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Liebe Leserin, lieber Leser

Die Vielseitigkeit in unserem tig-
lichen Berufsleben ist einer der ganz
zentralen Motivationspunkte. Wir
schitzen uns gliicklich, dass wir un-
ter dem zusammenfassenden Begriff
«Ihr Partner fiir alle Fragen rund ums
Geld» fiir unsere Kunden tagtiglich
ein weites Spektrum von Sach- und
Fachfragen abkliren und lésen diir-
fen. Die Vielseitigkeit der Sach- und
Fachfragen prigt nicht zuletzt auch
den Inhalt dieser Ausgabe des Kon-
kret. Das Vertrauen, welches uns von
unserer Kundschaft entgegengebracht
wird, fiihrt vielfach dazu, dass wir
unsere Kunden iiber verschiedene
Lebensabschnitte hinweg begleiten
und entlasten diirfen.

Dabei gehort das Thema der Vor-
sorge im allgemeinen, aber auch
Steuerplanung sowie Anlageméglich-
keiten zum Spektrum der Sach- und
Fachfragen. Nach einer erfolgreichen
beruflichen Laufbahn steht bei unse-
ren Kunden oftmals noch eine Her-
ausforderung der ganz besonderen
Art auf dem Programm. Das Projekt
der unternehmerischen Nachfolge-
regelung ist ein weiteres Thema, in
welches wir unsere Sach- und Fach-
kompetenz einbringen kénnen.

Mit freundlichen Griissen

Thr WH&P-Team

Lite 7 en

In dieser Ausgabe

Steuerplanung in der Vorsorge
Die sowohl-als-auch-Strategie

Private Finanzplanung
Anlageberatung
Vermdgensverwaltung
Personalvorsorgeberatung

Steuerplanung in der Vorsorge
Steuern sparen beginnt mit Steuerplanung!

René M. Weibel, Partner
Weibel Hess & Partner AG, Stans

Steuern zahlt niemand gern! Nur
wer das Thema ganzheitlich betrach-
tet, kann auch nachhaltig sparen.
Steuern sparen heisst Steuern planen.
Erste Ansatzpunkte sind das Erwerbs-
einkommen und die Kapitalertrige.
Die Vorsorgelosungen sind weitere
Bereiche, die man priifen sollte.

Die Weibel Hess & Partner AG orga-
nisiert regelmassig Veranstaltungen zu
verschiedenen Themen rund ums Geld.
Im Marz fihrten wir zwei Veranstaltun-
gen zum Thema «Steuerplanung in
der beruflichen und privaten Vorsorge»
durch. Die wichtigsten Punkte sind hier
nochmals festgehalten.

Steuervorteile der beruflichen
Vorsorge

Die Plangestaltung in der beruflichen
Vorsorge ist ein wichtiger Aspekt zur
Erzielung von mdglichen Steuervorteilen.

Lebenswerk zu verkaufen. Gewusst wie!
Microfinance — die andere Art der Entwicklungshilfe
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Durch die Plangestaltung kénnen sich
Licken bilden, welche sich durch geziel-
te Einkaufe steueroptimiert schliessen
lassen. Zudem kénnen mit einer optimal
ausgestalteten Finanzierung der Plane
Steuern eingespart werden. Ein weiterer
Ansatz bilden gestaffelte Kapitalauszah-
lungen.

Die gebundene Vorsorge

In der gebundenen Vorsorge gilt es
auszuloten, welches Gefass (2. oder
3. Saule) die individuell optimaleren
Lésungen bietet. Die Vielzahl der Mog-
lichkeiten, insbesondere in der dritten
Saule, machen den Entscheid nicht ein-
facher. Zu beachten gilt es zudem, dass
sich die individuelle Anlagestrategie un-
ter Berlcksichtigung der Vorsorgegelder
massgeblich verandern kann.

Steuerfallen der privaten Vorsorge

Private Kapitalertrage sind nicht im-
mer steuerfrei. Im Kreisschreiben 8 der
eidgendssischen Steuerverwaltung wur-
den entsprechende Kriterien festgelegt.
Eine vorausschauende Anlagestrategie
kann die Risiken der Kapitalertrags-
besteuerung minimieren. Eine weitere
Steuerfalle lauert bei fremdfinanzierten
Lebensversicherungen, welche den Tat-
bestand der Steuerumgehung auslésen
kénnen. Auch bei kapitalgeschitzten
Anlageprodukten kann es unliebsame
Steuerfolgen geben. Deshalb ist es
wichtig, sich vor einem Abschluss oder
Anlageentscheid nach moglichen Steu-
erfolgen zu erkundigen.

Konkret:

Steuern sparen beginnt mit Steuer-
planung! Es lohnt sich sowohl in der
beruflichen als auch in der privaten Vor-
sorge, dem Aspekt Steuern angemes-
sene Aufmerksamkeit zu schenken. Es
geht nicht nur darum Steuern zu sparen,
sondern auch unliebsame Uberraschun-
gen zu vermeiden. Weitere Informatio-
nen finden Sie auch auf unserer Website
www.whp.ch. Wir beraten Sie gerne.
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Die sowohl-als-auch-Strategie

Nebenwerte gewinnbringend eingesetzt

Albert Lussi, Leiter Nebenwertehandel
Weibel Hess & Partner AG, Stans

Nachdem Aktien von kleiner kapita-
lisierten Gesellschaften, die sogenann-
ten Nebenwerte, seit einigen Jahren
ihre grosskapitalisierten «Konkurren-
ten» (die sogenannten blue-chips) be-
ziiglich Kursgewinne in den Schatten
stellten, fragen sich viele Anleger, ob
diese Entwicklung auch in Zukunft
weiter anhalten wird und wie man
sich zu positionieren hat.

Dass Aktien mit tiefen Schwankun-
gen (mit einem tiefen Beta) langerfristig
héhere Renditen erzielen als solche mit
hohen Schwankungen (hohem Beta),
konnte nun auch wahrend der «Bullen-
jahre» am Aktienmarkt seit 2004 besta-
tigt werden. Neben der Kapitalisierung
der Unternehmungen liegt es aber auch
am Verhalten der Aktiondre, dass die
Aktien mit tiefem Beta besser abschnei-
den. Verschiedene Studien aus dem
Bereich der behavioral finance (Unter-
suchungen zum Anlageverhalten) zei-
gen, dass sich viele Anleger in ihren Fa-
higkeiten beziglich der Aktienselektion
Uberschatzen. Sie glauben namlich, den
Markt schlagen zu kénnen. Sie stiirzen
sich dabei oft herdenmassig auf Titel,
die kurzfristig die hdchste Rendite ver-
sprechen, also auf Titel mit hohem Beta
und zahlen in der Folge einen zu hohen
Preis.

Passive Anlagestrategien

Daraus lasst sich auch die wieder
deutlich intensivierte Diskussion fur die
sogenannten «passiven Anlagestrategi-
en» begriinden. Neben gewissen eher
speziellen Ereignissen sind es eben
oftmals auch die eher verhaltenen Wert-
entwicklungen von Anlagefonds, die
nach Alternativen verlangen. Nachdem
passive Anlagestrategien in der Ver-
gangenheit mehrheitlich nur von insti-
tutionellen Anlegern umgesetzt worden
sind (wenn Uberhaupt), hat heute auch
der private Anleger neue und sehr ko-
stenglinstige Mdoglichkeiten bekommen
(ETF, exchange traded funds), solche
Strategien anzuwenden und umzuset-
zen. Das Angebot steigt dabei praktisch
von Woche zu Woche. Die Wahrneh-
mung der privaten Anleger liegt dage-
gen noch weit zurtick. Das ist weiter
auch nicht erstaunlich. Es ist ja noch
nicht so lange her, als die verschieden-
sten Finanzinstitute daran gingen, die
Vorteile der selber aufgelegten Anlage-
fonds dem privaten Investor schmack-
haft zu machen. Die Kostenstruktur und
die teilweise eher erniuichternde Perfor-
mance der Anlagefonds haben wohl mit
den ETF’s eine ernst zu nehmende Kon-
kurrenz erhalten, von der aufmerksa-
me Anleger bestimmt mit wachsendem
Interesse Kenntnis nehmen werden.

Aktive Anlagen — Nebenwerte

Wer klinftig einen Teil seiner Anlagen
«passiv verwaltet», schafft mehr Raum
fur aktiv gestaltete Anlagen! Ein Trend
in Richtung Kernanlagen mit ,Index-Pro-
dukten® und sogenannte Neben- oder
Satellitenanlagen mit aktiven Anlagen
wird sich vermehrt fur institutionelle als
auch fur private Anleger abzeichnen.
Als solche aktiv verwaltete Satelliten-
anlagen bleiben die Nebenwerte pra-
destiniert. Dass viele dieser Aktien trotz
der eindricklichen Wertsteigerung in
den vergangenen Jahren nicht Uber-
massig hoch bewertet sind, ist einer-
seits das Resultat der guten Konjunktur
der letzten Jahre, aber auch zu einem

ganz wesentlichen Teil den von vielen
Unternehmungen durchgeflhrten inter-
nen Strukturbereinigungen zuzuschrei-
ben. Die vielfach deutlich verbesserten
Gewinnausweise sind nun der erhoff-
te und wohlverdiente Lohn der teilwei-
se schwierigen Anpassungen (Struktur
von internen und externen Ablaufen).
Mit Blick in die Zukunft kann angemerkt
werden, dass etliche dieser Nebenwerte
einer Abschwachung des Wirtschafts-
wachstums in den USA deutlich weniger
ausgesetzt sind als die grossen Firmen.
Fur einen Grossteil der kleineren Firmen
ist vor allem die Wirtschaftsentwicklung
in der Schweiz oder in Europa von Uber-
geordneter Bedeutung. Daraus Iasst
sich durchaus ein konstruktives Um-
feld fur gezielte Anlagen in Nebenwerte
herleiten.

Mitberiicksichtigung der nicht
kotierten Aktien

Interessante Anlagemdglichkeiten fin-
den sich hier erganzend zu den kotier-
ten Nebenwerten auch im weit weniger
bekannten Universum der nichtkotierten
Aktien. Vom freundlichen Wirtschaftskli-
ma der letzten Jahre haben auch hier
viele Gesellschaften profitiert und die
Gewinne stiegen teilweise markanter
als die Aktienkurse. Dividendenerh6-
hungen von vielen Gesellschaften aus
den unterschiedlichsten Branchen sind
denn auch Zeugnis von weiterhin intak-
ten Aussichten.

Konkret:

Eine Anlagestrategie, in der Kern-
anlagen vermehrt mit Index-Produk-
ten abgebildet werden, und in welcher
Satellitenanlagen das nach wie vor inter-
essante Anlageuniversum der kotierten
und nichtkotierten Nebenwerte berlck-
sichtigt, erscheint fur institutionelle als
auch fur private Anleger zukunftstrach-
tig. Dabei werden diese Mandate nicht
selbst «xgemanagt», sondern an Spezia-
listen vergeben. Wir beraten Sie gerne.




Lebenswerk zu verkaufen. Gewusst wie!
Viele Wege fiihren zum Ziel — wer ankommen will, braucht viel Zeit und die richtige Strategie.

Bruno Barmettler, Partner
Weibel Hess & Partner AG, Stans

Eine Pensionierung ob vorzeitig
oder ordentlich, Liuft fiir Unselbst-
stindigerwerbende relativ geordnet
ab. Im Normalfall scheidet man im
Alter 65 bzw. 64 aus der Firma aus
und freut sich auf die neuen Auf-
gaben. Doch wie funktioniert das bei
Selbststindigerwerbenden?

Als Selbststandigerwerbender sind
Sie ungleich mehr in Ihren Betrieb ein-
gebunden. Meistens besteht nebst der
finanziellen auch eine starke emotionale
Bindung. Falls Sie den Wunsch hegen,
sich aus der Firma zurlickzuziehen,
stehen lhnen als Unternehmer zwar
verschiedene Maoglichkeiten offen. Un-
ternehmensnachfolgen bendtigen aber
viel Zeit, kosten Geld und verunsichern
Kunden, Lieferanten und auch die eige-
nen Mitarbeiter.

Bestandesaufnahme — aktiv werden

Der Faktor Zeit, spielt bei der Nach-
folgeregelung eine zentrale Rolle. Da
nebst viel «Herzblut» und langjahrigem
Engagement oftmals ein Grossteil des
Vermogens im Betrieb steckt, lohnt es
sich, friihzeitig an die Nachfolge zu den-
ken. Auf dem Spiel steht nicht nur das
Lebenswerk, sondern man riskiert auch
seine Altersvorsorge. In einer ersten
Bestandesaufnahme geht es darum,

sich mit dem Thema auseinanderzu-
setzen, die personliche Situation und
die personlichen Ziele zu uberprifen
und zu validieren, ob das Unternehmen
«fit» fir die Nachfolge ist. Beginnen Sie
mit dieser Situationsanalyse frihzeitig,
denn wer weniger als funf Jahre fir die
Nachfolgeregelung einplant, bekommt
Probleme!

Szenarien priifen

Fir die Unternehmensnachfolge exi-
stieren nicht Dutzende von Mdoglichkei-
ten. Entweder kommt es zu einer fami-
lieninternen Lésung oder die Firma wird
an einen Interessenten ausserhalb der
Familie verkauft. Ganz gleich, welche
Lésung ein Eigentimer favorisiert: Ba-
sis flr eine gute Nachfolgeregelung ist
die Unternehmensstrategie. Denn trotz
Ricktrittsplanen des Firmenchefs gilt es,
den Betrieb weiterzuentwickeln. Clevere
Unternehmer, welche die Nachfolge pla-
nen, fuhren das Unternehmen so weiter,
wie wenn sie dies noch viele Jahre tun
wirden. Dadurch bleibt der Betrieb fit
und wird zu einer attraktiven «Braut» fir
einen potenziellen Kaufer.

Konzept entwickeln

Um jetzt das Projekt «Unternehmens-
nachfolge» weiterzutreiben, gilt es, die
erarbeiteten Szenarien auszuwerten
und sich auf einen Lésungsweg zu fo-
kussieren. Jetzt werden auch wichtige
Kriterien fir den Unternehmensverkauf
festgelegt. Die Weiterbeschéftigung des
Personals, aber auch der Fortbestand
der Firma am bisherigen Standort und
die Beibehaltung des Firmennamens
bis hin zur Aufrechterhaltung von Part-
nerschaften mit Unterlieferanten sind
wichtige persénliche Aspekte. Doch
Achtung: Eine solche Verkaufsstrategie
schrankt die Verkaufschancen ein be-
ziehungsweise senkt den Preis, den ein
Nachfolger zu zahlen bereit ist. Bevor
der Unternehmer oder sein Berater auf
Kéaufersuche geht, missen diverse Op-
timierungsmoglichkeiten ausgeschopft
werden. Ein potenzieller Kaufer will ein

schlankes, effizientes und fittes Unter-
nehmen Gbernehmen. Er will sein Geld
nicht fir Liegenschaften, fur nicht be-
triebsnotwendige Mittel oder fir Beteili-
gungen an Drittfirmen ausgeben.

Unternehmenswert als Basis

Wer seine Firma verkaufen will, will
wissen, welchen Wert sein Betrieb
effektiv hat. Hierflr gibt es verschiedene
Bewertungsmethoden. Die Bestimmung
des Unternehmenswertes dient lediglich
als Basis fir die Verhandlungen mit dem
potenziellen Kaufer. Es liegt dann am
Verhandlungsgeschick, das beste Ver-
handlungsergebnis zu erzielen.

Verhandlungen

Die Vorarbeiten fiir die Firmeniber-
gabe an einen Nachfolger sind abge-
schlossen. Jetzt ist es hochste Zeit, ei-
nen Kaufer zu suchen. Spatestens hier
ist der Beizug eines externen Beraters
unumganglich. Die oftmals emotionsge-
ladenen Verkaufsverhandlungen kon-
nen dadurch objektiviert werden und die
Chancen auf einen erfolgreichen Ab-
schluss erhéhen sich massgeblich.

Die Zeit danach...

Wenn die Nachfolge erfolgreich ver-
traglich geregelt werden konnte, gilt
es, die Abmachungen umzusetzen. Die
Nachfolge erfolgreich zu bewaltigen be-
deutet aber auch, Uber den Zeitpunkt
des Fuhrungswechsels hinaus zu pla-
nen und sich Ziele fur eine sinngebende
Tatigkeit nach der Firmenzeit zu setzen.

Konkret:

Die Frage der Nachfolgeregelung
stellt man sich als Unternehmer oft zu
spat. Oder gar nicht. Dabei verlangen
gerade Nachfolgelésungen besondere
Weitsicht. Eine sorgfaltige Planung und
die konsequente Umsetzung der geeig-
neten Massnahmen sind der Schlussel
zum Erfolg. Wir beraten Sie gerne.
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Die andere Art der Entwicklungshilfe

Patrik Bittel
Weibel Hess & Partner AG, Stans

Viele Menschen in Entwicklungslan-
dern méchten ihre Zukunft selbst in die
Hand nehmen. Sie mdchten ihre eigene
Armut bekampfen. Das unternehmeri-
sche Denken und die nétigen Ideen sind
meist vorhanden. Doch damit die Ideen
umgesetzt werden kdnnen, bendtigen
sie finanzielle Mittel. Der Zugang zu
seridsen Finanzdienstleistern ist ihnen
meist verwehrt. Viele Kreditgeber ver-
rechnen Wucherzinsen. Die Jungunter-
nehmer geraten so in den Teufelskreis
von Abhangigkeit und Armut.

Was sind Mikrokredite?

Mikrokredite werden jenen Leuten
gewahrt, welche keinen Zugang zum
traditionellen  Bankensektor  haben.
Dazu zahlen zum Beispiel die Fischerin
in Mosambik, die sich starkere Netze
kaufen kann, die Kochin in Russland,
die das Geld fir einen Ofen verwen-
det, der Bauer in Afrika, der den Kre-
dit in eine Wasserzisterne investiert
oder die Schneiderin in Thailand, die
sich eine Nahmaschine kauft. In den
Genuss eines Mikrokredites kommen
Menschen, die wirtschaftlich aktiv sind.
80% der Mikrokredite werden Frauen
zugesprochen. Die Kleinstkredite belau-
fen sich meist auf wenige hundert USD
und setzen einen enormen Reichtum
unternehmerischer Energie frei. Die hohe
Rickzahlungsquote von 98% zeigt,

dass die Mikrokredit-Kunden ihre Ideen
Zielstrebig verfolgen und in Taten um-
setzen. Die kleinen Betrdge, der hohe
administrative Aufwand und die fehlen-
den Sicherheiten standen der kommer-
ziellen Nutzung dieses Instrumentes
lange Zeit im Weg. Dank der hohen
Ruckzahlungsquote gewinnt das Mikro-
kreditgeschaft auch fir private Anleger
an Attraktivitat.

Chance fiir ein besseres Morgen

Der Zugang zu Krediten ermoglicht
den Armen, ihre Zukunft starker als bis-
her in die eigene Hand zu nehmen und
zu planen. Die Fischerin in Mosambik
investierte in starkere Netze. Starke
Netze bedeuten bessere Fangergeb-
nisse, mehr Ertrag und mehr Umsatz.
Diese Fischerin konnte den Kredit zu-
rickzahlen. Mit dem jingsten Kredit hat
sie sich einen Aussenbordmotor erstan-
den. Heute beschaftigt sie zwei Fischer
und unterstutzt ihre 16-képfige-Grossfa-
milie. Minikredite bedeuten aber nicht
automatisch hdéhere Einkommen. Die
Erfahrung zeigt, dass sie die Basis zur
Existenzsicherung sind. Eltern schicken
ihre Kinder vermehrt zur Schule und er-
maoglichen ihnen eine Ausbildung. Ho6-
here Einkommen bedeuten meistens
eine bessere Versorgung mit Nahrungs-
mitteln und somit eine geringere Krank-
heitsanfalligkeit. Genauso wichtig wie
die Kreditvergabe ist die Aufgabe der
Microfinance, die Menschen zum Spa-
ren zu animieren, fur die Zukunft zu sor-
gen und sich abzusichern.

UNO-Jahr

2005 war das UNO-Jahr des Mikro-
kredites. Die Absicht war, Mikrokredit-
und Mikrofinanzprogramme zu starken
und so die Lebenssituation der armsten
Bevolkerungsschichten zu verbessern.
Allen wirtschaftlichen Schichten soll
weltweit der Zugang zu Finanzdienstlei-
stungen gewahrt werden.

«Ein Mikrokredit allein verdandert
keine Volkswirtschaft, Zehntausende
jedoch schon.»

WHoP

WEIBEL HESS & PARTNER AG
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Muhammad Yunus, Grinder der
Grameen Bank in Bangladesch und
Pionier der Mikrokredit-Bewegung hat
2006 den Friedens-Nobelpreis erhalten.
Das Nobelpreiskomitee wirdigte Yunus
Bemuhungen um «die soziale- und wirt-
schaftliche Entwicklung von unten».

Anlagemaéglichkeiten

Der Microfinance-Markt verzeichnet
Wachstumsraten zwischen 20% und
40%. Der Markt offnet sich allmah-
lich auch fiir Privatanleger. Sie kdnnen
schon ab CHF/EUR/USD 1’000 investie-
ren. Es steht lhnen beispielsweise mit
dem responsAbility Global Microfinance
Fund der Credit Suisse eine attraktive
Méglichkeit zur Investition offen (ISIN
CHF LU0180190604).

Die Zielrendite dieses Anlagefonds
kann mit der entsprechenden Rendite
des Geldmarktes verglichen werden.

Konkret:

Sie finanzieren Unternehmergeist und
profitieren von einer Rendite, welche mit
einer Anlage am entsprechenden Geld-
markt verglichen werden kann. Der Aus-
tausch Arm und Reich generiert ihnen
zusatzlich eine soziale Rendite.
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