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Wie Ilhnen dieses Buch helfen kann -
eine Einleitung

Dieses Buch richtet sich an wohlhabende Haushalte, die in der Phase des
Vermogensschutzes angekommen sind oder auf diese Phase zusteuern.
Die Vermdgensschutzphase — man konnte sie auch die Reich-bleiben-
Phase nennen - ist abzugrenzen von dem vorhergehenden, ganz anderen
Lebensabschnitt des Vermogensaufbaus, der Reich-werden-Phase.

Vermogensschutz, so wie in diesem Buch verstanden, hat drei unter-
schiedliche Dimensionen:

* Vermogensbewahrung: Mafinahmen zur Senkung von Kosten und
Steuern,

* Asset Protection': Mafinahmen zum Schutz vor politischen Risiken,
Steuerdnderungsrisiken und zivilrechtlichen Risiken sowie

* Finanzrisikomanagement: Mafinahmen zur Steuerung von Markt- und
Finanzproduktrisiken.

In den nachfolgenden Kapiteln 1 und 2 werden wir genauer erldutern, was
sich hinter diesen Begriffen und kurzen Erlauterungen verbirgt.

Vermogensschutz hat nur marginal zu tun mit Vermogensautbau und
Renditemaximierung, also mit Techniken, die einem Haushalt helfen, ein
Vermogen erst zu schaffen oder seine Rentabilitdt zu erh6hen.

Vermogensschutz sind Wissen und Techniken, mit denen der Eigentii-
mer und seine Familie ein vorher aufgebautes Vermogen bewahren, schiit-
zen und nutzen - in dieser Generation und zumeist auch in Folgegene-
rationen. Die sich stark unterscheidenden Phasen des Vermégensaufbaus
und des Vermogensschutzes konnen sequenziell nacheinander kommen,
die Vermégensschutzphase kann jedoch auch schon beginnen, wahrend
die Aufbauphase noch andauert.

Die wirtschaftlich sinnvolle Umsetzung des hier vorgestellten inte-
grierten Vermogensschutzkonzepts iiber seine oben genannten drei Di-

1 Asset = Vermogenswert, Protection = Schutz.
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mensionen hinweg setzt ein vorhandenes Nettovermogen von mindestens
einer oder zwei Millionen Euro voraus — oder das realistische Anstreben
dieses Vermégensniveaus in der absehbaren Zukunft.

Souverin Vermdogen schiitzen richtet sich an Leser aus dem ganzen
deutschsprachigen Raum. Die meisten steuerrechtlichen und zivilrecht-
lichen Sachverhalte sowie die Fallstudien im Buch beziehen sich direkt
allerdings auf Deutschland, eher selten auf Osterreich oder die Schweiz.

Wenn Sie sich vor diesem Hintergrund fragen, ob dieses Buch Sie wei-
terbringen wird, empfehlen wir, den Rest dieser Einleitung zu lesen und
dann einen griindlichen Blick auf das Inhaltverzeichnis zu werfen. Das
Inhaltsverzeichnis mit seinen aussagekraftigen Kapitel- und Abschnitts-
iiberschriften - fast schon ein wenig wie ein Lehrbuch - gibt Thnen eine
gute Vorstellung tiber Zielrichtung und Philosophie dieses Ratgebers.

Es ist unser Anspruch in diesem Buch, solide und etablierte wissen-
schaftliche Erkenntnisse auf den Gebieten der Finanz-, Rechts- und
Steuerwissenschaften pragmatisch und einfach fiir die Vermogensan-
lage wohlhabender Privatanleger aus dem deutschsprachigen Raum
nutzbar zu machen - schwerpunktméiflig aus der oben dargestellten
Schutzperspektive.

Aufgrund der fachlich anspruchsvollen Orientierung von Souverdin
Vermdgen schiitzen werden Thnen darin einige Verweise auf akademische
Untersuchungen begegnen. Diese Verweise miissen Sie natiirlich nicht
selbst nachlesen. Sie konnten es jedoch tun, wenn Sie sich fiir einen be-
stimmten Sachverhalt besonders interessieren. Die Nennung der Quellen
soll das ermoglichen und zugleich Nachvollziehbarkeit, Transparenz und
Glaubwiirdigkeit férdern.

In zahlreichen Fillen verweisen wir im Buch auf frei zugéngliche Blog-
Beitrage, die wir - teilweise mit anderen Kollegen zusammen - in den ver-
gangenen Jahren verdffentlicht haben und die im Internet leicht auffind-
bar sowie kostenfrei zugédnglich sind. Diese Blog-Beitriage prasentieren
Argumente ausfiithrlicher, die im Buch eher knapp und oft nur in ihrer
Schlussfolgerung dargestellt werden, mit zusétzlichem Zahlenmaterial
und Literaturangaben.

Innerhalb des Buches werden Sie viele Querverweise zwischen den
einzelnen Kapiteln und Abschnitten finden. Theoretisch hétte man
auf die meisten von ihnen verzichten kénnen. Wir haben sie dennoch
eingebaut, weil wir glauben, dass sie fiir jene Leser hilfreich sind, die
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auch die Herleitungen, den Kontext oder die Herkunft bestimmter Ar-
gumente nachvollziehen sowie das grofle Ganze sehen wollen. Leser,
die nur ein grundsatzliches Verstindnis anstreben und denen es pri-
mar um die Schlussfolgerungen geht, mogen die Querverweise einfach
ignorieren.

Alle Abschnitte enden mit einem kurzen Fazit, das deren wesentliche
Aussagen kurz zusammenfasst.

Einige Sachverhalte und Argumente im Unterkapitel 3.4 und im Ka-
pitel 4 hat Gerd Kommer schon in dhnlicher Weise in seinen friitheren
Biichern dargestellt.

Das Buch ergidnzt die vorhandene Souverin-Investieren-Trilogie von
Gerd Kommer, deren Gedankengut und Grundphilosophie auch hier pra-
sent sind. Das Buch konzentriert sich aber - anders als die Biicher der
bisherigen Trilogie — auf Schutzdimensionen, die fiir heute bereits ver-
mogende Personen besonders relevant sind und die dieses Vermdgen vor
rechtlichen, politischen und steuerlichen Risiken schiitzen sowie mog-
lichst ungeschmilert fiir nachfolgende Generationen erhalten méchten.
Olaf Gierhake hat in diesem Bereich schwerpunktméaflig wissenschaft-
lich veroffentlicht (Gierhake 2004, 2013a, 2016b, 2021) und stellt in der
vorliegenden Publikation praxiserprobte Schutzkonzepte erstmals einer
breiteren Offentlichkeit vor. Beide Ansitze, das »souverine« Investment-
konzept und die hier vorgestellten rechtlichen Schutzkonzepte, erginzen
sich und ermdglichen einen ganzheitlichen, generationsiibergreifenden
Vermogensschutz.

Wenn in dieser Arbeit auf weibliche Substantive wie »die Anlegerin«
oder »die Unternehmerin« und auf Gender-Sternchen verzichtet wird,
hat dies rein lesedkonomische Griinde. Weibliche Akteure sind selbstver-
standlich in allen Fillen ebenfalls gemeint.

Am Ende dieser Einleitung ist noch eine Offenlegung zu den beiden
Autoren angebracht:

Prof. Dr. Dr. Olaf Gierhake ist Gesellschafter und Geschiftsfithrer der
Vermogensschutz AG (VSAG) und der Vermogensschutz Gierhake AG
(VSGAG). Die VSGAG ist eine Gesellschaft zur Erbringung von Dienst-
leistungen fiir Stiftungen und verfiigt iiber eine Zulassung als grenziiber-
schreitend titiger Versicherungsmakler fiir fondsgebundene Lebens- und
Rentenversicherungen. Die VSAG ist eine Rechts- und Steuerberatungs-
gesellschaft in Rapperswil bei Ziirich mit Genehmigung zur gelegentli-
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chen und voriibergehenden Dienstleistungserbringung in Deutschland
gemaf § 3a StBerG. Das gesamte Privatvermdgen der Familie Gierhake ist
nach den Grundsitzen investiert, die in diesem Buch dargestellt werden.

Dr. Gerd Kommer ist Gesellschafter und Geschéftsfithrer der Gerd
Kommer Invest GmbH (GKI) und der Gerd Kommer Capital GmbH
(GKC). Beide Unternehmen haben ihren Sitz in Miinchen. Die GKI ist
ein Vermégensverwaltungsunternehmen fiir vermogende Privatkunden,
die GKC ein digitaler Vermogensverwalter (»Robo Advisor«). Auch das
gesamte Privatvermégen von Gerd Kommer ist nach den Grundsitzen
investiert, die in diesem Buch dargestellt werden.

Wir haben uns viel Mithe gegeben, dieses Buch verstindlich und klar
zu schreiben, wohl wissend, dass unser Thema durchweg anspruchsvoll ist
und an einigen Stellen subjektive Wertungen enthélt. Vor diesem Hinter-
grund bitten wir unsere Leser, das Buch wohlwollend, im guten Glauben
zu lesen und uns Fehler nachzusehen, von denen der Text - trotz grofier
Sorgfalt - moglicherweise einige enthalten wird.

Konstruktive Anregungen zu dem Buch nehmen die Autoren gerne
entgegen. Thre E-Mail-Adressen lauten olaf.gierhake@web.de und gerd.
kommer@outlook.com. Dartiber hinaus besteht die Méglichkeit, der Lin-
kedIn-Gruppe »Vermogensschutz und Vermogensnachfolge« beizutreten
und dort Fragen zur Diskussion zu stellen.
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1 Die grundlegende Unterscheidung
zwischen Vermogensaufbau und
Vermogensschutz

In diesem Buch geht es um Vermégensschutz und nicht oder nur wenig
um Vermogensaufbau, Vermogensmehrung oder Renditesteigerung.

Unser Fokus liegt also nicht auf Renditeerzielung und Reichwerden,
sondern auf dem, was nach der »Phase 1« der Renditeerzielung und dem
Reichwerden kommt - das Reichbleiben und der Vermogensschutz zu
Lebzeiten desjenigen, der das Vermdgen aufgebaut hat, und oft auch da-
riiber hinaus in der néchsten Generation.

Die meisten Finanzratgeber iibergehen nach unserer Wahrnehmung
fundamentale Unterschiede zwischen Vermégensaufbau und Verméogens-
schutz, indem sie direkt oder indirekt den Eindruck vermitteln, dass
zwischen Vermogensaufbau und Vermégenserhalt bei den Grundregeln
klugen Investierens nur wenige Abweichungen bestiinden. Ein grofler
Trugschluss.

Wir werden in diesem Kapitel zeigen, dass in der Lebenszyklusphase
des Reichwerdens - der Phase des Vermogensaufbaus — und in der Phase
des Reichbleibens (Vermégensschutz und Vermdgensnutzung) ein gege-
bener Sachverhalt oft ganz anders beurteilt und entschieden werden sollte,
wenn man die Erfolgsaussichten maximieren mochte. Privatanleger, die
das erkennen, werden finanziell bessere Ergebnisse erzielen und mental-
emotional zufriedener sein.

In diesem Abschnitt benennen wir zwolf wesentliche strategische Kri-
terien, bei denen smarte Entscheidungen in der Vermégensaufbauphase
und der Vermdgensschutzphase stark divergieren. Bevor wir dazu kom-
men, miissen wir noch kurz auf drei Aspekte eingehen, die beim Ver-
stindnis unserer zwolf Kriterien wichtig sind.

Aspekt 1: Die Vermdgensaufbauphase und die Vermogensschutzphase
konnen sich im Lebenszyklus eines Privatanlegerhaushaltes iiberlappen,
miissen das aber nicht. Bei den meisten Privatanlegerhaushalten, die ihr
Leben lang Angestellte waren und irgendwann zwischen 55 und 67 »nor-

Vermdgensaufbau und Vermogensschutz 13



mal« in Rente gehen, gibt es kaum eine Uberlappung. Das trifft ebenfalls
zu bei einem erfolgreichen Existenzgriinder, der sein Unternehmen im
Alter von 40 Jahren fiir sieben Millionen Euro verkauft und danach ent-
scheidet, »nicht mehr fiir Geld zu arbeiten«. Anders sieht es dagegen aus
bei wirtschaftlich sehr erfolgreichen »konventionelleren« Unternehmer-
haushalten. Bei ihnen existiert eine Vermogensautbau-Vermdgensschutz-
Uberschneidung, wenn ein solcher Haushalt bereits recht frith im Lebens-
zyklus (etwa mit 40 bis 45) ein substanzielles Vermogen akkumuliert hat.
Dann werden die geldverdienenden Mitglieder des Haushaltes oft noch
20+ Jahre berufstitig sein. In dieser langen verbleibenden Berufstitigkeit
benotigt der Haushalt das schon vorhandene Vermégen noch nicht zur
Bestreitung der Lebenshaltungskosten.

Aspekt 2: Der bei Weitem grofite Teil des Vermogenszuwachses in der
Vermogensaufbauphase kommt aus der erfolgreichen Erhéhung und
Nutzung von Humankapital und/oder aus unternehmerischer Tatigkeit,
nicht aus nebenberuflichem Investieren in Immobilien und Wertpapiere
als Privatanleger. »Wirklich reich« werden setzt fast immer unternehme-
rische Tatigkeit voraus, ldsst man tippige Erbschaften, reich heiraten und
hohe Lotteriegewinne einmal auflen vor. Als Angestellter kann man aus
eigener Kraft zwar bis zu einem gewissen Grad vermégend werden, aber
selten »wirklich reich«. Das sei hier definiert als das Vermogensniveau, ab
dem eine Person »nie mehr arbeiten muss« (auch dann nicht, wenn die
Immobilien- oder Aktienmarkte in den nichsten Jahrzehnten deutlich
unterdurchschnittliche Renditen produzieren sollten).

Aspekt 3: Unsere Gegeniiberstellung weiter unten ist nur eingeschriankt
auf die Verhéltnisse von — superreichen Haushalten anwendbar. Diese
definieren wir fiir die Zwecke dieses Buches als Haushalte mit einem Net-
tovermogen ab 20 Millionen Euro pro Haushaltsmitglied.

Kommen wir nun zur eigentlichen Vermdgensaufbau-versus-Vermogens-
schutz-Abgrenzung. Unsere nachfolgende Gegeniiberstellung von zwolf
Kriterien stellt den idealen Soll-Zustand in beiden Phasen dar. Vor allem
in der Vermogensschutzphase sieht der Ist-Zustand bei vielen vermdgen-
den Haushalten leider anders aus. Diese Haushalte erkennen den Ver-
mogensaufbau-Vermogensschutz-Dualismus nicht und verhalten sich zu
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ihrem eigenen Schaden so, als ob sie sich immer noch in der Vermogens-
aufbauphase befinden. Daneben existieren auch Privathaushalte in der
Vermogensaufbauphase, die vermégend werden wollen, dabei jedoch Ver-
mogensschutzregeln und -methoden anwenden. Auch das ist auf eine an-
dere Weise wenig erfolgsversprechend. Wir glauben, dass die Gegentiber-
stellung in Tabelle 1 fiir das Verstandnis dessen, was wir im ganzen Buch
vermitteln mochten, essenziell ist. Bitte nehmen Sie sich daher zwei, drei

Minuten Zeit fiir das Lesen der Tabelle.

Tabelle 1: Gegenliberstellung einiger wesentlicher Unterschiede zwischen der
Phase des Vermdgensaufbaus und der Phase des Vermbgensschutzes

Unterscheidungs-
kriterium

Vermogensaufbauphase
(reich werden)

Vermoégensschutz- und
Vermdgensnutzungsphase
(reich bleiben)

(1) Lebenszyklusphase
und Alter des Anlegers
bzw. des Haushaltes

Der Anleger steht am An-
fang seiner beruflichen Ta-
tigkeit oder hat mindestens
noch zehn Jahre vor sich. Er
ist tendenziell unter 45 bis
50 Jahre alt und hat noch
viel Zeit, Vermdgensver-
luste wieder aufzuholen, da
Humankapital [1] und Rest-
lebenserwartung nach wie
vor hoch sind. Das Rendite-
reihenfolgerisiko kann bei
ihm ignoriert werden. [2]

Das Ende der beruflichen
Tatigkeit ist in Sicht oder
schon erreicht. Der Anleger
ist eher Giber 50 Jahre alt
und hat nur noch begrenzt
Zeit, mogliche Vermogens-
verluste wieder aufzuholen.
Das Renditereihenfolge-
risiko [2] hat eine hohe Be-
deutung und sollte nicht
ignoriert werden, zumal
MaBnahmen des Vermé-
gensschutzes haufig auch
die nachste Generation um-
fassen sollen.

(2) Kurz- und mittelfristi-
ges wirtschaftliches Ziel
des Haushaltes

Vermégensaufbau, Ver-
mogenszunahme, hohe
Eigenkapitalrendite.

Vermogenserhalt. So wenig
und so selten wie moglich
»verlieren«. Vermogens-
erhalt auch unabhangig
vom Vorhandensein un-
ternehmerischen Talents
weiterer vorhandener
Familienmitglieder.
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Unterscheidungs-
kriterium

Vermogensaufbauphase
(reich werden)

Vermogensschutz- und
Vermdégensnutzungsphase
(reich bleiben)

(3) Nutzung des
Vermdgens

Die Ertrdge/Renditen aus
dem Vermogen sind nicht
zur Bestreitung der laufen-
den Lebenshaltungskosten
erforderlich.

Ertrédge/Renditen aus dem
Vermogen werden teil-
weise oder ganz zur Be-
streitung oder Absicherung
des Lebensunterhalts ver-
wendet. Auch ein partieller
oder Uberwiegender Ver-
brauch der Vermogenssub-
stanz ist nicht grundsatz-
lich ausgeschlossen. Nicht
lebzeitig verbrauchtes Ver-
mogen soll meist Familien-
mitgliedern der ndchsten
Generation oder gemein-
nitzigen Zwecken dienen.

(4) Optimismus-Pessimis-
mus-Spektrum des An-
legers in Bezug auf per-
sonliche Finanzen

Hohe Zuversicht, hohe Er-
folgserwartung (besonders
bei Unternehmern). Ehr-
geiz, »gesunde Gier« und
begrenzte Selbstuberschat-
zung sind forderlich.

»Rationaler Pessimismus.«
Ehrgeiz, Selbstiiberschat-
zung und auch nur mo-
derate Gier sind schad-
lich fur die nachhaltige
Zielverfolgung.

(5) Experimentierfreude
in Bezug auf eigenes Hu-
mankapital oder unter-
nehmerische Tatigkeit

Eher hoch.

Eher niedrig.

(6) Risikoappetit

Hoch; Risiko drastischer
Vermodgensminderungen
muss implizit oder expli-
zit akzeptiert werden, da
das »Nehmen« betracht-
licher Risiken die Vorausset-
zung hoher Upside-Poten-
ziale ist.

Risikoappetit gering. Ver-
mogensverlustrisiko wird
nur in bescheidenem Um-
fang explizit akzeptiert.

(7) Bei Unternehmer-

haushalten: Vermogens-
konzentration in der un-
ternehmerischen Sphare

Haufig ist iber 90% des Ge-
samtvermogens innerhalb
der unternehmerischen
Risikosphare (Haftungs-
masse) konzentriert.

Ein groBer und idealerweise
der Uberwiegende Teil des
Vermogens befindet sich
auBerhalb der unternehme-
rischen Risikosphare.

(8) Geografische
Vermogenskonzentration

Haufig tber 90% des Ge-
samtvermaogens realwirt-
schaftlich innerhalb des
eigenen Landes (Haupt-
wohnsitz) konzentriert.

Systematische globale Di-
versifikation: Maximal 40%
bis 50% des Gesamtvermo-
gens sollten sich realwirt-
schaftlich innerhalb des ei-
genen Landes befinden.
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Unterscheidungs-
kriterium

Vermogensaufbauphase
(reich werden)

Vermoégensschutz- und
Vermdgensnutzungsphase
(reich bleiben)

(9) Aligemeine Klum-
penrisikotoleranz bei
Investments

Hoch. Klumpenrisiken sind
jedenfalls fir Unternehmer
eine notwendige Voraus-
setzung fur hohes Wachs-
tum/hohe Rendite. Ein
groBer Teil des Gesamtver-
mogens ist in einem oder

zwei = Assets konzentriert.

Niedrig. Klumpenrisiken
in einzelnen Assets oder
in einer einzelnen — As-
set-Klasse (z.B. Direktin-
vestments in Immobilien)
werden erkannt und dann
systematisch reduziert.

(10) Konzentrationsgrad
des Eigentums auf eine
Person

Hohe Konzentration des Ei-
gentums typischerweise
bei derjenigen Person, die
unternehmerischen Risiken
ausgesetzt ist.

Eigentumsdiversifikation
Uber mehrere Familienmit-
glieder und — Rechtstrager,
auch zugunsten nachfol-
gender Generationen.

(11) = Kredithebel
(Verschuldung/Leverage)

Aggressive Verschul-
dungsquote normal; vor-
wiegend bzgl. Immobi-
lienschulden und/oder
Unternehmensschulden.

Kein oder nur moderater
Leverage. Der oder die Ver-
mogenseigentiimer ha-
ben verstanden, dass die
moglichen Vorteile von Le-
verage das Leverage-Risiko
in dieser Phase nicht mehr
aufwiegen.

(12) Hauptursache fur
hohe Verluste auf Ge-
samtvermogensebene
bei Unternehmer-
haushalten

Misserfolge und Pech in
der unternehmerischen
Tatigkeit.

Das Fortfiihren oder das Er-
héhen von Klumpenrisiken
und konzentrierten Invest-
ments bei Vermdgensanla-
gen.[3]

» [1] Humankapital ist der Gegenwartswert aller noch nicht vereinnahmten kiinftigen Netto-
gehalter oder sonstiger beruflicher Einkommen einer Person oder eines Haushalts. » [2] Ren-
ditereihenfolgerisiko: Bei einem Portfolio, aus dem Entnahmen stattfinden, wird die effektive
Rendite in einem gegebenen Betrachtungszeitraum mafgeblich von der Reihenfolge der Perio-
denrenditen bestimmt. Schlechte Renditen am Anfang sind nachteiliger als schlechte Renditen
spater.» [3] Entgegen landldufiger Meinung sind nicht hohe Lebenshaltungskosten (selbst ex-
orbitant hohe Lebenshaltungskosten) Hauptursache groBer und gefahrlicher Vermdgensein-
buBen reicher Haushalte in der Vermdgensschutzphase, sondern in dieser Phase grundsatzlich
Uberflussige, »gierige«, »konzentrierte« Investitionen, die schiefgehen.

Warum ist das Erkennen der Unterschiede zwischen der Vermogensauf-
bauphase und der Vermogensschutzphase fiir Privatanlegerhaushalte so
bedeutsam?

Die Antwort ist banal: Die fundamental unterschiedlichen Ziele zwi-
schen den beiden Phasen - Vermogensaufbau einerseits und Vermogens-
schutz andererseits — konnen realistischerweise nicht zugleich maximiert
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werden. Sie konterkarieren sich zu einem betrichtlichen Teil. Schlussend-
lich beruht das auf dem altbekannten ehernen Gesetz des Investierens,
das uns allen theoretisch gut bekannt ist, das jedoch nur wenige von uns
illusionslos und konsequent in die Praxis umsetzen:

In die Zukunft gerichtet gilt: Hohe Renditen erfordern hohe Risikobereitschaft. Nied-
rige Risiken wollen heil3t, niedrige Renditen zu akzeptieren. (Kreditfinanzierte Immo-
bilien, da risikoreich, sind keine Ausnahme.) Kein Risiko haben zu wollen bedeutet,
nach Steuern, Inflation und Kosten eine negative Rendite hinnehmen zu miissen. Das

ist heute so, und das war in den letzten 100 Jahren so (Kommer/Weis 2018c).

Viele Privatanleger in der Reichbleibenphase (RB-Phase) wiirden gih-
nend nicken, wenn ihnen jemand das eherne Gesetz des Investierens -
auch No-Free-Lunch-Gesetz genannt - vorrezitiert, aber tief in ihrem
Inneren akzeptieren sie die darin enthaltene unbequeme Wahrheit trotz-
dem nicht. Téten sie es, wiirden sie in der RB-Phase anders anlegen. Das
zeigt sich beispielsweise an ihrer irrationalen Aversion gegen risikoarme,
renditelose Anlagen und an ihrer Toleranz oftmals enormer Klumpen-
risiken, beispielsweise dem Klumpenrisiko der eigenen Firma. Die Ursa-
chen dieser Finanzschizophrenie in der Reichbleibenphase sind zu viel-
filtig, als dass sie hier alle benannt werden kénnten.

Vier der wichtigsten sind (i) mangelndes Wissen von der Geschichte
der Immobilien- und Kapitalmérkte, insbesondere der Tatsache, dass
Asset-Klassen-Renditen historisch unterhalb dessen lagen, was wir all-
gemein annehmen und zugleich ihre Risiken héher waren, (ii) die Nai-
vitét, auf die unrealistischen Outperformance-Versprechen der etablier-
ten Finanzbranche, mancher Ratgeberbuchautoren und Finanz-Blogger
hereinzufallen, (iii) Selbstiiberschédtzung (der Glaube, Risiken wiir-
den sich nur bei anderen materialisieren), (iv) Gier, also die Unféhig-
keit, niedere aber sichere Renditen zu akzeptieren, und (v) die Inkauf-
nahme hoher Risiken, weil man Steuerzahlungen auf Ausschiittungen
aus dem eigenen Unternehmen »mit aller Gewalt« in die Zukunft ver-
schieben mochte, obwohl diese Steuerzahlungen irgendwann sowieso
fallig waren.

William Bernstein, ein lesenswerter Finanzbuchautor, charakterisiert
den Paradigmenwechsel, den ein Privatanleger beim Ubergang in die RB-
Phase erkennen und umsetzen sollte, mit dem Bonmot: »If you have won
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the game, stop playing it« (Bernstein 2019). Knapper und klarer kann man

es nicht mehr ausdriicken.

Fazit

Was sind nun die konkreten Schlussfolgerungen und Handlungsempfeh-
lungen, die aus der Einsicht in den strukturellen Unterschied zwischen Ver-

mogensaufbau und Vermogensschutz resultieren?

Es macht wenig Sinn, die Mihe des Reichwerdens auf sich zu nehmen,
wenn man danach alles wieder verliert, weil man beim Reichbleiben
nicht oder kaum korrigierbare Fehler macht.

Vermdgensschutz - so wie in diesem Buch verstanden — unterscheidet
sich konzeptionell grundlegend vom Vermdgensaufbau, also Invest-
mentansdtzen und -philosophien, die auf substanzielle Vermogens-
mehrung und Renditemaximierung ausgerichtet sind.
Vermogensaufbau versus Vermdgensschutz tberlappen sich jeweils
stark mit dem Gegensatzpaar »reich werden versus reich bleiben«. Letz-
teres erfordert von den Entscheidern in einem vermégenden Haushalt
fundamental anderes Wissen, andere Prioritaten, Ziele und MaBBnah-
men. Je konsequenter und klarer der Haushalt den Ubergang von der
Vermdgensaufbauphase zur Vermdgensschutzphase wahrnimmt und
steuert, desto wirtschaftlich erfolgreicher und menschlich erfillender
wird das Ergebnis fiir ihn sein.

Ein Haushalt, der komplett in der Vermdgensschutzphase angekom-
men ist, muss seine Renditeerwartungen aus dem Hauptziel des Ver-
maogensschutzes ableiten, nicht — wie das oft geschieht — aus den Ren-
diten, die der Haushalt in seiner eigenen Vermdgensaufbauphase
erzielte, als er erhebliche, hdufig sogar existenzielle Risiken (z.B. unter-
nehmerische Haftungsrisiken, Insolvenzrisiken, gesundheitliche Risiken
durch hohen Einsatz von eigenem Humankapital) einging.

Wer maximalen Vermdgensschutz haben mdchte — und das sollte fiir
die Mehrheit aller Haushalte in der Vermdgensschutzphase das Ziel
sein —, muss flr sein Gesamtvermdgen nach Kosten, Inflation und Steu-
ern eine langfristig nur moderat positive oder sogar Nullrendite akzep-
tieren. Das ist kein Eingestandnis von Unvermdgen, sondern ein Zei-

chen von Realitatssinn und Klugheit.

Vermogensaufbau und Vermdgensschutz
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Klumpenrisiken aller Art sollten in der Vermdgensschutzphase syste-
matisch abgebaut werden, weil nachhaltiger Vermdgensschutz umso
wahrscheinlicher scheitert, je mehr Klumpenrisiken im Vermégen eines
Haushalts vorhanden sind. Ahnliches gilt fiir eine etwa bestehende
Verschuldung.

Rationale Unternehmer werden im Zeitablauf »Casino-Chips vom Tisch
nehmeng, also konsequent Vermdgen aus der unternehmerischen Risi-
kosphare in das davor geschiitzte Privatvermdgen transferieren.
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2 Unser Vermogensschutzkonzept
aus der Helikopterperspektive -
ein erster Uberblick

Vermogensschutz bedeutet im Idealfall die aufeinander abgestimmte
Durchfithrung von Mafinahmen (i) zur Vermogensbewahrung, (ii) zur
Asset Protection und (iii) zum Management markt- und finanzprodukt-
bezogener Risiken. Das Ziel von Vermégensschutz ist, die bestmogliche
Versorgung derjenigen Personen zu erreichen, die aus der Sicht des Ei-
gentiimers langfristigen Nutzen aus dem Vermogen ziehen sollen. Ab-
bildung 1 gibt einen Uberblick der drei Dimensionen oder Felder unseres
Vermogensschutzkonzepts und ihrer Inhalte.

Abbildung 1: Schematische Darstellung der drei Felder des
Vermdgensschutzkonzepts

| Vermodgensschutz |
Vermogensbewahrung Asset Protection Finanzrisikomanagement
MaBnahmen zur MaBnahmen zur Steue-
Senkung von Kosten rung von Markt- und
und Steuern Produktrisiken

I |

MaBnahmen MaBnahmen MaBnahmen

zum Schutz vor zum Schutz vor zum Schutz vor

politischen Steueran- zivilrechtlichen

Risiken derungsrisiken Risiken

Die wirtschaftlich Begiinstigten von Vermogensschutzmafinahmen sind
in der Regel — und in dieser Reihenfolge - der Eigentiimer selbst und seine
Familie, die nachste und tibernéchste Generation, vielleicht auch Freunde
und langjdhrige Wegbegleiter und in manchen Fillen erginzend auch
philanthropische Organisationen oder Projekte.
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Die erste Dimension des Vermdgensschutzes, die Vermdogens-
bewahrung, zielt darauf ab, das vorhandene Vermdgen langfristig
moglichst ungeschmailert zu erhalten und alle Faktoren, die das vor-
handene Vermoégen weniger stark wachsen lassen oder es allmahlich
schmilern, zu minimieren. Zu diesen Faktoren gehdren Belastungen
mit Gebithren von Finanzdienstleistern und vermeidbare laufende
Steuerbelastungen, auflerdem einmalige Steuerbelastungen bei Ver-
mogensiibergingen wie Schenkungen, Erbschaften und Verkiufen.
Wichtig: Hier handelt es sich um direkt steuerbare, direkt kontrol-
lierbare Faktoren, die gar keiner oder keiner nennenswerten Unsicher-
heit unterliegen.

In Bezug auf Vermogensbewahrung haben es die Betroffenen selbst
in der Hand, wie teuer der von ihnen gewdhlte Vermogensverwalter und
die genutzten Finanzprodukte sind, ob sie Vermdgenswerte an Nach-
folger verschenken, ob sie eine — Kapitalgesellschaft zur Vermdogens-
bewirtschaftung oder eine Familienstiftung griinden und ob/wann sie
ins Ausland umziehen. Zudem kénnen sie entscheiden, ob sie in diese
Mafinahmen nur bestimmte oder alle vorhandenen Vermégenswerte
einbeziehen.

Asset Protection - ein urspriinglich angelsachsisches Konzept - ist die
Abschirmung vor Nichtmarktrisiken. Asset Protection driickt als fach-
liches Programm den Grundgedanken des Schutzes eines vorhandenen
oder noch zu bildenden Vermaogens vor politischen, steuerlichen und zi-
vilrechtlichen Risiken aus, deren Eintritt jeweils ungewiss ist, aber nicht
als vernachldssigbar unwahrscheinlich eingestuft wird.

Asset Protection ist der Teil des Vermogensschutzkonzepts, der Ver-
maogen, soweit wirtschaftlich machbar und natiirlich im Rahmen der Ge-
setze, vor den folgenden Risikotypen abschirmen soll:

¢ Politische Risiken. Damit sind Vermogensrisiken gemeint, die in einem
relevanten Land oder einer Region direkt oder indirekt, kurz- oder
langfristig aus schweren politischen Krisen, einschliefilich Staatskon-
kursen, hoher Staatsverschuldung, Wahrungs(system)krisen und aus
politischen Mafinahmen, also aus »Stressfaktoren« resultieren konn-
ten. Allgemeiner formuliert: Risiken aus als gefahrlich empfundenen
politischen oder gesellschaftlichen Entwicklungen und Trends. Auch
weitere staatliche Eingriffe in Eigentumsrechte, wie z.B. die jiingst in
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Berlin zu beobachtende Mietpreisbremse, stellt ein solches politisches
Risiko dar.”

Steuerliche Risiken. Damit sind in der Zukunft neu eingefiihrte oder
erhohte Steuerbelastungen gemeint, beispielsweise die deutliche He-
raufsetzung von Einkommensteuer- oder Erbschaftsteuersitzen, die
Einfithrung einer nennenswerten Vermégenssubstanzsteuer oder die
weitere Verscharfung der sogenannten Wegzugsbesteuerung, auf die
wir in Abschnitt 3.3.2 ndher eingehen. Steuerliche Risiken im Bereich
der Asset Protection beziehen sich auf die mit einer ausreichend hohen
Eintrittswahrscheinlichkeit versehenen Anderungen des geltenden in-
lindischen Steuerrechts, wie Erbschaftsteuererhohungen oder andere
Mafinahmen des Staates, die mancher wirtschaftlich als »Enteignung«
empfindet.” Malnahmen, die dagegen auf die Adressierung einer be-
reits bestehenden Steuerbelastung abzielen, sind dem Bereich der Ver-
mogensbewahrung zuzurechnen, nicht der Asset Protection.
Zivilrechtliche Risiken. Damit sind Vermogensrisiken gemeint, die
nicht - wie politische und steuerliche Risiken - grundsitzlich einen
ganzen Bevolkerungsteil (etwa wohlhabende Haushalte) betreffen, son-
dern Risiken, die sich aus den spezifischen Lebensumsténden eines ein-
zelnen Haushalts ergeben. Beispiele hierfiir sind Haftungsrisiken eines
Unternehmers aus von ihm abgegebenen Biirgschaften, Gesellschafter-
darlehen an das Unternehmen, aus gesetzlicher Geschiftsfithrerhaf-
tung und aus anderen gesetzlichen oder vertraglichen Haftungskon-
stellationen, einschliefllich Produkthaftung oder aus Versaumnissen
beim Abschluss von Versicherungen. Beispiele auflerhalb der unterneh-

In der Finanzdkonomie ist »Political Risk« ein wohldefiniertes Konzept. Es

iiberlappt sich mit dem, was wir in diesem Buch unter politischem Risiko ver-
stehen, ist aber dennoch nicht ganz identisch. »Political Risk« in der Finanz-
6konomie bezieht sich primir auf das Investieren in Schwellenldndern und ist
die Wahrscheinlichkeit von Investmentschiden aufgrund staatlichen Handelns
oder staatlich tolerierter Entwicklungen, die volkswirtschaftlich oder borsen-
méfig schadlich sind. Zu diesen Handlungen und Entwicklungen gehoren Krieg,
Biirgerkrieg, Verletzung der Menschenrechte, Unterdriickung/Verfolgung von
Minderheiten, Korruption, systematische Rechtsbeugung, Beschrankungen wirt-
schaftlicher Freiheitsrechte, Enteignung, Inflation und Wahrungskrisen.
Eine strikte Unterscheidung der Konzepte »Enteignung« im traditionellen, for-
malen Sinne und sehr hohen Steuersitzen auf Einkommen oder Vermégen (wie
Erbschafsteuern) war schon im 20. Jahrhundert und wohl noch mehr im 21. Jahr-
hundert iiberholt. Ein Erbschaftsteuersatz von 90% oder 100% wirkt auf lange
Sicht wie eine konventionelle Enteignung.
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merischen Sphire sind familienrechtliche Risiken, etwa aus Eheschei-
dungen, familienrechtlichen Unterhaltskonstellationen oder moglichen
Auseinandersetzungen mit kiinftigen Erben. Solche Konstellationen
konnen zu gravierendem Verlust von Privatvermogen fiihren.

Eine Standardformel fiir die Quantifizierung eines Risikos im Sinne des
»erwarteten Verlusts« ist »EL = P x I«. Ausformuliert: Expected Loss (er-
warteter Verlust) = Probability (Wahrscheinlichkeit) x Impact given loss
(Auswirkung im Falle des Eintritts). Diese simple Formel driickt etwas
Wichtiges aus: Das Ausmaf3 von Risiko hangt einerseits von seiner Eintritts-
wahrscheinlichkeit P ab und andererseits von dem Schaden I (Impact), der
bei Eintritt resultiert. Letztlich zahlt nur das Produkt aus beiden Grofien P
und I. Die Wahrscheinlichkeit P oder das mogliche Ausmaf von Schaden I
bei Eintritt — in Isolation betrachtet - sind lediglich eingeschrankt aussage-
fahig und konnen fiir sich genommen sogar irrefiihrend sein.

Ebenso gilt: Ein Risiko im Sinne des erwarteten Verlusts kann klein
sein, weil die Wahrscheinlichkeit P klein ist oder weil der Schaden I klein
ist oder weil beide klein sind. Das relative Groflenverhéltnis von P und I
ist meistens entscheidend fiir das richtige Verstdndnis des betreffenden
Risikos und etwaige Risikoschutzmafinahmen. Viele finanzielle Risiken
lassen sich auf diese Weise erfassen und bewerten.

Fiir die oben genannten drei Risikotypen im Kontext von Asset Protec-
tion gilt zum Teil, dass P (Eintrittswahrscheinlichkeit) einen eher nied-
rigen, jedenfalls schwer zu quantifizierenden Wert hat und I einen rela-
tiven hohen Wert (hoher Schaden im Fall des Eintritts). Sich vor diesem
Risikotypus zu schiitzen ist in der Regel schwieriger als der Schutz vor
Risiken, bei denen — umgekehrt - P hoch ist und I klein.

Infobox: Weltanschauung und Vermégensanlagen

Einige angesehene Autoren von Finanzratgebern — William Bernstein,
Larry Swedroe und Rainer Zitelmann - betonen in ihren Veroffentlichun-
gen, dass Privatanleger beim Investieren langfristig umso erfolgreicher
sein werden, je besser es ihnen gelingt, zwei Impulse zu ignorieren: ihre
Emotionen und ihre politische Meinung bzw. ihre Weltanschauung (Bern-
stein 2014, S. 46/101, Swedroe 2018, Zitelmann 2020). Die drei haben recht.
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Was Emotionen anbelangt diirfte diese Aussage ziemlich unstrittig sein.
Beim »Investmentstorfaktor« Weltanschauung - gemeint sind politische
und volkswirtschaftliche Meinungen - werden uns jedoch nicht alle un-
sere Leser ohne Weiteres zustimmen.

Naturlich kann man einen betrachtlichen Teil der Wirtschaftspolitik der
EU und der Geldpolitik der EZB der vergangenen Jahre kritisch sehen. Man
kann sogar das gesamte Projekt des Euros in seiner konkreten Gestaltung
als teilweisen Irrweg betrachten. Dafiir haben wir Verstandnis. Wir selbst
vertreten eine dezidiert marktwirtschaftliche Weltanschauung und miss-
billigen viele MaBnahmen der EU und EZB seit Einsetzen der Gro3en Finanz-
krise 2007/2008. Es muss dabei aber betont werden, dass die Regierungen
und Zentralbanken der allermeisten westlichen Lander seitdem geldpoliti-
sche und fiskalpolitische MaBnahmen praktiziert haben und praktizieren,
die fast deckungsgleich sind mit denjenigen der EU und der EZB.

Wir sind - wie die genannten Autoren - davon liberzeugt, dass weise
Investmententscheidungen ausschliefllich auf den beiden Saulen Ratio-
nalitdt und Wissenschaftsorientierung ruhen sollten und so wenig wie
maoglich auf Emotionen oder politischen Meinungen. Wissenschaftsori-
entierung hei3t das méglichst ausschlieBliche Orientieren an von Wissen-
schaftlern und interessenkonfliktfreien Fachleuten bestatigten sachlogi-
schen Erwagungen, die mit harten empirisch-statistischen Daten validiert
wurden. (Dass sich Investmententscheidungen innerhalb von Recht, Ge-
setz und ethischen Rahmenbedingungen bewegen miissen, ist so selbst-
verstandlich, dass es keiner eigenen Erwdhnung bedarf.)

Ein kleines illustratives Beispiel flir den »Weltanschauungsirrtum«
beim Investieren: Fur die USA wurde gezeigt, dass Legislaturperioden,
in denen die Republican Party, also die starker marktwirtschaftlich orien-
tierte Partei, die Regierung stellt, mit durchschnittlich niedrigeren Ak-
tienmarktrenditen einhergehen als die Legislaturperioden mit der we-
niger marktwirtschaftlichen Democratic Party. Bei der Erh6hung der
Staatsverschuldung und der Zahl der Rezessionen liegt die republika-
nische Partei ebenfalls leicht schlechter (Klebnikov/Touryalai 2020). Ver-
mutlich ist dieses spezifische Ergebnis Zufall, aber es deutet aus unserer
Sicht an, dass Weltanschauung und Investmententscheidungen so wenig
wie moglich verquickt werden sollten.
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In diesem Buch halten wir uns nicht an Weltanschauungen, sondern so
weit es irgend geht an konsequente kiihle Vernunft, Wissenschaftlichkeit,
Sachlogik und harte statistische Daten.

Ein Beispiel fiir ein Risiko mit geringer Eintrittswahrscheinlichkeit und
groflem Schadenpotenzial: die finanziellen Einbuflen aus einer mogli-
chen staatlichen Enteignung von Immobilienvermégen in Deutschland.
Die Wahrscheinlichkeit, dass eine solche Enteignung zu schlechten Kom-
pensationsbedingungen in Deutschland in den nichsten 20 Jahren durch-
gefithrt wird, mag niedrig sein, sie ist aber eben nicht null. Der Schaden
fiir die Eigenttimer im Falle des Eintritts konnte dann jedoch sehr hoch
sein, insbesondere wenn bei einem Haushalt Klumpenrisiken in genau
diesem Bereich bestehen, also ein grofler Teil des Familienverméogens aus
deutschen Immobilien besteht.

Unter Finanzrisikomanagement verstehen wir in diesem Buch die
eher konventionellen, in vielen Ratgebern dargestellten Mainahmen des
Risikomanagements fiir liquide und illiquide Investments, etwa Diver-
sifikation auf der Basis von Uberlegungen zur — Korrelation® zwischen
Vermogensanlagen, die Identifikation und Vermeidung offen erkennbarer
oder versteckter Gegenpartei- und Klumpenrisiken, die Vermeidung von
aus der Sicht der Wissenschaft nicht durch erwartete Rendite® kompen-
sierter sogenannter »idiosynkratrischer« oder »unsystematischer« Risi-
ken und ganz allgemein die Identifikation und Vermeidung »schlechter«
Finanzprodukte oder unattraktiver — Asset-Klassen. Dabei konzentrie-
ren wir uns aus Platzgriinden auf das Allernotigste und lassen viele Fi-
nanzrisikomanagement-Techniken weg, die aus Sicht der Wissenschaft
auflange Sicht gesehen nicht oder nicht zuverldssig genug funktionieren.
Zu diesen »sinnlosen« Techniken, die die erzielten Risiko-Rendite-Kom-
bination bei Privatanlegern statistisch nicht verbessern oder sogar ver-
schlechtern, gehdren:

4 Fachbegriffe ohne Erlduterung an Ort und Stelle werden im Glossar am Ende des
Buches erklért. Diese Fachbegriffe sind im laufenden Text mit einem Pfeil wie
diesem »—« gekennzeichnet

Zum wichtigen 6konomischen Konzept der erwarteten Rendite siehe die Infobox
in Abschnitt 3.1.2.

(S,
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e — Market Timing: Das »Rein-Raus« im Zeitablauf bei liquiden An-
lagen oder Immobilien, um vermeintlich ungiinstige Marktphasen zu
umschiffen oder vermeintlich besonders giinstige Phasen verstéarkt
auszunutzen (Metcalfe 2018).

e Das Auswihlen von und Konzentrieren auf einzelne »defensive« Ak-
tien, die in einer wirtschaftlichen Krise vermeintlich weniger an Wert
einbiif$en als andere.

* Hedging-Techniken (— Hedging), in Fonds zu investieren mit einer
garantierten Mindestrendite, = Put-Optionen kaufen, — Stopp-Loss-
Orders setzen, — Leerverkiufe praktizieren (an fallenden Preisen ver-
dienen wollen), = Credit Default Swaps erwerben oder (Dimson u.a.
2007, Israelov 2018) — im Immobilienbereich - Biirgschaften einholen,
Mietausfallsgarantien oder Versicherungen abschlief3en.

Wer umfassender, als es in diesem Buch dargestellt wird, erfahren mochte,
warum diese Techniken im Allgemeinen abzulehnen sind oder jedenfalls
weniger als erwartet bringen, sei auf Kommer 2018a verwiesen.

Generell kann man sagen, dass die Umsetzung der zahlreichen Ver-
mogensschutzmafinahmen, die in diesem Buch bis einschliefllich Ka-
pitel 5 dargestellt werden, bereits mit einem relativ moderaten Vermdogen
von unter 500000 Euro durchfithrbar ist. Das sinnvolle Umsetzen der
Mafinahmen in Kapitel 5 und 6 - insbesondere die Griindung und Aus-
stattung einer Familienstiftung in Deutschland oder Liechtenstein - setzt
jedoch ein bereits bestehendes oder mit hinreichender Wahrscheinlich-
keit in der Zukunft entstehendes Nettovermdgen von nicht weniger als
ein bis zwei Millionen Euro voraus (Nettovermégen = Bruttovermdgen
abziiglich Schulden).

Fazit

Das Konzept des Vermdgensschutzes, wie wir es verstehen, lasst sich ge-
danklich in drei Dimensionen aufteilen: Vermégensbewahrung, Asset Pro-
tection und die Adressierung von Marktrisiken.

° MaBnahmen zur Vermdgensbewahrung zielen darauf ab, sehr wahr-
scheinliche oder definitive laufende oder einmalige Belastungen des
bestehenden Vermdgens durch Gebiihren oder Steuern zu reduzieren

oder ganz zu verhindern.

Unser Vermogensschutzkonzept aus der Helikopterperspektive 27



° Asset Protection ist ein breites, strategisches Konzept und Maf3nah-
menbuindel zur Abschirmung vor politischen, steuerlichen und zivil-
rechtlichen Risiken, bei denen jeweils ein mdglicher substanzieller
Verlust einer nicht zu vernachldssigenden Eintrittswahrscheinlichkeit
gegenibersteht.

° MaBnahmen zur Steuerung von Marktrisiken richten sich auf die Erzie-
lung einer optimierten Rendite-Risiko-Kombination eines bestehenden
Portfolios aus liquiden und illiquiden Vermdgensanlagen einschliel3-
lich der Vermeidung oder Reduktion von Risiken, die sich mit Gblichen
Finanzkennzahlen nur unvollkommen oder gar nicht messen lassen.

Da wir uns im spateren Verlauf dieses Buches noch mehrmals auf dieses
konzeptionelle Verstindnis von Vermogensschutz, auf seine drei Haupt-
komponenten und auf die drei Unterkomponenten von Asset Protection
beziehen werden, empfiehlt es sich, dass Sie auf der Seite mit der Abbil-
dung 1 einen kleinen Merkzettel ins Buch kleben (oder ein Buchzeichen
in das E-Book), damit Sie spiter schnell und bequem noch einmal nach-
schauen konnen.

Anhand der oben beschriebenen Aufgliederung des Vermogensschut-
zes in seine drei Hauptdimensionen und Teilgebiete méchten wir im wei-
teren Verlauf des Buchs wie folgt vorgehen:

Zunichst werden die einzelnen Dimensionen des Vermégensschutzes
und die darin geltenden Basiskonzepte noch néher vorgestellt und illus-
triert. Anschlieflend wird eine Bewertung verschiedener Kapitalanlagen
in Bezug auf die Eignung zur Umsetzung von Vermdgensschutzmafinah-
men vorgenommen. SchliefSlich werden verschiedene denkbare Schutz-
mafinahmen vorgestellt und in Bezug auf einen langfristig zu erzielenden
Vermogensschutz in den drei verschiedenen Teilgebieten bewertet.
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3 Basiskonzepte und Grundfragen
des Vermogensschutzes

Zunichst wird in diesem Grundsatzkapitel die Frage beleuchtet, was man
mit seinem Vermogen tun und bewirken méchte und wann man sich
eigentlich sinnvollerweise als »sehr wohlhabend« oder »reich« in Bezug
auf ein vorhandenes Vermdgen bezeichnen kann. AnschliefSend befas-
sen wir uns mit einigen Grundkonzepten und -fragen, die uns bei den
drei bereits vorgestellten Vermogensschutzfeldern im Verlaufe des Bu-
ches immer wieder begegnen werden. Das Ziel dieses Kapitels besteht
insgesamt darin, ein gemeinsames Begriffs- und Konzeptverstandnis zu
schaffen und bei dieser Gelegenheit mehrere schidliche Missverstind-
nisse, Fehlinformationen und Denkfehler aus dem Weg zu raumen.

3.1 Drei einleitend zu klarende Sachverhalte

3.1.1 Was will ich mit meinem Vermdgen anfangen?

In diesem Buch geht es vorwiegend um Vermogensschutz. Deswegen ist
es vermutlich hilfreich, ein paar Minuten dariiber nachzudenken, was
jemand mit dem Vermdégen bewerkstelligen mochte, das es zu schiit-
zen gilt.

In einer empirischen Untersuchung des Robert-Koch-Instituts in
Deutschland wurde die Priorisierung oder Reihenfolge »wichtiger The-
men« im Leben in Abhidngigkeit vom Lebensalter der Befragten untersucht.
Einige Ergebnisse dieser Befragung werden in Tabelle 2 zusammengefasst.
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