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Geld-Eliten

Wer viel hat,

hats von den Eltern

Drei von vier Schweizer Superreichen haben ihr Vermogen

geerbt. Neuste Forschung zeigt, wie sie ihre Milliarden durch

zwei Weltkriege und eine Weltwirtschaftskrise brachten.

Text: Yves Demuth

Is die Millionenerbin das Nobelhotel
Europe an der Ziircher Dufourstrasse
betritt, ist der Zweite Weltkrieg erst seit
drei Jahren vorbei. Die 25-Jdhrige er-
blickt im Ausstellungsraum des Hotels
ein dunkelblaues Porsche-Cabriolet.
Eine Weltneuheit! Die muss sie haben.
Wihrend Europa noch in Trimmern
liegt, wird Jolantha Tschudi die erste
Porsche-Besitzerin der Welt.

Was bisher niemand so genau wusste: Woher
hatte diejunge Ziircherin so viel Geld? Denn Jolantha
Tschudi war nicht einfach nur reich, sie war super-
reich. In der Stadt Ziirich gab es bloss 18 Personen,
die vermdgender waren als sie. Das haben die zwei
Historiker Matthieu Leimgruber und Geoffrey
Legentilhomme herausgefunden.

Inihrer noch unveréffentlichten Studie «Der gol-
dene Schleier» nehmen sie die Reichsten Ziirichs
unter die Lupe. Die Arbeit ist Teil des Forschungs-
schwerpunkts Chancengleichheit der Universitit
Zirich. Eine der zentralen Fragen lautet: Warum
sind die Superreichen so reich?

Die Antwort fir die Schweiz: «Die iberwiegende
Mehrheit der Superreichen sind Erben.» So steht es
in einer zweiten Studie zum Thema, die «Einblicke
in die Schweizer Reichenliste» heisst. Darin schrei-
ben die Autoren: «Als gebilirtige Schweizerin oder
gebirtiger Schweizer scheint eine Erbschaft die
wichtigste Voraussetzung zu sein, um an die Spitze
der Vermogensverteilung zu gelangen.»

Ganz oben spielt Leistung demnach eine unter-
geordnete Rolle. Was z&hlt, ist primér die Abstam-
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mung. Das zeigt die Analyse von Isabel Martinez
und Enea Baselgia von der ETH Ziirich und der Uni-
versitit St. Gallen. Die beiden Okonomen haben die
Reichstenlisten der Zeitschrift «Bilanz» von 1989 bis
2020 umfassend ausgewertet.

Dass unter den Reichsten der Schweiz so viele
Erben sind und so wenige Selfmade-Milliardére, sagt
etwas liber das Land aus. «An der Spitze der Vermo-
genspyramide funktioniert die Meritokratie nicht»,
sagt Isabel Martinez. Das bedeutet: Leistung und
Verdienst reichen nicht aus, um ganz nach oben zu
kommen. Das Prinzip der Leistungsgerechtigkeit
versagt.

Familienclans auf der Reichstenliste

Gemiss der aktuellen «Bilanz»-Liste der 300 Reichs-
ten im Land gibt es 63 Milliardarinnen und Milliar-
ddre mit Geburtsort Schweiz. Nur jeder Vierte von
ihnen hat seinen Reichtum selbst geschaffen.
Guillaume Pousaz etwa, der Griinder des Bezahl-
dienstes Checkout.com, ist so ein Selfmade-Milliar-
dar, er gilt als reichster Unternehmer der Schweiz.
Oder Peter Spuhler mit seiner Stadler Rail.

Inden USAistdas anders,dort dominieren Teller-
wascherkarrieren wie jene von Facebook-Griinder
Mark Zuckerberg oder Amazon-Griinder Jeff Bezos.
Von den 400 Reichsten der USA haben iiber zwei
Drittel ihr Vermdgen selbst erwirtschaftet.

In der Schweiz ist dieser Anteil nicht mal halb so
gross, wenn man nur die Milliard4dre mit Schweizer
Wurzeln zdhlt. In den Vereinigten Staaten seien der
Zugang zu Bildung in jungen Jahren und Talent ent-
scheidender fiir Superreichtum als ein Erbe, schrei-
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ben die Autoren. In der Schweiz hingegen iberwie-
gen Familienclans auf der Reichstenliste. Der mit
Abstand reichste Clan mit Schweizer Wurzeln ist
jener der Familien Hoffmann, Oeri und Duschmalé.
Sein Vermdgen von aktuell rund 30 Milliarden Fran-
ken fusst auf dem Verméachtnis von Fritz Hoffmann-
LaRoche, der die heutige Firma Roche im Jahr 1896
gegriindet hat. Sein Verdienst vor tiber 100 Jahren
macht heute den Urururenkel Jorg Duschmalé zu
einem reichen Mann. Er vertritt die Familieninte-
ressen im Verwaltungsrat des Pharmariesen.

«Die Roche-Erben sitzen im Verwaltungsrat, weil
sie Erben sind, nicht wegen ihres Kénnens», sagt
Okonomin Martinez. Natiirlich wiirden viele Milliar-
denerben hart arbeiten. «Doch ihre Jobs wurden nie
ausgeschrieben.» Das gilt auch fiir eine andere Mil-
liardarin, die Tochter von Christoph Blocher: «kMag-
dalena Martullo-Blocher wurde Chefin der Ems-Che-
mie, weil sie die Tochter ist. Nicht weil sie in einem
Bewerbungsverfahren die Beste war.» Das sei vollig
legitim. Solche Entscheide fielen unter die Wirt-
schaftsfreiheit des Unternehmens, sagt Martinez.

Aber man wisse schlicht nicht, ob das Unterneh-
men wegen Martullo-Blocher so erfolgreich sei oder
weil ihr Vater es richtig aufgestellt habe vor der Uber-
gabe. «Vielleicht wiirde jemand anders das Unter-
nehmen viel besser fithren. Deshalb konnen wir hier
nicht von einer Selfmade-Milliardérin sprechen.»

Aufstiege, Abstiege und Neuankommlinge

Die Datenanalyse der zwei Okonomen bringt eine
weitere Erkenntnis: «Wer es einmal an die Spitze
geschafft hat, bleibt wahrscheinlich auch dort.» Die
Absturzgefahr fiir Superreiche hat sich geméss
Studie seitdem Jahr 2000 verringert. Die Historiker
Leimgruber und Legentilhomme kamen zu einem
erstaunlich dhnlichen Resultat, als sie die Ver-
mogenssituation der reichsten Ziircher zwischen
1890 und 1952 erforschten. In ihrer Studie rekons-
truieren sieanhand des stddtischen Steuerregisters,
wie die 0,1 Prozent Reichsten ihr Vermdégen durch
zwei Weltkriege und eine Weltwirtschaftskrise
gebracht haben. Fazit: Unter dem «goldenen
Schleier» gab es erstaunlich wenig Bewegung.
«Reichtum ist klebrig», sagt Geschichtsprofessor
Matthieu Leimgruber.

Zwar gab es in den 60 untersuchten Jahren Auf-
stiege, Abstiege und Neuankommlinge im Klub der
40 Reichsten von Ziirich. Doch das alte Geld domi-
nierte. 1952 war iiber die Halfte der Superreichen
bereits seit einem halben Jahrhundert superreich.
Etwadie Porsche-Kauferin Jolantha Tschudi, die mit
ihrem Sportwagen iiber Schweizer Péasse brauste,
um ihrem Hobby nachzugehen, dem Segelfliegen.

Thr Grossvater mitterlicherseits war Fritz Meyer,
Generaldirektor der Ziirich-Versicherung. Ihr Gross-
vater vaterlicherseits war Peter Tschudi-Freuler. Der
Textilindustrielle aus dem glarnerischen Schwanden
verkaufte seine Fabriken und sass stattdessen bei
der Credit Suisse, der Ziirich und den Eternit-Wer-

ken im Verwaltungsrat. Vater und Mutter von Jo-
lantha Tschudi starben friith, weshalb die junge Frau
mit eigenem Namen im Steuerregister auftaucht.
Jolantha Tschudi profitierte davon, dass ihre
Familie 1790 eine Rotférberei fiir Textilien gegriin-
det hatte. Das war sieben Generationen vor ihr, wie
dem Buch «Die Unternehmerfamilie Tschudi» zu
entnehmen ist. Ihr Vater, Jacques Tschudi, hatte
zudem Glick - oder einfach einen guten Riecher. Er
erkannte als 39-jahriger Milliondrssprossling die
Boombranche seiner Zeit: Autos.Im Jahr 1928 wurde
er Generalimporteur von Chrysler-Automobilen und
legte dafiir laut Handelsregister 200 000 Franken
auf den Tisch. Das wiren heute 1,4 Millionen Fran-
ken. Kurz darauf griindete er die Autoimportfirma
Amag, die er spater wieder verkaufte. >

Superreichtum: In der
Schweiz ist er geerbt,
in den USA erarbeitet

In den Vereinigten Staaten gibt es an der Spitze
der Vermogenspyramide nur halb so viele
Erben wie in der Schweiz.

M Total Vermogen der Reichsten, davon

M vererbt oder [ erarbeitet

300

Reichste in
der Schweiz

681,05 Milliarden

Reichste in
den USA

2900 Milliarden
Dollar

*Viele der 300 Reichsten der Schweiz sind Zugezo-
gene. Betrachtet man nur die einheimischen Milliar-
dére, steigt der Anteil der Erben von 60% auf 75%.
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Sie gehdren zum reichsten Clan mit Schweizer Wurzeln: die Roche-Erben André Hoffmann und Jorg Duschmalé

Erbin Jolantha Tschudi war Mitte des letzten Jahr-
hunderts aus zwei Griinden eine typische Vertrete-
rin von Ziirichs Reichsten. Erstens: Nur gerade
9 Prozent von ihnen waren damals Selfmade-
Millionére. In 90 Prozent der Fille war ihnen das
Vermogen quasi in die Wiege gelegt worden. Fiir
echte Newcomer sei es wohl sehr schwer gewesen,
die «goldene Decke» zu durchbrechen, schreiben die
Historiker. Zweitens: Textil-Erbinnen wie Jolantha
Tschudi gab es viele. Im Klub der 40 Reichsten von
Ziirich waren um 1900 rund 80 Prozent Textilindus-
trielle. Erst nach dem Zweiten Weltkrieg besass die
Mehrheit der Ziircher Superreichen Anteile von
anderen Branchen wie Maschinenindustrie, Banken,
Versicherungen oder Handel. Am Ursprung der
riesigen Zircher Familienvermogen standen oft
Seidenfabrikanten.

Reich blieben die Superreichen iiber all die Jahr-
zehnte auch, weil die Politik sie verschonte. «Die in
vielen anderen europiischen Lindern zu beobach-
tende «grosse Nivellierung> des Vermogens hat in
der Schweiz nicht stattgefunden», schreiben die
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Autoren. Das stehe im Gegensatz zur Entwicklung
andernorts.

Finanzielle Macht

Im schwedischen Stockholm etwa hat zwischen 1935
und 1950 eine starke Angleichung der Vermogen
stattgefunden. Die Reichsten wurden drmer. Die Un-
gleichheit nahm ab. «Die Schweiz hat ihre Reichen
niein dem Ausmass mit Steuern belastet wie Schwe-
den», sagt Leimgruber. «Deshalb sieht man in der
Schweiz die finanzielle Macht der alteingesessenen
Patrizierfamilien noch solange in den Steuerdaten.»

Leimgrubers und Legentilhommes Unter-
suchungszeitraum endet 1952. Die Briicke zur Ge-
genwart schlagen sie in ihrer Studie gleichwohl. Die
Halfte aller Ziircher Millionare, die 1989 auf der
«Bilanz»-Liste erschienen, war bereits in ihren alten
Steuerakten als Superreiche aufgetaucht, schreiben
die Historiker. Die Ziircher Familien Bodmer, Syz
oder Abegg etwa waren vor liber 100 Jahren reich
und sind es heute noch. «Dasunterstreicht die Lang-
lebigkeit grosser Vermdogen in der Schweiz.» [ ]
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Erbschaftssteuern

Verhasst, aber gerecht

Fiir Fachleute sind Erbschaftssteuern das fairste Mittel gegen
Vermogensungleichheit. Doch das Volk erteilte einer Erbschaftssteuer-
initiative eine Abfuhr. Allen voran die &rmeren Haushalte.

Der Satz sorgte fiir rote Kopfe: «Der Reich-
tum hockt am falschen Ort, und denjeni-
gen, die etwas bewegen wollen, fehlt das
Geld.» Gesagt hatteihn Nicolas G. Hayek,
der verstorbene Swatch-Griinder. Den
Satz genutzt hatten die Sozialdemokra-
ten. Im Abstimmungskampf von 2015
warben sie mit ihm fiir eine nationale Erb-
schaftssteuer. Die Botschaft: Reich sind
in der Schweiz die Falschen. Die Erben.

Hayeks Sohn fand das nicht lustig.
Er-selbst ein Erbe - wehrte sich dagegen,
dass die Worte seines Vaters fiir Politpro-
paganda genutzt wurden. Denn die Volks-
initiative «Millionen-Erbschaften besteu-
ern fiir unsere AHV» war ganz und gar
nicht in seinem Sinn.

Sieversetzte vor rund zehn Jahren noch
andere in Panik. Vermogende tiberrann-
ten die Notariate, um dem Nachwuchs
eilig noch ein paar Hauser zu iberschrei-
ben, wie das Notariatsinspektorat berich-
tete. Allein in Ziirich sollen mindestens
zehn Milliarden Franken verschenkt wor-
den sein, damit das Geld der drohenden
Erbschaftssteuer entgehen moge.

Ein intimer Vorgang

Die Initiative scheiterte jedoch krachend.
71 Prozent sagten Nein. Genauso wie
samtliche Kantone. Und das, obwohl die
Vorlage nur 2 Prozent aller Steuerpflich-
tigen tiberhaupt betroffen hatte. Denn
nur Vermogen iber zwei Millionen Fran-
ken wiren unter die neue Erbschafts-
steuer gefallen. Die Nachwahlbefragung
zeigte sogar, dass ausgerechnet drmere
Haushalte noch haufiger mit Nein ge-
stimmt hatten als der Durchschnitt.
Wie kann das sein? «Tod und Steuern
sind grundsétzlich eine Kombination von
zweiunangenehmen Tatbestdnden»,sagt

der Lausanner Wirtschaftsprofessor
Marius Briilhart. «Erbschaften werden
zudem offensichtlich von vielen Men-
schen als sehr privater, jaintimer Vorgang
betrachtet,aus dem sich der Staat heraus-
zuhalten hat.» Insbesondere bei Erbgan-
gen innerhalb der Familie. Zudem spiele
sicherlich auch der Traum vom eigenen
Reichtum eine Rolle bei der Ablehnung
von Erbschaftssteuern.

Fiir die Zunft der Okonominnen und
Okonomen ist die breite Ablehnung einer
Erbschaftssteuer hartes Brot. Denn sie
erachten sie als eine der fairsten Steuern
uUberhaupt. 142 Schweizer Wirtschafts-
wissenschaftler wurden in einer Umfrage
vor zwei Jahren gefragt: Welche steuer-
politischen Instrumente sollten vorran-
gig genutzt werden, um eine zu hohe
Ungleichheit zu reduzieren? Die mit
Abstand haufigste Antwort: eine Erb-
schafts- oder Schenkungssteuer.

Laut Briilhart ist die Erbschaftssteuer
in den Wirtschaftswissenschaften so
hoch im Kurs, weil sie kaum leistungs-
hemmend sei und die Ungerechtigkeit
der «Geburtslotterie» beim Erben ein we-
nig ausgleichen konne.

Doch statt mehr Erbschaftssteuern
gibt es weniger. Pro vererbten oder ver-
schenkten Franken fallen heute 1,6 Rap-
pen Steuern an. 1990 waren es mit
4,3 Rappen mehr als doppelt so viel, wie
Briilhart berechnet hat.

Die Summederjahrlich vererbten Ver-
mogen stieg zwar auf zuletzt 88 Milliar-
den Franken an. Trotzdem bleibt der
Widerstand gegen Erbschaftssteuern be-
stehen. Das habe wohl einen psychologi-
schenund kulturellen Ursprung, schreibt
Briilhart in einem Aufsatz. «Dem letzten
Willen eines Menschen wird kulturell ein

hoher Wert beigemessen, was Abwehr-
reflexe gegen gesellschaftlich verordnete
Einschriankungen dieses Willens weckt.»
Das Erbe zu besteuern, werde von vielen
alsunzuléssiger Eingriff ins Privateigen-
tum betrachtet.

Die Juso wollen es dennoch nochmals
wissen. Sie sammeln derzeit Unterschrif-
ten fiir eine Zukunftsinitiative, die Erb-
schaften ab 50 Millionen Franken zu
50 Prozent besteuern will. Mit dem Geld
soll der Bund die Klimakrise bekdmpfen.

Laut Briilhart wiaren davon weniger als
0,3 Prozent aller Nachldsse betroffen.
Dennoch hitten die Initianten einen
schweren Stand, unter anderem wegen
der instinktiven Abneigung vieler Leute
gegen Erbschaftssteuern.

Bedingungsloses Grunderbe

Der franzosische Star6konom Thomas
Piketty kehrt den Spiess um. Piketty
forscht seit Jahren zum Thema soziale Un-
gleichheit und schligt ein bedingungslo-
ses Grunderbe vor. Alle 25-Jahrigen sollen
vom Staat 120 000 Franken erhalten. Kos-
tenpunkt in der Schweiz laut Marius Briil-
hart: rund 12 Milliarden Franken pro Jahr.

Okonomieprofessor Briilhart selbstist
von dieser Idee nicht sehr angetan. «Es
ist eine Verteilung nach dem Giesskan-
nenprinzip, auch an viele, die es kaum
notig haben.» Zudem sei der Auszah-
lungszeitpunkt zu spit, um Chancen-
gleichheit herbeizufiihren.

Briilhart findet eine Erbschaftssteuer
viel besser. Auch wenn diese vielleicht nie
kommen wird. Er nimmt diesen Umstand
gelassen: «Es liegt weder an den Okono-
men noch an sonstigen Expertinnen, der
Mehrheit ihre Wertvorstellungen aufzu-
zwingen.» Yves Demuth
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