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,Wunsch nach
einem digitalen
Family Office”

Interview mit Hans Christian
Blum, Fachanwalt fiir Erb-
recht und Global Leiter Private
Clients, CMS Deutschland.

Herr Blum, Welche Anspriiche hat die

junge Generation an ein Family Office?
Die junge Generation mochte ein weitge-
hend digitales Family Office. Sie will wich-
tige Unterlagen digital abrufen kénnen, und
auch das Reporting und das Controlling
sollen moglichst ohne Papier auskommen.
Die Generation ist die Annehmlichkeit von
Banking-Apps  gewohnt.  Entsprechend
mochten sie daher auch einen digitalen
Uberblick iber ihre gesamten Vermdgens-
werte haben. Dafr gibt es bisher jedoch nur
wenige Anbieter; es fehlt oftmals die Bereit-
schaft, fiir den Service zu zahlen.

Wie sehr beunruhigen Thre Mandanten
die Plane mehrerer Parteien, nach der
Bundestagswahl die Vermogensteuer
wieder einzufithren?
Vermogende Kunden sind héchst besorgt.
Wiahrend des anfanglichen Umfragehochs der
Griinen standen bei uns die Telefone nicht still.
Die Kernfrage der meisten Kunden war: Was
andert sich, wenn ich ins Ausland ziehe? Ob
es iiberhaupt eine Vermdgensteuer geben wird
und in welcher Form, hangt nattirlich von der
Regierungskoalition ab. Ich rechne eher mit
einer einmaligen Vermdgensabgabe auf Basis
der bspw. drei vergangenen Jahre. Ausweich-
gestaltungen wiirden dann nicht mehr greifen.

Welchen Herausforderungen miissen sich
Family Offices dartiber hinaus stellen?
Eine groe Aufgabe wird die Neuverhand-
lung der Family Governance werden. Wir
erleben derzeit, dass die ndchste Generation,
die Jahrgénge der 80er, 90er und 00er Jahre,
in die Verantwortung gerufen wird. Dies sind
Menschen mit Werten und Zielen, die sich teils
grundlegend von denen der Vorgdngergene-
rationen unterscheiden. Die Familienstrategie
und darauf aufbauend die Family Governance
neu zu verhandeln kann ein herausfordernder
Prozess sein. Nicht zuletzt geht es dabei auch
um die Frage: Wie wird das Familienver-

mogen investiert?

In der Krise
handlungsfahig

,Die Pandemie hat die Kundenbindung im
Family Office gestdrkt®, das ist eine der Haupt-
thesen, die Thomas Borghardt, Mitglied des
Vorstandes der Family Office Bank Marcard,
Stein & Co, in seiner Keynote auf dem Family
Office Forum 2021 in Frankfurt am Main
prasentierte. Borghardt berichtete weiter,
dass Prognosen tber die wirtschaftliche
Entwicklung gerade in der Anfangsphase
der Pandemie faktisch unméglich gewesen
seien. Daher sei dem Family Office die wich-
tige Rolle zugekommen, sich eng mit der
Familie zu beraten, um gravierende Fehler
zu vermeiden. Auch eine schnelle Umstel-
lung auf digitale Kommunikationswege,
um erreichbar und handlungsfahig zu sein,
habe bei den Kunden zusétzliches Vertrauen
aufgebaut.

In puncto Vermogensallokation standen
nach seiner Erfahrung Themen wie ,Brand-
schutzmauern®, ,Liquiditdt in der Krise®
und die ,langfristige Perspektive” im Fokus.
Wahrend die Borsenkurse zweitweise dras-
tisch eingebrochen sind, hétten die meisten
vermdgenden Kunden ihre strategische
Allokation durchgehalten. Dank der Stiit-
zung durch Regierungen und Notenbanken
habe sich das damit verbundene Risiko
bisher ausgezahlt. Daneben habe sich die
Nachfrage nach nachhaltigen Investments
in der Pandemie deutlich erhoht. ,Beson-
ders grof§ ist das Interesse am Thema Impact
Investing.”
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Neue Anlagetrends lassen Family Offices aufthorchen

In der akuten Krise stand die Absicherung der Familienvermogen im Mittelpunkt. Inzwischen riicken aber auch andere Fragen in den Blickpunkt.
Wird die Blockchain-Technologie unsere Wirtschaft grundlegend verandern? Und welche Investmentalternativen bieten sich an, um mein Geld zugleich
zukunftsorientiert und nachhaltig anzulegen?

er Schutz und die Sicherung

ihres Vermogens - auch

in Krisenzeiten - hat fir

besonders wohlhabende

Familien in der Regel Prio-

ritdt. Sie wollen die Werte
erhalten, die oft liber Generationen aufge-
baut wurden. Seit die Zinssatze fiir quasi
risikolose Anlagen, wie Anleihen sehr guter
Bonitét, ins Negative gedreht haben und die
Volatilitdt auf den Aktienmdarkten weiter
zugenommen hat, ist es fiir Vermogensver-
walter deutlich schwieriger geworden, diese
Aufgabe zu meistern.

Als alternatives Investment, das zur
Erreichung dieses Anlageziels beitragen
kann, stellte Torsten Murke, einer der
Griinder und CEO des Family Office FINVIA,
auf dem Private Clients Forum 2021 in
Frankfurt Private Equity vor. Gerade
wahrend des Borseneinbruchs zu Beginn
der Corona-Pandemie habe Private Equity
als Stabilitatsanker gewirkt. ,Denn die Illi-
quiditat dieser Assetklasse hat Panikver-
kéufe stark erschwert. Diese Illiquiditét, die
generell eher als Nachteil von Private Equity
gewertet wird, hat sich also in der Krisensi-
tuation zu einem Vorteil gewandelt.

Jedoch lasse sich damit nicht nur die
Volatilitdt im Portfolio reduzieren, sondern
dartber hinaus noch die Rendite steigern.
Im Durchschnitt biete Private Equity einen
deutlichen ,Mehrertrag” im Vergleich zu
anderen Anlageklassen wie Immobilien oder
Aktien. ,In Nordamerika allokieren Inves-
toren bereits rund sechs Prozent der Portfo-
lios in Private Equity“, berichtete Murke. In
Deutschland lagen die Allokationen nur bei
drei Prozent. ,Aber ich gehe davon aus, dass
sich der Markt auch bei uns beleben und in
Richtung USA und Kanada entwickeln wird.”

Fallstricke lauern — wie bei jeder Asset-
klasse — jedoch auch bei Private Equity. Auf
einige davon machte Jan Hoffmann, Head
of Alternative Investments bei FINVIA,
aufmerksam. ,Als grofSte Gefahr sehe ich den
Versuch, Market Timing zu betreiben, denn
das ist fast unmdglich.” Stattdessen empfahl
der Anlagexperte, ,ein Portfolio kontinuier-
lich iiber mehrere Jahre aufzubauen®.

Wird Gold noch zu Recht als
»Sicherer Hafen“ betrachtet?

Ein zweites Thema, das stets diskutiert wird,
wenn es um den Vermdogensschutz geht, ist
die Anlage in Gold. Obwohl es ja bekanntlich
keine laufenden Ertrdge wie Zinsen oder
Dividenden erwirtschaftet, spielt es in vielen
Portfolios als Sicherheitsbaustein eine wich-
tige Rolle. Auf dem Private Clients Forum
2021 war es Steffen Orben, Geschéaftsfithrer

Reporting und

In Unternehmen ist es langst
Normalitat, auch vermaogen-
de Personen, Stiftungen und
Family Offices wiinschen es
zunehmend: professionelles
Controlling. Das Jahr 2021
hat zudem einige vermo-
gensrelevante Gesetzesvor-
haben und -dnderungen
gebracht — ein Uberblick

Warum ist professionelles Controlling im
Unternehmen eine Selbstverstandlichkeit,
im Bereich der Vermogensverwaltung
jedoch nicht? Dr. Claudia Klimpen-Neusel
nannte bei ihrer Prasentation beim Private
Clients Forum in der Frankfurter Villa
Kennedy zwei Griinde dafiir. Zum einen
seien herkémmliche Controlling-Ansitze
nicht auf Privatvermdgen anwendbar,
so die Rechtsanwaltin, Steuerberaterin
und Griindungspartnerin der gkn Gréfe
Klimpen-Neusel ~ Rechtsanwdlte  Steu-
erberater PartG mbH. Die in Minchen
ansdssige Gesellschaft z&hlt vermdgende
Privatpersonen, Unternehmen, Stiftungen
und Family Offices zu ihren Klienten.
Zum anderen habe es den Bedarf nicht in
grofem Umfang gegeben. Doch hier sei ein
neuer Trend zu beobachten.

Etwa 65 Teilnehmer verfolgten das Private Clients Forum 2021 im Ballsaal der in der Villa Kennedy in Frankfurt am Main vor Ort. Gut 40 Teilnehmer waren online zugeschaltet

und konnten via Livestream von den spannenden Beitragen der Veranstaltung profitieren.

der Deutsche Boérse Commodities GmbH,
der den Teilnehmern die Argumente ins
Gedachtnis rief, die fiir ein Investment in das
Edelmetall sprechen. Die wichtigsten sind
sicher die langfristige Wertstabilitdt und
,die Outperformance in Krisen“, wie Orben
betonte.

Um dies zu belegen, stellte er die
Entwicklung der internationalen Aktien-
markte und die Goldpreisentwicklung in
zahlreichen Krisen der vergangenen Jahr-
zehnte gegentber. Das Ergebnis: In den
meisten Fallen verzeichnete Gold erhebliche
Wertzuwachse, wenn die Unternehmens-
bewertungen einbrachen. ,Das zeigt, Gold
dient der Risikoreduzierung des Gesamt-
portfolios.“ Und: ,Das weltweite Angebot ist
begrenzt.“ Neben den 171.300 Tonnen Gold,
die schon im Umlauf seien, umfassten die
bekannten abbaubaren Vorkommen schét-
zungsweise 52.000 weitere Tonnen.

Die Eigenschaft der begrenzten Verflig-
barkeit hat das Edelmetall tbrigens mit
einem anderen Asset gemeinsam, das in
den vergangenen Monaten ebenfalls in den
Fokus zahlreicher Anleger geriickt ist: dem

,Neben der rechtlichen und steuerli-
chen erwarten Mandanten zunehmend
auch eine wirtschaftliche Beratung,
und diese driickt sich oft in einem in die
Gesamtberatung integrierten Vermdogens-
reporting aus®, sagte Klimpen-Neusel.
Professionell aufgesetzt, bilde es die
Schnittstelle zwischen der Vermogens-
strategie und Steuern sowie Compliance.
Wichtig sei die strategische Vorarbeit:
Aussagekraftige Kennzahlen liefen sich
nur definieren, wenn zuvor die Ziele
geklart wurden. Soll das Vermdgen
wachsen, in die niachste Generation tiber-
tragen werden oder damit der Lebensun-
terhalt finanziert werden? Entlang dieser
Ziele werde die Investitionsstruktur
ausgelegt, die Haftungsrisiken analysiert
und schlieflich die Kennzahlen gebildet,
so Klimpen-Neusel.

Vermogensreporting sollte
komplett digital ablaufen

Ideal sei es, wenn das Reporting digital
ablaufe, denn damit konnten einmal
erfasste Daten auch fir die steuerliche
Behandlung genutzt werden, sagte Olaf
Bley-Steglich, Head of Investment Control-
ling bei der FINVIA Family Office GmbH
aus Frankfurt. Aktuell hétten sich die
Buchungsvorgdnge insbesondere liquider
Aspekte dank digitaler Schnittstellen
schon deutlich beschleunigt. Dement-
sprechend hétten sich die flirs Reporting

Bitcoin. Auf dem Private Clients Forum 2021
wurde jedoch weniger die Kryptowdhrung
an sich diskutiert.

Die Blockchain-Technologie

revolutioniert die Wirtschaft
Stattdessen standen die ihr zugrunde
liegende Blockchain-Technologie und
deren Einsatzmoglichkeiten im  Mittel-
punkt des Interesses. ,Die Technik wird
den Markt grundlegend verdndern®, pro-
gnostizierte Ludger Wibbeke, der Geschafts-
filhrer der Kapitalverwaltungsgesellschaft
HANSAINVEST. ,Blockchain ist fiir uns ein
Tool, um Fonds schneller, flexibler und zu
niedrigeren Kosten aufzulegen.”

Auch Laurenz Apiarius, Griinder und
CEO der BLOCKWALL Management GmbH,
ist sich sicher: ,Die Blockchain-Techno-
logie wird fiir die Zukunft entscheidend
werden.” Sein Unternehmen bietet Fonds
an, die Family Offices den Zugang zu dieser
Assetklasse ermoglichen. ,Einen enormen
Pull aus der Wirtschaft* beobachtet Hans
Christian Blum, Global Leiter Private Clients

neue Gesetze fir Vermogen

genutzten Medien digitalisiert und bdten
Online-Zugriff, ~wenngleich Dokumente
im PDF-Format oder sogar Aktenordner
noch immer eine groRe Rolle spielten, so
Bley-Steglich.

Digitales Vermdgensreporting integriere
und vernetze idealerweise alle Akteure, so
Bley-Steglich. Heute stellten Vermdgensin-
haber den verstdndlichen Anspruch, auch
bei komplexen Vermdgenssituationen mit
vielleicht verschiedenen beteiligten Vermo-
gensinhabern innerhalb kiirzester Zeit die
wesentlichen Risikodaten zu extrahieren.
Das sei nur mit Cloud-Losungen zu bewerk-
stelligen, die heute ein Kernelement des
Vermogenscontrollings und  -reportings
darstellten, so Bley-Steglich. Dies béte auch
die Moglichkeit der schnellen und einfachen
Kollaboration aller beteiligten Akteure, seien
es Steuerberater, Rechtsberater oder der
Entscheider selbst.

Wie das Zusammenspiel von Steuern und
Reporting funktionieren kann, zeigte Chris-
toph Westhoff, Steuerberater und Senior
Manager bei der gkn Gréafe Klimpen-Neusel
Rechtsanwdlte Steuerberater PartG mbH.
Im Idealfall 1dgen samtliche steuerlich rele-
vanten Daten digital vor, die bei den Banken
tber Schnittstellen zugdnglich seien. So
lieRBe sich der Aufwand, der bei einer handi-
schen Datenerfassung anfiele, deutlich
reduzieren, so Westhoff. Ein gutes Beispiel
dafiir seien Wertpapiere, die zum Betriebs-
vermdgen gehorten. Hier missten strenge
handelsrechtliche und steuerrechtliche

bei der Kanzlei CMS Deutschland. Ludger
Wibbeke beschrieb jedoch zugleich das
Risiko, dass die deutsche Gesetzgebung mit
der technischen Entwicklung nicht Schritt
halten kann und Deutschland dadurch im
internationalen Vergleich Standortnachteile
erleiden konne.

Nachhaltige Losungen
fiir die Zukunft

Ebenfalls ein Zukunftsthema im Kontext
der Anlagestrategien von Family Offices ist
der Trend hin zu nachhaltigen Investments.
Werner Hedrich, Geschéftsfihrer der Globa-
lance Invest GmbH, verfolgt dabei einen sehr
okonomischen Ansatz, der den Fokus vor
allem auf die Zukunftsfahigkeit von Unter-
nehmen legt. Seine Grundthese, die er am
Montag vorstellte, beschreibt den Zusam-
menhang, dass sich das enorme Wachstum
seit den 1950er Jahren in einem exponentiell
ansteigenden Ressourcenverbrauch wider-
spiegele, dessen Resultat wiederum die aktu-
elle Klimakrise sei. Ein Umschwenken der
Wirtschaft sei daher unvermeidlich.

Regelungen eingehalten werden, die Uber
herkémmliche Buchungsprogramme nicht
automatisiert dargestellt werden koénnten.
Ohne entsprechende digitale Schnittstellen
filhre das zu einem hohen zeitlichen und
finanziellen Aufwand.

Gesetzesanderungen:
Chancen und Risiken

Rechtsanwalt Dr. Tom Offerhaus, Partner
und Leiter der Private Clients Service Line
bei WTS Deutschland in Miinchen, stellte
die Chancen und Risiken wichtiger Geset-
zesvorhaben und -dnderungen dar. Dazu
zahlten die Grundsteuerreform, die zu
einer Neubewertung der Grundsteuer von
Immobilien zum 1. Januar 2022 fithre. Zwar
miisse diese erst ab 2025 bezahlt werden,
dennoch kénnten die Finanzverwaltungen
kurzfristig eine Erklarung zur Feststel-
lung des Grundsteuerwertes anfordern.
Wer iiber grofe Immobilienwerte verfiigt,
sollte bereits jetzt an die Aufbereitung der
Daten denken, so Offerhaus. Ein weiteres
fir Vermogensinhaber und -verwalter rele-
vantes Thema sei die Reform der Grunder-
werbsteuer, die zum 1. Juli 2021 in Kraft
getreten ist. Hier sei beachtenswert die
Verscharfung der sogenannten Share Deals.
Dabei wiirden bei Immobilientransakti-
onen nicht die Immobilie selbst, sondern
nur Anteile einer immobilienhaltenden
Gesellschaft verkauft. Die Anteilshohe,
bei der die Grunderwerbsteuer aufgeldst
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,Daraus ergeben sich nicht nur hohe
Risiken fiir die Ol- und Gasindustrie. Auch
globale  Konsumgliterhersteller — miissen
sich umstellen“, so Hedrich. In einer auf
Zukunftsthemen ausgerichteten Anlagestra-
tegie gehe es deshalb darum, die moglichen
Verlierer dieses Wandels zu eliminieren und
potentielle Gewinner zu integrieren.

Als ein Beispiel fiir ein zukunftsorien-
tiertes Geschaftsmodell nannte er Impos-
sible Foods aus den Vereinigten Staaten. Das
Unternehmen entwickelt pflanzliche Fleisch-
und Milch-Substitute ohne Tierbestandteile.
,Fur einen Burger aus Kunstfleisch werden
75 Prozent weniger Wasser, 87 Prozent CO,
und 95 Prozent weniger Land bendtigt als
fir einen herkdmmlichen Burger®, erldu-
terte Hedrich und fragte provokant: ,Ist
Ihr Geld noch Teil des Problems oder schon
Teil der Losung?“ Denn Geld kénne ebenso
ausbeuten und zerstoren, wie es erndhren
und heilen kénne. ,Geld hat Lenkungswir-
kung.“ Insbesondere bei der jiingeren Gene-
ration in den vermdgenden Familien diirfte
Werner Hedrich von Globalance Invest auf
offene Ohren gestofSen sein.

wiirde, sei von 95 auf 90 Prozent gesenkt,
der Haltezeitraum von 5 auf 10 Jahre

verldngert worden.
Auch das Korperschaftsmodernisie-
rungsgesetz  (KOMoG) bringt relevante

Anderungen mit sich. Das Optionsmodell
zur Korperschaftsteuer fir Personenge-
sellschaften kann erstmals zum 1. Januar
2022 angewendet werden und muss bis 31.
November 2021 beantragt werden. Daraus
ergdben sich einige steuerrechtliche Vorteile,
zu denen beispielsweise eine niedrigere
Ertragsteuerbelastung, eine vorteilhafte
Besteuerung bei VerduBerung und — bei
Einrdumung - steuermindernd wirkende
Pensionszusagen zahlen, so Offerhaus.

Kurz streifte er das Thema Wegzug-
steuer, die es in Deutschland nur auf
Beteiligung an Kapitalgesellschaften gibt.
Derzeit sei diese innerhalb der EU noch
durch eine zeitlich unbefristete Steuerstun-
dung erleichtert. Dies werde sich durch die
gesetzliche Verscharfung zum 1. Januar
2022 andern. Offerhaus riet daher, bis
Ende des Jahres 2021 bestehende Optionen
in dieser Hinsicht zu priifen. Im Juni 2021
beschlossen, wird das Gesetz zur Moder-
nisierung des Personengesellschaftsrechts
(MoPeG) zum 1. Januar 2024 in Kraft treten.
Es kodifiziert die in den vergangenen Jahr-
zehnten gebildeten Entscheidungen und ist
relevant fir die Gesellschaftsformen GbR,
oHG und KG. Aus einer ganzen Reihe von
Griinden ergebe sich hier Handlungsbedarf,
so Offerhaus.
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SNeues Gesetz
ist deutliche
Verbesserung*

Fragen zum Stiftungsrecht
an Herrn Christoph Meyer,
Fachanwalt fiir Steuerrecht
und Familienrecht bei SKW
Schwarz Rechtsanwalte

Herr Meyer, welche Anspriiche kann eine

Stiftung in Bezug auf die Sicherung von

Familienvermdgen erfiillen?
Grundsétzlich sind Stiftungen ganz hervor-
ragend geeignet, um Familienvermdgen zu
sichern — allerdings eher groSere Vermogen.
Bei Volumen unter 1 Million Euro wiirde der
Aufwand den Nutzen iibersteigen. Entschei-
dend ist zudem die Form: Soll es zum
Beispiel eine Ertrags- oder eine Verbrauchs-
stiftung sein? Auch ausldndische Stiftungen
sollten geprift werden. So halte ich die
Liechtensteiner Stiftung fiir die eleganteste
Losung.

Unter welchen Bedingungen kann eine

Stiftung im Rahmen der Nachfolgepla-

nung sinnvoll sei?
Wenn die Vermogensstruktur oder die Fami-
lienverhdltnisse besonders komplex sind,
eignet sich eine Stiftung besonders, um das
Vermdogen zu erhalten beziehungsweise den
Fortbestand des Familienunternehmens
zu sichern. Sie bietet beispielsweise einen
Schutz vor Pflichtteilsanspriichen.

Welche Anderungen bringt die jiingste

Stiftungsrechtsreform fiir Familienstif-

tungen und Stifter?
Mit dem neuen Gesetz wurde endlich eine
bundeseinheitliche Regelung geschaffen.
AuRerdem werden Satzungsdnderungen
vereinfacht, die Haftungsbedingungen fiir
Vorstande verbessert und es wird ein Stif-
tungsregister geschaffen. Das sind sicher
deutliche Verbesserungen — dennoch ist das
deutsche Stiftungsrecht weiterhin deutlich
umstindlicher als das in Osterreich oder
Liechtenstein.

Weiterbildung
nah am Kunden

Veranstaltet hat das Private Clients Forum
2021 das FORUM - Institut fiir Management.
Es entwickelt und realisiert innovative Weiter-
bildungsveranstaltungen fiir Fithrungs- und
Fachkréfte in Wirtschaft und Verwaltung.
Neben branchenspezifischen — Seminaren,
Konferenzen und Lehrgdngen, unter anderem
fir die Pharmaindustrie, Banken, Versiche-
rungen und die Energiewirtschaft, vermittelt
das FORUM Institut funktionales Wissen
vom Finanz- und Rechnungswesen {ber das
IT-Management bis hin zu gewerblichem
Rechtsschutz, Personal, Recht und Marke-
ting/Vertrieb. Dabei werden Fithrungskréafte
nahezu aller Unternehmensbereiche unter-
stiitzt, indem wichtige Trends und notwen-
diges Fachwissen erkannt, aufbereitet und in
angenehmer Atmosphdre vermittelt werden.
Hochwertige und {flexible Onlineseminare
und e-Learning-Angebote rundeten das Leis-
tungsspektrum bis 2020 ab und bilden seitdem
nahezu 90 Prozent aller Angebote. Das FORUM
Institut versteht sich in diesem Bereich als
didaktischer und technischer Vorreiter, was
die Teilnehmer mit hervorragenden Feed-
backs honorieren. Seinen ausgezeichneten
Ruf konnte das FORUM Institut somit auch
wahrend der Pandemie bestétigen und zahlt
heute zu den renommiertesten Einrichtungen
dieser Artin Europa.
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Nachfolgesicherung steht im Mittelpunkt

Wenn in der Familie niemand fir die Unternehmensnachfolge infrage kommt, miissen andere Losungen auf den Prifstand. Der Komplettverkauf ist nur eine
Alternative. Dariiber hinaus sind bei der Ubertragung von Vermaégen auf die nichste Generation steuerliche und rechtliche Fallstricke zu beachten.

as eigene Lebenswerk an

einen Nachfolger zu tber-

geben gehort sicher zu den

schwierigsten Entschei-

dungen, die ein Unter-

nehmer ftreffen muss. Gut
die Halfte der Eigentlimer {ibergeben das
Unternehmen an die eigenen Kinder oder
an andere Familienmitglieder — so Schét-
zungen. Doch héufig ist dies aber gar keine
realistische Option. Damit das Familien-
unternehmen im Zweifelsfall nicht vollig
fihrungslos dasteht, denken immer mehr
Eigentlimer iber einen Verkauf zur rechten
Zeit nach. Doch wann ist der richtige Zeit-
punkt fiir eine Transaktion?

Dieser Frage widmete sich Arnd Allert,
Geschaftsfiihrer der Allert & Co. GmbH, auf
dem Private Clients Forum 2021 und kam
zu dem Schluss, dass aktuell aus Verkaufer-
sicht ein grundsatzlich positives Marktum-
feld herrsche. Zwar habe der M&A-Markt
zu Beginn der Corona-Krise einen Einbruch
erlitten, jedoch habe er sich sehr schnell
auch wieder erholt. ,Das vierte Quartal
2020 war schon wieder ein Rekordquartal,
berichtete Allert. Zwar seien die realwirt-
schaftlichen  Unsicherheiten  weiterhin
hoch, ,doch weil so viel Liquiditat im Markt
verflighar ist, verzeichnen wir auch hohe
Preise”. So verfiige allein die Private-Equity-
Industrie iber ,Dry Powder”, also nicht
investiertes Kapital, das sich auf etwa 2,5
Billionen Euro summiert. ,Der Trend geht
definitiv wieder in Richtung eines Verk&ufer-
marktes®, sagte Allert.

Borsengang als Alternative
zum Komplettverkauf

Eine Alternative zum Komplettverkauf
stellt ein Borsengang (IPO) dar. Wann diese
Moglichkeit fiir die Eigner interessant wird,
erlauterte Cosimo von Dungern, Leiter
Merchant Banking bei der Privatbank
Berenberg, auf dem Private Clients Forum
2021. Eine entscheidende Frage dabei sei:
,Bendtigt das Unternehmen Kapital?“ Werde
beispielsweise eine langfristige Wachstums-
story mit hohem Kapitalbedarf angestrebt,
sei dies ein Aspekt, der fiir einen Borsen-
gang spreche. ,Handelt es sich hingegen um
ein unterlegenes Unternehmen auf einem
Konsolidierungsmarkt, ergibt ein IPO eher
keinen Sinn.“ Das Gleiche gelte meistens,
wenn ein Komplettverkauf des Unterneh-
mens angestrebt werde.

Bei einem Teilverkauf an der Borse
kénnte die Unternehmerfamilie hingegen

Endlich wieder networken: Die Teilnehmer des Private Clients Forum 2021 freuten sich, sich nach so langer Zeit einmal wieder im persénlichen

Kontakt austauschen zu kénnen. Anfangliche Unsicherheiten in der fast schon ungewohnten Situation Glberwanden sie schnell.

weiterhin an einer mdglichen Wertsteige-
rung partizipieren. Ein weiterer wichtiger
Aspekt fur die Abwégung sei das Kapi-
talmarktumfeld. Ein negatives Umfeld

spreche natiirlich gegen ein IPO. Sind
die  gesamtwirtschaftlichen  Aussichten
hingegen positiv, spiegele sich das in insge-
samt hohen Bewertungen wider. Aktuell
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komme das Niedrigzinsumfeld hinzu,
wodurch Aktieninvestments fast alterna-
tivlos wiirden, was dem Markt zusétzlichen
Auftrieb verleihe.

Unternehmenseigner miissen jedoch
nicht befiirchten, dass sich das Zinsumfeld
angesichts des aktuellen Inflationsdrucks
kurzfristig stark dndern wird. Wie Carsten
Mumm, Chefvolkswirt der Privatbank
Donner & Reuschel, darlegte, erwarte er,
dass die Inflation wieder sinken und damit
auch das negative Realzinsniveau langer-
fristig bestehen bleiben werde. Aktienin-
vestments bleiben damit grundsétzlich
attraktiv.

Vermogenssicherung
durch Steuergestaltung

Weitere entscheidende Aspekte der Nach-
folge und Vermogenssicherung sind recht-
licher und steuerlicher Natur. So machte Dr.
Gregor Seikel, Rechtsanwalt und Partner bei
der Kanzlei Oppenhoff, in seinen Ausfiih-
rungen deutlich, dass die optimale Nutzung
der Erbschaft- und Schenkungsteuerfrei-
betrdge keine banale Aufgabe ist. Unter
anderem stellte er als Gestaltungsbeispiel,
das noch zu Lebzeiten eines Menschen mit
erheblichem Immobilienvermdgen genutzt
werden kann, die ,Schenkung unter Niei-
brauchsvorbehalt” vor. Auf diese Weise lasse
sich die Schenkungsteuer sehr erheblich
reduzieren.

Als erfolgreiches Instrument der Nach-
folge- und Vermdgenssicherung stellte Dr.
Axel Wenzel, ebenfalls Rechtsanwalt und
Partner bei Oppenhoff, die durch Flexibilitét
gepragte Familiengesellschaft der eher fiir die
Langfristigkeit und des Schutzes vor Glaubi-
gern angelegten Familienstiftung gegeniiber.

Welche Probleme die Corona-Krise
hingegen in Bezug auf die Betriebsver-
mogensbegiinstigung bei  Erbschaften
hervorgerufen hat, das skizzierte Dr.
Gerd Seeliger, Rechtsanwalt, Steuerbe-
rater und Partner der Wirtschaftskanzlei
SKW Schwarz. Wenn durch den wirt-
schaftlichen Einbruch Voraussetzungen
der Beglinstigung wie die Beibehaltung
bestimmter Lohnsummen nicht einge-
halten werden konnten, drohe eine
Steuernachforderung.

Zudem beschrieb Dr. Seeliger die Vor-
und Nachteile der Idee, dass die altere Gene-
ration nach Osterreich auswandert, um die
dortige Erbschaftsteuerfreiheit zu nutzen.
Er gab zu bedenken, dass der gesamte
Nachlass unter das deutsche Steuerrecht
falle, solange die Kinder in Deutschland
leben. Zudem mache eine Verscharfung der
Wegzugsbesteuerung ab 2022 den Weg nach
Osterreich ohnehin unattraktiver.

Deutsches Erbbaurecht und Liechtensteiner Stiftung

Nicht nur fiir weniger solvente Familien, sondern auch fiir deutsche Stiftungen, konnen sich Erbpachtgrundstiicke langfristig lohnen.
Ein Steuersparmodell, das derzeit wieder Hochkonjunktur hat, ist die Stiftung im Flirstentum Liechtenstein.

rbpachtgrundstiicke eignen sich

auch fiir Stiftungen - das war

die Botschaft von Rechtsanwalt

Andreas Epple, geschaftsfithrender
Gesellschafter der Heidelberger EPPLE
GmbH, beim Private Clients Forum in der
Frankfurter Villa Kennedy. Als Bautrager
und  Projektentwickler  anspruchsvoller
Neubau-Immobilienprojekte hat sich Epple
auf Erbpachtimmobilien spezialisiert. Ubli-
cherweise gelten sie als Moglichkeit fir
junge Familien, ein Eigenheim mit einer
geringeren Belastung zu erwerben. Doch
taugten sie auch fiir Investoren mit dem Ziel
eines langfristigen soliden Kapitalerhalts
und -aufbaus, so Epple.

Rechtlich stelle das Erbbaurecht in
Deutschland die einzige Moglichkeit dar,
das Eigentum am Grundstliick und am
Gebdude voneinander zu trennen. Mit
dem Erbpachtgrundstiick verbunden sei
ein verauflerliches und vererbbares ding-
liches Nutzungsrecht, das gegen Zahlung
eines regelmafigen Erbbauzinses vergeben
werde. Die Hohe des Zinses, der aktuell
verlangt werden konne, bezifferte Epple
auf 2,5 bis 3 Prozent im Wohnungsbereich.
Das Erbbaurecht sei iiblicherweise zeitlich
begrenzt — oft auf eine Nutzungsdauer von
99 Jahren.

Bereits in der Antike nachgewiesen, hat
sich das Erbbaurecht in Europa durchge-
setzt und findet heute in GrofRbritannien,
den Niederlanden und der Schweiz viel-
fach Anwendung, ,in Deutschland fiithrt
es jedoch ein Schattendasein®, sagte Epple.
Dabei habe es im Vergleich zur Vermie-
tung einige Vorteile. Zwar habe sich mit
der Vermietung von Wohneigentum in der
Vergangenheit gute Rendite erwirtschaften
lassen, doch sei das angesichts steigender
Grundstiicks- und  Baupreise  bereits
aktuell und sicherlich in Zukunft eher zu
hinterfragen.

Auch planten klassische Vermieter mit
kiirzeren Laufzeiten und konnten auch
Eigenbedarf anmelden, was beim Erbbau-
recht nicht moglich sei, so Epple. Allerdings
handelten sich Eigentiimer bei der Vermie-
tung ihrer Immobilien oft auch Probleme
ein, die es beim Erbbaurecht nicht gebe.
Dazu zédhlten Mietausfélle wegen Zahlungs-
unfdhigkeit des Mieters, durch Mietmin-
derungen bei Mdngeln oder Kosten durch
Mietnomaden, die eine kostspielige Renovie-
rung sowie Leerstand verursachen kénnten.
,Das alles kann beim Erbbaurecht nicht
passieren, sagte Epple.

Der Zahlungsstrom sei tber die lange
Laufzeit indexiert, die Pacht werde daher

iiblicherweise an die Kaufkraftentwicklung
angeglichen, eine Diskussion um Mieterho-
hungen eriibrige sich damit. Das Risikoprofil
sei im Vergleich mit der Vermietung also
deutlich giinstiger, so Epple. Besonders {iber-
zeugend fir ihn sind die Ertragschancen:
,Im Immobilienbereich ist kein Wert in den
vergangenen 50 Jahren stdrker gestiegen als
Grundstiickswerte, und ich bin iiberzeugt,
dass das auch so bleibt.”

Damit entstehe neben dem Einkommen
durch die Erbpacht eine stille Reserve, die
immer weiter steige: Betragt die Verzinsung
des Kapitals nach dem Start 2,5 Prozent, seien
es nach zehn Jahren bereits 3,05 Prozent,
nach 20 Jahren 3,71 Prozent und nach 50
Jahren bereits 6,73 Prozent. ,Das ist eine
Verzinsung, die Sie auf dem Kapitalmarkt
derzeit nicht erreichen konnen*, sagte Epple
den Teilnehmern des Private Clients Forum.

Stiftung in Liechtenstein:
Mittel gegen die Erbersatzsteuer

Uber eine andere Art der Vermogenssiche-
rung sprach Christoph Meyer, Fachanwalt
flir Steuerrecht und Familienrecht bei SKW
Schwarz in Miinchen: die ,Liechtensteiner
Stiftung"“. ,Die Zeiten des Schmuddel-Images
aus den 1970er-Jahren sind ldngst vorbei.

Nach den damaligen Skandalen hat ein
Umdenken stattgefunden, und heute ist die
Liechtensteiner Stiftung nach EU-MaRstdben
steuertransparent”, sagte Meyer. ,Tatséch-
lich beobachten wir gerade eine gewaltige
Renaissance: Allein im Jahr 2019 sind mit
deutschem Kapital Liechtensteiner Stif-
tungen im Volumen von iiber 19 Milliarden
Euro gegrindet worden, in Deutschland liegt
das Volumen bei 2 Milliarden Euro.”

Im Vergleich zu Deutschland sei die
Grindung einer Stiftung in Liechtenstein
Jherzerfrischend einfach®, so Meyer, sie
dauere nur einige Tage. Es missten Statuten
erstellt werden, die den Stiftungszweck
festlegen, wer die Beglinstigten sind und in
welcher Form die Ausschiittungen erfolgen.
Auch wenn es seltsam klinge, sei die heute
iberwiegend gestaltete Form die ,intran-
sparente Stiftung“. Hier sei das Stiftungs-
vermdgen dem Stifter und den Begiins-
tigten rechtlich und dauerhaft entzogen, die
Begiinstigten seien weder bezugsberechtigt
noch bei Auflésung der Stiftung anfallsbe-
rechtigt. Ergebnis dieser Regelung sei es,
dass die Besteuerung in Liechtenstein glins-
tiger sei als in Deutschland. Die anfallende
Korperschaftsteuer betrage hier 15 Prozent,
wahrend es dort nur 12,5 Prozent seien. Ein
nicht allzu groBer Unterschied, wie Meyer

einrdumte. Allerdings fiele in Deutschland
zusatzlich Gewerbesteuer an, die in Liech-
tenstein nicht existiere.

Die Motivation, eine Liechtensteiner Stif-
tung zu griinden, sei allerdings weniger, den
personlichen Steuersatz zu senken: ,Man
macht das aus Griinden der Sicherstellung
des Unternehmens, um den Familienfrieden
herbeizufithren und — ganz wichtig — wegen
der Erbersatzsteuer”, sagte Meyer. Nach
dieser wiirden Vermdgen, die in Deutsch-
land in eine Stiftung eingebracht werden,
alle 30 Jahre besteuert werden, wobei sich
der Steuersatz nach dem Verwandtschafts-
grad der Beglinstigten zum Stifter bemesse,
sagte Meyer. Bei der Liechtensteiner Stiftung
fiele diese Erbersatzsteuer jedoch génzlich
weg: ,Das ist das Hauptproblem, das mit
der Liechtensteiner Stiftung gelost werden
kann.“ Angesichts des bei der Bundestags-
wahl zu erwartenden Ergebnisses und einer
damit wahrscheinlich eintretenden Erhg-
hung der Erbschaftsteuer sei diese Moglich-
keit zumindest bedenkenswert, so Meyer.

Da mit der Liechtensteiner Stiftung auch
einige Kosten verbunden seien — beispiels-
weise muss die Stiftung in Liechtenstein
mit Bliro und Personal physisch vertreten
sein —, lohne sie sich jedoch eher fir groRere
Vermogen ab 5 bis 10 Millionen Euro.
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