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EDITORIAL

Das Echo auf unseren letzten Newsletter vom
Juli 20051 war gross. Offenbar sind wir mit
dem Thema «Alter werden - Loslassen kénnen
- Ordnung machen im Leben» und mit der
umfassenden Checkliste auf viel «Handlungs-
bedarf» gestossen.

Gerade Unternehmer sollten sich die Nach-
folgefrage? sehr frihzeitig stellen. In den
ndachsten funf Jahren mussen sich 20% aller
Firmen intensiv mit der Nachfolge ausein-
andersetzen. 46% der «Patrons» haben noch
keine Massnahmen getroffen. Dies fihrt nach
Hochrechungen pro Jahr zu einer Stilllegung
von 2'000 Unternehmen und einem Verlust von
15'000 Arbeitsplatzen. Als Hauptschwierig-
keiten for die Nachfolgeregelung werden die
Finanzierung sowie die unterschiedlichen
Preisvorstellungen zwischen Eigentimer und
Kaufer genannt. Zu oft steckt die Altersvorsor-
ge des Patrons im Unternehmen, und die emo-
tionalen Faktoren werden unterschétzt. In fast
der Halfte aller Falle Ubernehmen dann nicht
die eigenen Kinder, sondern Dritte das Fami-
lienunternehmen.

Aber auch Privatpersonen tun mit ihrer per-
sénlichen Nachfolgeregelung haufig schwer.
Dabei wirden gute Lésungen, rechtzeitig ge-
troffen, Ruhe und Ordnung ins Leben bringen.

Die Themen «Strategische Vermdgensalloka-
tion» und «Vermégenstbertragung/Nachfol-
geregelung» kdnnen nicht froh genug ange-
gangen werden. Der Umgang mit den priva-
ten finanziellen Vermégenswerten st oft
schwieriger als derjenige mit den unterneh-
merischen. Nur eine langfristig orientierte
Vermégensstrategie, die private und geschéaft-
liche Vermégensfragen aufeinander abstimmt,
und deren beharrliche Umsetzung bringen
tragtéhige Ldsungen. Wir helfen lhnen gerne

dabei.
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Michael Hausler
Roy Darphin



Integrale Betrachung der gesamten
Vermogenssituation

Viele Finanzdienstleister bieten ihren Kunden heute
technisch ausgereifte Finanzplanungen. Diese
decken thematisch alle wichtigen monetdren
Elemente ab (Vorsorge, Finanzierung, Anlagen,
Einkommen/Ausgaben, etc.) und bericksichtigen
im Ausnahmefall sogar private und geschdaftliche
Aspekte kombiniert. Was aber die meisten Finanz-
pléne vermissen lassen, ist der Fokus auf die Men-
schen dahinter — deren Wertesysteme und die
Beziehungen untereinander. Ausserdem sind die
Pléine vielfach nicht unabhangig, weil die Ersteller
damit Vermégenswerte fur ihr Unternehmen ge-
nerieren oder Produkte verkaufen wollen/missen.
Die gerne proklamierten 4-5 Beratungsschritte
beschrénken sich bei néherer Betrachtung oftmals
auf die reine Anlage/Titel-/Produktberatung.
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Strategische und operative Fragen werden nicht
mehr sauber getrennt. Und schliesslich verstehen
die wenigsten Kunden das «Fach-Chinesischy der
Spezialisten.

Nur ein wirklich unabhéngiger Berater und Inte-
ressenvertreter des Kunden mit einem starken Netz
von Spezialisten kann hier Abhilfe schaffen.
Cottonfield als «lhr persénlicher CFO» nimmt
diese Funktion wahr und kommuniziert auch ver-
standlich.

Eine strategische Vemégensaufstellung ist langfri-
stig ausgerichtet und hat eine statische und eine
dynamische Betrachungsebene. Sie umfasst aber
auch andere Gréssen:

Die Vermogenspyramide
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Statische Betrachtungen

Die Vermégenspyramide besteht aus einem siche-
ren, Einnahmen generierenden Sockel [Liegen-
schaften, Obligationen, Lebensversicherungspoli-
cen, Vorsorgeldsungen, Cash, etc.) und einem
wachstumsorientierten Teil. Dieser umfasst allféllige
Darlehen ans eigene Unternehmen, Beteiligungen
und Aktien. Bei den Aktien wird zwischen index-
orientierten Wachstumsanlagen (Lander/Regio-
nen) und Themen/Trends unterschieden. Die Spit-
ze der Pyramide bilden eher kurzfristige Trading-
Opportunitaten. Immer mehr spielen strukturierte
Produkte (Aktien/Indices mit Optionen kombiniert)
und Alternative Anlagen (Hedge Funds, marktneu-
trale Anlagen, etc.) sowie Rohstoffe eine Rolle.
Aber auch steuerliche Rahmenbedingungen (z.B.
Kreisschreiben No. 8 betreffend « Gewerbsméssig-
keit») sind zu bericksichtigen. Die Grésse (Prozent-
anteill der einzelnen Stufen bestimmen Risiko-
neigung, Zeithorizont und Vermégenssituation.

Dynamische Betrachtungen

Je tiefer der Wert des eigenen Unternehmens, je
schlechter die Vorsorgelésung und je kleiner das
Vermdgen, desto wichtiger wird eine sorgfdltige
Einkommens-/Kostenplanung. Sehr oft werden die
Ertrage/Einnahmen Uberschatzt und die Kosten
unvollstandig kalkuliert. In die dynamische Be-
trachtung fallen aber auch Einkommenssteuerfra-
gen und die Absicherungen von Dritten (Witwe,
Waisen). Bei einem geplanten Unternehmensver-
kauf missen die Tragbarkeit von Finanzierungen
und die Auszahlung Dritter sichergestellt sein, und
bei einer Vermdgensibertragung zu Lebzeiten —
fur Privatpersonen wie fir Unternehmer — die steu-
erlichen und liquiditatsmassigen Folgen.

Risiken

Der unternehmerische Investor wird sich vorwie-
gend direkt an Unternehmen beteiligen, kann
gréssere Rickschlage verkraften und hat auch Zeit
abzuwarten. Der klassische Anleger hingegen will
eine gute Rendite mit einem tragbaren, laufend
adjustierten Risiko. Der risikoscheue Anleger ver-
langt den Erhalt seines Kapitals, akzeptiert damit
aber auch geringere Renditen.

Zeithorizont

Investieren heisst auch, unterschiedliche Zeithori-
zonte (lang-, mittel- und kurzfristig) bei seinen
Anlagen anzuwenden. Gréssere, globale Trends
mUssen froh erkannt werden und brauchen dann
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viel Zeit, bis sie sich in aftraktiven Renditen manifes-
tieren. Die klassischen Aktienanlagen folgen mehr-
heitlich ihrem Index. Diesen zu schlagen gelingt nur
den wenigsten Vermdgensverwaltern. Demnach
kann der Index auch gleich direkt und kostengins-
tig abgebildet werden (z.B. mit ETF3 ). Hier ist
zudem eine hohe Systematik und Disziplin wichtig
[Anlage-Mix mit regionaler und thematischer Aus-
richtung). Kurzfristige Opportunitaten machen
zwar besonders viel Spass und sind das «Salz in
der Suppe», doch stehen den hohen Gewinnen
oftmals auch Verluste gegeniber.

Reporting

Ein regelmdssiges, umfassendes Reporting scéimt-
licher Anlagen/Vermégenswerte und Verpflichtun-
gen, kombiniert mit den Ertréigen/Einkommen und
Kosten/Ausgaben, erleichtert die Anlageentschei-
de und hilft dem Kunden, sich auf das Wesentliche
zu konzentrieren. Auf zwei bis drei Seiten werden
IST und SOLL aufgezeigt, die Performance analy-
siert und Massnahmen festgehalten. Damit verla-
gert sich der Diskussionsinhalt automatisch auf die
Ebene der strategischen Vermégensallokation,
welche erfahrungsgemdss 75-90% des Erfolgs
loder Misserfolgs) ausmacht.

Einen Unternehmer durften wir beim Verkauf seines
aus zwei Sparten bestehenden Unternehmens unter-
stitzen. Nach einer Phase der Standortbestimmung
und des «Aufbereitens» konnten fir beide Bereiche
gute Kaufer gefunden werden. Samtliche Arbeits-
platze blieben erhalten, und der Verkaufspreis lag
schlussendlich Gber den Erwartungen. Ein junger Ge-
schéftsfihrer konnte mit dem Kauf eines der beiden
Geschdftszweige seinen Lebenstraum verwirklichen.

Eine dltere, aber noch sehr risstige Dame hat uns be-
auftragt, ihre komplexen Vermdgensverhélinisse zu
analysieren, besser zu strukturieren und in Zukunft
zusammen mit ihr zu verwalten. Als akfive Investorin
hat sie viel Spass an dieser Aufgabe, will sich aber
beim Aufbereiten der Unterlagen/ Ubersichten entlas-
ten und eine zusétzliche Kontrolle haben. Daneben
wird Cottonfield als Willensvollstrecker spéiter einmal
die Vermégensibertragung auf die Nachfolgegene-
ration aktiv begleiten.

Ein Unternehmer, der fast Tag und Nacht fir seine
Firma arbeitet, braucht einerseits einen professionel-
len Vermdgensverwalter fur seine bisher vernachlés-
sigten privaten Anlagen. Er sucht aber auch einen
Sparring-Partner fir die unternehmerischen Entschei-
de und jemandem mit dem «Gesamtblick».

3Exchange Traded Funds
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Zirichsee
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In diesem anspruchsvollen Umfeld bedarf es
immer wieder des Rates von Spezialisten. Es
braucht aber noch viel mehr:

Die Begleitung durch einen «persdnlichen
CFOpw, welcher die Rolle als Vertrauter Gber-
nimmt, Probleme offen anspricht, Spezia-
listen koordiniert und zusammen mit dem
Auftraggeber und seiner Familie gute L&-
sungen schafft.

Einen Vermégensspezialisten, welcher aus-
schliesslich die Interessen seiner Kunden
vertritt und ihnen hilft, sich gegeniber den
verschiedensten Anbietern von Finanz-
dienstleistungen zu behaupten.

Einen Partner, der hilft, gedanklich und
operativ/strukurell Ordnung zu machen.
Dass dabei mehrere Generationen von
dieser Begleitung profitieren kénnen, ist
selbstversténdlich.
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