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interview: jan diesteldorf
und dieter sürig

V iele Reiche haben Angestellte, aber
nur die wirklich Vermögenden haben
persönliche Geldverwalter. Sie orga-

nisieren selbst, was andere von Banken und
Fondsgesellschaften erledigen lassen. Da-
für brauchen sie Menschen wie Stefan
Kamm, 62, der sich bis zu dessen Tod vor
bald einem Jahr um die privaten Millionen
von Heinz Hermann Thiele gekümmert hat.
So gelassen wie beim Interview im SZ-Hoch-
haus war er dabei nicht immer.

SZ: Herr Kamm, Sie haben mehr als 15
Jahre lang das Vermögen eines der reichs-
ten Deutschen verwaltet, des eigenwilli-
gen Unternehmers Heinz Hermann Thie-
le. Wie frei waren Sie?
Stefan Kamm: Ich habe 2006 beim Aufbau
seines Single Family Offices bei null ange-
fangen. Was meine Vorschläge anging, durf-
te ich mich all die Jahre voll entfalten. Es wa-
ren aber Vorschläge, das letzte Wort bei der
Vermögensstrategie hatte immer nur einer.
Und der waren nicht Sie.
Es gab immer viel abzustimmen, zum Teil
bis ins kleinste Detail. Bei Knorr-Bremse
hat Herr Thiele bis zuletzt die Weihnachts-
karten selbst ausgesucht – das sagt schon
viel. Als sein Family Officer war ich rund
um die Uhr gefragt. Und es ging nicht nur
um Finanzthemen. Manchmal habe ich mir
Sachen angehört, die für andere bestimmt
waren. Emotionale Dinge. Auch solche star-
ken Unternehmer-Charaktere wollen mal
Luft ablassen, zu Themen, die sie mit nie-
mand anderem besprechen können – auch
nicht mit den Vorständen ihres Unterneh-
mens oder der Familie. Das war dann oft
ich, aber ich habe gut damit gelebt.
Wie sind Sie persönlicher Vermögensver-
walter geworden?
Ich habe lange vermögende Kunden bei der
Deutschen Bank betreut, ging später zu ei-
nem Vermögensverwalter für wohlhaben-
de Familien, einem sogenannten Multi Fa-
mily Office. Da hat es viel mehr gemen-
schelt.
Wie muss man sich das vorstellen?
Wenn zum Beispiel eine Familie irgendwo
eine neue Reithalle einweihte, dann bin ich
hingefahren und hab die Pferde bestaunt,
war privat nah an meinen Mandanten dran.
An solchen Tagen habe ich mehr für die Kun-
denbindung getan, als wenn ich erzählt hät-
te, wie toll die Vermögensanlagen laufen.

Liegt das einem Zahlenmenschen, diese
menschliche Fürsorge?
Ich bin kein Astrophysiker, der einen Top-
Fonds mit 30 Milliarden nach einer mathe-
matischen Methode managt. Meine Stärke
ist die Empathie. Das Bewusstsein, sich um
den Kunden zu kümmern und zu vermit-
teln, dass Rendite zählt, aber nicht alles ist.
Ich kam bei Mandanten auch schon mit ei-
ner nicht so guten Performance an, und
trotzdem wurde es ein gutes Gespräch.
Man ist mit dem Unternehmer durch seine
Fabrik gegangen, bekam die neuesten Au-
tos gezeigt und fuhr mal eine Proberunde.
Die Unterlagen lagen eher unbesehen in der
Ecke.
Haben Sie sich das antrainiert?
Mein damaliger Chef hat das vorgelebt. Er
hat Kunden durch seine charmante und an-
packende Art gewonnen. Zum Beispiel ist er
mit Mandanten nach Armenien zum Jagen
geflogen. Dort ging es mit einem alten so-
wjetischen Armeehubschrauber um fünf
Uhr morgens auf den Berg, wo es am Lager-
feuer erst mal eine Runde Wodka gab. Dann
wurde den Tag über in den Wäldern gejagt.
So was bindet enorm.
Ende 2005 bekamen Sie einen Anruf. Wie
kam das?
Ein enger Vertrauter von Herrn Thiele rief
mich an, der mich aus meinen früheren be-
ruflichen Tätigkeiten sehr gut kannte. Und
nachdem Thieles früherer Berater nicht
mehr zur Verfügung stand, riet der Vertrau-
te Herrn Thiele: „Du brauchst da etwas, das
nennt sich Single Family Office.“
Wann ist jemand reich genug, um ein Sin-
gle Family Office zu gründen?

Wenn Vermögende bis zu 30 Millionen Eu-
ro besitzen, dann ist es ein Fall für Banken.
Darüber lassen sich Familien in der Regel
von einem Multi Family Office betreuen. Ab
welcher Vermögensgröße dann ein Single
Family Office sinnvoll ist, entscheidet sich
unter anderem an den Kosten für das Perso-
nal. Die Rechnung ist meist, dass die gespar-
ten Bankgebühren und eine bessere Perfor-
mance gegen das Gehalt vom Family Offi-
cer oder einem Team gegengerechnet wird.
Und das lohnt sich eher ab einem hohen
dreistelligen Millionenvermögen.

Wie lernten Sie den Patriarchen kennen?
Herr Thiele hatte sich ganz auf das Urteil sei-
nes Vertrauten und seine Menschenkennt-
nis verlassen und keine einzige Unterlage
von mir gesehen. Es gab eineinhalb Gesprä-
che mit ihm, das war’s.
Thiele war bekannt dafür, unbedingten
Gehorsam und absolute Loyalität zu ver-
langen. Wie war das für Sie?
Das war zwischen den Zeilen. Es war ganz
klar, was ihm wichtig war. Alte Schule: Ver-
trauen, Pünktlichkeit, Zuverlässigkeit, ehr-
barer Kaufmann. Das Wort gilt, der Hand-
schlag gilt. Wie er habe auch ich eine huma-
nistische Bildung genossen, das fand er gut.
Wir haben ab und zu sogar lateinische Sprü-
che ausgetauscht.
Welche Erwartungen hatte er?
Anfang 2006 ging es los, der österreichi-
sche Aktienindex ATX hatte gerade 50 Pro-
zent Plus im Vorjahr gemacht. Und da habe
ich schnell zu hören bekommen, was die Er-
wartungen für die kommenden Jahre wa-
ren. Zudem hatte er – ähnlich wie viele er-
folgreiche Unternehmer seiner Generation
– die Denke, alles am besten zu können,
auch bei der Vermögensanlage.
Hat er Ihnen also ständig reingeredet?
Es gab schon Situationen, wo ich dann für ei-
nige Hundert Millionen Euro Einzelaktien
verkauft habe. Auf der erzwungenen Rück-
fahrt aus dem Skiurlaub, von meinem Han-
dy aus.
Sie haben für Hunderte Millionen Euro
Einzelaktien gehandelt?
Ja, wir haben anfangs rege gehandelt. Mei-
ne Kollegen hatten auch entsprechend viel
zu tun, weil waschkorbweise die Abrech-
nungen von den Banken kamen und verar-
beitet werden mussten.

Wie hoch war der Druck, Gewinn zu ma-
chen?
Unterjährig durfte unsere Vermögensstra-
tegie schon mal bei minus fünf Prozent lie-
gen, aber am Jahresende musste das ausge-
glichen sein. Wir hatten auch keine rollie-
rende Performance, bei der sich über die
Jahre Gewinne und Verluste ausgleichen.
Stattdessen wurde bei uns am 1. Januar die
Uhr neu aufgezogen. Unsere Strategie
konnte im Vorjahr ein Plus von 30 Prozent
erzielt haben, aber wenn das Jahr mit Ver-
lusten anfing, musste ich mir das zwei Mo-
nate lang anhören. Da konnte ich noch so
oft sagen, dass wir nicht per Saldo im Mi-
nus sind.
Das hat ihn einfach nicht interessiert?
Nein, das war seine Herangehensweise. Ich
fand das schade, weil man ja mal stolz sein
wollte auf das Erreichte, mit ihm gemein-
sam. In guten Zeiten sehen Charaktere wie
er die Ergebnisse immer relativ und in
schlechten Zeiten absolut – sie sind nie zu-
frieden. In guten Zeiten hieß es also: Der
MSCI World Index steht bei plus 20 Pro-
zent, warum haben wir nur neun Prozent ge-
macht? Das ist relativ. Das Absolute be-
ginnt bei einem Euro minus. Ich musste es
immer rechtfertigen. Zumindest in guten
Momenten hieß es, wir liegen jetzt wieder
einige Millionen hinten.
Das klingt anstrengend.
Viele haben sich sowieso gefragt, wie ich
das aushalten konnte. Vor allem meine Ex-
Frau könnte da einige Geschichten erzäh-
len. Dabei habe ich ihr das meiste verschwie-
gen, weil ich meine Familie damit nicht all-
zu sehr belasten wollte. Das hat eine Dimen-
sion, die kein normaler Mensch begreift.
Manchmal bin ich nachts aus dem Schlaf-
zimmer raus, habe eine im Garten geraucht
und konnte nicht mehr einschlafen.
Wurden Sie auch mal symbolisch gefeu-
ert?
So ähnliche Worte gab es schon mal frei-
tags, und am Montag danach war die Welt
wieder in Ordnung. Das gehört zu so einem
Naturell dazu.
Sie hatten kein Problem damit?

Damit muss man umgehen können. Es be-
darf halt einer gewissen Nehmerqualität.
Hat das auch auf Ihr Anlageverhalten ab-
gefärbt?
Nachdem Herr Thiele hin und wieder be-
stimmte Aktien im Depot vermisst hat, bin
ich dazu übergangen, in einem breiten Port-
folio investiert zu sein. Dann ist man zwar
nirgends richtig mit dabei, steht aber auch
nicht blank da, wenn ein Titel mal eine Kurs-
rallye hinlegt. Kam beispielsweise die Fra-
ge nach Alphabet-Aktien, konnte ich das be-
jahen. Gut war die breite Aufstellung aber
auch im Sinne der Risikostreuung. Wenn ei-
ne Aktie einem mal um die Ohren flog, dann

hat das für die allgemeine Performance
kaum eine Rolle gespielt.
Bei all den Härten: Was springt denn da
für Sie persönlich heraus?
Ich hatte ein gutes Gehalt, weit über Bun-
desdurchschnitt, und war damit wunder-
bar zufrieden. Mitunter gab es auch einen
Bonus, der allerdings ohne feste Regeln ge-
zahlt wurde und mehr für die emotionale
Zufriedenheit in dem Jahr stand als für er-
brachte Leistung. Ich wollte nie Investment-
banker werden, da kann man ein Zigfaches
verdienen. Andererseits habe ich für jeman-
den gearbeitet, zu dem ich aufschauen
konnte.

Sie haben zu ihm aufgeschaut?
Für seine unternehmerischen Erfolge und
sein Lebenswerk. Ich habe mir sogar zwei
gerahmte Bilder von ihm gewünscht. Nicht
im Sinne einer Heldenverehrung, aber er
war ein Vorbild, ganz klar. Für so jemanden
zu arbeiten, das war unendlich exklusiv. Es
gab für mich jahrelang nur eine Telefon-
nummer, die wichtig war.
Gab es eine private Beziehung zu Thiele?
Nein, da war ich auch ganz froh. Ich habe in
den vergangenen Jahren schon seine Wert-
schätzung gespürt, aber zwischen den Zei-
len. Bei anderen Adressen ist der Prinzipal
omnipräsent, mit Einladungen ins Haus an

die Côte d’Azur. Das wäre für mich unerträg-
lich aufgrund der Abhängigkeit, die da ent-
steht. Natürlich habe ich die Kinder ge-
kannt, wusste seine Hobbys und Häuser,
seine Leidenschaften – aber das behält
man für sich. Und da ist man sich auch nie
über den Weg gelaufen.

Worauf will so jemand wie Thiele denn
eigentlich hinaus: Geht es nur darum,
aus Milliarden noch mehr Milliarden zu
machen?
Die Eigenkapitalrendite seines Unterneh-
mens Knorr-Bremse war sehr hoch, und die-
se Rendite hätte man gerne auch an der Bör-
se geschafft.
Das klingt gierig.
Ich würde das nicht Gier nennen. Das ist
das grenzenlose Streben nach unternehme-
rischem Erfolg. Und der Stolz darauf, 15 Jah-
re lang nicht einen Umsatzrückgang ver-
bucht zu haben. Allein: Solche Ziele und
Renditen lassen sich nicht auf die Kapital-
märkte übertragen. Die Börse ist emotio-
nal. Und weder mir noch anderen ist es in all
den Jahren gelungen, Herrn Thiele davon
abzubringen, dass alles irgendwie rational
begründbar sein muss.

Warum zahlen Reiche eigentlich so un-
gern Steuern?
Für die Allgemeinheit der Vermögenden
kann ich nicht sprechen. Für uns war das
kein Thema. Und ein großer Unterschied zu
Konzernen, die Milliarden Euro verdienen,
aber eher überschaubare Steuern bezahlen.
Was jemanden wie ihn ärgerte, das ist,
wenn dann so ganz locker aus der Hüfte
mehr Umverteilung verlangt wird.
Hätte er von Ihnen erwartet, dass Sie mit
Steuertricks um die Ecke kommen?
Nein, das hätte ich auch nicht gemacht. Ihm
war wichtig: Egal, welchen Stein man um-
drehen würde, es musste alles sauber sein.
Ich kannte das Thema aber von früher: Da
kamen vermeintlich integre Kunden auf
uns zu und gestanden zähneknirschend,
dass sie da „noch etwas in der Schweiz“ hät-
ten. Und ob wir denn nicht ab und zu mal
mit einer Tasche über die Grenze fahren
könnten? Da habe ich damals schon gesagt:
„Mach’ ich nicht.“

Wäre es nicht sinnvoll gewesen, auch die
Erben Thieles noch ein, zwei Jahre zu be-
gleiten?
Es war eine sehr persönliche Bindung zu
ihm. Deshalb konnte ich über seinen Tod
hinaus diese Arbeit nicht weiterführen. Ich
habe dann überlegt, noch mal was anderes
zu machen …
… und sind doch wieder in einem Family
Office gelandet.
Das stimmt, aber bei einem inhabergeführ-
ten Multi Family Office, ich kann da auf Au-
genhöhe arbeiten. Zudem reizten mich die
Investment-Themen Private Equity und
Venture Capital. Bei Lennertz & Co. liegt auf
diesen Themen ein großer Fokus.
Jetzt müssen Sie sich aber gleich mit
vielen Thieles auseinandersetzen, wie ti-
cken die denn so?
Wenn eine Unternehmerfamilie ihre Firma
für viele Millionen verkauft, heißt das ja
nicht, dass sie einfacher oder komplizier-
ter, besser oder schlechter als mein frühe-
rer Chef ist. Es gibt Leute, die die Bodenhaf-
tung verlieren, wenn sie ein kleines Vermö-
gen auf dem Konto haben. Herr Thiele konn-
te zwar zeitweise sehr fordernd sein, aber
ein bescheidener Mensch war er. Einem
Streben nach der schönsten, schnellsten,
größten Yacht konnte er nichts abgewin-
nen. Stattdessen konnte man lernen: Mit
Sparsamkeit kriegt man ein Vermögen.
Sie verdienen gut, kommen aber jetzt
nicht so rüber, als ob Sie sich viel aus Geld
machen.
Geld ist für mich nicht alles. Ich hatte ein
sehr gutes Gehalt, habe mir eine tolle Eigen-
tumswohnung in München ersparen kön-
nen und etwas für das Alter zurückgelegt.
Hinzu kommt ein wunderbarer Sohn – was
will ich mehr? Das ist für mich schon eine
Mischung aus Wohlstand und Luxus, wo
man demütig sein muss, weil man genau
weiß: Man ist privilegiert.

Heinz Hermann Thiele hatte sich zu einem
der reichsten Menschen Deutschlands hoch-
gearbeitet. Sein Vermögen von geschätzt
16 Milliarden Euro hat er unter anderem mit
dem Münchner Fahrzeugzulieferer Knorr-
Bremse gemacht. Der gebürtige Mainzer be-
gann seine Karriere nach dem Jura-Studium
1969 als Sachbearbeiter in der Patentabtei-
lung des Unternehmens, übernahm sechs Jah-
re später die Leitung der Sparte Nutzfahrzeu-
ge und kam 1979 als Vertriebschef in die Ge-
schäftsführung. Er vermittelte in den Folge-
jahren zwischen den beiden zerstrittenen Fa-
milieneignern: dem Enkel des Gründers, Jens
von Bandemer, der den Konzern leitete, und
dessen Onkel Joachim Vielmetter. Mithilfe von
Krediten übernahm er Mitte der Achtziger-

jahre die Mehrheit des Unternehmens. 1989
wandelte Thiele die Holding in eine Aktienge-
sellschaft um, die Familie Thiele hielt nun 100
Prozent des Kapitals. Bis 2005 leitete er das
operative Geschäft, 2007 bis 2016 war er Vor-
sitzender des Aufsichtsrates, dann Ehrenvor-
sitzender. Wegen der Corona-Krise kehrte er
Ende Juni 2020 in das Gremium zurück. Thiele
hat aus dem Unternehmen einen Weltmarkt-
führer für Zug- und Lkw-Bremssysteme mit
30 000 Mitarbeitern und sieben Milliarden Eu-
ro Umsatz (2019) geformt. Der Unternehmer
hielt nach dem Börsengang von Knorr-Brem-
se 2018 noch 59 Prozent der Anteile am Unter-
nehmen. Außerdem besaß er die Mehrheit
am Bahntechnik-Konzern Vossloh und zu-
letzt zehn Prozent an der Lufthansa, bei der

er zu Beginn der Pandemie eingestiegen war.
Thiele unterhielt zudem jahrelang in Uruguay
eine Rinderfarm mit 13 Hektar und mehr als
10 000 Rindern sowie ein Bootsmotorenwerk
in Brasilien. Außerdem betrieb er bis 2018 ein
privates Entwicklungsprojekt in Südafrika,
wo 600 Arbeiter Mangos, Avocados und Zi-
trusfrüchte züchteten.

Stefan Kamm war es, der sich hauptberuf-
lich um Thieles Geld kümmerte. Er leitete des-
sen Family Office, die Stella Vermögensver-
waltung, seit 2006 operativ. Weil er ausstei-
gen wollte, arbeitete er 2020 seinen Nachfol-
ger ein und schied dann nach dem Tode Thie-
les im März 2021 aus. Das Vermögen des da-
mals 79-jährigen Thiele wird in eine Familien-
stiftung überführt. DIETER SÜRIG

Der Bremsen-Patriarch und seine Milliarden

„Viele haben sich sowieso
gefragt, wie ich

das aushalten konnte.“

„Egal, welchen Stein man
umdrehen würde, es musste

alles sauber sein.“

„Es gab für mich jahrelang nur
eine Telefonnummer“

Stefan Kamm hat das Vermögen des Milliardärs Heinz Hermann Thiele verwaltet.
Ein Gespräch über ständigen Erfolgsdruck und die emotionale Seite des Geldes

WIRTSCHAFTDEFGH Nr. 28, Freitag, 4. Februar 2022 HF2 17

FO
TO

:S
TE

PH
AN

RU
M

PF

REDEN WIR ÜBER GELD MIT STEFAN KAMM

Urlaubsangebote im Panoramahotel Oberjoch 
in Bad Hindelang

Willkommen im Allgäuer Domizil für Genießer, Naturliebhaber und 
.UDIWVXFKHQGH��LQ�EHVWHU�/XIW�DXI�������P�+¸KH��+LHU��QGHQ�6LH�GLH�
5XKH��GLH�6LH�LP�8UODXE�YHUGLHQHQ��������Pt�5DXP�I¾U�:HOOQHVV��VW\OLVFKH�
Zimmer mit Balkon und Bergblick – beste Voraussetzungen für einen 
$NWLYXUODXE��3DVVHQG�GD]X��*HQXVVYDULDWLRQHQ�]ZLVFKHQ�%LVWUR�XQG�%DU��
+¾WWHQ]DXEHU�XQG�)LQH�'LQLQJ��'DV�HUOHEHQ�6LH�EHL�XQV�LP�3DQRUDPDKRWHO�
Oberjoch. Hier bin ich richtig, hier pass ich hin.

Die Plattform der 
kleinen Preise!

Jetzt mitmachen und tolle 
Erlebnisse sichern.  
$XI�NDXIGRZQ�GH�HUKDOWHQ�
6LH�W¦JOLFK�ZHFKVHOQGH�
XQG�H[NOXVLYH�$UWLNHO�LQ�
OLPLWLHUWHU�6W¾FN]DKO�

6FKQDSSHQ�6LH�VLFK�GDV�
$QJHERW��EHYRU�ΖKQHQ�HLQ�
DQGHUHU�]XYRUNRPPW�

Kaufdown.de –  
ein Angebot der  
Süddeutschen Zeitung

Heute auf

kaufdown.de

DIZdigital: Alle Rechte vorbehalten – Süddeutsche Zeitung GmbH, München
Jegliche Veröffentlichung und nicht-private Nutzung exklusiv über www.sz-content.de

syndication
SZ20220204S8381503

https://service3.szarchiv.de/hh03/hh03.ashx?req=pagepdf&bid=SZ20220204S8381503&uid=syndication&usi=59909805&ugr=ugroup%5Fdok%5Fdizcv&cr1=SZdigital%3A&cr3=S%FCddeutsche%20Zeitung%20Gmbh,%20M%FCnchen&apu=x&z=Z45235
https://service3.szarchiv.de/hh03/hh03.ashx?req=pagehtm&bid=SZ20220204S8381503.SZ.SZ.def.def.0&uid=syndication&usi=59909805&ugr=ugroup%5Fdok%5Fdizcv&z=Z17742
https://service3.szarchiv.de/hh03/hh03.ashx?req=nav&bid=navd.SZ..20220204.&uid=syndication&usi=59909805&ugr=ugroup%5Fdok%5Fdizcv&z=Z80491
https://service3.szarchiv.de/hh03/hh03.ashx?req=nav&bid=navd.SZ..20220204.&uid=syndication&usi=59909805&ugr=ugroup%5Fdok%5Fdizcv&z=Z80553
http://www.sz-content.de

