_dAIKSW

VERMOGENSVERWALTUNG AG

KSW PERSPEKTIVEN

Editorial |
KSW intern

Kapitalmarktausblick

Elitereport

Indikatoren

Gastbeitrag 6-
lhre KSW

o~ U NwWw N

Geldpolitik bestimmt werterhin die Bdrsen

Liebe Leserinnen und Leser!

n den Kapitalmdrkten hat sich in den vergangenen

Monaten einiges getan. Ende 2018 waren noch die
sicheren Hdfen an den Bérsen gefragt. Die Rendite zehn-
jéhriger Bundesanleihen, die Anfang 2018 auf 0,80% hoch-
geschnellt war, sackte im ersten Quartal 2019 erneut
Richtung Nulllinie ab.

Der Deutsche Aktienindex (DAX), der 2018 zweistellige
Kursverluste erlitten hat, notiert inzwischen wieder auf
dem hochsten Niveau seit Anfang Oktober 2018. Diese
positive Entwicklung, die vor allem von zyklischen und
wachstumsstarken Aktien getragen wurde, Uberraschte
sehr viele Marktteilnehmer. Aus Angst vor einem wirt-
schaftlichen Einbruch stoppten die Europdische Zentralbank
und die US-Notenbank FED ihre Zinserhdhungspolitik. Die
Borsen haben darauf mit hoheren Aktienkursen reagiert.
Hier wurden Hoffnungen geweckt, dass die monetdren
Entscheidungen ihre Wirkung entfalten und die Wirtschaft
anschieben. Sind diese Erwartungen Ubertrieben?

Das erortert Josef Leibacher in unserem aktuellen
Kapitalmarktbericht.

Zu steuerlichen Themen konnten wir fir unsere neueste
Ausgabe die Steuerkanzlei Dufner — Wolfel — Peter aus

Bayreuth gewinnen. Frau Martina Peter; Diplom-Kauffrau,
Wirtschaftspriiferin und Steuerberaterin, geht in ihrer Kolumne
auf eine interessante Gestaltungsvariante zur Sicherung des
Familienvermogens ein. Die Errichtung einer Familienpool-
gesellschaft stellt ein klassisches Instrument dar, um Familien-
vermogen generationsiibergreifend zu sichern und bildet eine
ideale Ausgangsbasis fur eine Vermodgensnachfolge ohne Streit.
Es lohnt sich, diesen interessant und verstindlich geschriebe-
nen Artikel intensiv zu lesen.

Neuigkeiten gibt es auch von der KSW zu berichten. Nicht
nur, dass das betreute Vermdgen in den vergangenen zwolf
Monaten kréftig gewachsen ist und aktuell ca. 800 Mio. EUR
betrdgt, auch die Mitarbeiterzahl steigt weiter an. Herr
Frank Wachter verstarkt seit dem 2. Mai 2019 das KSW-
Team und stellt sich in dieser Ausgabe gerne vor.

Weitere interessante Themen haben wir fir Sie vorbereitet.
Blattern Sie doch einfach drauf los. Wir wiinschen lhnen
viel Freude beim Lesen dieser zweiten Ausgabe des Jahres
und hoffen, lhnen ein paar interessante Neuigkeiten vermit-
teln zu kénnen.

lhre KSW Vermo&gensverwaltung AG



Teammitglieder stellen sich vor

Mitglied der KSW vorzustellen. Seit dem 2. Mai Bankfach- und Bankbetriebswirt bekleidete ich ver-

2019 unterstiitze ich die Kolleginnen und Kollegen schiedene Positionen in der Betreuung von Firmen-,
im Nordostpark. Konzern- und Privatkunden — ab 2002 als Direktor in
unterschiedlichen Regionen im nordbayerischen; sprich:
frankischen Raum.

E s ist mir eine groBe Freude, mich bei lhnen als neues | erfolgreich abgeschlossenen Studiengdngen zum

2010 wechselte ich als verantwortlicher Leiter fur
Private Kunden zu einer regionalen Privatbank. Damit
verstdrkte sich mein Fokus auf dieVermdgensverwaltung.
Seriositdt und |6sungsorientiertes Arbeiten sowie
Vermogenserhalt und eine angemessene -mehrung
Vor 47 Jahren wurde ich im Grof3raum Ndirnberg
geboren. Nach verschiedenen beruflichen Stationen,
zuletzt in Wirzburg, lebe ich nun wieder in meiner
alten Heimat Furth. Das schone Franken genie3e ich
gerne beim Wandern oder mit sportlichem Ehrgeiz bei
der Teilnahme an verschiedensten Oldtimer-Rallyes.
Wie bereits in den KSW-Perspektiven 2017 ausgefihrt,
ist ,Altes Blech” unter Renditegesichtspunkten auch
eine interessante Anlagemdglichkeit. Somit verbinde
ich in der ,,Oldtimerei* Hobby und Werterhalt.

Meine berufliche Laufbahn begann mit der Ausbildung
zum Bankkaufmann bei der Dresdner Bank. Nach den

waren mein Antrieb fur diese Aufgabe.Verantwortungs-
bewusstsein definiere ich Uber die Nihe zum Kunden
und das Verstdndnis seiner Winsche und Ziele.

In dieser Zeit hatte ich Gelegenheit, meine Expertise
durch verschiedene Weiterbildungen, wie zum Beispiel
Portfoliotheorien und Behavioral Finance (Verhaltens-
dkonomik, Psychologie der Anleger), zu vertiefen. Ich
freue mich, mit dieser Erfahrung die hohe Kompetenz
der KSW zu ergdnzen und abzurunden.

Die Kollegen haben mich vom ersten Tag an herzlich
aufgenommen, hier erhalte ich grofle Unterstitzung.
Vielen Dank hierfur. Das gute Klima, die hohe Motivation
und vor allem die Professionalitit haben mich sofort
begeistert. Ich freue mich, ab sofort in diesem erfolg-
reichen Vermdgensverwalter-Team integriert zu sein.

Ihr Frank Wachter
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Abschwung Ja, Rezession nein

och zu Beginn 2019 wurden die Bérsen von der
NAngst beherrscht, dass sich die Abwdrtskorrektur

aus dem Vorjahr fortsetzen wirde. Die Situation
erinnerte uns an den Jahresbeginn 201 6, als der Aktienindex
CSI an der Bérse in China innerhalb kurzer Zeit um 7 %
fiel und weltweit starke Kursverluste ausléste.
Erfreulicherweise wurden die Beflirchtungen nicht bestdtigt.
Neue Tiefststdnde an den Bdérsen blieben aus und mit der
Wiederaufnahme der Zollgespréche im Handelsstreit zwi-
schen China und USA zeichneten sich an den Aktienmdrkten

weltweit Stabilisierungstendenzen ab.

GestUtzt durch die chinesische Zentralbank, konjunktu-
relle MaBBnahmen der Regierung sowie Aussagen der
US-Notenbank Fed zur Zinswende in den USA stiegen
die Kurse an den Borsen zundchst wieder. Selbst die
triiben Aussichten fur die Wirtschaft der Eurozone und
Anzeichen, dass die amerikanischen Kapitalmarkte Uber-
hitzen, konnten die Kaufdynamik nicht bremsen.
Mehrheitlich positive Quartalsberichte der Unternehmen
sorgten dafli, dass sich der Aufwdrtstrend an den
Aktienmdrkten weltweit kontinuierlich fortsetzte. Auch
die Aussicht, dass die EZB mit ihrer Geldpolitik die
Konjunktur weiter fordert und positive Frihindikatoren
stimmten die Anleger optimistisch.

Anleiherenditen deuten auf schwachelnde Wirtschaft
Dass die USA ihren geldpolitischen Kurs etwas gelok-
kert haben,
Anleiherenditen. Ein Wermutstropfen in dieser erfreuli-
chen Entwicklung der beiden Anlageklassen ist aber; dass
die Kurse an den Aktien- und Anleihemirkten keine

erklart auch den Rickgang der

einheitliche Einschatzung signalisieren. Negative Renditen
fUr zehnjdhrige Bundesanleihen und Zinsniveaus von ca.
2,4 % fur zehnjahrige US-Staatsanleihen deuten bei
einer angepeilten Inflationsrate von 2 % wenn schon
nicht auf eine Rezession, so doch wenigstens auf ein
deutliches Nachlassen der Wachstumsdynamik hin.
Dagegen wirken die Aktienmdrkte entspannter. Aktuell
gehen wir von einem ,soft landing" der Wirtschaft in
den ersten sechs Monaten aus, welches im zweiten
Halbjahr ausgestanden sein sollte.

aber

Marktteilnehmer sind sich »Wenn

positive

einig:
Risikofaktoren dann  sind
Uberraschungen méglich.” Kapitalmarktexperten, mit

denen wir gesprochen haben, zeigen sich besonders fiir

wegfallen,

die zweite Jahreshilfte optimistischer. Denn dann durf-
ten die zahlreichen in China ergriffenen Mal3nahmen
Wirkung zeigen und die Weltwirtschaft stabilisieren. Die
deutsche Wirtschaft dirfte nach einem schwachen Plus
von 0,6 % im laufenden Jahr wieder in Fahrt kommen
und 2020 um 1,5 % zulegen.

Handelskonflikt zwischen USA und China birgt Risiken
In den kommenden Wochen blicken die Aktienmarkte
gespannt auf die Ergebnisse der Berichtssaison fur das
erste Quartal und den weiteren Verlauf des amerika-
Handelskonflikts. Beides birgt
Potential fir Enttduschungen, so dass wir an den
Liquiditdts- bzw. Absicherungspositionen festhalten wol-
len. Risikomanagement bleibt oberstes Gebot, um die

nisch-chinesischen

bisherigen Jahresgewinne zu sichern.

Trotzdem sehen wir Ricksetzer an den Borsen eher als
Kaufgelegenheit, vor allem in Europa. Selbst nach der
Kurserholung sind Aktien im Vergleich zu Anleihen und
Immobilien weiterhin sehr giinstig bewertet.Viele priva-
te und institutionelle Investoren haben 2018 die
Aktienmdrkte verlassen, sind von der Jahresanfangsrallye
2019 Uberrascht und deshalb noch nicht oder nur halb-
herzig wieder eingestiegen. Das spricht fir eine grund-
sdtzliche Fortsetzung der Aktienhausse, auch wenn in
den USA die historischen Hochststinde teilweise
erreicht wurden bzw. in nicht mehr weiter Ferne liegen.

lhr Josef Leibacher
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Bankiers statt Banker: Kunden verdienen Kompetenz und Leidenschaft

,Es dauert oft Jahre Vertrauen aufzubauen; es braucht nur Sekunden es zu zerstéren.”

ie gesamte Finanzbranche hat in den vergangenen
Jahren viel Vertrauen verspielt. Zu gro3 waren die
Fehltritte
Versicherungen und Fondsgesellschaften — bis hin zu

sowie Verdnderungen bei  Banken,
Systembriichen. Es bedarf eines massiven Wandels in der
Branche. Es muss klar werden, welchen Mehrwert der Banker
fur die Stabilitdt und den Wohlstand der Gesellschaft bietet. Vor
allem aber braucht es Banker, die wieder Bankier sein wollen,
nicht profitbesessene Bankster. Genau darin liegt die Stdrke von
werteorientierten, unabhdngigen Vermédgensverwaltungen wie
der KSW. Und genau darin sehen wir auch den Grund fur unser
kontinuierliches Wachstum. Doch wie unterscheidet sich unser

Geschdftsmodell von dem einer Bank?

Konzentration auf unsere Kernkompetenzen
Wir sind keine Universalbank, kein Immobilienmakler und
kein Versicherungsbiro. Professionalitdt bedeutet fir uns
die Konzentration auf unsere Kernkompetenzen: das
Wertpapiermanagement und die komplexe Finanzplanung.
Wir machen nur das, worin wir exzellent sind.

Der Kunde im Mittelpunkt

Der Kunde steht im Mittelpunkt: Unser wichtigstes Anliegen
ist es, auf seine individuellen Interessen und Bedurfnisse
einzugehen. Das klingt zwar selbstverstandlich, hdngt aber
entscheidend davon ab, wie viel Empathie der Berater dem
Kunden entgegenbringt, um dessen Ziele wirklich erfassen
zu kénnen. Ist das Vertrauensverhaltnis einmal geschaffen,
legen wir groBten Wert auf Kontinuitdt in der Betreuung
und vermeiden Beraterwechsel.

Zu unserer Klientel zdhlen sowohl Familien, die ihr
Vermogen Uber mehrere Generationen aufgebaut, als auch
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Mandanten, die ihr Vermogen in wenigen Jahren erschaffen
haben. Hier gilt es, genau hinzuhéren, um die differenzier-
ten Zielsetzungen wahrzunehmen und daraus die richtigen
Schllsse zu ziehen.

Individuelle Beratung, ganzheitliche Analyse und Arbeiten
im Netzwerk

Die umfassende und prdzise Analyse bestimmt, wie wir
anschlieBend unsere Expertise bei der Erarbeitung von
optimalen Lésungen zur Vermdgensstrukturierung einset-
zen konnen. Dabei betrachten wir nie das liquide Vermd&gen
isoliert, sondern gehen auf samtliche Vermdgensbausteine
ein. So beriicksichtigen wir auch das familidre Umfeld und
geplante Nachfolgen oder Erbldsungen. Bei besonderen
Aufgabenstellungen binden wir im Bedarfsfall das Knowhow
unserer langjahrigen Netzwerk-Partner ein.

Rein honorarbasiert statt provisionsgetrieben

Wichtig sind uns Werte wie Glaubwdrdigkeit, Leidenschaft,
Kompetenz, Kundennutzen, Transparenz und Ehrlichkeit.
Wir erhalten keine Provisionen von Produktanbietern. Wir
sind Uberzeugt, dass nur ein honorarbasiertes Vergltungs-
modell die notwendige Unabhdngigkeit gewdhrleistet, die
es braucht, um im vollen Interesse unserer Mandanten zu
handeln.

Neben der Kooperation mit einem Robo-Advisor und
einem international aufgestellten Vermogensverwalter
unterstreichen wir unser unabhidngiges Handeln durch das
Angebot einer speziellen digitalen Dienstleistung, die dem
Kunden die Moglichkeit bietet, seine kompletten Finanzen
Uber alle Banken automatisiert zu aggregieren. Der
Vermd&gensinhaber Uberblickt damit auch die Performance
seines Vermdgens in den jeweiligen Gewichtungen auf
Tagesbasis.

Unser Geschift wéchst kontinuierlich und beweist damit,
dass entgegen der
Wechselbereitschaft vermogender Kunden, weg von der
klassischen Bankbeziehung hin zu einem unabhéngigen

allgemeinen  Auffassung die

Vermd&gensverwalter, deutlich zugenommen hat. Die per-
manenten Strategiednderungen der Banken geben uns
allen Grund, den eingeschlagenen Weg konsequent weiter-
zugehen — in gelebter Verdnderungsbereitschaft, aber
zugleich auch in der Kontinuitdt der Werte, die auch unse-
re Kunden leben.

Ihr Wolfgang Kobler



Quelle: Bloomberg/Reuters 30.04.2019

Ifo Geschaftsklimaindex
Aktuelle Lage

er vorsichtige Optimismus vom Mdrz ist wieder ver-
D flogen. Der Ifo Geschdftsklimaindex ist im April von
99,8 auf 99,2 gesunken. Seit Frihjahr 2018 handelt
es sich um eine kontinuierliche Eintriibung des Ifo um lber
6 Indexpunkte. Die Deutsche Wirtschaft verliert weiter an

Kraft. Dabei handelt es sich um ein sehr differenziertes Bild
beim Vergleich der Wirtschaftssektoren.

Der GroB- und Einzelhandel hat nur etwas nachgegeben.
Im Bauhauptgewerbe konnte der Geschaftsklimaindex

Erholung, welche im Ifo Geschidftsklimaindex nicht
erkennbar ist.

ifo Geschiftsklimaindex Deutschland

Der Ifo Geschéftsklimaindex ist ein wichtiger Frihindikator
zur Beurteilung der wirtschaftlichen Lage in Deutschland.
Er wird von dem ifo Institut — Leibniz-Institut fir
Wirtschaftsforschung an der Universitdt in Minchen —
ermittelt. Der Indikator wird monatlich errechnet und
bietet somit eine schnelle Reaktion auf Verdnderungen in
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erneut deutlich ansteigen, dafir ist der Blick in die
Zukunft sehr vorsichtig: Man geht nicht von einer anhal-
tenden Hochkonjunktur aus. Der Dienstleistungssektor
konnte etwas zulegen, auf hohem Niveau.

Im Verarbeitenden Gewerbe hat sich das Klima aber in
Folge erneut merklich verschlechtert. Fir die Zukunft
schatzen die Unternehmen lhre Lage nochmals schwieri-
ger ein. Diese Entwicklung kann man auch bei dem deut-
schen Aktienbarometer im Jahr 2018 erkennen. Allerdings
zeigt der DAX nach den kréftigen Rickgdngen des ver-
gangenen Jahres in den letzten Monaten eine deutliche

der wirtschaftlichen Verfassung. Der Index basiert auf
monatlichen Meldungen von ca. 7000 Unternehmen des
Verarbeitenden Gewerbes, des Bauhauptgewerbes, des
GrofBhandels und des Einzelhandels. Die Unternehmen
werden gebeten, ihre gegenwdrtige Geschiftslage zu
beurteilen und ihre Erwartungen fir die ndchsten sechs
Monate Das
Geschéftsklima ist ein Mittelwert aus den Salden der
Geschéftslage und Erwartungen.

mitzuteilen. daraus resultierende

lhr J6rg Horneber
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Der Familienpool

ie Grindung eines sog. Familienpools zum Zwecke Der Familienpool bietet insbesondere folgende
der Biindelung von Familienvermégen kann als Vortelile:
rechtliches Instrument verschiedenste Motive

einer anstehenden Vermdgensnachfolgeplanung vereinen. |. Aufgrund ausreichender vertraglicher Absicherungs-,

Einwirkungs- und Kontrollméglichkeiten des Ubergebers
Mit dieser Gestaltung besteht die Mdglichkeit, Familien- kdnnen bereits zu einem friihen Zeitpunkt durch quo-
vermdgen zusammenzufassen und bereits frihzeitig tale Beteiligungen der Nachfolgegeneration schen-

kungssteuerliche Freibetrdge - mdglichst mehrfach im
Leben - nutzbar gemacht werden. Die Freibetrdge (z.B.
500.000 € fur Ehegatten, 400.000 € fir Kinder) kénnen
im  Zehnjahresrhythmus wiederholt in  Anspruch
genommen werden und bei geschickter ,,Dosierung

ein betrdchtliches Vermodgen auf die nachfolgenden
Generationen steuerfrei transferieren (,Freibetrags-
management").

2. Die Beteiligung der Enkelgeneration und Nutzbar-
machung deren Freibetrdge (200.000 €) kann ebenso
erwogen werden (sog. ,,Generationensprung"). Eine
Beteiligung wird in diesem Fall hdufig mit einem sog.
doppelten Nief3brauchsrecht zugunsten des Schenkers
und seiner Kinder flankiert.

3. Ein weiterer Vorteil des Vermodgenspools in der
Rechtsform einer Personengesellschaft besteht darin,
dass steuereffiziente sukzessive Teilvermdgens-

Ubertragungen lediglich mittels Schenkungsvertrage

Dipl-Kfm. Martina Peter, Wirtschaftspriferin, Steuerberaterin ohne weitere Formbedurftigkeit vollzogen werden

kénnen. Dies stellt insbesondere bei hochwertigen

Eltern, Kinder, Enkel und ggf. andere Angehdrige daran zu Immobilien eine nicht zu vernachldssigende Kosten-
beteiligen, um einerseits eine langfristige Bindung des einsparung dar.

Vermodgens bereits zu Lebzeiten herbeizufihren und
andererseits eine stetige Einnahmenquelle fir die
Beteiligten zu generieren.

Neben dem Wunsch der Eltern, die Nachfolgegeneration
sukzessive in dieVerantwortung fir das Familienvermdgen
einzubeziehen und die Nachteile einer streitanfélligen
Vermdgensverteilung im Erbfall durch eine lebzeitige
gerechte Verteilungsregelung zu vermeiden, stehen auch
steuerliche Optimierungstberlegungen im Vordergrund.

Als geeignete Rechtsform einer derartigen Gesellschaft
bietet sich in der Mehrzahl der Fille die Rechtsform der
vermdgensverwaltenden Kommanditgesellschaft (KG)
an, um privates Finanz- und Immobilienvermdgen zu

verwalten.

Dipl-Kfm. Thomas Wolfel, Steuerberater, Fachberater flir Gesundheitswesen (DStV e.V)
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Eine interessante Gestaltungsvariante zur Sicherung des Familienvermdgens

4. Ertragsstrome des eingebrachten Vermdgens kén-
nen ,,passgenau’ und in gewissen Grenzen unabhdn-
gig von der konkreten quotalen vermdgensmifigen

Beteiligung den Gesellschaftern vertraglich zugewie-
sen werden. Auf diese Weise lassen sich durch die
Nutzbarmachung niedriger Einkommensteuersdtze
bzw. des steuerfreien Grundfreibetrags noch nicht
erwerbstdtiger Kinder und Enkelkinder beachtliche
Steuerersparnisse erzielen und diese Einnahmen-
strome fur Ausbildungszwecke oder fir die Grindung
eines ersten eigenen Hausstandes der Kinder genutzt
werden.

5. Sollen die vorgenannten Steuervorteile genutzt
werden, die Ertrdge jedoch weiterhin innerhalb des
Familienpools zur Wiederanlage verbleiben, besteht
die Moglichkeit, entsprechende vertragliche Thesaurie-
rungsvereinbarungen vorzusehen.

6. Haufig besteht ein grof3es Bedirfnis der Eltern, die
Kontrolle Uber das Vermdgen zu wahren und anfing-
lich auch die vollstindige Verwaltung des Vermdgens zu
vollziehen.Hierflr bestehen hinreichende Moglichkeiten
der Vertragsgestaltung. Zudem bietet der gesetzliche
Rechtsrahmen der Kommanditgesellschaft bereits ide-
ale Voraussetzungen, da ausschlief3lich Komplementare
fur die Geschéftsfihrung und Vertretung nach auf3en
zustandig sind und somit Kinder; die als Kommanditisten
beteiligt werden, zundchst ohne Einfluss auf die
Geschéftsfihrung bleiben.

7. Die Beteiligung der Kinder als Kommanditisten hat
zudem denVorteil, dass infolge der Haftungsbegrenzung
Minderjdhrige problemloser am Vermdgen beteiligt
werden kénnen.

8. Weitere Vorteile bestehen im Bereich der
Vermeidung und Verminderung von Pflichtteilsan-
sprichen und dem Schutz des Familienvermdgens vor
Glaubigern (sog.Asset Protection) durch die Griindung
einer Poolgesellschaft und entsprechender vertragli-
cher Ausgestaltung.

Zusammenfassung: Die Errichtung einer Familien-
poolgesellschaft stellt ein klassisches Gestaltungs-
instrument dar, um Familienverm&gen generationen-
und bildet eine
Ausgangsbasis flr eine streitvermeidende Vermogens-

Ubergreifend zu sichern ideale
nachfolge. Neben glinstigen Rahmenbedingungen zur
Steueroptimierung bietet diese Organisationsform die
notwendige Flexibilitdt, Nachfolgegenerationen in geeig-
neten Teilschritten am Vermodgen und hiermit verbunde-
nen Einkommensquellen zu beteiligen und diesen schritt-
weise Entscheidungskompetenzen und Einwirkungs-

moglichkeiten einzurdumen.
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Ilhr KSW-Team

Marco Birkmann Peter GoBwein Andreas Haubner Jorg Horneber Wolfgang Kébler
Josef Leibacher Marc Pietzonka Manfred Rath Udo Rieder Elisabeth Riibig
Udo Schindler Klaus-Jurgen Schiller Uwe Singer Katrin Thoma Ralph Spitz
Roland Worner Stefanie Wurm
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Kontakt / Impressum
KSW Vermdgensverwaltung AG
Nordostpark 43
D-90411 Nirnberg
Telefon:  +49(0)911 21773-0
Telefax:
E-Mail: inf vermoegen.de

w-vermoegen.de
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