami-
lienmitglied zu der
Dienstleistung bei-
tragen mochte

Struktur und
Gestaltung

Beschaffung und
Aufbau

Priifung und
Implementierung

Weiterbildung, Peer-Networking und Zusammenarbeit mit Beratern

Zusammenstellung
eines Beraterteams
Entwicklung eines
detaillierten Geschafts-
plans

Fir jede Dienstleis-
tung: intern, ausgela-
gert oder Kombination
aus beiden

Prifung der Ressour-
cen, Technologie,
Mitarbeitenden und
Geschéftsraume
Schétzung der Be-
triebskosten und des
Kapitalbedarfs
Berticksichtigung mog-
licher Finanzierungs-
quellen

Beurteilung der
Rechtsstrukturen und
ihrer Steuerauswir-
kungen

Prézisierung der Be-
triebsmodelle und der
Rollen der Familien-
mitglieder

Erstellung von Stellen-
beschreibungen und
Rekrutierung von
Kandidaten

Auswahl von Techno-
logieplattformen und
Beurteilung der Daten-
sicherheit

Anbahnung von Vertra-
gen fir ausgelagerte
Dienstleistungen
|dentifizierung, Ver-
tragsabschluss und
Bau von Geschéfts-
raumlichkeiten
Darstellung von Pro-
zessen, Workflows und
Benchmarks
Entwicklung eines Go-
vernance-Rahmens

Testen von Systemen
und Prozessen sowie
deren Implementierung
Prifung der Business-
Continuity-Bedurfnisse
und Entwicklung von
Notfallpldnen
Berticksichtigung von
Katastrophenrisiken

(z. B. Cyberangriffe,
Diebstahl, persénliche
Sicherheit)
Feinabstimmung der
Hard- und Software
Beurteilung der an-
fénglichen Governance
und Entscheidung, ob
weitere Massnahmen
erforderlich sind
Entwicklung von
Weisungen und Ver-
fahrenshandbtichern
Durchfiihrung der ab-
schliessenden Priifung
der Prozesse

Iterative Analyse und Modellierung

Abbildung 3 zeigt eine Ubersicht der fur die
Einrichtung eines Family Office notwendigen
Schritte. Hierbei ist zu beachten, dass bestimmte
Schritte wiederholt werden missen, wenn das
Family Office bereits in Betrieb ist (siehe nachs-
ter Abschnitt).

Lancierung und
Uberwachung

Start des Betriebs des
Family Office
Prézisierung der Bud-
getmodelle zur
Minimierung von Kapi-
talbeschrénkungen
und Uberraschungen
Entwicklung eines for-
mellen regelmassigen
Prifungsprozesses fir
Personal,

Prozesse, Risiken,
Lieferanten und Tech-
nologie

Messung der Ergeb-
nisse im Vergleich zu
Benchmarks

Prifung der Gelegen-
heiten fir Peer-to-
Peer-Networking
Weiterbildung und Best
Practices
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Betrieb

Pt B T

W eines Family
Mk

Office

Der Erfolg eines Family Office hangt davon
ab, wie gut es gefuhrt wird. Die richtigen
Mitarbeitenden, die richtige Struktur und
der richtige Geschaftsplan sind ebenso
wichtig wie der Anlageprozess und die
langfristige Vision.
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Betrieb eines Family Office

Governance-Struktur

34

Nach der Einrichtung des Family Office ist es entscheidend,
dass gute Governance-Praktiken zur kompetenten Verwal-
tung der Finanzanlagen und Investitionen der Familie ange-

wandt werden.

Dabei ist, wie bereits erwahnt, die Entwicklung
einer langfristigen Vision und Strategie fir die
zukiinftigen Generationen von entscheidender
Bedeutung. In der ersten Planungsphase sollte
ein Family Office jedoch die praktischen Aspekte

der guten Unternehmensfihrung berlicksichtigen.

Verwaltungsrat

Da Family Offices in der Regel aus dem Wunsch
der Unternehmensgriinder zur Sicherung des
Familienvermégens und zum Schutz der néchsten
Generation entstehen, verlassen sie sich in der
Regel auf bekannte und zuverl3ssige Berater, die
mindestens seit einigen Jahren fur die Familie
tatig sind. Beim Vermogenstransfer an die
nachste Generation kann es jedoch erforderlich
werden, einen starken und aktiven Verwaltungsrat
zu wahlen, der alle Familienmitglieder, selbst
diejenigen mit gegensatzlichen Interessen,
beriicksichtigt.

Obwohl es blich ist, dass sich der Verwaltungs-
rat aus Familienmitgliedern zusammensetzt,
kdnnen unabhangige Verwaltungsratsmitglie-
der, die nicht zur Familie gehoren, Erfahrungen
und unabhangige Beratung einbringen, die zur
Verbesserung, Starkung und Diversifikation der
Investitionen und Aktivitaten des Family Office
beitragen. In vielen Fallen, besonders im Nahen
Osten, haben Familien, die auf die Wahrung
ihrer Privatsphére bedacht sind, Schwierigkeiten
damit, unabhangige Verwaltungsratsmitglieder
zu akzeptieren oder Aussenstehenden Einblick in
ihre Geschéftsbiicher zu gewahren. Eine Option

fur diese Familien ist die Wahl eines Interim-Bei-
rats ohne Stimmrechte zur Unterstitzung des
Verwaltungsrats und Beratung zu bestimmten
Themen. Ein Beirat kann der Familie dabei
helfen, sich daran zu gewdhnen, unabhangige
Mitglieder im Verwaltungsrat zu akzeptieren und
in Zukunft einen voll funktionsfahigen und viel-
faltigeren Verwaltungsrat zu schaffen.

Rechenschaftspflicht und Konfliktlésung
Wenn Familienmitglieder Governance-Verant-
wortung Ubernehmen, missen sie sich ihrer
Rechenschaftspflicht gegeniiber dem Rest der
Familie bewusst sein. Family Offices missen,
um das Familienvermégen erfolgreich zu ver-
walten, Verfahren und Moglichkeiten fir Fami-
lienmitglieder schaffen, um diesen den Ausbau
und die Weiterentwicklung ihrer Fahigkeiten und
Talente zu ermdglichen und ihre Angelegenheiten
verantwortungsvoll zu regeln.

Mit zunehmender Familiengrésse in den spateren
Generationen kann es zu Konflikten aufgrund
unterschiedlicher Wahrnehmungen in Bezug auf
die gerechte Behandlung innerhalb der Familie
kommen.

1

Verteilungsgerechtigkeit

Verteilungsgerechtigkeit bezieht sich auf das
Ergebnis einer Verteilung. Es geht dabei nicht
nur um das absolute Ergebnis, sondern auch um
das Verhéltnis zwischen dem Input der Familien-
mitglieder und dem relativen Output. In einer
Familie basiert die Verteilung nicht unbedingt auf
den Verdiensten oder der Leistung der einzelnen
Familienmitglieder, sondern auf anderen Fakto-
ren wie dem Gleichheitsprinzip mit gleicher
Verteilung an alle Familienmitglieder oder der
subjektiven Bewertung durch einige Entschei-
dungstrager auf Basis von Loyalitat und persén-
lichen Beziehungen.

2

Verfahrensgerechtigkeit

Verfahrensgerechtigkeit bezieht sich darauf, wie
gerecht sich Familienmitglieder wahrend des
Prozesses, der zu bestimmten Ergebnissen fihrt,
behandelt fuhlen. Beispielsweise kénnen
Familienmitglieder hinterfragen, ob dieselben
Entscheidungskriterien im Laufe der Zeit
konsequent auf Personen angewendet werden.
Es kénnen auch andere Fragen auftreten, z. B.:
Sind Entscheidungen, die von einigen wenigen
Familienmitgliedern getroffen werden, unvorein-
genommen? Werden bei der Entscheidungsfin-
dung korrekte Informationen verwendet? Berlick-
sichtigt die Entscheidung geltende ethische
Standards? Werden im Rahmen des Prozesses
die Meinungen der verschiedenen Familienmit-
glieder berticksichtigt, auf die sich die Entschei-
dung auswirkt?

3

Interaktionsgerechtigkeit

Interaktionsgerechtigkeit ist das Ausmass, in
dem Entscheidungstrager die Gefuhle von Perso-
nen in Bezug auf einen moglicherweise unglinsti-
gen Ausgang einer Entscheidung berticksichti-
gen. Stellen die Entscheidungstrager den
anderen Familienmitgliedern vertrauenswiirdige
Informationen und eine zeitnahe Begriindung fur
ihre Entscheidung bereit? Werden Familienmit-
glieder im Rahmen des Kommunikationsprozes-
ses mit Wirde und Respekt behandelt?

Konflikte aufgrund der Allokation, des Prozesses
und/oder zwischenmenschlicher Interaktionen
kénnen zu Familienfehden oder sogar zur
Schliessung des Familienunternehmens bzw.
der Familienunternehmen flhren. Family Offices
kénnen durch die Bereitstellung verschiedener
Dienstleistungen die Familie als Vermittler bei
potenziellen Konflikten unterstitzen. Ein Beispiel
ist die Aufsetzung einer Familienverfassung zur
Einrichtung einer fairen Entscheidungsstruktur
und eines fairen Protokolls. Die Einberufung des
Familienrats kann auch Entscheidungen unter-
stutzen, die eine faire Verteilung sicherstellen.
Dariiber hinaus kénnen organisierte Familien-
Meetings die Berticksichtigung der Ansichten
aller Familienmitglieder sowie einen offenen
Entscheidungsprozess gewahrleisten.

Family Offices kénnen die Familie bei der
Entwicklung eines effektiven Konfliktmanage-
mentstils unterstitzen, bei dem die Entschei-
dungsfindung nicht auf Vermeidung oder
Dominanz einiger Familienmitglieder basiert.
Family Offices kénnen als Vermittler fungieren,
die der Familie dabei helfen, Meinungsverschie-
denheiten beizulegen, Kompromisse zu schlies-
sen oder sogar durch Einsatz einer integrativen
Losung Familienkonflikte zu umschiffen.

Konflikte zwischen Familien- und
Nicht-Familienmitgliedern

Abhangig davon, wie das Family Office personell
besetzt ist, konnen auch Konflikte mit Nicht-Fa-
milienmitgliedern auftreten. Ein haufiges Dilem-
ma ist die Family-Officer-Wahl: entweder ein in
finanziellen Angelegenheiten versiertes Nicht-
Familienmitglied oder ein Familienmitglied, dem
die Erfahrung in diesem Bereich fehlt, das aber
vertrauenswlrdig ist und wahrscheinlich diesel-
ben Interessen verfolgt wie die Familie.

Nicht-Familienmitglieder bringen in der Regel
Professionalitat in den Betrieb von Family Offices
und konnen durch ihre objektive Meinung bei der
Schlichtung von Konflikten helfen. Jedoch
besteht durch diese Ubertragung der Kontrolle
das Risiko eines Kontrollverlusts der Familie.
Angesichts dieses Dilemmas — professionelles
Management oder totale Kontrolle — mlssen
Familien oft einen Kompromiss finden, der das
Beste aus beiden Welten vereint.

Zur effektiven Bewaltigung von Herausforderun-
gen und Konflikten kdnnen Family Offices
Unterstiitzung von Verwaltungsraten, Investment
Advisory Committees, in bestimmten Bereichen
von anderen Familienmitgliedern, Anreizsystemen
fir Manager, die nicht zur Familie gehéren, und/
oder sonstigen Uberwachungssystemen erhalten.
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Betrieb eines Family Office

Personal

Wenngleich uber die Halfte der Family Offices von Familien-
mitgliedern geleitet wird®, kann sich ein Family Office auch
dafur entscheiden, seinen Betrieb durch Einstellung von
Nicht-Familienmitgliedern als Family Officers zu professio-

nalisieren.

Laut dem Single Family Office Survey 2021 der
Credit Suisse stellen Family Offices im Durch-
schnitt acht Family Officers ein, die nicht zur
Familie gehéren. Wahrend die Rekrutierung,
Weiterentwicklung und Schaffung von Anreizen
fur Mitarbeitende entscheidende Erfolgsfaktoren
fur Family Offices sind, ist die Identifizierung,
Gewinnung und Bindung der besten Talente
héufig eine grosse Herausforderung. Die
Umfrage bestétigt dies: 29 % der Befragten
gaben an, dass die Rekrutierung und Bindung
von Talenten im né&chsten Jahr eine Herausforde-
rung sein wird, und 51 % teilten diese Einschat-
zung hinsichtlich der nichsten funf Jahre.

In diesem Abschnitt befassen wir uns mit der Rek-
rutierung von Experten, die Nicht-Familienmitglie-
der sind. Dieser Schritt umfasst die Strukturierung
des Rekrutierungsprozesses, die Entwicklung von
Anreizpaketen sowie die Aufrechterhaltung guter
Beziehungen mit Mitarbeitenden, die nicht zur
Familie gehdren. In grossen Unternehmen

kimmert sich in der Regel die Personalabteilung
um diese Aspekte — eine Funktion, die Family
Offices méglicherweise nicht haben. Daher wird
die Rekrutierung haufig zur Aufgabe der Vermo-
genseigentimer und ihrer Berater, die womdglich
nicht Uber die Qualifikation und die Erfahrung zur
Durchfuhrung dieser Prozesse und zum Treffen
dieser Entscheidungen verfligen.

Family Offices haben aber unter Umstanden trotz
der fehlenden formellen Rekrutierungsstrukturen
einen Vorteil bei der Personalgewinnung. Sie
sind haufig in der Lage, mehr Flexibilitat bei der
Vergitung und den Anreizpaketen fir erfahrene
Bewerber zu bieten. Fir Kandidaten, die eine
Alternative zum Betriebsklima in Grossunterneh-
men suchen, kann ein Family Office ein attrakti-
veres Arbeitsumfeld sein. Im Folgenden beleuch-
ten wir einige der zentralen Aspekte fir
erfolgreiches Talentmanagement.

5 Family Office Exchange (2017). Family Office Study 2017.

1

2

Rekrutierung

Stellenbeschreibung

Stellenbeschreibungen kénnen sich in Bezug auf
den Inhalt unterscheiden. Der Inhalt muss aber
die Hauptverantwortlichkeiten und die wesent-
lichen Aspekte der Stelle widerspiegeln. Da
Fihrungskrafte von Family Offices haufig an
verschiedenen Projekten beteiligt sind, sollte
diese Anforderung den potenziellen Kandidaten
in der Stellenbeschreibung klar kommuniziert
werden. Die Familie kann in der Stellenbeschrei-
bung auch ihre Mission und ihre Werte auffih-
ren, um die richtige Art von Kandidaten anzu-
sprechen.

Rekrutierungsausschuss

Die Verantwortung fir die Einstellung von
Fuhrungskraften, wie CEO und CIO, sollte nicht
einer einzelnen Person obliegen. Die mit der
Einstellung einhergehende Arbeit und verbunde-
nen Risiken sollten am besten unter mehreren
Personen aufgeteilt werden. Familienmitglieder
kénnen einen Sitz im Rekrutierungsausschuss
haben, um sicherzustellen, dass die neuen
Mitarbeitenden zu der Mission und den Werten
der Familie passen.

Referenzen prifen

Eine Empfehlung durch einen vertrauenswiirdi-
gen Berater oder ein Familienmitglied ist ein
guter Anfang, aber danach sollten umfangreiche-
re Prifungen durchgefihrt werden. Durch einen
rigorosen Prozess sollte Objektivitat sicherge-
stellt werden.

Onboarding und Mitarbeiterbindung

Vergiitung

Das Family Office sollte ein einheitliches Vergu-
tungssystem entwickeln. Neben einem Basissalér
kdnnen leistungsbasierte Anreize, einschliesslich
einer langfristigen Vergltung, zum Einsatz
kommen. Mdglichkeiten sind zum Beispiel
Phantomaktien (zukinftige Barzahlungen auf
Basis des Marktwerts der Aktien), Koinvestitions-
moglichkeiten, Transaktionsboni und in einigen
Fallen Geschaftspartnerschaften. Da Anreize
haufig die Standards der Branche widerspiegeln,
in der die Familie ihr Vermdgen erworben hat,
konnen die Anreizpakete unterschiedlich ausfallen.

Benchmarks fiir die Vergiitung

Das Basissalér eines CEO kann je nach Héhe des
verwalteten Vermogens variieren. In den USA kann
es zwischen USD 175’000 und USD 740’000°
liegen. Im Vergleich dazu liegt das Basissalar eines
CIO zwischen USD 180’000 und USD 367'000.

Leistungsfeedback

Ein Family Office verfligt womdglich nicht tber ein
System zur Leistungsmessung, das so strukturiert
ist, wie das eines grossen Unternehmens. Das
Fehlen von aussagekraftigem Feedback kann
dazu fihren, dass Fuhrungskréfte nicht wissen,
ob ihre Leistung ausreichend war und ob sie ihre
Rolle zur Zufriedenheit der Familie ausgelbt
haben. Familienmitglieder mégen zwar nicht daran
gewohnt sein, dass Mitarbeitende Feedback
bendtigen, dennoch sollten sie nach Méglichkeit
versuchen, eine faire und griindliche Beurteilung
der Leistung von Fuhrungskréften bereitzustellen.
Ansonsten kénnten sich Fuhrungskrafte in Family
Offices aufgrund des fehlenden Feedbacks
ungerecht behandelt fiihlen und ihre langfristigen
Beschéftigungsaussichten in Frage stellen.

Eine Kultur der Offenheit

Eine weitere wichtige Herausforderung im Bereich
Personal ist, dass Fuhrungskrafte von Family
Offices und Familienmitglieder partnerschaftlich
zusammenarbeiten missen, ohne dabei die
Neutralitdt der Fihrungskraft zu untergraben.
Hierzu sollten Family Offices eine von Ehrlichkeit
und Offenheit geprégte Kultur schaffen, in der
Fuhrungskrafte offen Feedback geben bzw.
erhalten kdnnen. Wie offen die Kommunikation
und das Engagement sind, hangt auch von der
langfristigen Verpflichtung der Fihrungskraft
gegeniber der Familie ab. Hier spielen eine
angemessene Anreizplanung und die zwischen-
menschliche Beziehung eine grosse und prégende
Rolle, die nicht unterschétzt werden darf.

6 Citi Private Capital Group (2018). A Guide to Establishing A Family Office. Rosplock, K. (2014). The Complete Family Office Handbook: A
Guide for Affluent Families and The Advisers Who Serve Them. John Wiley & Sons, Inc.
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Betrieb eines Family Office

Kostenstruktur

Es gibt grosse Unterschiede in der Kostenstruktur von
Family Offices, denn die Mitarbeiterzahl von Family Offices
kann von einem Mitarbeiter bis zu 50 oder mehr Mitarbei-
tenden reichen. Die verwalteten Vermogen konnen sich
ebenfalls von mehreren Millionen bis zu tber USD 1 Milliar-
de belaufen.

Interne Kosten

Das Research des Beratungsnetzwerks «Family Office
Exchange» — das Uber 380 Unternehmerfamilien und
Familien mit Finanzanlagen, Family Offices und Berater in
20 Landemn unterstitzt — zeigt, dass 55 % der Gesamt-
kosten von Family Offices fir den internen Betrieb anfallen,
einschliesslich Personalvergiitung und Nebenleistungen.

Ein vollstandig integriertes Family Office, welches die
meisten oder alle der im vorstehenden Abschnitt
erwahnten Dienstleistungen erbringt (wenn diese nicht
ausgelagert werden), hatte wahrscheinlich eine Perso-
nalstruktur wie in Abbildung 5 dargestellt.

Einrichtungskosten

Zu den internen Kosten zahlen die Einrichtungskosten, die
die Beauftragung von Headhuntern zur Personalrekrutierung
und von Vergltungsspezialisten, Kosten flir Umzug, Kosten
flr Einrichtung der Rechtsstruktur sowie Infrastruktursuche
(wie Buroraume und Technologieldsungen) umfassen.

Gesamtkosten

Family Offices haben in der Regel Betriebskosten von rund
150-200 Basispunkten (d. h. 1,5-2 %)"". Im Rahmen des
oben erwdhnten Research des Family Office Exchange
wurden Uber 100 Family Offices weltweit untersucht
und die Kostenstruktur zwischen 2014 und 2017 wurde

Abbildung 4. Kostenallokation bei Family
Offices®

Interne Family-Office-Kosten 55 %
Externe Investitionskosten 32 %
Externe Planungskosten 13 %

Effektiv hangt die Kostenstruktur von den
erbrachten Dienstleistungen, der Anzahl betreu-
ter Familienmitglieder und der Art und Weise der
Bereitstellung der Dienstleistungen ab. Dabei ist
interessant, dass 37 % der Family Offices
Kosteneffizienz als eine der grossten Herausfor-
derungen in den kommenden Jahren ansehen
(Credit Suisse Single Family Office Survey
2021).

Obwohl keine &ffentlichen Daten vorliegen, gibt
es Anhaltspunkte dafir, dass sich die Kosten fir
den Betrieb eines Full-Service-Family-Office
jahrlich auf USD 1,5 Millionen und in vielen
Fallen auf noch viel mehr belaufen.” Zur Einrich-
tung eines funktionsfahigen Family Office sollte
eine Familie ein Vermogen zwischen USD 100
Millionen und USD 500 Millionen haben.
Nattrlich kdnnen Family Offices auch mit einem
geringeren verwalteten Vermdgen eingerichtet
werden. Dann wird aber das Dienstleistungs-
angebot — im Verhaltnis zu Verwaltung, Kontrolle
der Vermégenswerte, Konsolidierung und
Risikomanagement — wahrscheinlich begrenzt
sein. Flr den kosteneffizienten Betrieb eines
vollstandig integrierten Family Office ist ein

grosseres Vermégen notwendig (siehe Tabelle 4).

Tabelle 4. Arten von Family Offices basierend auf Vermdgen und Kosten®

Art des Family Office Vermdgen Vollzeitmitarbeitende  Jahrliche Kosten

Verwaltung USD 50 Mio. bis USD 100 Mio. 2 bis 4 USD 0,75 Mio. bis USD 2 Mio.
Hybrid USD 100 Mio. bis USD 1 Mia. 4 bis 11 USD 1,5 Mio. bis USD 20 Mio.
Vollstandig integriert > USD 1 Mia. 8 bis 16 > USD 15 Mio.

7  Citi Private Capital Group (2018). A Guide to Establishing A Family Office.

8 Citi Private Capital Group (2018). A Guide to Establishing A Family Office. Die Kostenquote liegt schatzungsweise bei rund 1,5-2 % des
gesamten verwalteten Vermégens.
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verglichen. Obwohl die durchschnittlichen Gesamtkosten
stabil blieben, stiegen die internen Blirokosten um 6 %,
wahrend die externen Investitionskosten um 10 % zurtick-
gingen. In der Tat sind in den letzten Jahren die Kosten
fir den Betrieb eines Family Office als Prozentsatz des
verwalteten Vermdgens gestiegen. Dies gilt insbesondere,
wenn die Familie mehr Personal zur Entwicklung interner
Dienstleistungen einstellt. Family Offices mit den geringsten
Betriebskosten konzentrieren sich in der Regel vorwiegend
auf eine begrenzte Zahl von Vermogensverwaltungsdienst-
leistungen, wie die Verwaltung des Immobilienvermogens.

Abbildung 5. Family-Office-Personal ™°

President/Chief
Executive Officer

Chief Financial Officer Chief Investment Chief Administrative Chief Operating Officer
Officer Officer

Buchhalter Anlageberater Verwaltungspersonal T

Controller Vermogensberater Anwalte

9 Family Office Exchange Research, 2017.
10 Rosplock, K. (2014). The Complete Family Office Handbook: A Guide for Affluent Families and The Advisers Who Serve Them. John Wiley & Sons, Inc.
11 Rosplock, K. (2014). The Complete Family Office Handbook: A Guide for Affluent Families and The Advisers Who Serve Them. John Wiley & Sons, Inc.
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Betrieb eines Family Office
Familiencharta Strategischer 10-Jahres-Plan Jahrlicher strategischer Plan
Vision der Familie Mehrjahriger Plan zur Plan fur das nachste Jahr

fur die nachsten 100 Jahre Erreichung von Meilensteinen

Strategische Planung
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Nachdem der Betrieb des Family Office gemass dem ur-
sprunglichen Plan (d. h. gemass der Familiencharta) angelau-
fen ist, kann eine jahrliche Strategieuberpriufung erforderlich
werden. Seit Generationen bestehende Family Offices kon-
nen auch strategische 5- oder 10-lahres-Plane erstellen.

Da Family Offices haufig auf eine Vielzahl von
Winschen vieler Familienmitglieder reagieren
missen, ist ein passiverer Ansatz bei der
Planung eine einfache Lésung. Aus diesem
Grund mussen Fuhrungskrafte moglicherweise
die Initiative ergreifen, um eine kontinuierliche
Planung der Strategie fur das Family Office
sicherzustellen.

Strategischer 10-Jahres-Plan

Family Offices, die seit langer Zeit bestehen und
mehrere Generationen betreuen, entwickeln
normalerweise einen strategischen 5- oder
10-Jahres-Plan. Diese Plane dienen der
Entwicklung der Eckpfeiler, die zur Realisierung
der in der Familiencharta festgelegten Vision
bendtigt werden (manchmal wird diese Vision als
100-Jahres-Plan bezeichnet). Die Formulierung
der Ziele fur die nachsten zehn Jahre sorgt dafr,
dass ein Family Office einen anderen Denkan-
satz anwendet als bei einer jahrlichen Planung,
bei der der Schwerpunkt auf der nahen Zukunft
liegt. Ein externer Berater, der die Planung
durchfuhrt und leitet und eine neue Sichtweise
einbringt, kann vorteilhaft fir die Familie sein. Es
gibt héufig drei Hauptelemente in diesen Planen.

1

Nachfolgeplanung

Die Vorbereitung von Familienmitgliedern auf
Fuhrungsaufgaben dauert viele Jahre, sei es in
Bezug auf die Leitung des Unternehmens,
Governance Committees oder das Family Office
selbst. Familien kénnten hier ein Férderungspro-
gramm fir eine ganze Generation aufbauen,
einschliesslich Schulungen, Mentoring und
Business-Internship-Programmen, um der ndchs-
ten Generation Fihrungserfahrung zu verschaffen.

2

Unternehmens- oder Anlagewachstum
Familien haben moglicherweise Plane zur
Grlindung eines neuen Unternehmens oder fir
ein grésseres Immobilienentwicklungsprojekt.
Sie konnten sich auch fir eine Anlage in Private
Equity entscheiden, was einen jahrelangen
Reifungsprozess der Investition und der Grund-
lage fur das neue Unternehmen beinhaltet.

3

ESG, Nachhaltigkeit und Impact Investing
sowie Philanthropie

Einige Familien setzen sich ESG-Ziele, bei denen
eine Anlage in umstrittene Branchen vermieden
werden soll. Andere zielen auf direktere gesell-
schaftliche Auswirkungen ab, z. B. die Unterstit-
zung bestimmter Bevélkerungsgruppen durch
Bereitstellung von Hochschulbildung oder
Losungen im Gesundheitssektor. Dies sind in
der Regel langfristige Ziele, bei denen ein
10-Jahres-Plan am besten ist.

auf dem Weg zur Realisierung
der Familienvision

Jahrliche strategische Planung

Im Gegensatz zu anderen Arten der Planung werden bei jahrlichen Planen die Aktivitaten des Vorjah-
res beurteilt. Ausserdem werden die Ziele fir das kommende Jahr sowie ein Massnahmenplan zur
Erreichung dieser Ziele festgelegt. Der Planungsprozess kann umfangreich sein und die Mdglichkeit
bieten, verschiedene Themenbereiche anzusprechen.

Reflektion

Ein ehrlicher Rickblick auf das vergangene Jahr
beinhaltet bestimmte Fragen, die gestellt werden
sollten. Welche Ziele des aktuellen jahrlichen Plans
haben die Familie und das Familie Office erfillt?
Was sind die Starken und Schwéchen des Family
Office? Welche wesentlichen Anderungen gab es
seit der Erstellung des letzten Plans? Macht die
Familie Fortschritte bei der erfolgreichen Verwirk-
lichung der in der Familiencharta genannten
langfristigen Vision im Einklang mit dem 10-Jahres-
Plan? Oder gibt es grosse Licken zwischen den
festgelegten Zielen und dem tatsachlich Erreichten?

Feedback fiir Verbesserungen

Zu erfahren, was die Familienmitglieder Uber das
Family Office, das Personal und die bereitge-
stellte Unterstiitzung denken, ist fir ein Family
Office aufschlussreich. Die altere Generation ist
moglicherweise mit den vom Family Office
bereitgestellten Dienstleistungen zufrieden,
wahrend die jingere Generation gerne Anderun-
gen vornehmen wiirde.

Risiken

Dies ist eine Gelegenheit, sich Uber die Nach-
folgeplanung, die Risiken im Zusammenhang
mit dem Personal oder Betrieb des Family
Office sowie uber potenzielle ESG-, Rechts- und
Steuerangelegenheiten Gedanken zu machen.
Wie konnten sich diese Geschaftsrisiken auf
die Familie auswirken und wie konnten familiére
Risiken das Geschéft beeinflussen? Diese Er-
drterung kann dazu beitragen, die wesentlichen
Risikofaktoren fur die Familie und das Family
Office zu identifizieren und Massnahmen zur
Risikominderung festzulegen.

Betrieb des Family Office
Die jahrliche Evaluierung ist ein guter Zeitpunkt,
um das Family Office und den laufenden Betrieb

zu beurteilen, da sich Prioritdten hdufig &ndern.
Darlber hinaus bietet der Prozess die Moglichkeit,
Optionen wie die Beauftragung externer Dienst-
leister zu besprechen, da manche Dienstleistungen
besser extern erbracht werden sollten. Zudem
kdnnen zusétzlicher Personalbedarf der Family Of-
fices oder Pléne fiir anstehende Pensionierungen
und andere Veranderungen angesprochen werden.

Technologie

Family Offices kénnen die jahrliche Evaluierung
dazu verwenden, ihr derzeitiges Dienstleistungs-
angebot mit dem sich schnell verdndernden
Angebot des Marktes zu vergleichen und zu
beurteilen, wie das Zusammenspiel der verschie-
denen Technologien zur Erfillung ihrer BedUrfnisse
funktioniert. Darliber hinaus ist die Cybersicherheit
ein weiterer wichtiger Faktor, der zu berlcksichti-
gen ist, da sich Cybersicherheitsllicken auf die
Finanzen der Familie sowie auf die Privatsphére
und physische Sicherheit der Familie auswirken
konnen. Das Social-Media-Verhalten der Familien-
mitglieder kann ebenfalls iberwacht werden, um
die digitale Prasenz der Familie zu beurteilen.

Familieninitiativen

Ausserdem kdénnen auch neue Initiativen und die
mogliche Rolle des Family Office abgewogen
werden. Bei diesen Initiativen kann es sich um
geschéftliche Unternehmungen und Immobilienent-
wicklungsprojekte, philanthropische Initiativen bis
hin zu anstehenden Familien-Meetings oder sogar
um die Planung wichtiger Familienjubilaen handeln.

Budgetierung

Die Beurteilung der oben genannten Punkte hilft
dabei, das Budget fir das kommende Jahr sowie
den Finanzierungsplan festzulegen. Wenn die
Familie dem Plan und den zukinftigen Initiativen
zustimmt, wird sie auch viel eher der daflr
erforderlichen Finanzierung zustimmen.
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Betrieb eines Family Office

Anlageprozess
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Da 91 % der Family Offices die strategische Asset Alloca-
tion und Anlagerichtlinien intern betreuen (Credit Suisse
Single Family Office Survey 2021), ist der Anlageprozess
eindeutig ein zentrales Thema fur Family Offices.

Der Anlageprozess beschreibt die Schritte, die
erforderlich sind, um Richtlinien fur alle an den
Anlagenentscheidungen des Family Office
beteiligten Parteien zu entwickeln. Letztendlich
kann ein solider Anlageprozess effektiv zur
Maximierung der Anlagerenditen beitragen.

gl

Entwicklung der Anlage-Roadmap

Der erste Schritt besteht in der Formulierung kla-
rer Anlageziele und Risikoprofile. Dieser Teil des
Prozesses kann auch dabei helfen, Probleme im
Zusammenhang mit Unternehmensbeteiligungen
und ihrer Verteilung innerhalb der Familie zu I6sen.

Es ist wichtig, dass ein gemeinsames Verstandnis
des Zwecks des Familienvermégens entwickelt
wird. Was will die Familie mittel- bis langfristig
mit ihrem Vermdgen erreichen? Es kann eine
Kombination aus sehr verschiedenen Antworten
auf diese grundlegende Frage geben, z. B.:
= Sicherung des Vermdégens fir die derzeitigen
und kinftigen Generationen

= Finanzierung neuer Geschéftsideen von
Familienmitgliedern

= Sicherung der Zukunft des Familien-
unternehmens (z. B. durch die Rolle als
langfristiger Mehrheitsaktionar)

= Finanzierung philanthropischer Ideen, die der
Familie wichtig sind

= |nvestitionen in Innovation und in
Unternehmen, die Veranderungen vorantreiben

= Bereitstellung von Finanzierung fir einen sehr
aktiven und unternehmerischen Anlagestil;
dies ist der Fall, wenn Investieren die
Hauptgeschaftstatigkeit von (ausgewahlten)
Familienmitgliedern ist

Fragebogen und Priifung der bisherigen Anlage-
stile kénnen hier hilfreich sein. Szenario-Tests
sind ebenfalls eine effektive Méglichkeit, um
Bedenken lber Risiken und Portfolioverluste
auszurdumen. Der CIO des Family Office ist
hierbei haufig der Gesprachsleiter, aber auch
andere Familienmitglieder kénnen sich beteiligen,
insbesondere wenn es um die Grindung einer
Wohltatigkeitsorganisation oder philanthropische
Initiativen geht.

Hierbei ist anzumerken, dass Family Offices
Anlageportfolios oft in grdsserem Umfang, wenn
auch weniger regelméssig, beanspruchen.
Beispielsweise verlangen Familienmitglieder
Gelder flr geschaftsbezogene oder Private-
Equity-Beteiligungen, philanthropische Anlagen
und Impact Investing oder laufende Ausgaben.
Daher sollten Familien beim Portfolioaufbau ihre
gesamten Liquiditatsbedirfnisse priifen.

Zudem sollte ein Anlagehorizont festgelegt
werden. Family Offices denken und investieren
haufig langfristig, da ihr Hauptziel der Erhalt des
Vermégens ist, das an die néchsten Generatio-
nen weitergegeben werden soll.™

Als letzten Schritt sollte das Family Office eine
Performance-Benchmark und Risikokennzahlen
auswahlen.

&

Strukturierung der Asset Allocation

Sobald eine Einigung in Bezug auf die Roadmap

erzielt wurde, besteht der nachste Schritt darin,

ein Portfolio zu strukturieren und die richtigen

Anlageinstrumente fiir die Zukunft festzulegen.

Der Prozess umfasst:

= Kapitalmarktannahmen, die langfristige
Rendite- und Risikoprognosen flr ein breites
Spektrum von Anlageklassen bereitstellen,
unter Berlicksichtigung quantitativer
und qualitativer Kriterien (und eventuell
Gegenprifung langfristiger historischer Trends
auf Kontext)

= Strategische Asset Allocation zur Feststellung
der optimalen Mischung der Anlagekategorien,
die das Anlageziel erfilllt, aber gleichzeitig die
Risikobereitschaft beriicksichtigt (abgeleitet
von einem langfristigen Anlagehorizont)

= Taktische Asset Allocation zur Antizipation
von Marktbewegungen und Reaktionen
auf Marktturbulenzen und Beratung zu
temporaren Uber- oder Untergewichtungen
von Anlageklassen und Mérkten, die
maoglicherweise der strategischen Asset
Allocation entgegenstehen

= Wahrungsallokation zur Festlegung
einer Referenzwahrung fir
Berichterstattungszwecke und Entscheidung
Uber Wahrungsallokations- und
Absicherungsstrategien

= Steuerliche Uberlegungen, um eine
realistische Sicht der erwarteten
Portfoliorendite sicherzustellen oder zeitnah
Anpassungen vorzunehmen

12 Credit Suisse (2012). Family Business Survey.

Abbildung 6. Anlageprozess
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der Anlage-Roadmap

Festlegung von Anlagezielen
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Risikobereitschaft und
Festlegung von Risikoprofilen

Ldsung von Problemen im
Zusammenhang mit
Unternehmensbeteiligungen und
Anteilen von Familienmitgliedern

Strukturierung
der Asset Allocation

= Kapitalmarkt-Annahmen
Strategische Asset Allocation
Taktische Asset Allocation
Wahrungsallokation

Steuerliche Aspekte

Auswahl
der Anlagestrategien

= Extern verwaltete Anlagen

= Offentliche Direktanlagen

= Private Direktanlagen

Portfoliomodellierung

Umsetzung
und Nachverfolgung

Portfoliopriifungen
und Governance
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Auswahl der Anlagestrategien

Sobald die Anlage-Roadmap und die Grundsatz-
erklarung vorliegen, kdnnen Family Offices damit
beginnen, sich tUber den Einsatz und die Ver-
waltung des Kapitals Gedanken zu machen. Die
ausgewahlte Anlagestrategie sollte die Sourcing-
Kapazitdten, das gewiinschte Mass an Kontrolle,
den Liquiditatsbedarf, die Anlageerfahrung und
die Family-Office-Infrastruktur widerspiegeln.

Die Anlagestrategien von Family Offices lassen
sich in drei weit gefasste Kategorien unterteilen:
(i) extern verwaltet, (i) 6ffentlich direkt und (iii)
privat direkt. Family Offices setzen haufig eine
Mischung dieser drei Kategorien ein, um das An-
lageengagement zu diversifizieren und risikobe-
reinigte Renditen zu verbessern.

Praktische Aspekte des Anlageprozesses
Der Erstellungsprozess héngt davon ab, wie stark
die Familie am Geschéft beteiligt ist, sowie von
der Anlageerfahrung des CIO des Family Office.
Diese Faktoren durften bei Entscheidungen zur
Anlagestrategie und Portfoliodiversifikation eine
starke Verhaltensverzerrung («Behavioral Bias»)
erzeugen. Die Urspriinge des Family Office selbst
konnten hier ebenfalls eine Rolle spielen, da ein
von einem Unternehmer der ersten Generation er-
richtetes Family Office andere Ziele haben konnte
als ein Family Office, das von einer Familie in der
vierten Generation gegriindet wurde.

Sobald die empfohlene Asset Allocation gepriift
und genehmigt wurde, kann die Familie ihren
Investitionsplan in einer Erklarung zur Anlage-
politik formalisieren. Diese Erklarung sollte allen
Parteien, die an der Kundenbeziehung beteiligt
sind, ausgehandigt werden (z. B. Anlageberater,
Investment Managers, Treuhander). Sie gibt eine
klare Vorgehensweise vor, insbesondere in Pha-
sen von Marktvolatilitat, wenn starke Emotionen
zu uniiberlegten Entscheidungen fiihren kénnen.
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i. Extern verwaltete Anlagen — Bei dieser
Strategie verwendet das Family Office Ver-
mogensverwaltungsfonds zur Kapitalanlage.
Auf diese Weise kann die Familie hochrangi-
ge Entscheidungen in Bezug auf die Kapital-
allokation nach Branche und Anlageklasse
auf Ebene der Fondsselektion treffen. Uber
die Ebene der Fondsselektion hinaus hat die
Familie jedoch nur begrenzten Einfluss auf
Anlageentscheidungen.

Bei einer — 6ffentlichen oder privaten — Direkt-
anlage entscheidet das Family Office, in welche
Anlage oder welche Wertschriften investiert
wird. Hierzu sind Research und Due Diligence
erforderlich.

i. Offentliche Direktanlagen — Diese Strategie
konzentriert sich auf liquide Schuldtitel, Aktien
und Derivate, die an einer offentlichen Borse
gehandelt werden. Anlagen werden basierend
auf &ffentlich verflgbaren Informationen geta-
tigt und unterliegen regulatorischen Auflagen.
Generell erlauben 6ffentliche Direktanlagen
nur einen begrenzten Einfluss auf die Verwal-
tung und strategischen Entscheidungen der
zugrunde liegenden Vermdgenswerte.

ii. Private Direktanlagen — Mit dieser Strate-
gie kann der Anleger eine aktivere Rolle im
Transaktionsprozess und bei der zugrunde
liegenden Investition spielen. Die Investition
kann als Schuldtitel, Aktie oder ein spezi-
fischer Kauf von Vermdégenswerten (z. B.
Immobilien) strukturiert werden. In diesem
Fall sind die regulatorischen Auflagen in der
Regel weniger streng.

O
]

Portfoliomodellierung

Sobald das Portfolio Gestalt annimmt, sind das
Stresstesting und die Modellierung die néchs-
ten — schwierigen, aber notwendigen — Schritte
zur Prognose, wie sich das Portfolio wéhrend
Phasen der Volatilitat verhalten wird. Hierbei
sollte das gesamte Familienvermégen, nicht nur
das Anlageportfolio untersucht werden. Ein
Beispiel wére die Modellierung der geschaftlichen
Kernbeteiligung der Familie als eine Form von
Private-Equity- oder direkter Equity-Beteiligung
mit anschliessender Analyse und Optimierung der
anderen Komponenten des Familienvermdgens.

Tabelle 5. Anlagestrategie von Family Offices

Vorteile Uberlegungen

Extern verwaltet

Beispiele

= Geringste Infrastrukturanforderungen = Management Fees «Fondsanlage»
= Anlagezugang ist gut, aber = Begrenzte Kontrolle dartber, wie Kapital auf = Anlagefonds
Individualisierung ist begrenzt Fondsebene zugewiesen wird = Private-Equity-Fonds

= Externe Expertise kann wertvoll sein = Transparenz kann begrenzt sein
= Potenzielle Interessenkonflikte

* Infrastrukturfonds
* Hedge-Fonds

= Riicknahmebedingungen konnen sich auf die = Dachfonds

Liquiditat auswirken

Offentlich direkt

= Liquide Anlageklasse = Begrenzt auf Méglichkeiten in 6ffentlichen Mérkten  «Traditionelle Anlagen»

= Keine Management Fees

= Informationen mussen 6ffentlich sein

= Geldmarkte

* Hochgradig individualisierbare Portfolios = Im Allgemeinen beschrankter Einfluss auf = Festverzinsliche Anlagen
= Grosses Anlageuniversum das zugrunde liegende Unternehmen oder die = Aktien
= Nutzung der Family-Office-Expertise bei zugrunde liegende Anlage * Rohstoffe

der Anlagenauswahl méglich
Bewertung

= Unterliegt Volatilitat der 6ffentlichen Mérkte beider = Optionen

= Moderate Infrastrukturanforderungen fir die

Verwaltung des Portfolios

Privat direkt

= Keine Management Fees = Beschaffung von Anlagen kann schwierig sein «Alternative Anlagen»

= Hochstes «Alpha»-Potenzial = llliquide Anlageklasse = Private Equity

= Flexibilitat bei der Strukturierung = Anlageprozess, einschliesslich Due Diligence und = Venture Capital

= Nutzung der Family-Office-Expertise bei Dokumentation, kann mihsam sein = Mezzanine-Fremdkapital

der Anlagenauswahl méglich

= Hochgradig individualisierbare Portfolios

= Besserer Zugang zu Informationen,
einschliesslich nicht éffentlicher
Informationen

= Einflussnahme auf die Entscheidungen in
Bezug auf den Basiswert méglich

Quelle EY Family Office Services, 2015

= Hohe Infrastrukturanforderungen

= Immobilien

= Infrastrukturprojekte
= Bodenschatze

= Lizenzeinnahmen

<

Umsetzung und Nachverfolgung

Die Portfolioumsetzung sollte gemass den
Anlagezielen und der Portfoliostruktur erfolgen,
die in der Erklarung zur Anlagepolitik dargelegt
sind. Das Family Office ist verantwortlich flr die
Nachverfolgung der Anlageperformance und die
tagliche Portfolioverwaltung.

Portfolioprifungen und Governance

Neben der Uberpriifung der Ziele der Familie
muss mindestens einmal im Jahr die Asset
Allocation des Portfolios geprift werden.
Governance und Transparenz sind ebenfalls
wichtige Faktoren. Daher kdnnen regelméssige
Treffen und Telefonate mit Principals, dem
Family-Office-Personal und externen Beratern
dazu beitragen, geénderte Ansichten zur Strate-
gie und deren Umsetzung zu klaren.
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Was Single Family Offices
von der Zukunft erwarten

Reaktion auf die derzeitige Pandemiekrise .

Auslagerung bestimmter Dienstleistungen des SFO

Sich verandernde

_ _ globale
Management mehrerer Entscheidungsgremien K Steuergesetze

Abstimmung von Interessen zwischen . .
Mitarbeitenden und der Familie

Beziehungen zwischen Familienmitgliedern .

Schaffung eines philanthropischen und .
gesellschaftlichen Verméachtnisses

Zunehmende operative Komplexitat
aufgrund steigender

. Gesundheitsprobleme der
grenziberschreitender Geschafte

Familienmitglieder
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Dringlichkeit

Wichtigkeit

Herausforderungen in den néchsten funf Jahren (von weniger wichtig zu wichtiger)

Zusammenfassung

Die Umfrageteilnehmer wurden gefragt, mit
welchen Herausforderungen das SFO und die
Familie derzeit konfrontiert sind oder in Zukunft
konfrontiert sein werden. Als grosste
Herausforderungen fir SFOs wurden
Technologie, IT und Cybersicherheit genannt,
gefolgt von Kosteneffizienz und
Talentrekrutierung.

Die Familien, die von den SFOs betreut werden,
legen ihrerseits grossen Wert auf nachhaltige
Anlagen und Ausbildung/Vorbereitung der
nachsten Generation. |hr derzeitiger
Schwerpunkt liegt jedoch auf dem Management
der pandemiebedingten Volatilitat, um
langfristigen Wohlstand sicherzustellen.

Technologie, IT und Cybersicherheit .

Kosteneffizienz des SFO aufrechterhalten

Weiterhin erfolgreiches Management der
geschaftlichen Angelegenheiten der Familie

. Talentrekrutierung und -bindung

Umstellung auf nachhaltige
Anlagen / Integration von ESG-Faktoren

Aufklarung/Motivation/Vorbereitung
der néchsten Generation fur den Vermégenstransfer

Herausforderungen fir die Familie
Herausforderungen fir das SFO

Quelle Credit Suisse Single Family Office Survey 2021
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Wichtige
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Family Offices richten ihren Fokus bewusst
auf die nachste Generation. Einen Schritt
voraus zu sein bedeutet, wesentliche Ent-
wicklungen in der Anlagelandschaft und
dartber hinaus zu verstehen und entspre-
chend darauf zu reagieren.
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Wichtige Trends

Privatmarkte

Ubersicht

Privatmarkte (PM) bezieht sich auf Anlagen in
Private Equity und Private Debt von Privatuntemeh-
men, die nicht an einer Borse gehandelt werden,
aber im Rahmen privater Transaktionen gekauft und
verkauft werden. Private-Equity-Anlagen (PE-Anla-
gen) umfassen heute nicht nur Leveraged-Buyouts
und Venture Capital, sondern auch Real Assets
(Immobilien und Infrastruktur) und Secondaries mit
moglichem Zugang tber Dachfonds, Einzelfonds
und Direktanlagen (siehe Abschnitt «Anlagepro-
zess»). Was ihnen gemein ist, sind ihre Komplexitat,
ihre lliquiditat und ihr langfristiger Anlagehorizont.

Der Wert von PM-Assets wird weniger haufig
bewertet als der von bérsengehandelten Wert-
papieren. Da die Bewertung zudem vielmehr auf
Experteneinschatzungen als auf dem Verkaufs-
preis beruht, ist sie weniger volatil und widerspie-
gelt nicht vollstandig die Schwankungen auf den
Kapitalmarkten zu einem beliebigen Zeitpunkt.
Privatmarktanleger mégen zwar bei Marktvolatili-
tat eine weniger starke emotionale Achterbahn-
fahrt erleben, jedoch ist es unerlasslich, dass
Anleger die Vor- und Nachteile dieser komplexen
Anlagen verstehen.

So funktionieren Privatmarktstrategien'®

Portfoliounternehmen

(Leveraged-)Buyout

Direktanlagen

Direct Lending

Mezzanine

Secondaries

Distressed Debt

Infrastruktur

Wachstumskapital
Venture Capital

Immobilien
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Die Endempfénger einer Private-Equity-Anlage

Hinweis: Komplementare (Private-Equity-Gesellschaften) identifizieren sorgfaltig durch dusserst strenge Due-Diligence-

Prozesse Unternehmen mit Wachstumspotenzial.

Der Kauf eines wesentlichen Anteils oder der Mehrheitsbeteiligung an einem Unternehmen mit einer Mischung aus Fremd-
und Eigenkapital (Leveraged-Buyout) oder nur Eigenkapital (Buyout)

Anleger, die direkt in private Unternehmen anlegen, ohne Intermediér

Hinweis: Diese Strategie erfordert umfassendes Wissen Uber den Sektor. Anleger kénnen sich direkt an der
Wachstumsstory eines Unternehmens beteiligen und beim Exit Renditen erzielen.

Bankfremde Kreditgeber, die dem Unternehmen im Gegenzug zur Ausgabe von Schuldtiteln Geld leihen

Bezieht sich auf die «mittlere Schicht» der Finanzierung und wird hauptséchlich bei Buyouts und Wachstumsinvestitionen in

spateren Phasen eingesetzt

Sekundérfonds, die bestehende Kommanditanteile an Private-Equity-Fonds kaufen, nachdem diese Fonds teilweise oder

ganz in zugrunde liegende Portfoliounternehmen investiert wurden

Distressed-Debt-Fonds, die versuchen, Mehrheitsbeteiligungen an Unternehmen, die sich in finanziellen Schwierigkeiten
befinden (oder gar insolvent sind), durch den Kauf von Kreditforderungen zu erwerben, welche dann bei der
Umstrukturierung des Unternehmens in Eigenkapital umgewandelt werden

Haufig als permanente Einrichtungen definiert, die eine Gesellschaft zur Férderung einer reibungslos funktionierenden

Wirtschaft benétigt

Aktienanlagen in bereits etablierte Unternehmen mit dem Ziel der Ausweitung der Aktivitaten Uber die aktuelle Kapazitat hinaus

Die Finanzierung von Start-up-Unternehmen

Anlagen in Immobilienvermégen mit unterschiedlichen Risiko-Rendite-Profilen

13 Credit Suisse (2020). Private Market Investing Explained.

https://www.credit-suisse.com/about-us-news/en/articles/news-and-expertise/private-market-investing-explained-202010.html

Der Trend zu Direktanlagen in Privatméarkte
In jungster Zeit gibt es einen starken Trend zu
Direktanlagen durch Family Offices in Privat-
markte. Die Hauptgriinde dafir sind (i) die Suche
nach einer besseren Kontrolle der Anlagen, (ii)
attraktive risikobereinigte Renditen, die begrenzte
Korrelation mit ¢ffentlichen Markten haben, (i)
geringere Preisvolatilitat und (iv) das derzeitige
Niedrigzinsumfeld. Diese Art von Anlagestrategie
basiert jedoch auf einem formellen ausschussba-
sierten Anlageprozess zur ldentifizierung, Prifung
und Umsetzung neuer Chancen sowie zum
Management laufender Portfoliobedirfnisse.

Einige Family Offices haben sich flr die Zusam-
menarbeit mit anderen Family Offices im Rahmen
eines Clubs entschieden, um eine private direkte
Anlagestrategie zu verfolgen. Obgleich dieser
Ansatz attraktive Synergien im Hinblick auf
Infrastruktur, Deal Sourcing und Ideenaustausch
bietet, kann er zu Governance-Problemen bei der
Anlagenauswahl und dem laufenden Management
der Anlagen filhren. Fir kleine bis mittelgrosse
Family Offices verbessert dieser Club-Ansatz ihre
allgemeine Wettbewerbsféhigkeit auf dem Markt
durch Erhdhung des fiir neue Anlageméglichkei-
ten zur Verfligung stehenden Kapitals — ein
wichtiger Vorteil bei starker umkémpften Deals.

Family Offices kdnnen sich auch fur die Durch-
fuhrung individueller Transaktionen auf Koinvesti-
tions- oder Standalone-Basis entscheiden.

55 %

der Befragten gaben an,
dass der Zugang zu
privaten Anlageméglich-
keiten, einschliesslich
Club Deals / Koinvestitio-
nen, bei der Wahl eines
Bankpartners sehr wichtig
oder wichtig ist.

Quelle Credit Suisse Single Family
Office Survey 2021

der Befragten wiirden gerne Best Practices,
Know-how und Wissen mit anderen Single
Family Offices zum Thema Private Equity,
Direktanlagen und Koinvestitionen teilen.

Quelle Credit Suisse Single Family Office Survey 2021
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Abbildung 7. Prozess bei privaten Direktanlagen
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Durchfiihrung Verwaltung
Der Entscheidungsprozess zur Durch- Die laufende Verwaltung und Uber-
fuhrung der Anlage wachung der Anlage

Wesentliche Aktivitaten: Wesentliche Aktivitaten:

= Research = Strategische Ziele

= Sourcing = M&A, Hebel fir organisches

= Beurteilung / Due Diligence Wachstum usw.

= Strukturierung (z. B. M&A und = Betriebs- und Finanzergebnisse /
steuerliche Auswirkungen) Cashflow

= Finanzierungen und = Kapitalmarkte/-struktur
Kapitalmérkte/-struktur = Refinanzierung

* Closing = Dividendenrekapitalisierung

Monetisierung
Der Prozess der Riickgabe des Kapitals
an den Anleger (kann fortlaufend sein)

Wesentliche Aktivitaten:

= Vollstandiger Verkauf

= Teilverkauf

= Kapitalmarkte/-struktur

= IPO

= Refinanzierung

= Dividendenrekapitalisierung
= Verbriefungen

= Compliance in Bezug auf kiinftigen

Kapitalbedarf
= Governance

Kontinuierliches Unterstiitzungsnetzwerk

Finanzierung, M&A, steuerliche, rechtliche und regulatorische Aspekte, Prozessoptimierungen, Technologie, Risikomanagement,

Compliance, Rechnungslegung/Finanzberichterstattung

Prozess bei privaten Direktanlagen

Der Prozess bei privaten Direktanlagen kann

in drei gréssere Phasen unterteilt werden: (i)
Durchfthrung, (i) Verwaltung und (jii) Monetisie-
rung. Es ist entscheidend, dass ein formeller
Anlageausschussprozess zur Umsetzung sowie
die notwendige Infrastruktur im Family Office
eingerichtet werden.

Family Offices verfligen haufig bereits tGber die
notwendigen Grundlagen zur Entwicklung einer
erfolgreichen Strategie fur Direktanlagen, jedoch
kann es in jeder Phase des Anlageprozesses zu
Anlagellicken kommen. Family Offices kdnnen
sich, wie traditionelle Vermdgensverwalter, auf
externe Experten verlassen, die sie bei den
Dienstleistungen untersttzen, die intern nicht
verflgbar sind (z. B. Beratung zu M&A, Kapital-
markten, finanziellen, rechtlichen und steuer-
lichen Aspekten, Due Diligence, Rechnungsle-
gung). Dies ist besonders wichtig, wenn ein
Family Office zum ersten Mal eine Strategie fur
Direktanlagen anwendet. In manchen Fallen
erbringen die gréssten Family Offices aufgrund
der im Laufe der Zeit gesammelten Erfahrung
und aufgebauten Infrastruktur viele dieser
professionellen Dienstleistungen intern.

Uberblick Private Equity
Private-Equity-Anlagen (PE-Anlagen) stellen den
Grossteil der Privatmarktanlagen dar. Bei PE
erfolgt eine Anlage in private Unternehmen
anstatt in borsenkotierte Gesellschaften. In den
meisten Fallen erwirbt der Eigentlimer einen
bedeutenden Anteil, um Einfluss auf Unterneh-
mensentscheidungen auszuliben, z. B. durch
einen Sitz im Verwaltungsrat. Grundsatzlich
verfolgt der Eigentimer das Ziel, den Wert des
Unternehmens zu steigern, um es zu verdussern
und eine Rendite aus der Anlage zu erhalten.

Abbildung 8. Méglichkeit des Zugangs zu Private Equity durch Privatmérkte

Zugangsmaglichkeiten

Zugangsmaglichkeiten

Einzelmanager

Direktanlagen

PE-Teilstrategien

= Buyout: die bekannteste und aktiv gehandelte
PE-Strategie, die in der Regel bei grosseren
und besser etablierten Unternehmen
eingesetzt wird

= Venture Capital und Wachstum: Fokus auf
Unternehmen in der Anfangs- oder
Expansionsphase

= Secondaries: Anlagevehikel, die teilweise oder
ganz investiertes Private Equity im
Sekundarmarkt erwerben

m Real Assets: Investitionen in Infrastruktur und
Immobilien

= Distressed, Turnaround-Capital und andere
Nischen-Strategien: Anlageziel ist eine
Investition in kontrare (Turnaround-Capital)
oder andere Nischen-Themen

Direkte und indirekte Anlagen im Vergleich
Wie bereits erwéhnt, sind PE-Anlagen komplex.
Die grosste Herausforderung fur Anleger,
einschliesslich Family Offices, ist der Zugang zu
verlasslichen Informationen (liber die Transak-
tion, den Preis und die Risiken) und potenziellen
Chancen. Ein weiteres Hindernis ist auch, wenn
das Family Office nicht in der Lage ist, eine
ordnungsgemasse Due Diligence durchzufiihren.
Daher sollten Family Offices moglicherweise

zusammen mit kompetenten Partnern, die sie zur

Auswahl der richtigen Ldsung beraten kénnen,
eine Bewertung der vielen verschiedenen
Alternativen durchfihren.

Fonds A Portfoliounternehmen |
Fonds B Portfoliounternehmen I
Fonds C Portfoliounternehmen Il

Portfoliounternehmen [V

Fonds D

Portfoliounternehmen |

Portfoliounternehmen |1
Portfoliounternehmen |l
Portfoliounternehmen IV

Portfoliounternehmen |

Wissenswertes
= Es gibt viel mehr Privatunternehmen als

bérsenkotierte Unternehmen. Sie unterliegen
aber in der Regel einer geringeren
Uberwachung und Bewertung durch den
Anlagesektor. Daher ist eine PE-Anlage haufig
mit einem grésseren Zeitaufwand flir das
Research im Zusammenhang mit potenziellen
Anlagegelegenheiten verbunden.

Genauso wie bei PM-Anlagen im Allgemeinen,
werden die meisten Anlagen Uber gepoolte
Anlagevehikel durchgefiihrt, d. h. Fonds, die
haufig eine Laufzeit von 10-12 Jahren haben.

Die Anlage in Private Equity ist mit einem
betrachtlichen Finanz- und/oder
Geschaftsrisiko verbunden. Fur Kapitalanlagen
in PE-Fonds besteht weder ein Kapitalschutz
noch eine Garantie.
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Anlegen im
Endowment-Stil

54

Anlegen im Endowment-Stil ist eine Portfoliostrategie, die
durch die Stiftungsfonds prestigetrachtiger US-Institutio-
nen inspiriert ist, insbesondere der Yale University.

Unter der Leitung von David Swensen, Chief
Investment Officer der Yale University seit 1985,
hat der Stiftungsfonds Uber drei Jahrzehnte eine
annualisierte Rendite von 12,6 % generiert.™
Aus diesem Grund haben Institutionen, die
langfristig investieren und von einem kontinuier-
lichen Einnahmestrom aus ihren Stiftungsfonds
zur Finanzierung der laufenden operativen
Anforderungen abhangig sind, ihre Fonds nach
seinem Vorbild modelliert.

Alternative Anlageklassen

Bei einer Endowment-Strategie besteht ein
betrachtlicher Teil des Portfolios aus weniger
liquiden alternativen Anlagen wie Private Equity,
Private Debt, Private Real Estate, Rohstoffen
und Hedge-Fonds. Im Falle des Yale-Stiftungs-
fonds besteht der Grossteil des Portfolios aus
alternativen Anlageklassen (siehe Abbildung 9).

Alternative Anlagen sind in der Regel kurzfristig
schwieriger zu verdussern, und im Fall von Private
Equity kann eine Verausserung mehrere Jahre
dauern (siehe vorangehenden Abschnitt). Dies
kann jedoch von Vorteil sein und die Quelle einer
dlliquiditatspramie» gegentiber liquidieren Anlage-
klassen darstellen.'® In einem Niedrigrendite-
umfeld kénnen diese zusatzlichen Renditequellen
attraktiv fir Anleger sein, die einen gewissen
Grad an llliquiditat in Kauf nehmen kdénnen.

Ein wesentlicher Aspekt des Endowment-Ansat-
zes ist die Fahigkeit, fur jede alternative Anlage-
unterklasse (z. B. Hedge-Fonds, Private Equity)
die besten Investment Managers zu finden und
auszuwahlen. Diese Fahigkeit ist fir den
alternativen Teil des Portfolios sogar noch
wichtiger, da der Unterschied beim Track Record
zwischen den flihrenden und den am schlechtes-
ten platzierten Investment Managers bei alterna-
tiven Anlagen sogar noch grésser ist als bei-
spielsweise bei Aktien und Anleihen.

14 Yale Investments Office (2020). The Yale Endowment 2019.

15 Franz, R. & Kranner, S. (2019). University Endowments: A Primer. CFA Institute Research Foundation.

Abbildung 9. Yale-Stiftungsfonds: angestrebte Asset Allocation

Langerfristiger Ausblick

Neben Institutionen zahlt auch eine steigende
Anzahl von Privatpersonen und Family Offices zu
diesen Anlegern. Attraktiv flr sie ist die Aussicht
auf hohere Renditen, geringeres Risiko durch
Portfoliodiversifikation und einen stabilen
Cashflow im Laufe der Zeit, auch Uber Genera-
tionen hinweg.

Anlegen im Endowment-Stil kann als Teil einer
gut diversifizierten strategischen Asset Allocation
(SAA) erfolgen. Die SAA reprasentiert die
Zielgewichtungen, die das Portfolio langfristig in
jeder Anlageklasse halten sollte (siehe den
Abschnitt «Anlageprozess»). In der Tat wird die
SAA auf das Renditeziel des Anlegers ausgelegt,
wobei das Portfolio selbst wahrend turbulenten
Marktphasen einem akzeptablen Risikoniveau
ausgesetzt sein wird.

. Alternative Anlagen 75 %

Absolute Rendite / Hedge-Fonds 23,2 %
= Private Equity 37,0 %

= Bodenschatze/Rohstoffe 4,9 %

= |mmobilien 10,1 %

. Traditionelle Anlagen 25 %

= Aktien
= Festverzinsliche Anlagen

Quelle Yale Endowment Report 2019

Bei einem Stiftungsfonds zeichnet sich die
strategische Asset Allocation durch eine hohere
Allokation zu weniger liquiden alternativen
Anlagen als in einem traditionellen Portfolio aus.
Immer mehr Family Offices entscheiden sich fir
Anlagen nach dem Endowment-Ansatz in der
Hoffnung, dhnliche Renditen zu erzielen.

Endowment-Strategie

= Multi-Generationen-Perspektive
= |anger Anlagehorizont

m Potenzial fir ein besseres Risiko-
Rendite-Verhaltnis bei alternativen
Anlageklassen
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Fokus auf nachhaltige
Anlagen

Eine wachsende Anzahl von Anlegern interessiert sich Was versteht man unter nachhaltigen Fur Family Offices ist Nachhaltigkeit eine He-
- ; ; Anlagen? rausforderung, die zunehmend an Bedeutung

fur N&Chh&'tlgkeltsthemen. Nachhaltige Anlagen bezeichnet eine Anlage- gewinnt: Wie kénnen sie mit dem Familien-
strategie, die neben traditionellen Bewertungs- vermdgen wirtschaftlichen sowie sozialen und
kriterien auch soziale, 6kologische und Gover- okologischen Wert schaffen? Das Family Office

Die Vereinten Nationen haben ihre Ziele fur der Anbahnung neuer Aktivitdten zunehmend nance-Aspekte (ESG-Aspekte) beriicksichtigt. kann die nachhaltigen Aktivitaten der Familie mit

nachhaltige Entwicklung im Rahmen ihrer 6kologische und soziale Aspekte. Folglich Es gibt verschiedene Ansétze flir nachhaltige verschiedenen Ansétzen unterstiitzen, je nach

Agenda 2030 zur Erreichung einer besseren und ~ werden Anlagegelegenheiten nicht nur hinsicht- Anlagen: Umfang des Engagements (siehe Abbildung 10).

nachhaltigeren Zukunft fir alle entwickelt. lich ihrer potenziellen finanziellen Rendite,

Familien und Family Offices beriicksichtigen sondern auch in Bezug auf ihre weiteren = Verfolgen von Anlagestrategien, die im Aus dem Credit Suisse Single Family Office Sur-

beim Treffen von Anlageentscheidungen oder bei  Auswirkungen fir die Gesellschaft beurteilt. Einklang mit den Familienwerten stehen oder vey 2021 ergibt sich, dass Interesse an diesem

nicht gegen diese verstossen Thema besteht:

= 49 % der Befragten planen, den Anteil ihrer
nachhaltigen Anlagen zu erhéhen (0 % planen
eine Reduzierung)

= Bericksichtigung wesentlicher ESG-Faktoren
in den Anlageprozessen, um Uberlegene
risikobereinigte Renditen zu erwirtschaften

= Die drei Bereiche, an denen das grosste
Interesse besteht: erneuerbare Energie (63 %),
Gesundheit (61 %) und Bildung (48 %)

= Mobilisierung von Kapital zugunsten von
Unternehmen, die Lésungen fur
gesellschaftliche Herausforderungen bieten,
entweder durch thematische und Impact-
orientierte Anlagen in verschiedenen Sektoren ~ Was ist Philanthropie?

(z. B. Bildung, Gesundheitswesen, Im Gegensatz zu nachhaltigen Anlagen und
erneuerbare Energiequellen ) oder durch Impact Investing beinhaltet Philanthropie in der
Impact Investing, eine Untergruppe der Regel die finanzielle Unterstitzung eines
nachhaltigen Anlagen, die eine messbare bestimmen Zwecks, ohne dass dafir eine
Wirkung erzielen soll finanzielle Rendite erwartet wird. Traditionelle

philanthropische Initiativen sind eher kurzfristig,
Active Ownership, ein Konzept das nun haufiger und die ausgewahlte(n) Organisation(en) wird/
verwendet wird, kann die Austbung von Stimm-  werden durch Fundraising und Spenden unter-
rechten bei ordentlichen Generalversammlungen  stiitzt. Massgeschneidertere philanthropische
eines Unternehmens («Proxy Voting») beinhalten.  Losungen umfassen die Errichtung einer
Der Anleger kann auch einen Dialog mit dem gemeinnitzigen Einrichtung, einer Stiftung
Managementteam und/oder Verwaltungsrat des oder einer langfristigen Partnerschaft.
Unternehmens zu bestimmten Nachhaltigkeits-
themen einleiten und aufrechterhalten. Dieser
Ansatz, der auch als Engagement bezeichnet
wird, ist eine Méglichkeit, durch aktiven Einfluss
auf ein Unternehmen positive Verénderungen zu
bewirken.
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Abbildung 10. Nachhaltiges Anlagespektrum

Traditionelle Anlagen

Ausschluss

Anstreben wettbewerbs-
fahiger finanzieller
Ertrage

Meiden von
Unternehmen,

die nicht zu den eigenen
Werten passen

ESG-Integration Nutzung von ESG-Daten,
um erstklassige Anlage-
renditen zu erzielen und
Risiken zu managen

Thematische Anlagen und Investition in Losungen, die

Impact Investing zu den Zielen fir nachhalti-
ge Entwicklung der Verein-
ten Nationen beitragen

Philanthropie

Es ist wichtig, dass nachhaltige Anlagen mit
Professionalitat und Engagement durchgefiihrt
werden, ohne dabei die Herausforderungen und
potenziellen Vorteile zu unterschatzen. Nachhalti-
ge Anlagen erlauben es dem Family Office, die
Familie durch die Verfolgung gemeinsamer
Werte zu vereinen und auch die nachste Genera-
tion in die Anlagestrategie einzubeziehen (die
gemass unserem Research ein starkes Interesse
daran hat, einen positiven Einfluss auf die
Gesellschaft auszutiben). Family Offices kénnen
die nachhaltigen Aktivitaten an den Werten und
Vermodgensanforderungen der Familie ausrichten
und bestimmen, wie die Nachhaltigkeitsvision in
das langfristige Vermachtnis der Familie passt.
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Weichen stellen fiir eine nachhaltige
Zukunft

Jedes Family Office hat seine ganz eigenen
Beweggriinde, betrieblichen Hintergriinde und
Ziele. Aufgrund dieser unterschiedlichen Aus-
gangspunkte ist der Weg zur Nachhaltigkeit fur
jedes Family Office anders. Der folgende

1

Rahmen bietet Hilfestellung bei der Individualisie-
rung des nachhaltigen Engagements des Family
Office. Einige Family Offices kdnnen sich fur die
genaue Befolgung aller Schritte entscheiden,
wéahrend andere lieber ihren eigenen Kurs
festlegen und diese Schritte nur als Richtschnur
nutzen.

4

Definition der Vision

Eine klare Zielsetzung hat einen erheblichen
Nutzen flr den Familienzusammenhalt, insbe-
sondere dann, wenn das gemeinsame Ziel der
Familie im Laufe der Generationen aus den
Augen verloren wurde. Eine Mission zu finden,
der alle Familienmitglieder zustimmen, kann ein
schwieriges Unterfangen sein. Das Fehlen einer
klaren Linie kann jedoch das Selbstwertgefihl
der einzelnen Familienmitglieder untergraben,
insbesondere das der jingeren Generation einer
wohlhabenden Familie.

2

Auswahl eines geeigneten Anlagevehikels

Die Auswahl eines Anlagevehikels zur Verwal-
tung des Nachhaltigkeitsengagements des
Family Office hangt vom Grad der persénlichen
Beteiligung, den verfligbaren finanziellen
Ressourcen, dem Zeitrahmen sowie steuerlichen
und rechtlichen Uberlegungen ab. Das Family
Office kann daflr internes Personal einsetzen,
externe spezifische Manager beauftragen oder
eine Stiftung griinden, die fir das Nachhaltig-
keitsengagement verantwortlich ist.

5

Einschitzung des Umfangs des Engage-
ments

Bei nachhaltigen Anlagen ist kein Alles-oder-
Nichts-Ansatz erforderlich. Family Offices
kdénnen sich nach Prifung der internen Kapazi-
taten, vorhandenen Ressourcen und Expertise
fur ein allmahliches und stufenweises Vorgehen
entscheiden. Wichtig ist auch die Entscheidung,
wer an nachhaltigen Anlagen beteiligt sein sollte.

3

Festlegung eines Zeithorizonts

Das Family Office sollte einen Zeithorizont fir
sein nachhaltiges Engagement festlegen. Eine
effektive Strategie und klare Kommunikation des
Engagements der Familie sind fiir den Erfolg
massgeblich — flr die Familie sowie fir ihre
Stakeholder.

Abstimmung der Familienwerte mit der
Anlagestrategie

Die Familie muss entscheiden, wie sie ihr Vermo-
gen investieren will, um sowohl positive Auswirkun-
gen flr die Gesellschaft als auch finanzielle Ertrage
zu erzielen. Das zustandige Personal/Anlagevehikel
kann dann das Vermdgen geméss den Werten der
Familie anlegen. Fir eine Familie, fir die beispiels-
weise soziale Gerechtigkeit ein grosses Anliegen
ist, wiirde eine ESG-ausschliessende Anlagestrate-
gie einen passiveren Ansatz darstellen und Anlagen
in kontroverse Unternehmen vermeiden, die an
Bestechung und Kinderarbeit beteiligt sind. Aus der
Skala (siehe Abbildung 10) geht hervor, dass eine
ESG-integrierte Anlagestrategie ESG-Daten nutzt,
um erstklassige Anlagerenditen zu erzielen und
Risiken zu managen, wahrend thematische
Anlagen und Impact Investing Strategien sind, die
Kapital in Anlagen mobilisieren, die Lésungen fir
gesellschaftliche Herausforderungen bieten.

6

Umsetzung und regelméssiges Follow-up

Die Festlegung klarer Impact-Ziele im Voraus
erleichtert den Bewertungsprozess. Hierbei kann
es sich um eine externe Beurteilung oder eine
regelmassige interne Priffungen handeln. Auf Basis
dieser Bewertung kann das Family Office seine
Engagement-Strategie und Impact-Ziele anpassen.
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Zweckgerichtete
Nachfolgeplanung

Family Offices kdnnen dabei helfen, Nachfolgeplane zu erstel-
len und umzusetzen. Hierdurch wird ein reibungsloser Vermo-
gensubergang sichergestellt und das familiare Zusammenge-
horigkeitsgefuhl gewahrt.

60

Nachfolgeplanung - eine Notwendigkeit
Schéatzungen zufolge wird in den nichsten zwei
Jahrzehnten die enorme Summe von mehr als
USD 35 Billionen an Familienvermégen von einer
Generation zur néchsten tbergehen.'® Eine
aktuelle Umfrage'” deutet jedoch auf einige
Herausforderungen im Zusammenhang mit dem
Transfer von Familienvermégen und Familien-
unternehmen hin:
= 70 % der befragten Familien gaben an, dass
es Uneinigkeit sowie Schwierigkeiten beim
generationsibergreifenden Vermégenstransfer
gab.

= 67 % nannten Nachfolgeplanung und
Erbstreitigkeiten als die grossten Probleme.

Obgleich sich immer mehr Familien und Family
Offices mit der Nachfolgeplanung befassen —
knapp 57 % haben geméss dem Credit Suisse
Single Family Office Survey 2021 einen formel-
len oder informellen Plan entwickelt —, verdient
das Thema noch viel mehr Beachtung.

Planung fiir einen Generationswechsel

Da die Nachfolgeplanung kein einmaliges
Ereignis, sondern ein Prozess ist, unterschatzen
Familien héufig die potenziellen Probleme und
die Notwendigkeit fir Plane und Verfahren. In
der Tat sind 72 % der gescheiterten Vermogens-
Ubertragungen auf Kommunikationsprobleme
innerhalb der Familie und eine fehlende Fami-
lienmission zurlickzufiihren.®

Ob es um die Ubergabe eines Unternehmens
und/oder von Investitionen geht, Family Offices
kénnen der Familie bei der Handhabung der
technischen und emotionalen Aspekte der
Nachfolgeplanung zur Seite stehen. Wie bei
jedem anderen wichtigen Prozess ist ein friihzei-
tiger Start, sogar Jahre im Voraus, hilfreich.

Auf gemeinsame Werte aufbauen
Es gibt drei spezifische Bereiche, in den Family
Offices die Familie unterstiitzen kénnen:

= Einrichtung eines Governance-Modells
Eine klare und professionelle Governance-
Struktur (siehe «Governance-Struktur) ist die
Grundlage fir den Erfolg generationentiber-
greifender Familien. Ein solides Modell baut
die Starken des Familienunternehmens aus
und hilft der Familie auf Basis gemeinsamer
Werte dabei, gemeinsam Strategien zu
entwickeln.

» Forderung des Dialogs zwischen
Familienmitgliedern und zwischen den
Generationen
Eine effektive Kommunikation Uber das
Vermégen, die Beziehungen und das Eigen-
tum am Familienunternehmen ist fir den
Aufbau und die Aufrechterhaltung leistungs-
starker Familienunternehmen extrem wichtig.
Familien suchen sich hierfir haufig externe
Hilfe, um ihren Kommunikationsrahmen zu
verbessern und diese Ideen in die Tat umzu-
setzen.

= Verfassen der Anlagephilosophie der
Familie
Es sollte friihzeitig, haufig und generations-
Ubergreifend Uber den mit dem Familienver-
mdgen verfolgten Zweck gesprochen werden.
Bei diesem Schritt werden die ibergeordneten
Ziele fur das Familienvermdgen festgelegt und
regelmassig Uberprift. Die Anlagephilosophie
sollte eine ausgewogene Mischung aus den
Best Practices fir institutionelle Anlagen und
den individuellen BedUrfnissen, Werten und
Visionen der Familie und ihres Unternehmens
/ ihrer Unternehmen sein.

16 Wealth-X (2020). World Ultra Wealth Report 2020.

17 Castoro, A. & Williams, R. (2017). Bridging Generations: Transitioning Family Wealth and Values for a Sustainable Legacy.

Higherlife Development Serv.

18 Castoro, A. & Williams, R. (2017). Bridging Generations: Transitioning Family Wealth and Values for a Sustainable Legacy.

Higherlife Development Serv.
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Einbeziehung der nachsten Generation

Wir verstehen die nachste Generation als die
Familienmitglieder, die ein Familienunternehmen,
ein Family Office, einen Familienstammsitz und/
oder das Familienvermdgen tUbernehmen sollen.
Irgendwann werden sie sich vielleicht entschei-
den mussen, ob oder in welchem Ausmass sie
aktiv im Familienunternehmen tétig sein wollen.
Wenn der Kompromiss zwischen personlichem
Wachstum und Fortflhrung der Familientradition
nicht angemessen kommuniziert und gehandhabt
wird, konnte sich das nachteilig auf das Ver-
machtnis der Familie auswirken.

Das Research zeigt, dass eine wesentliche
Herausforderung fir die Nachfolgeplanung
entstehen kann, wenn die nachste Generation
nicht in den Prozess eingebunden ist (oder sich
ausgeschlossen fiihlt).™ Die Griinde fur einen
moglichen Ausschluss kénnen von fehlenden
Qualifikationen bis hin zur fehlenden Bereitschaft
des Familienoberhauptes, irgendein Mass an
Kontrolle abzugeben, reichen.

Eine kirzlich durchgefihrte Studie der Credit

Suisse® zur nachsten Generation bietet weitere

Einblicke:

= 60 % der Befragten wiirden sich wlinschen,
dass ihre Familien offener Uber das
Familienvermégen sprechen

= 39 % planen, das Familienunternehmen zu
Ubernehmen, 10 % haben dies bereits getan
und 30 % wissen es noch nicht

= 97 % der Befragten sind daran interessiert,
sich aktiv an der Verwaltung der Anlagen der
Familie zu beteiligen

= Nahezu 50 % spielen eine passive Rolle bei
der Verwaltung des Familienvermégens und
wiinschen sich mehr Verantwortung

Das Family Office kann verschiedene Anséatze

wahlen, um die nachste Generation auf ihre

zukinftigen Aufgaben und Verantwortlichkeiten

vorzubereiten:

= Weiterbildungsprogramme helfen der
nachsten Generation dabei, die Grundlagen
der Finanz- und Vermdgensverwaltung zu
verstehen. Anhand massgeschneiderter
Programme kénnen Mehrgenerationenfamilien
ihre Familienbande starken und verschiedene
Modelle fur die Nachlass- und
Nachfolgeplanung kennenlernen.

= Kuratierte Networking-Plattformen zur
Bereitstellung individualisierter Inhalte und des
Zugangs zu Peers, anderen Unternehmern
und Anlegern aus anderen wohlhabenden
Familien.

= Frithe Ubertragung von Verantwortung,
damit die nachste Generation frihzeitig das
Geschaft kennenlernt und spater keine
schwerwiegenden Probleme bei der Ubergabe
auftreten. Hiermit wird ein reibungsloserer
Vermdgens- und Wissenstransfer
gewahrleistet.

19 Zellweger, T. (2017). Managing the Family Business: Theory and Practice. Edward Elgar Publishing.
20 Credit Suisse & YIO (2019). Creating a World with the Next Generation.

Beispiel fir Best Practices?!

Die Unternehmerfamilie Tavares de Melo aus Brasilien, mit iber 100 Familienmitgliedern, war bis zum
Verkauf ihres Unternehmens im Jahr 2007 und der Errichtung eines Family Office einer der fihren-
den Produzenten von Zucker, Lebensmitteln, Schuhen und Fruchtgetranken in Brasilien. Die Familie
hat interessante Vorschlége, wie man Familienmitglieder am Familienunternehmen beteiligen kann,
selbst wenn sie sich beruflich anderweitig orientiert haben.

«Ich habe angefangen, fir das Familienunternehmen zu arbeiten, nachdem ich die Schule abge-
schlossen hatte. Zu diesem Zeitpunkt war mein einziger Wunsch, in das Familienunternehmen
einzusteigen. Einige meiner Cousins wollten jedoch nicht im Familienunternehmen arbeiten. Wir iben
diesbezliglich keinen Druck auf Familienmitglieder aus, aber wir versuchen, ihnen zu zeigen, dass der
familidre Zusammenhalt gut fir alle ist.»

Marcos Tavares Costa Carvalho, 3. Generation, Mitglied des Verwaltungsrats, Grupo Tavares de Melo

«Wir haben ein Next Generation Committee gegriindet, um formell die Rollen aller Familienmitglieder
festzulegen und Transparenz in Bezug auf die Entscheidungsprozesse in den sechs Sektoren des
Familienunternehmens zu schaffen.»

André Tavares De Melo Nobrega, 4. Generation, Mitglied des Verwaltungsrats, Grupo Tavares de Melo

«Die Mitarbeit im Family Office hat mir geholfen zu verstehen, was fiir den erfolgreichen Betrieb eines
Unternehmens wirklich relevant ist, wie wichtig Governance sein kann und wieso die Mitwirkung der
néchsten Generation an diesen Prozessen von Bedeutung ist ... Wir haben 2017 unser Legacy-Pro-
gramm gestartet, um ein gemeinsames Verstandnis der technischen und der verhaltensbezogenen
Aspekte der Familie zu férdern.»

Giselle Tavares Costa Carvalho, 4. Generation, Mitglied des Familienrats, Grupo Tavares de Melo; Mitglied des Next
Generation Committee

«Jedes Jahr wahlt jeder Familienzweig gemass unserem Protokoll seine Vertreter flir den Familienrat.
Dieses Protokoll legt die Regeln fir die geltenden Altersgrenzen und Qualifikationen fest. Alle
berechtigten Familienmitglieder der ndchsten Generation kénnen ihr Interesse an der Teilnahme am
Familienrat dussern. Sie mussen sich nur bewusst sein, dass ein Sitz im Familienrat, obgleich keine
Vollzeitposition, bestimmte Regeln und Pflichten umfasst, die emst genommen werden missen.»
Bruno Cavalcanti Tavares De Melo, 4. Generation, Mitglied des Familienrats, Grupo Tavares de Melo; Mitglied des Next
Generation Committee

21 Credit Suisse Global NextGen Report (2018). Creating a world with the Next Generation and their families.
https://www.credit-suisse.com/microsites/next-generation-and-families/en/next-gen/download-the-report.html
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Technologie im
Mittelpunkt

Die Auswahl der richtigen Technologie kann einem Family
Office dabei helfen, seine Ziele effektiv zu verfolgen, Ande-
rungen in Altsystemen zu managen und aktuelle Branchen-
informationen umzusetzen.

64

56 %

der Befragten im Credit Suisse Single Family
Office Survey 2021 gaben Technologie, IT und
Cybersicherheit als zentrale Herausforderungen
im kommenden Jahr an und weitere ...

28 %

als wesentliche
Herausforde-
rungen in den
nachsten finf

Jahren.

Ein Family Office kann sich entscheiden, den
Kerntechnologiebedarf an externe Anbieter
auszulagern (die standardisierte oder massge-
schneiderte Produkte bereitstellen) oder eine
interne Plattform zu entwickeln. Es gibt eine
Reihe von Plattformen, die Family Offices hierfur
in Erwégung ziehen sollten.

Custody-Plattform

Die Verwahrung von Vermdgenswerten kann

entweder durch eine oder mehrere Depotstellen

oder Banken durchgefiihrt werden. Wenn sich

ein Family Office flir Global Custody entscheidet,

werden alle Vermogenswerte von einer Depot-

stelle verwaltet. Dies kénnte:

= zu einer Zeitersparnis durch die
Zusammenfihrung aller bankféhigen
Wertpapiere, Finanzinstrumente und liquiden
Mittel flhren

= einen umfassenden und transparenten
Uberblick tiber die Performance aller
Vermdgenswerte mittels eines konsolidierten
Vermdgensausweises bereitstellen

= die Verwaltung der Vermogenswerte entweder
durch die Depotbank oder einen externen
Vermégensverwalter oder die Kunden selbst
ermdéglichen (die Kunden wirden ihren
bevorzugten Vermégensverwalter ohne
Einschrankungen auswéhlen und der
Vermdgensverwalter wére frei in der Wahl des
Brokers fuir den Wertschriftenhandel)

= méglicherweise nicht bankfahige
Vermodgenswerte umfassen, wie z. B. direkte
Immobilienanlagen, Hypotheken, Derivate bei
Dritten, Kunstsammlungen und Jachten
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Konsolidierte Berichterstattung

Konsolidierte Berichterstattung kann dem Family
Office helfen, sich einen Uberblick tiber die
verschiedenen Vermdgenswerte und die mog-
lichen Steuerfolgen zu verschaffen. Sie ermég-
licht der Familie, ihre Anlagen zu verstehen,
Risiken zu identifizieren und ihr Vertrauen in das
Family Office zu starken.

Handels- und Portfoliomanagement

Einige Family Offices beschéftigen Fondsmana-
ger, wahrend andere ihre Anlagen intern tatigen.
Im letzteren Fall sind Handels- und Portfolioma-
nagementsysteme wichtiger. Das System muss
womdglich verschiedene Module haben, um die
zunehmende Menge und Komplexitat der
Investitionen zu bewéltigen. Ein Portfoliomanage-
mentsystem kann Gewinne und Verluste sowie
die Nettoinventarwerte der Vermdgenswerte
melden. Das Handelsmanagementsystem bietet
direkten Marktzugang und andere Funktionen,
wie Neugewichtungen, Staging der Wertpapier-
auftrage (Order Staging) und Allokationen.

Risikomanagement
Risikomanagementsysteme kénnen Echtzeit-
Sensitivitatsanalysen, -Risikokalkulationen und
-Szenarioanalysen erstellen, die den Familien
und Family Offices dabei helfen, ein besseres
Versténdnis der Anfélligkeit ihrer Anlagen zu
entwickeln.

Customer Relationship Management (CRM)
Family Offices méchten moglicherweise die
Informationen im Zusammenhang mit den
Familienmitgliedern und anderen Ansprechpart-
nern an einem zentralen Ort verwalten. Ein
CRM-System enthalt oftmals die Kontaktinfor-
mationen der Familie, Protokolle zu wichtigen
Familiendiskussionen uber die Dienstleistungen
des Family Office und andere wichtige Familien-
veranstaltungen sowie Kontaktinformationen fur
Rechtsanwalte, Buchhalter und andere externe
Ressourcen.

Implementierung von Technologie
Abhéngig vom Umfang und von der Komplexitat
der Technologie kdnnen sich einige Family
Offices entscheiden, einen Chief Technology
Officer (CTO) einzustellen. Diese Rolle ist
zustandig fur Support, Updates, Kommunikation
und Software-Schulungen. Unter Umsténden
koénnen auch noch weitere Ressourcen und
Mitarbeitende flr das Management der verschie-
denen Technologien notwendig sein. Die in
diesem Zusammenhang anfallenden Aufgaben
umfassen:
= Ausarbeitung eines detaillierten Plans mit den
Verantwortlichkeiten eines jeden Anbieters

= Durchfilhrung von Tests zu den Daten und der
Funktionalitat der einzelnen Plattformen

= QOrganisation regelmassiger Treffen mit jedem
Anbieter zur Systembewertung

Cybersicherheit

Eine weitere wichtige Aufgabe des CTO oder
externen Anbieters ist die Sicherstellung der
Cybersicherheit, nicht nur fir die Technologie-
systeme des Family Office, sondern auch der
privaten Gerate der Familienmitglieder.

Die Hauptrisiken sind:

= Verlust von Geldern durch Schwachstellen in
Kontokorrentkonten, Uberweisungen und
Kredit- und Debitkarten sowie durch Phishing
und andere betrligerische Mittel

= Verlust der Privatsphare durch Schwachstellen
in Netzwerken, persénlichen Geréten
(Mobiltelefone, Laptops, Tablets), Hacken von
Passwortern, Social-Media-Praktiken

» Gefahr fur die korperliche Sicherheit aufgrund
von Schwachstellen in persénlichen Geréten
(einschliesslich verbundener Gerate zu Hause)
sowie von Viren und sonstiger Malware

Wichtige Trends

Integriertes
Risikomanagement

Der Erhalt des Familienvermogens tber Gene-
rationen hinweg ist eine &usserst komplexe
Aufgabe. Es gibt viele Risiken, die eine Familie
moglicherweise von der Erreichung ihres langfris-
tigen Verméachtnisses abbringen kénnen. Familien
sollten einen integrierten Risikomanagementansatz
fur die Vermogenswerte des Familienunterneh-
mens und das private Familienvermégen entwi-
ckeln, um die Familie vor Risiken zu schitzen.

Risikokategorien

Die Asset-Diversifikation zahlt zu den Hauptauf-
gaben eines Family Office. Verschiedene Anlagen
werden héufig kombiniert, damit sie langfristige
Anlagen mit niedriger Volatilitat und einer
moderaten erwarteten Rendite sowie kurz- bis

mittelfristige Anlagen mit einem hoheren Risiko-
profil und hoheren Renditen umfassen. Aufgrund
der steigenden Nachfrage nach Risikotranspa-
renz sind Direktanlagen und Immobilien im
Vergleich zu komplexen Kapitalmarktprodukten in
den letzten Jahren?? immer beliebter geworden.
Familien und Family Offices entscheiden sich
tendenziell fur Anlageprodukte mit geringerer
Komplexitat, Nahe zur Anlage und der Fahigkeit,
wirklichen Einfluss auf die Anlage zu haben.

Zur effektiven Verwaltung der Anlagen gibt es
sieben Risikokategorien (siehe Tabelle 6), die
einem Family Office bei der Entwicklung eines
starken und koharenten Risikomanagement-
ansatzes helfen konnten.

Tabelle 6. Risikokategorien®®

Risikokategorien Beschreibung

Wert und Verméchtnis  Anderungen in Bezug auf Familienvision oder Familienzweck, Family Governance,
Kommunikation, Weiterbildung und Planung

Unternehmen Allfallige Auswirkungen (z. B. finanzielle, nachfolge- oder reputationsbezogene) aus
unterschiedlichen Unternehmen, die der Familie gehéren und von ihr gefiihrt werden

Anlage Anlagerichtlinien und -prozesse, einschliesslich Auswahl von Filhrungskraften und Bewertung

der spezifischen Risiken im Portfolio

Betrieb Transaktionsabwicklung und -kontrolle

Nachlass/ Bezieht sich auf die Art des Unternehmens und umfasst Management und Aufsicht, Compliance,
regulatorisch Berichterstattung und Bliromanagement

Technologie Beurteilung der im Family Office verwendeten Plattformen, Uberpriifung der Infrastruktur,

Technologie und Sicherheit (insbesondere Cybersicherheit und Datenschutz)

Krise Planung und Vorbereitung fir unerwartete Ereignisse in Bezug auf Gesundheit und physische
Sicherheit sowie Beurteilung des bestehenden Versicherungsschutzes

22 McKinsey (2020). Global Private Markets Review 2020.

23 Morgan Stanley (2020). Single Family Office Best Practices Report. Rosplock, K. (2014). The Complete Family Office Handbook:
A Guide for Affluent Families and The Advisers Who Serve Them. John Wiley & Sons, Inc.
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Risikomanagementsysteme

Ein angemessener Risikomanagementprozess
beurteilt jede Risikokategorie anhand der
spezifischen Situation der einzelnen Familie /
des einzelnen Family Office. Bei der Beurteilung
der Risiken sollten allfallige Minderungsmassnah-
men sowie die bestehende Kontrollumgebung
berlicksichtigt werden, um das verbleibende
Restrisiko zu bewerten (z. B. gemessen auf einer
Skala von niedrig, mittel bis hoch).

Wie in Abbildung 11 dargestellt, bestehen die fir
ein typisches Risikomanagementsystem empfoh-
lenen Schritte aus dem Diagnoseprozess (Risiko-
priifung, Risikoidentifizierung und Risikomessung),
der eine objektive Berichterstattung der Risiken
und eine Verbesserung des Kontrollumfelds zur
letztendlichen Risikominderung umfasst. Zu den
flihrenden Praktiken gehért auch ein Krisenma-
nagementplan, der beispielsweise Technologie-
und Datenwiederherstellung, Unterstiitzung bei

gesundheitlichen Notféllen und physischen Schutz
vor Raub und Entfiihrungen abdeckt.

Abbildung 11. Ein formalisierter Risikomanagementprozess

Risikoprifung

= Festlegung der Risikoschwelle fir die Familie und das Family Office (welches Risikoniveau ist akzeptabel?)

= Definition eines gemeinsamen Versténdnisses des Risikoniveaus der Familienmitglieder,
des Anlageausschusses und anderer relevanter Gremien

Risikoidentifizierung
= |dentifizierung und Dokumentation der quantitativen und qualitativen Risiken

= Definition der ausschlaggebenden Volatilitatsfaktoren tber die wichtigsten Anlageklassen/Anlagen hinweg

Risikomessung
= Messung der Auswirkung von Risiken auf die Anlagen

= Priorisierung der Risiken nach Auswirkungsgrad und Eintrittswahrscheinlichkeit

Risikoberichterstattung
= Offenlegung relevanter und angemessener Informationen

= Aufbau einer Governance-Struktur fir das Risikomanagement

Risikominderung
= Festlegung eines Massnahmenplans zur Minderung der Prioritatsrisiken (Mindestanforderung)
= |dentifizierung von Gelegenheiten zur Risikominimierung

= Regelmassige Uberwachung der Risikolandschaft der Familie
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Die Aktivitaten des CFB-HSG konzentrieren sich
auf die Bereiche Lehre, Forschung und Weiter-
bildung fur Familienunternehmen. Dies umfasst
die Entwicklung, Verwaltung, Férderung und
Durchfuhrung von Ausbildungs- und Transferpro-
grammen, Forschungsprojekten und Kursen.
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nance, Nachfolge, Finanzen und Berater.
Weitere Informationen finden Sie unter:
www.cfb.unisg.ch
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Im Januar 2021 wurden 86 Single-Family-
Office-Kunden der Credit Suisse befragt.

Die Teilnehmer wurden mittels einer Online-
Methodik eingeladen und die Umfrage wurde in
41 Landemn verteilt.
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