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Executive Summary

Die von den Jungsozialist*innen Schweiz eingereichte eidgendssische Volksinitiative 'Fir eine soziale
Klimapolitik — steuerlich gerecht finanziert (Initiative fir eine Zukunft)', nachfolgend JUSO-Initiative,
schlagt eine neue Steuer auf den Nachlass und auf Schenkungen von natiirlichen Personen vor. Konkret
soll ab einem Freibetrag von 50 Millionen Franken ein Steuersatz von 50% angewendet werden. Zur
Verhinderung vorgangiger Steuervermeidung (bspw. durch Wegzug ins Ausland) soll die Steuer auch
rickwirkend erhoben werden. Das durch die neu erhobene Steuer erzielte Steueraufkommen soll
zweckgebunden fir eine «sozial gerechte Bekdmpfung der Klimakrise» eingesetzt werden.

In der vorliegenden Studie untersuchen wir, welche Auswirkungen die vorgeschlagene Erbschafts-
steuer hatte. Wir fokussieren uns hierbei einerseits auf die fiskalischen Konsequenzen und anderer-
seits konkret auf die Folgen fiir Familienunternehmen.

Auf Basis aktueller verfligbarer Daten schatzen wir die Anzahl Steuersubjekte, welche von der Initiative
betroffen sind, auf etwa 2'900. Diese besitzen gesamthaft rund 560 Milliarden Franken, was etwa 20%
der gesamten steuerbaren Vermogen in der Schweiz entspricht. Gestlitzt auf die Fachliteratur rechnen
wir im mittleren Szenario damit, dass rund 310 Milliarden Franken, das sind knapp 60% der betroffe-
nen Vermogen, dem Fiskus als Steuerbasis entzogen werden, beispielsweise durch Wegzug.

Blieben alle Vermogen in der Schweiz, wiirde durch die neue JUSO-Erbschaftssteuer ein zweckgebun-
dener Steuerertrag von etwa funf Milliarden Franken erzielt. Allerdings ist von einer erheblichen Steu-
ervermeidungsreaktion auszugehen. Im mittleren Szenario ergeben sich einerseits zusatzliche Erb-
schaftssteuerertrage in Hohe von rund einer Milliarde Franken, andererseits kommt es zu erheblichen
Steuerausfillen bei Einkommens- und Vermogensteuern. Bei der direkten Bundessteuer schatzen wir
die Verluste auf rund 400 Millionen Franken. Fiir die Kantone und Gemeinden ergeben sich rund 2.7
Milliarden Franken Steuerausfdlle durch reduzierte Einnahmen bei Einkommens-, Vermogens- und be-
reits bestehenden Erbschafts- und Schenkungssteuern.

Die fiskalischen Effekte sind somit substanziell und asymmetrisch bezliglich Bund und Kantonen. Netto
gehen unsere Schatzungen von einem deutlichen Riickgang der Gesamt-Steuereinnahmen fiir Bund,
Kantone und Gemeinden aus. Es gibt hierbei eine erhebliche Variation tber die Kantone hinweg. Kan-
tone wie SZ, BS, ZG und GE verlieren Uberproportional. Allerdings werden auch Kantone mit weniger
Reichen Uber verminderte NFA-Zahlungen eingeschrankt. Unsere geschéatzten Steuerausfalle im mitt-
leren Szenario sind in der Grossenordnung vergleichbar mit jenen, welche die ESTV in der Botschaft
des Bundesrates im Dezember 2024 publiziert hat.

Im letzten Teil der vorliegenden Studie beleuchten wir grundsatzlich, basierend auf der Forschungsli-
teratur, die volkswirtschaftliche Bedeutung von Familienunternehmen und wie sie von der JUSO-Erb-
schaftssteuer betroffen sein konnten. Die vorgesehene Erbschaftssteuer wiirde die Vermogensbildung
im Inland deutlich mindern und die Eigentliimerstruktur bei grossen Konzernen von heimischen zu aus-
landischen Investoren verlagern, die Kapitalkosten erhéhen und Investitionen mindern. Sie kénnte
eine Verkaufswelle bei mittleren und grossen Familienunternehmen auslésen oder deren Investitionen
und Beschiéftigung stark reduzieren. Die Ausdiinnung bei mittleren und grossen KMUs kénnte zu einer
Polarisierung der Wirtschaft fihren, mit einer Konzentration bei vielen kleinen Unternehmen und we-
nigen grossen Konzernen, und einer abnehmenden Bedeutung des Mittelstands.



Vorbemerkungen

Selten entfacht eine Volksinitiative schon so friih eine intensive Debatte wie die «Initiative fir eine
Zukunft» der JUSO. Insbesondere die diskutierte Wegzugssteuer sorgt flr Gesprachsstoff. Sie wiirde
betroffenen Personen die Steuervermeidung durch Wegzug aus der Schweiz verunmaoglichen. Dies ist
zwar logisch notwendig aus Sicht der Beflirworter, aber kann bereits im Vorfeld der Abstimmung 6ko-
nomische Auswirkungen haben. Interessanterweise enthielt die 2015 mit grosser Mehrheit (71%) ver-
worfene Erbschaftssteuerinitiative eine vergleichbare Klausel, da riickwirkend Schenkungen ab Januar
2012 bericksichtigt werden sollten (siehe Bundeskanzlei, 2024), was zu einem starken Anstieg der
Ubertragungen Ende 2011 fiihrte.

Einzelpersonen wie Peter Spuhler oder Thomas Straumann drohten bereits mit einem Wegzug (NZZ,
9.7.2024). Auch aufgrund solcher Bedenken gab der Bundesrat im August 2024 bekannt, dass er im
Falle eines Erfolgs der Initiative die Umsetzung durch eine Wegzugssteuer ablehnt (NZZ, 22.8.2024).
Dies garantiert jedoch nicht, dass eine solche nicht kommen wird. Im Dezember 2024 prazisierte der
Bundesrate seine Position. Er lehnt die Initiative ab, da sie zu «signifikanten Mindereinnahmen fiir
Bund und Kantone» fiihre und die Schweiz bereits eine aktive Klimapolitik betreibe. Umfragen sehen
derweil eine klare Mehrheit gegen die Initiative (20 Minuten, 19.8.2024).

Ob die Initiative aus verfassungsrechtlicher Sicht Gberhaupt zuldssig ist, wird von einzelnen Personen
infrage gestellt. Beispielsweise argumentierte Jonas Hertner, Rechtsanwalt aus Zirich, dass die Einheit
der Materie verletzt sei, da sowohl eine neue Steuer eingefiihrt als auch die damit verbundenen Er-
trage zweckgebunden werden sollen. Dies sei vergleichbar mit der Chevallier-Initiative aus dem Jahr
1954, welche eine Reduktion der Riistungsausgaben forderte und die Einsparungen fir soziale Zwecke
verwenden wollte (NZZ, 30.9.2024). Auch Andrea Opel (2025) sieht die JUSO-Initiative auf Basis ver-
fassungsrechtlicher Prinzipien kritisch.

Unter Okonomen gibt es auch zustimmende Worte fiir die Initiative (Blick, 13.9.2024). Die Argumen-
tation fir die Initiative beruht jedoch auf einer Reihe von Annahmen, die auch im Lichte der Literatur
(siehe Kapitel 3) fragwiirdig erscheinen: (1) «Familienunternehmen kénnen sich neu verschulden» und
die Stundung ohne Liquiditdtsprobleme in die Zukunft verlegt werden. Bei Aktiengesellschaften kann
ein Teil der Aktien verkauft werden. (2) Neue Eigentiimerverhaltnisse stellen kein Problem fiir die Flh-
rung und Einklang der Interessen Inhabern und Angestellten dar. (3) «Gesellschaftlich wiinschens-
werte» unternehmerische Tatigkeiten werden nur in geringem Masse eingeschrankt. (4) Es verschwin-
den unproduktive Unternehmen vom Markt. (5) Nachkommen haben nichts fir das Erbe getan. (6)
Das Gesetz kann so ausgestaltet werden, dass Wegziige verhindert werden. (7) Die Schweiz bleibt auch
nach der Einflihrung steuerlich attraktiv.

Wir vermeiden im Rahmen dieser Studie die grundsatzliche Diskussion tGber den Sinn von Erbschafts-
steuern und ihre Rolle in einem Steuersystem. Eine umfassendere Analyse findet sich in einer Studie
der OECD (2021). Zur allgemeinen Einordnung der Erbschaftssteuer gibt es auch den Handbuch-Beitrag
von Kopczuk (2013) sowie die relevanten Kapitel im Mirrlees Report: IFS (2011), Tax by Design, Kapitel
15 (Taxes on Wealth Transfers) sowie Kapitel 16 (The Taxation of Land and Property), sowie Boadway
et al. in IFS (2010), Dimensions of Tax Design, Kapitel 8. Aus der Schweiz haben Kritiker der Erbschafts-
steuer ihre Sichtweisen ausfiihrlich fur das Liberale Institut (2013) dargelegt.

Wir fokussieren uns im vorliegenden Text ausschliesslich auf die Folgen einer Annahme der JUSO-Ini-
tiative fir die Steuereinnahmen sowie Familienunternehmen. Dazu fassen wir in Teil 1 die Fachliteratur



zusammen, schéatzen die fiskalischen Auswirkungen empirisch in Kapitel 2 und diskutieren die grund-
satzlichen Konsequenzen fiir Schweizer Familienunternehmen in Kapitel 3.

Wir sind uns bewusst, dass unsere Fokussierung bedeutende, zumeist negative gesamtwirtschaftliche
Folgewirkungen auf Wachstum, Beschaftigung und Einkommen (L6hnen und Vermdgensertrage) aus-
blendet. Eine makro6konomische Quantifizierung wiirde jedoch den Rahmen der Studie sprengen.

Wichtig ist der Hinweis auf die volkswirtschaftlichen Erkenntnisse zur sogenannten Steuerinzidenz.
Eine viel zitierte Studie von Fuest et al. (2018) zeigt, dass im Falle der deutschen Unternehmenssteuer
etwa die Halfte der 6konomischen Steuerlast auf die Arbeitnehmer fallt. Entgegen weitlaufigen Vor-
stellungen leiden nicht nur die Kapitalbesitzer unter hoheren Unternehmenssteuern. Die hoheren
Steuerausgaben werden zum Teil auch durch tiefere Lohne kompensiert. Zudem kénnen Investitionen
niedriger ausfallen, was mittelfristig die Arbeitsproduktivitat und damit ebenfalls die Lohne reduziert.

Ahnlich verhalt es sich bei anderen Steuern. Am bekanntesten ist sicher die Mehrwertsteuer, welche
zwar von Unternehmen an den Staat bezahlt, jedoch in Form héherer Preise auf die Konsumenten
abgewalzt wird. Kurzum, wer eine Steuer auf dem Papier bezahlt und wer tatsachlich die Steuerlast
tragt, ist keineswegs identisch. Diesen Aspekt gilt es auch bei der hier untersuchten Erbschaftssteuer
zu beachten, die zusatzlich zu bestehenden Steuern (insbesondere der Vermdgenssteuer) eingefiihrt
wirde. Die Folgereaktionen der JUSO-Erbschaftssteuer konnten gerade auch den Faktor Arbeit beein-
trachtigen, was der Intention der Initiative teilweise zuwiderlauft.



Initiativtext

Die Bundesverfassung wird wie folgt geandert:
Art. 129a Zukunftssteuer

1 Der Bund erhebt zum Aufbau und Erhalt einer lebenswerten Zukunft eine Steuer auf dem Nachlass
und den Schenkungen von natiirlichen Personen.

2 Der Bund und die Kantone verwenden den Rohertrag der Steuer zur sozial gerechten Bekdmpfung
der Klimakrise sowie fiir den dafiir notwendigen Umbau der Gesamtwirtschaft.

3 Die Steuer wird von den Kantonen veranlagt und eingezogen. Der Rohertrag der Steuer fliesst zu
zwei Dritteln dem Bund und zu einem Drittel den Kantonen zu. Die Kompetenz der Kantone, eine Erb-
schafts- und Schenkungssteuer zu erheben, bleibt unberihrt.

4 Der Steuersatz betragt 50 Prozent. Nicht besteuert wird ein einmaliger Freibetrag von 50 Millionen
Franken auf der Summe des Nachlasses und aller Schenkungen. Die Besteuerung erfolgt, sobald der
Freibetrag liberschritten ist.

5 Der Bundesrat passt den Freibetrag periodisch der Teuerung an.

Art. 197 Ziff. 15[3]
15. Ubergangsbestimmungen zu Art. 129a (Zukunftssteuer)
1 Der Bund und die Kantone erlassen Ausfihrungsbestimmungen lber:

die Verhinderung von Steuervermeidung, insbesondere in Bezug auf den Wegzug aus der Schweiz,
die Pflicht zur Aufzeichnung von Schenkungen und die llickenlose Besteuerung;

die Verwendung des Rohertrags zur Unterstiitzung des sozial gerechten, 6kologischen Umbaus der
Gesamtwirtschaft, insbesondere in den Bereichen der Arbeit, des Wohnens und der 6ffentlichen
Dienstleistungen.

2 Bis zum Inkrafttreten der gesetzlichen Ausfihrungsbestimmungen erlasst der Bundesrat innert drei
Jahren nach Annahme von Artikel 129a durch Volk und Stande die Ausflihrungsbestimmungen per
Verordnung. Die Ausfiihrungsbestimmungen finden auf Nachldsse und Schenkungen, die nach der
Annahme von Artikel 129a ausgerichtet werden, riickwirkend Anwendung.

Die endgiiltige Nummerierung dieses Artikels wird nach der Volksabstimmung von der Bundeskanzlei
festgelegt; dabei stimmt diese die Nummerierung ab auf die anderen geltenden Bestimmungen der
Bundesverfassung.

Quelle: Bundeskanzlei, 6. September 2024

https://www.bk.admin.ch/ch/d/pore/vi/vis532t.html



https://www.bk.admin.ch/ch/d/pore/vi/vis532t.html

1. Wissensstand zum Effekt von Erbschafts- und Schenkungssteuern

Im ersten Teil der Studie legen wir den aktuelle Wissensstand der Wissenschaft dar, wie sich Erb-
schafts- und Schenkungssteuern auswirken. Zudem dient diese Aufbereitung der Literatur auch als Ba-
sis fir den zweiten Teil.

Da wir auf die moglichen Auswirkungen der JUSO-Initiative eingehen, interessieren uns vor allem wis-
senschaftliche Publikationen, welche die Auswirkungen von Erbschafts- und Schenkungssteuern auf
die

e Migration von vermégenden Personen sowie
e Steuerbasis und -ertrag

empirisch untersuchen. Wichtig ist insbesondere die Reaktion der betroffenen Personen auf Steueran-
derungen. Wahrend einige Studien (bspw. OECD, 2021, S.45) solche Reaktionen aus Vereinfachungs-
grinden ignorieren, sind diese fir weitere Teile der Literatur sowie im vorliegenden Fall der JUSO-
Initiative von grosser Bedeutung.

1.1 Steuersystematische Einordnung

Die wissenschaftliche Diskussion sieht unter bestimmten Voraussetzungen eine Rolle fiir eine Erb-
schafts- und Schenkungssteuer als Teil des gesamten Steuersystems, und ist nicht prinzipiell ableh-
nend. Dabei ist eine Schenkungssteuer ein notwendiges Komplement zur Erbschaftssteuer, um eine
Ausweichung der Erbschaftssteuer durch Schenkung zu Lebzeiten zu unterbinden.

Die Begriindung fiir eine Erbschaftssteuer liegt dabei in der «kkonsumorientierten» Ausgestaltung des
Steuersystems (vgl. Auerbach, 2009). Konsumorientiert heisst, dass Einkommen und ein Vermégens-
verbrauch (z.B. im Alter) nur dann besteuert werden, wenn sie dem Konsum zufliessen. Ersparnisse
und Investitionen, die dem Vermogensaufbau und der Zukunftsvorsorge dienen, bleiben dabei steuer-
frei, sprich sind vom steuerbaren Einkommen abzugsfahig. Dazu zahlen alle Ersparnisse, die z.B. in
Bankeinlagen, Portfolioinvestitionen, Immobilienerwerb und externe Unternehmensfinanzierung flies-
sen und auch einbehaltene Gewinne der Unternehmen fiir die Selbstfinanzierung von Investitionen.

Sobald Einkommen und Vermdégen in den Konsum fliessen oder an nachfolgende Generation vererbt
werden, unterliegen sie der Besteuerung, wie z.B. Verbrauch von Finanzvermoégen im Alter, Erbschaf-
ten, Dividenden und Gewinnausschittungen, Zinsertrage, Verdusserungserlése und jede Form von ne-
gativem Sparen, soweit sie nicht wieder veranlagt, sondern konsumiert bzw. vererbt werden.

Eine konsequente Konsumorientierung der Besteuerung zusammen mit einer Erbschaftssteuer schlagt
beispielsweise der einflussreiche Mirrlees Report (Institute for Fiscal Studies, 2010 und 2011) vor, an
dem weltweit flihrende Wissenschaftler auf dem Gebiet der Steuerlehre beteiligt waren. Der Report
setzt steuertechnisch die Konsumorientierung anhand eines Abzugs einer «Normalverzinsung» von
Ersparnissen und einem Eigenkapitalzinsabzug auf Unternehmensebene um (parallel zur Abzugsfahig-
keit von Fremdkapitalzinsen). «Ubernormale Gewinne», also monopolartige, nicht wettbewerbliche
Renteneinkommen, die aber auch durch Innovationen begriindet sein konnen, werden dagegen nor-
mal besteuert.

Im Wesentlichen bedeutet der Vorschlag des Mirrlees Reports, dass der wettbewerbliche Teil der Ka-
pitaleinkommen, welche in die Ersparnisbildung und in Investitionen fliessen, zu Lebzeiten weitgehend



steuerlich entlastet wird. Der Zweck der Erbschaftssteuer ist dabei, die Steuerentlastung zu Lebzeiten
am Lebensende bei der Weitervererbung nachzuholen.

Auch die Schweiz folgt schon jetzt in Teilen einer nachgelagerten und daher konsumorientierten Be-
steuerung. So sind die Ersparnisse (nicht konsumiertes Einkommen) in Form von Beitrdgen zur gesetz-
lichen Alterssicherung (AHV, 2. Sdule und begrenzt die 3. Saule) in der Erwerbsphase steuerlich ab-
zugsfahig. Die mit diesem Beitragssparen erwirtschafteten Pensionsanspriiche unterliegen dann bei
der Auszahlung in Form der Alterspensionen der normalen Besteuerung (bei Kapitalauszahlungen gibt
es einen Sondersatz). Allerdings ist die nachgelagerte Besteuerung nur auf das nicht vererbbare Ar-
beitsvermogen begrenzt und begiinstigt damit die Zukunftsvorsorge lGiber das Pensionssystem gegen-
Uber allen anderen Formen der Zukunftsvorsorge durch Vermégensbildung.

Dagegen werden in der Schweiz Kapitaleinkommen wie Zinsertrdge, Dividenden und Gewinne bereits
zu Lebzeiten, so wie sie eben zufliessen, konsequent mit Einkommens-, Gewinn- und Vermdgenssteu-
ern belastet. Die Vermogenssteuer in der Schweiz wird dabei gemeinhin als Ersatz fiir eine lickenhafte
Besteuerung von Kapitalgewinnen (z.B. Wertsteigerungen von Aktien und Unternehmensbeteiligun-
gen, nur Immobilien unterliegen der Grundstiickgewinnsteuer) betrachtet. Bei der Besteuerung der
Kapitaleinkommen ist die Schweiz weit von einer konsumorientierten, nachgelagerten Besteuerung
entfernt, so dass wenig Spielraum fiir eine weitere Erbschaftssteuer bleibt.

Mit der progressiven Einkommensbesteuerung verfolgt das Steuersystem Verteilungsziele, um auf eine
gleichmassigere Einkommens- und Vermdogensverteilung hinzuwirken und Ungleichheit abzubauen.
Das tragende Prinzip dabei ist die Orientierung an der Leistungsfahigkeit mit einem durchgehend pro-
gressiven Tarif. Das stellt sicher, dass ein breiter Teil der Bevolkerung an der Finanzierung der Staatsta-
tigkeit beteiligt bleibt, wobei nach dem Leistungsfahigkeitsprinzip kleine Einkommen unterdurch-
schnittlich und hohe Einkommen weit (iberproportional belastet werden. Im Endeffekt tragen die
obersten 10% der Einkommen etwa 53% (Tagesanzeiger, 2019) zum Einkommensteueraufkommen
(Bund, Kantone und Gemeinden) bei.

Die JUSO-Initiative steht insofern quer, dass die Steuerbelastung von 50% erst bei einem extrem hohen
Wert einsetzt. Etwa 99.9% der Bevolkerung mit Vermogen unterhalb von 50 Millionen Franken bleiben
augenscheinlich steuerfrei, die Verluste an Steuersubstrat hatten aber auch diese zu tragen, wie wir
weiter unten feststellen.

1.2 Verhaltensreaktionen
Nachdem die von der JUSO-Initiative vorgeschlagene Steuer systematisch eingeordnet wurde, gilt es
nun, aus der Fachliteratur mogliche Erkenntnisse bezlglicher ihrer Wirkung zusammen zu tragen.

Eine Steuer |6st immer Verhaltensanpassungen aus. Die Lenkungswirkung ist manchmal gewlinscht,
beispielsweise sollen Tabaksteuern den Konsum von Zigaretten reduzieren. Die verzerrende Wirkung
ist jedoch nicht immer gewlinscht. Im Gegensatz dazu sollte etwa die Einkommenssteuer nach Mog-
lichkeit so ausgestaltet sein, dass der Anreiz, Einkommen zu erzielen, nicht Gber Geblihr geschmalert
wird.

Die Fachliteratur zeigt in verschiedenen Publikationen, dass Menschen auf Erbschafts- und Schen-
kungssteuern reagieren. Fiir Deutschland zeigt eine Studie von Glogowsky (2021), dass Menschen
steuerbare Vermogensiibertragungen an existierende Steuertarife anpassen. Konkret finden sich tiber-
massig haufig Betrage, welche den Freibetragen entsprechen und somit auf Steuerplanung hindeuten.



Sehr dhnliche Resultate finden sich in einer Arbeit von Escobar et al. (2023), welche ein Steuerschlupf-
loch fiir Vermogenibertragungen in Schweden untersucht hat. Ebenso fand Kopczuk (2007) in den USA
eine starke Reaktion der in Steuererklarungen gemeldeten Nachlasse auf das Bekanntwerden von un-
heilbaren, zeitnah zum Tod fiihrenden Krankheiten. Die Studie zeigt, dass die rapportierten Vermogen
um 10-18% niedriger ausfallen als bei jenen, deren unheilbare Krankheit noch eine langere Lebenser-
wartung vermuten lasst.

Wichtig sind neben den Reaktionen auf eine tatsachlich erfolgte Politikinderung auch die Effekte einer
moglichen/angekiindigten Politikinderung. Menschen reagieren auch antizipativ auf angekiindigte
oder mogliche Steuerdanderungen. Als Beispiele aus der Fachliteratur seien die sogenannte Ricardiani-
sche Aquivalenz sowie das aus der Geldpolitik bekannte Instrument der Forward Guidance genannt.
Wir gehen in dieser Studie auf die Folgen einer Annahme der JUSO-Initiative ein und fokussieren somit
darauf. Dennoch gilt es herauszustreichen, dass es mehrere mogliche Auswirkungen gibt, die bereits
im Vorfeld der Abstimmung eintreten kdnnen.

1.3 Auswirkungen auf Steuerbasis und-ertrag

Auf Basis von Daten fiir die USA aus den Jahren 1965 bis 1998 fanden Bakija und Slemrod (2004) einen
signifikant negativen Effekt von Erbschaftssteuern (inheritance and estate tax) in US-Bundesstaaten
auf die Anzahl an Steuererklarungen. Dies ist konsistent mit der Erklarung, dass vermodgende Personen
Bundesstaaten mit hohen Steuern verlassen. Allerdings seien die Steuerertragsverluste durch Weg-
zige nicht gross im Vergleich zu den zusétzlichen Steuerertragen. Zu beachten ist jedoch, dass die un-
tersuchten Erbschaftssteuern im Durchschnitt bei weniger als zwei Prozent lagen und selbst im Maxi-
mum nicht Gber 8,3 Prozent (Oregon im Jahr 1980).

Spezifisch fur altere und vermoégende Personen haben Conway und Rork (2006) die Variation in Erb-
schaftssteuern in den USA untersucht. Sie fanden wenig Hinweise darauf, dass Steuerséitze die Migra-
tion der betroffenen Personen beeinflussen. Dieses Ergebnis bestatigen sie in einer 2012 publizierten
Studie. Vielmehr deuten ihre Resultate daraufhin, dass der Zuzug von alteren und vermogenden Per-
sonen die Steuerpolitik beeinflusst. Im Sinne der beriihmten «Henne-oder-Ei»-Frage, muss daher die
Richtung der kausalen Wirkung kritisch betrachtet werden.

Brilhart und Parchet (2014) haben die Auswirkungen von Erbschaftssteuern in Schweizer Kantonen
empirisch untersucht. Das Race-to-the-Bottom sei im politischen Prozess Uiblicherweise mit dem Argu-
ment begriindet, dass aufgrund von Steuerwettbewerb und hoher Mobilitdt von betroffenen Personen
eine Steuerbasis nur bei tiefen Steuern moglich sei. Auf Basis von Daten (iber vierzig Jahre konnten die
Autoren in der Schweiz jedoch keinen signifikanten Zusammenhang zwischen Erbschaftssteuersatzen
und Steuerbasis feststellen. Entsprechend wahlten sie als Titel der Studie «Alleged tax competition».
Allerdings muss auch hier angemerkt werden, dass im gesamten untersuchen Zeitraum (1973-2008)
kein Kanton eine durchschnittliche Erbschaftssteuer (average inheritance tax rate) im zweistelligen
Prozentbereich hatte (vgl. Grafik 1 sowie Appendix A in der Studie).

Die von der JUSO-Initiative vorgeschlagene Erbschaftssteuer ist hinsichtlich des Steuersatzes von 50%
derart hoch, dass man praktisch keine vergleichbaren Massnahmen im relevanten Ausland findet. Ent-
sprechend ist es sinnvoll, die Erbschaftssteuer von 50% in eine dquivalent wirkende jahrliche Vermo-
genssteuer zu lbersetzen (siehe Kapitel 2.3 in der vorliegenden Studie). Dadurch kénnen wir auch die
Studien zur Wirkung von Vermdogenssteuern als Orientierung heranziehen.
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Brilhart et al. (2022) finden sehr grosse Effekte bei der Analyse, wie sich der interkantonale Wettbe-
werb bei den Vermdgenssteuern in der Schweiz auswirkt. Auf Basis von Daten fiir den Zeitraum 2003-
2015 finden sie, dass eine Reduktion der Steuer um einen Prozentpunkt die rapportierten Vermogen
innert sechs Jahren um 43% erhoht.

Zusammenfassend hat eine Meta-Studie von lacono und Smedsvik (2024) die Verhaltensreaktionen
auf Vermogenssteuern dargestellt. In dieser Arbeit fasst Tabelle 1 eine Vielzahl von Auswertungen zu-
sammen. Besonders relevant flr unsere Studie sind die Difference-in-Difference Analysen, welche auf
hohe Vermogensklassen zielen. Erwartungsgemass variieren die geschatzten Elastizitaten, also wie
stark die Vermogen auf eine Steuerdnderung reagieren. Wenn man die von der JUSO-Initiative vorge-
schlagene Erbschaftssteuer als verteilte Vermdgenssteuer auffasst, kann man von einer Elastizitat in
der Grossenordnung von 40% ausgehen. Pro Steuerprozent fallt daher die Steuerbasis um 40%. Dies
deckt sich mit dem Resultat von Briilhart et al. (2022), wenn man eine symmetrische Elastizitat in die
Gegenrichtung unterstellen kann (Scheuer und Slemrod, 2021).

Die Auswirkungen der Erbschaftssteuer, wie von der JUSO-Initiative vorgeschlagen, werden tendenziell
sogar grosser ausfallen als eine vergleichbare jahrliche Vermdgenssteuer, weil die Steuerschuld auf
einen Schlag entrichtet werden muss.



2. Empirische Analyse

Im zweiten Teil gilt es zunachst zu analysieren, wie viele Personen und wie viel Vermdgen in der
Schweiz von der JUSO-Initiative betroffen waren. Auf Basis der betroffenen Vermégen kénnen wir dann
abschatzen, wie sich die Steuerertrage in der Schweiz im Falle einer Annahme der Initiative entwickeln
wiirden. Hierbei geht es insbesondere um den Wegzug vermdgender Personen.

Die Gliederung des zweiten Teils folgt einer Reihe von Fragen:

Welche Daten verwenden wir?

Wie viele Steuersubjekte und wie viel Vermogen waren betroffen?

Wie stark sind die Steuersubjekte betroffen?

Welche Reaktion lasst sich von betroffenen Personen erwarten? Welche Optionen haben sie?
Wie gross ist der Effekt auf die Steuerbasis und den Steuerertrag?

Wie unterscheiden sich fiskalischen Auswirkungen zwischen Bund und einzelnen Kantonen?

ok wnNPE

2.1 Datenbasis

Die steuerbaren Vermaogen sind grundsatzlich die Bemessungsgrundlage fir die Erbschaftssteuer. Die
wichtigste Datenquelle fiir die vorliegende Studie ist darum die «Gesamtschweizerische Statistik der
besteuerten Vermogen (Vermogensstatistik)» der Eidgendssischen Steuerverwaltung ESTV (2024). Da-
rin sind flr die Steuerperiode 2021 Daten zur Anzahl an Steuerpflichtigen und ihr Gesamtvermaogen
enthalten. Die Zahlen sind pro Kanton und Vermaogensgruppe (0 Franken, 0 bis 50'000 Franken, 50'000
bis 100'000 Franken, etc.) ausgewiesen.

Um die Vermogensstatistik fiir die hier vorgesehene empirische Auswertung optimal nutzen zu kén-
nen, mussen wir eine Reihe weiterer Daten hinzuziehen, einige Anpassungen vornehmen und Annah-
men treffen. Sdmtliche Annahmen werden im Anhang A1l tabellarisch dargestellt.

Die Daten der ESTV liegen nur bis zum Jahr 2021 vor. Bei Annahme der Initiative wiirden jedoch die
Vermogen zu einem spéateren Zeitpunkt betroffen sein. Aus diesem Grund nehmen wir eine Hochska-
lierung vor. Hierzu verwenden wir zunachst Daten zum Reinvermdgen von der Schweizerischen Natio-
nalbank (2024), welche bereits bis 2023 vorliegen. Ein Vergleich mit den Daten der ESTV in Abbildung
1 zeigt eine sehr hohe Korrelation in der zeitlichen Entwicklung.

Extrapolation der Vermogensentwicklung
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Abbildung 1: Extrapolation der Vermégensentwicklung

Wir unterstellen fiir unsere Datenanalyse extrapolierte Werte fiir das Jahr 2023, wobei wir die Daten
der ESTV so hochskalieren, wie es die Zahlen der SNB in der oben gezeigten Grafik illustrieren. Konkret
heisst das, dass wir die Gesamtvermaogen aller Vermdgensgruppen um 4% hochskalieren.

In der Vergangenheit sind die Reinvermégen gemass SNB jahrlich um rund 3,5% gestiegen (nicht teu-
erungsbereinigt und auch durch Zuwanderung getrieben). Somit ist davon auszugehen, dass die Ver-
mogenswerte bis ins Jahr 2026 — wenn die Erbschaftssteuer vermutlich erstmals gelten wiirde — eher
weiter steigen. Damit kdnnten auch jene Personen betroffen sein, welche im Jahr 2023 noch ein Ver-
mogen von 45-50 Millionen Franken besassen. Die Initiative wiirde somit bei Annahme gréssere Ef-
fekte erzeugen, als wir sie ausweisen. Unser Ansatz ist jedoch bewusst konservativ gewahlt, da die
Vermogensentwicklung bis 2026 ungewiss ist.

Auch die Anzahl an Steuersubjekten, wie sie die Daten der ESTV ausweisen, skalieren wir hoch. Dazu
nehmen wir an, dass die Werte des Jahres 2021 um bis 2023 um 1.7% gestiegen sind. Dies basiert auf
Daten des Bundesamts fiir Statistik (BfS) zur standigen Wohnbevélkerung in der Schweiz, welche zwi-
schen 2021 und 2023 entsprechend gewachsen ist.

Eine letzte Anpassung betrifft die Tatsache, dass ein Grossteil der sehr vermogenden Personen verhei-
ratet ist und die Erbschaftssteuer pro Vererbenden festgelegt wird. Dies schafft die Moglichkeit, dass
ein Ehepaar mit gesamthaft 100 Millionen Franken Vermogen im glinstigsten Fall keine Steuer bezah-
len miisste. Dazu missten jedoch beide Ehepartner nach glterrechtlicher Auseinandersetzung genau
50 Millionen besitzen, da der Freibetrag von jeweils 50 Millionen Franken (dieser wird jeweils pro Erb-
gang angewendet) dann genau das gesamte Erbe von der Steuer befreit.

Mittels Daten des Kantons Schwyz, der viele Haushalte mit hohen Vermoégen aufweist (2023, «Steuer-
statistik 2020 des Kantons Schwyz», Seite 23), schatzen wir den Anteil der Verheirateten fiir die ge-
samte Schweiz in diesem Hoch-Vermogenssegment. Wie die Grafik B1 im Anhang zeigt, sind rund 60%
der Personen mit iber 50 Millionen Franken Vermogen verheiratet. Um eine konservative Schatzung
zu erhalten, gehen wir davon aus, dass das Eigengut keine grossere Rolle spielt und damit Ehepaare
de facto einen Freibetrag von 100 statt 50 Millionen Franken haben und 60% des jeweiligen Vermogens
(bspw. in der Gruppe der Steuersubjekte mit 100 bis 200 Millionen Franken) besitzen.

2.2 Vermogensverteilung: Betroffene Steuersubjekte und Vermogen

Betrachten wir nun die Daten der ESTV fir die Gesamtschweiz und das Jahr 2023 basierend auf oben
genannten Annahmen. Darin wird die Anzahl Steuersubjekte (Haushalte: Einzelpersonen oder Ehe-
paare, wobei Letztere als eine Beobachtung gezahlt werden; wir verwenden die Begriffe Steuersub-
jekte und Haushalte synonym) sowie ihr Gesamtvermogen fiir vorbestimmte Vermoégensgruppen aus-
gewiesen. In Abbildung 2 illustrieren wir beides fiir die Schweiz.
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Schweiz: Vermdgensverteilung - Anteil Steuersubjekte Schweiz: Verm&gensverteilung - Anteil Vermégen
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Abbildung 2: Vermdgensverteilung (Steuersubjekte, Vermogen) nach Vermoégensklassen

Bei diesen Zahlen fallt zunachst auf, dass eine knappe Mehrheit der Steuersubjekte ein Vermégen von
unter 50'000 Franken ausweist. Etwa jedes dritte Steuersubjekt besitzt ein Vermégen zwischen 50'000
und 500'000 Franken. Und etwa 7% der Steuersubjekte besitzen mehr als eine Million Franken, wobei
nur 0,4% ein Vermogen von mehr als 10 Millionen Franken ausweisen.

Die Gruppe mit den héchsten Vermogen, sprich Gber 10 Millionen, besitzt rund 36% des Gesamtver-
mogens in der Schweiz. Weitere rund 36% des Gesamtvermogens besitzen jene Haushalte mit einem
Vermogen zwischen 1 und 10 Millionen Franken. Die armere Halfte der Bevolkerung besitzt nahezu
kein steuerbares Vermdgen, wobei hier Vorsorgeguthaben der zweiten Saule nicht berlicksichtigt sind.
Letztere sind deutlich gleicher verteilt als die steuerbaren Vermdgen, weil sie auf Arbeitseinkommen
basieren.

Geschatzte Vermadgen ab 50 Millionen Franken

Fir die in der vorliegenden Studie analysierte Erbschaftssteuer, wie sie die JUSO-Initiative vorschlagt,
sind jene Haushalte interessant, welche tiber 50 Millionen Franken besitzen. Wir miissen beantworten,

um wie viele Personen es sich handelt und wie die Vermogensverteilung oberhalb von 50 Millionen
Franken aussieht.

Die Steuerdaten der ESTV werden in fixen Vermdgensgruppen ausgewiesen und die hochste Gruppe
beginnt bereits bei 10 Millionen Franken. Um Aussagen (iber besonders vermdgende Personen treffen
zu kdnnen, missen wir die Verteilung im oberen Bereich schatzen.

In der Fachliteratur wird gezeigt, dass Vermégen am oberen Ende der Verteilung anndhernd Pareto-
verteilt sind (FOllmi und Martinez, 2017). Wir nutzen diesen Umstand und schatzen die Anzahl Perso-
nen (sowie ihr Gesamtvermdogen) mit iber 10 Millionen Franken auf Basis der Zahlen fir die Vermo-
genskategorien «2-3 Millionen», «3-5 Millionen», «5-10 Millionen» sowie «lber 10 Millionen». Als
Robustheitscheck haben wir auch eine Schatzung vorgenommen, welche nur auf Angaben ab 3 Milli-
onen oder 5 Millionen basiert. Hierbei kamen nahezu identische Werte heraus.

Die beiden Grafiken B1 im Anhang verdeutlichen, wie gut die Abschatzung ist. Logarithmiert man den
Anteil der Personen mit hohen Vermogenswerten, so ergibt sich ndherungsweise ein linearer Zusam-
menhang. Diesen kdnnen wir nutzen, um auch die Anzahl Personen — respektive ihr Gesamtvermogen
— mit hoheren Vermogen abzuschatzen.
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Die Schétzresultate werden nachfolgend grafisch dargestellt. Insgesamt gibt es rund 2'900 Steuersub-
jekte in der Schweiz mit einem Vermdégen von 50 Millionen Franken oder mehr. Die meisten dieser
Personen besitzen jedoch weniger als 100 Millionen Franken (nur rund 1'200 Personen haben mehr).

Absolute Zahl Steuersubjekte
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Datenbasis: ESTV, Vermagen fir 2021 (hochskallert auf 2023)

Abbildung 3: Anzahl Steuersubjekte mit sehr hohen Vermogen

Betrachten wir die Gesamtvermogen jener Steuersubjekte, welche mehr als 50 Millionen Franken
besitzen, so zeigt sich, dass die 2'900 Steuersubjekte mit jeweils tber 50 Millionen Vermogen
insgesamt rund 560 Milliarden Franken besitzen. Das entspricht etwa 22% des gesamten steuerbaren
Vermégens in der Schweiz (rund 2'500 Milliarden Franken). Uber ein Drittel davon (rund 225 Milliarden
Franken) entfallt auf die gut 65 Milliardare im Land.
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Datenbasis: ESTV, Vermégen fir 2021 (hochskaliert auf 2023)

Abbildung 4: Gesamtvermogen von Steuersubjekten mit sehr hohen Vermogen

Aufgrund der zuvor bereits beschriebenen Vermdgensverteilung der Schweiz ist es so, dass die JUSO-
Initiative zwar nur rund 2'900 Haushalte (also etwa 0.05% der Steuerpflichtigen) betrifft, jedoch Gber
20% des gesamten Privatvermogens im Land.

Da die Vermogensverteilung liber die Kantone hinweg sehr unterschiedlich ist, waren insbesondere
die Kantone Ziirich und Schwyz sowie Zug und Genf von der JUSO-Initiative stark betroffen. Wir
veranschaulichen dies in Abbildung 5.
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Abbildung 5: Kantonale Unterschiede bei Steuerpflichtigen mit hohen Vermogen

Vergleich mit anderen Schatzungen

Wie verlasslich sind unsere Schatzungen zu den betroffenen Personen und Vermégen? Hierzu kdnnen
wir einen Vergleich auf kantonaler Ebene anstellen, denn einige relevante Zahlen wurden in Zeitungen
publiziert.

Ende September 2024 haben einige Kantone relevante Zahlen 6ffentlich genannt (NZZ 2024c): «In Genf
versteuern rund 370 Pflichtige ein Vermoégen lber 50 Millionen Franken. Zusammen zahlten diese Per-
sonen fiir Kanton und Gemeinden auf Jahresbasis fast 940 Millionen Franken Steuern. Im Kanton Zi-
rich sind einige hundert Personen betroffen, welche direkte Steuern von total einigen hundert Millio-
nen Franken zahlten. Im Kanton Thurgau sind rund 80 Personen betroffen, die zusammen tiber 60 Mil-
lionen Franken direkte Steuern fiir Bund und Kantone zahlen; etwa 30 Familienbetriebe mit zusammen
12 000 Arbeitsplatzen waren betroffen. Im Kanton Nidwalden tragen die Betroffenen zusammen rund
einen Finftel zu den gesamten Steuerertragen im Kanton bei.»

Fir den Kanton Zirich hat der Regierungsrat auf Anfrage der FDP dargelegt, dass rund 380 Steuer-
pflichtige von der neuen Erbschaftsteuer betroffen waren (NZZ 2024d). Gesamthaft zahlen diese Per-
sonen etwa 150 Millionen Franken Vermogenssteuer und 100 Millionen Franken Einkommenssteuer.
Dies entspricht 16% bzw. 2% der Gesamtsteuereinnahmen im Kanton. Zu den Steuereinnahmen auf
Gemeindeebene gab es keine Auskiinfte. Allerdings teilte der Regierungsrat mit, dass von 2013 bis
2022 insgesamt 43 Steuerpflichtige mit einem Vermdgen von 50 Millionen Franken oder mehr in den
Kanton Ziirich (aus anderen Kantonen oder dem Ausland) zugezogen und 30 weggezogen sind.

Insgesamt decken sich unsere Schatzungen in der Gréssenordnung mit den genannten kantonalen Zah-
len. Zu beriicksichtigen ist allerdings, dass Ehepaare mit Sicherheit nur dann betroffen sind, wenn ihr
Einkommen tber 100 Millionen Franken liegt (siehe vorangegangene Diskussion).

Ein alternativer Vergleichsmassstab fiir unsere Zahlen stammt von der UBS. Gemadss Global Wealth
Report der UBS (2024) gab es im Jahr 2023 rund 3'700 Personen mit Wohnsitz in der Schweiz, welche
ein Vermogen von Uiber 50 Millionen Franken besitzen. Auch hier ist die Grossenordnung sehr dhnlich
zu unseren geschatzten Zahlen.
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Wichtig ist abschliessend noch der Hinweis auf die oftmals sehr vermogenden Personen in der Schweiz,
welche pauschal besteuert werden. Insgesamt gab es gemass Eidgendssischem Finanzdepartement
(EFD) im Jahr 2018 rund 4'500 Personen, welche total 821 Millionen Franken Steuern bezahlten. Da
fir diese Personen keine Vermoégenswerte vorliegen, lassen wir sie in der vorliegenden Studie aussen
vor. Es ist jedoch davon auszugehen, dass diese sehr mobil sind und daher tendenziell sehr stark auf
die Erbschaftssteuer reagieren wiirden (Baselgia und Martinez, 2024a).

2.3 Verhaltensreaktion

Bevor wir die Auswirkungen der JUSO-Initiative auf Steuerbasis und -ertrag abschatzen kénnen, mis-
sen wir zunachst die Hohe der Steuer einordnen. Hierzu wahlen wir drei Ansatze. Erstens erstellen wir
einen Vergleich mit dem Ausland, denn relevant fiir die Verhaltensreaktion der sehr vermégenden
Personen in der Schweiz ist es, wie attraktiv die Schweiz relativ zum relevanten Ausland ist. Zweitens
zeigen wir illustrativ, wie sich die Erbschaftssteuer langfristig auf Grossvermogen auswirkt und wie
hoch eine dquivalente jahrliche Vermogenssteuer ware. Drittens beleuchten wir die Optionen, welche
betroffene Personen haben, um auf die Erbschaftssteuer zu reagieren.

Bestehende Erbschaftssteuern in der Schweiz und im Ausland

Die Initiative schlagt keine neuartige Steuer vor. Es gibt sowohl in der Schweiz als auch im relevanten
Ausland bereits Erbschaftssteuern. Nachfolgend soll zur Orientierung ein Blick auf die bestehenden
Steuersatze geworfen werden. Dies ist notwendig, um nachher moégliche Auswirkungen abschatzen zu
kénnen — denn dafir spielt es eine Rolle, welche Alternativen die betroffenen Personen im Ausland
vorfinden.

Fir die Schweiz gibt es auf Bundesebene keine Erbschafts- oder Schenkungssteuer. Dies hatte der Bun-
desrat (2013) auch bei der Abstimmung (iber eine Erbschaftssteuerreform im Jahr 2015 abgelehnt.
Derartige Steuern werden jedoch von den meisten Kantonen erhoben. Die Credit Suisse (2023) stellte
regelméssig eine «Ubersicht kantonale Erbschafts- und Schenkungssteuer» bereit. Gestiitzt auf die
letzte verfligbare Version mit Stand 1. Januar 2023 lasst sich festhalten, dass die Kantone Obwalden
und Schwyz grundsatzlich keinerlei Erbschaftssteuer erheben. Bei Ehegatten und eingetragenen Part-
nern sind Erbschaften in allen Kantonen steuerfrei. Bei direkten Nachkommen (Kinder, Enkel) gibt es
nur vier Kantone, welche eine Erbschaftssteuer erheben: Appenzell Ausserrhoden, Luzern, Neuenburg
und Waadt. Hierbei sticht insbesondere Neuenburg mit einem Satz von 3% und einem Freibetrag von
nur 50'000 CHF deutlich heraus. Fiir den Kanton Luzern ist zu beachten, dass es keine Schenkungs-
steuer gibt, sofern die Schenkung mindestens fiinf Jahre vor dem Tod erfolgt.

In Deutschland legt das Erbschaftsteuer- und Schenkungssteuergesetz (ErbStG) fest, dass liber Freibe-
trdge von 500'000 Euro (Ehegatten) bzw. 400'000 Euro (Kinder) eine Steuer auf Erbschaften erhoben
wird. Der Steuersatz ist progressiv. Flir Kinder werden Erbschaften bis 75'000 Euro (nach Abzug des
Freibetrags) mit 7%, bis 300'000 Euro mit 11%, bis 600'000 Euro mit 15%, bis 6'000'000 Euro mit 19%,
bis 13'000'000 Euro mit 23% und hernach mit 30% besteuert. Nehmen wir als Beispiel den Fall einer
Erbschaft von 100 Millionen Euro, welche sich auf zwei Kinder verteilt, so wird eine Steuerzahlung von
rund 27 Millionen Euro fallig. Allerdings kennt die deutsche Erbschaftssteuer umfassende Ausnahmen:
Unternehmensvermoégen und selbstgenutztes Wohneigentum sind zu grossen Teilen von der Steuer
befreit. Die Einnahmen aus der Erbschaftsteuer betragen denn auch nur rund sieben Milliarden Euro
pro Jahr (Deutscher Bundestag, 2020), was pro Kopf tiefer liegt als die gegenwartige Erbschaftssteuer
in der Schweiz (wo keine Steuer auf direkte Nachkommen erhoben wird).
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In Osterreich wurde im Jahr 2008 die Erbschaftssteuer auf Bundesebene abgeschafft. Allerdings fillt
bei Erbe oder Schenkung von Immobilien die Grunderwerbssteuer an. Diese liegt fir nahe Verwandte
bei 0,5 bis 3,5% des Immobilienwertes (progressiver Verlauf, ab 400'000 Euro fallt der Hochstsatz an).
Im politischen Diskurs fordert aktuell die SPO im Rahmen des sogenannten «Babler-Modells» die Wie-
dereinfliihrung der Erbschaftssteuer. Fiir geerbte oder geschenkte Vermoégen zwischen einer und finf
Millionen Euro soll eine Steuer von 25%, ab funf bis zehn Millionen Euro 30% und jenseits von zehn
Millionen Euro 35% betragen (Der Standard, 2023).

Weit weniger attraktiv ist es, in Frankreich ein Vermogen zu erben. Der Freibetrag fiir Kinder betragt
beispielsweise nur 100'000 Euro und kann lediglich alle 15 Jahre in Anspruch genommen werden. Erb-
schaften Uber diesem Betrag werden progressiv mit 5% bis 45% (ab rund 1,8 Million Euro) besteuert.
Eine Erbschaft von 50 Millionen Euro kann somit eine Steuerschuld von tiber 20 Millionen Euro verur-
sachen.

Sowohl der tiefe Freibetrag als auch die sehr hohen Steuerséatze in Frankreich unterscheiden sich deut-
lich von der Situation in /talien. Dort profitieren direkte Nachkommen von einem Freibetrag von einer
Million Euro und einem festen Steuersatz von lediglich 4%. Die Steuerschuld im obigen Beispiel ware
somit weniger als ein Zehntel des in Frankreich falligen Betrags.

Der Blick ins umliegende Ausland zeigt, dass es bezlglich der Erbschaftssteuer grosse Unterschiede
gibt. Im Falle einer Zustimmung zur JUSO-Initiative ware die Schweiz bei sehr hohen Erbschaften einzig
im Vergleich zum Hochsteuerland Frankreich noch attraktiv: Bei einem Erbe von 100 Millionen Franken
fielen in der Schweiz sehr vereinfacht gesprochen 25 Millionen Franken Steuern an und in Frankreich
rund 45 Millionen.

Die Attraktivitat der Schweiz fiir vermégende Personen ist somit relativ. Potenzielle Anderungen im
Schweizer Steuerrecht kénnen das Land attraktiver oder weniger attraktiv fir bestimmte Personen
(und Unternehmen) machen. Hierbei ist zu beachten, dass es auch Diskussionen (iber neue Steuern im
Ausland gibt. Als Beispiel seien die Plane der Labour-Regierung in Grossbritannien genannt, den soge-
nannten Non-Dom-Status abzuschaffen. Dies hatte zur Folge, dass im Ausland erwirtschaftete Ein-
kiinfte voll besteuert werden miissen. Vermogende Personen, die (unter anderem) aus diesem Grund
das Land verlassen wollen, sehen auch die Schweiz als mégliche neue Heimat (NZZ 2024e).

lllustrative Einordnung der Héhe der vorgeschlagenen Erbschaftssteuer

Betrachten wir eine Person mit 250 Millionen Franken Vermdgen. Grob gesprochen fallt mit der JUSO-
Initiative alle 35 Jahre (d.h. jede Generation) eine Steuer von 50% auf das Vermoégen oberhalb von 50
Millionen Franken an. Wie stark dies die Vermogensentwicklung beeinflusst, verdeutlichen nachfol-
gend einige Zahlenbeispiele.

Unterstellen wir eine jahrliche Vermogenssteigerung von 1% (nach bestehenden Einkommens- und
Vermogenssteuern sowie Konsumausgaben), so wirkt die vorgeschlagene Erbschaftssteuer alle 35
Jahre effektiv vergleichbar auf das Vermdgen wie eine jédhrliche Vermbgenssteuer von etwa 1,5%. Diese
«Vermogenssteuer» kdme wohlgemerkt zusatzlich zu den bereits bestehenden Vermogenssteuern,
welche auf kantonaler Ebene variieren.

Bezeichnen wir ganz allgemein das Vermodgenswachstum pro Jahr mit i und die Generationenldange mit
G, so kann die implizierte Hohe der neuen jahrlichen Vermoégenssteuer tw in Abhangigkeit der alten
Vermogenssteuer tij, und der JUSO-Erbschaftssteuer t: berechnet werden:
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tw = tfy + (1 +i—tf)[1— (1 = t5)V/C]

Zentral fiir die implizierte Hohe der Vermaogenssteuer ist der Wert des Terms in der eckigen Klammer.
Bei einem Vermogen von 250 Millionen Franken betragt die Steuerschuld 100 Millionen, da es einen
Freibetrag von 50 Millionen gibt. Der effektive Erbschaftssteuersatz betragt daher t: = 40% bei dieser
Vermogenshdhe. Mit einer Generationenlange G = 35 Jahre (s. Bundesamt fir Statistik, 2024b) ergibt
sich ein Wert von 1,45%. Setzen wir als Rechenbeispiel die bisherige Vermégenssteuer tii; = 0,5%. Mit
einer Vermogenswachstumsrate i = 1% (die implizierte Héhe hangt nur wenig von diesem Parameter
ab) ergibt sich eine implizierte Hohe der jahrlichen Vermdgenssteuer tw = 1,96%. Bei kiirzerer Genera-
tionendauer ware die jahrliche Steuer entsprechend héher.

In der nachfolgenden Abbildung illustrieren wir die Entwicklung eines Vermogens von 250 Millionen

Franken bei 1% (linke Grafik) bzw. 2% (rechte Grafik) jahrlichem Vermégenswachstum nach Konsum
und Einkommenssteuern.

Zahlenbeispiel: Erbschafts- vs. Vermogenssteuer

Annahme von 250 Mio. CHF Ausgangsvermagen und 1% Vermagenswachstum im Jahr

Zahlenbeispiel: Erbschafts- vs. Vermogenssteuer

Annahme von 250 Mio. CHF Ausgangsvermagen und 2% Vermagenswachstum im Jahr
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—alle 35 Jahre JUSO-Erbschaftssteuer = jahrliche totale Vermagenssteuer von rund 2% —alle 35 Jahre JUSO-Erbschaftssteuer = jahrliche totale Vermagenssteuer von rund 2.1%

Hinwaise: Jahrlishes Vermegenswachstum nach Konsum und EKSY, vor Vermagensstauern

Hinwaise: Jahrlishes Vermegenswachstum nach Konsum und EKSY, vor Vermagensstauern
Jahrliche totale Vermegenssteuer enthal 0.5% bereits existerende Vermagenssteuer,

Jahrliche totale Vermegenssteuer enthal 0.5% bereits existerende Vermagenssteuer,

Abbildung 6: Illustrative Vermogensentwicklung mit JUSO-Erbschaftssteuer oder impliziter jahrlicher Vermogenssteuer,
Vermogenswachstum jahrlich 1% (links) bzw. 2% (rechts)

Die Annahme von 2% jahrlichem (realem) Vermdgenszuwachs mag moderat erscheinen, jedoch im-
pliziert sie, dass die Top-Vermdgen deutlich starker wachsen als das reale BIP. Da dies gesamthaft je-
doch den Daten (World Inequality Database, 2024) widerspricht, ist es plausibler, von jahrlich 1% Ver-
mogenswachstum auszugehen. In diesem Fall ergibt sich das oben gezeigte Bild. Wir erkennen, dass
das Vermogen langfristig aufgrund der JUSO-Erbschaftssteuer sinkt.

Die Summe aus bestehender plus neuer implizierter Vermogenssteuer betragt rund zwei Prozent. In-
ternational gibt es nur sehr wenige Lander mit derart hohen Vermogenssteuersatzen. Wahrend Lander
wie Spanien oder Argentinien mit 2,0 bis 3,5% die hochsten Satze haben, gilt in vielen Landern, dass
auf Vermégen keine Steuern erhoben werden — bspw. in Osterreich oder in Deutschland seit 1997.

Reaktionen der betroffenen Personen

Mogliche Reaktionen von betroffenen Personen haben Zumbuihl et al. (2024) zusammengestellt. Diese
umfassen

1. Vorzeitige Weitergabe von Vermogensteilen
2. Wegzug aus der Schweiz
3. Erbschaftssteuer zahlen
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Option 1 ist primar eine kurzfristige Losung zur Vermeidung der Erbschaftssteuer, sofern ein Nachfol-
geprozess rasch und unkompliziert geregelt werden kann. Ab Annahme der Initiative ware dies keine
Option mehr. Wir gehen daher nicht weiter darauf ein.

Option 2 ist mit organisatorischen und finanziellen Kosten verbunden, kann sich jedoch insbesondere
dann rechnen, wenn die Steuerersparnis erheblich ist. Allerdings muss der Wegzug voraussichtlich vor
dem Abstimmungstag erfolgen und ware dann moglicherweise ex post «unnotig» gewesen.

Option 3 setzt voraus, dass hinreichend Liquiditat vorhanden ist. Dieses kann aus dem Privatvermaogen,
dem (Teil-) Verkauf des Unternehmens, ausserordentlichen Dividendenzahlungen, einem Bankkredit
oder einer Kombination der Varianten bezogen werden.

Szenarien

Niemand weiss heute schon, wie betroffene Personen tatsachlich reagieren werden. Sie selbst wissen
es oftmals nicht. Wir kénnen jedoch drei Szenarien im Detail betrachten:

e Szenario (i): Die betroffenen Personen reagieren gar nicht und zahlen schlicht die neu anfal-
lende Steuer.

e Szenario (ii): Alle betroffenen Personen vermeiden die Steuer durch Wegzug (alternative Mas-
snahmen wie die Restrukturierung des Vermdgens lassen wir aussen vor).

e Szenario (iii): Ein Teil der betroffenen Personen zahlt die neue Steuer wahrend andere diese
durch Wegzug vermeiden.

Die ersten beiden Szenarien stellen gewissermassen die extremen Grenzen dar. Flr das dritte Szenario
muss man einen Betrag fir die Steuerersparnis festlegen, ab welchem die Personen die Steuer vermei-
den.

Es ist eindeutig, dass der Anreiz, die Schweiz aufgrund der vorgeschlagenen Erbschaftssteuer zu ver-
lassen, mit dem Vermaogen steigt. Je héher die zu entrichtende Erbschaftssteuer, desto eher «lohnt»
sich der Wegzug. Dies kdnnen wir mit der folgenden Tabelle veranschaulichen:

Jahrlicher
Vermogen zu vererben Steuerbelastetes Steuerbetrag bei Erbe Steuerbelastung Vermégenszuwachs (1.5%) L
in Mio CHF Erbvermégen in Mio CHF gerundet in % nach EKSt und Konsum Rekuperationsjahre
in Mio CHF
51 1 0.5 0.98 0.76 0.7
52 2 1.0 1.92 0.77 1.3
55 5 2.5 4.55 0.79 3.1
60 10 5.0 8.33 0.83 5.8
75 25 12.5 16.67 0.94 12.2
100 50 25.0 25.00 1.13 19.3
200 150 75.0 37.50 1.88 31.6
500 450 225.0 45.00 4.13 40.2
1'000 950 475.0 47.50 7.88 433
10'000 9'950 4'975.0 49.75 75.38 46.2

Tabelle 1: lllustrative Berechnung der Rekuperationsjahre fir die neue Erbschaftssteuer

Hinweis: Wir unterstellen 1,5% jahrliches Vermdgenswachstum nach Konsum und existierenden Steuern.
Lesehilfe: Eine Person mit 60 Millionen Franken Vermégen schuldet (60 — 50 Freibetrag) * 0.5 = 5 Millionen Franken Erb-

schaftssteuer. Nach Begleichung der Steuerschuld bleiben 55 Millionen Franken, welche jahrlich um 1,5% wachsen. Somit
braucht es mit Zins und Zinseszins rund 5,8 Jahre, um wieder 60 Millionen zu erreichen.
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Wer 51 Millionen Franken vererbt, muss abzliglich des Freibetrags nur eine Million tatsachlich versteu-
ern, also 500'000 Franken zahlen (das entspricht knapp 1% des Vermogens). Es verbleiben 50,5 Milli-
onen Franken, welche bei einem unterstellten jahrlichen Vermogenswachstum von 1,5% schon nach
0,7 Jahren eine Rekuperation ermdglichen (d.h. man hat die gezahlte Steuer wieder in Form von Ver-
mogenswachstum «zuriickerhalten»).

Die obige Tabelle zeigt anschaulich, dass die Dauer der Rekuperation mit dem Vermogen ansteigt. Bei
100 Millionen Franken sind es rund 19 Jahre und es steigt danach auf ein Maximum von etwa 46 Jahren
an. Hierbei ist zu beachten, dass nach etwa 35 Jahren bereits erneut die Steuer anfallt. Effektiv bedeu-
tet dies, dass ein jahrliches Vermogenswachstum von 1,5% bei hohen Vermdgen nicht ausreicht, um
die Substanz zu erhalten. Dies lsst sich leicht errechnen: (1.015)* = 1,68. Wird davon nun bei sehr
hohen Vermogen knapp die Halfte wegbesteuert, so schrumpft das Vermdgen langfristig — bis zu dem
Punkt, wo die effektive Besteuerung alle 35 Jahre hinreichend geschrumpft ist. Beim unterstellten
Wachstum von 1,5% ergibt sich so tber die ganz lange Frist ein Maximalvermdgen von rund 250 Milli-
onen Franken.

Da die Kosten der Steuervermeidung — beispielsweise durch Wegzug — recht unabhangig vom Vermo-
gen sind, der finanzielle Nutzen jedoch eindeutig mit ebenjenem Vermogen steigt, muss davon ausge-
gangen werden, dass insbesondere Steuersubjekte mit sehr hohen Vermdgen einen Anreiz zur Steuer-
vermeidung haben werden. Freilich variiert die Mobilitdt auch Gber andere Faktoren wie beispiels-
weise das Alter oder die Nationalitdt hinweg.

Das mittlere Szenario

Um das oben genannte Szenario (iii) zu definieren, stiitzen wir uns auf die Fachliteratur. Diese liefert
keinen prazisen Wert, sondern eine Bandbreite, wie stark die Reaktion auf Erbschafts- oder Vermo-
genssteuern ist (die sogenannte Elastizitdt). Um diese Unsicherheit zu berlicksichtigen, wahlen wir eine
Elastizitdat am unteren Ende der Schatzungen. Die Reaktion fllt in folgenden Fallen tendenziell starker
aus (im umgekehrten Fall wird sie natdrlich geringer sein).

- Ein Umzug ist wegen geringer Distanz (geographisch, kulturell oder Landesgrenze) leicht mog-
lich. Die Literatur findet eine hohere Mobilitdt zwischen Kantonen als zwischen Landern (siehe
lacono und Smedsvik (2024) sowie Brilhart (2024)).

- Die Verwurzelung ist weniger stark, ein Umzug wird daher eher in Betracht gezogen. Ein Anteil
von 60% der Personen in der Top 300 — Liste der Zeitschrift Bilanz haben einen auslandischen
Geburtsort (siehe Baselgia und Martinez, 2024b).

- Steuererhdhungen, wie vorliegend, fiihren zu starkeren Reaktionen als Steuersenkungen im
gleichen Ausmass (siehe u.a. Brilhart und Parchet, 2014).

- Eswerden Erbschaftssteuern statt Vermdgenssteuern betrachtet. Der Verhaltenseffekt ist star-
ker, weil die Steuer auf einmal bezahlt werden muss. Eine der wenigen Studien ist jene von
Moretti und Wilson (2023), die verschiedene «estate taxes» von US-Bundesstaaten analysie-
ren. Die Vermdgen sinken um 2,3 bis 4,0 Prozent (letzteres fiir U65 Personen), wenn die Erb-
schaftssteuer um einen Prozentpunkt steigt.

Da wir die Erbschaftssteuer auf eine jahrliche Vermogenssteuer umrechnen, stiitzen wir uns auf Schat-
zungen zur Steuerelastizitdt des Vermogens. Basierend auf den Studien von lacono und Smedsvik
(2024, Tabelle 1) sowie Brilhart et al. (2022) nehmen wir eine Steuer(semi-)elastizitidt in Hohe von 40%
an. Dies bedeutet, ein Anstieg der Vermdgenssteuer um einen Prozentpunkt reduziert die steuerbaren
Vermogen um 40%.
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Im Gegensatz zu einer Vermogenssteuer muss die Erbschaftssteuer nicht sofort bezahlt werden. Die
Reaktionen, die die anstehende Initiative bereits ausgelost haben, lassen die Annahme aber realistisch
erscheinen, dass sich potenziell Betroffene sogleich damit befassen werden. Ubersetzen wir die von
der JUSO-Initiative vorgeschlagene Erbschaftssteuer in eine jahrliche (zusatzliche) Vermogenssteuer,
so ergibt sich, dass im Szenario (iii) die Vermogen in der Schweiz fiir die Gruppe der Vermégen zwi-
schen 200 und 500 Millionen um 1,47 x 40% = 59% sinken wirden. Insgesamt wiirden in diesem Falle
total 311 der 561 Milliarden Franken Vermogen, welches Steuersubjekte mit tiber 50 Millionen Fran-
ken Vermogen besitzen, abfliessen.

Abfliessendes Vermégen

" Betroffenes Vermadgen Durchschnittsvermagen Implizierte VSt
Vermégensgruppe Betroffene Personen . d Lo .
in Mrd. CHF in Mio. CHF (in %) Anteil Mrd. CHF
50 bis 100 Millionen 1'696 107 63 0.31 12.4% 133
100 bis 200 Millionen 704 87 124 1.01 40.4% 35.1
200 bis 500 Millionen 344 89 259 1.47 58.8% 523
500 bis 1'000 Millionen 91 53 582 1.74 69.6% 36.9
Uber 1'000 Millionen 65 225 3'462 1.93 77.2% 173.7

Tabelle 2: Abfliessendes Vermogen im mittleren Szenario

Die Schatzung ist in mehrfacher Hinsicht konservativ. Erstens stellen Brilhart et al. (2022) fest, dass die
Elastizititen bei grossen Reformen — dazu zihlt die JUSO-Initiative — deutlich hdher ausfallen®. Wiirden
wir zweitens auf direkten Schatzungen zu Erbschaftssteuereffekten von Moretti und Wilson (2023) ba-
sieren, waren die Effekte deutlich starker. Der tiefere (1) Wert ihrer Schatzungen wiirde einen Riickgang
bei einem Vermégen von 259 Millionen (Durchschnittswert der Gruppe) von 2.3 x 209/259 x 50% =
93% implizieren.

Drittens impliziert die oben beschriebene Reduktion der Vermogen, dass 250 Milliarden Franken Ge-
samtvermogen (bei den Steuersubjekten mit je Gber 50 Millionen Franken) in der Schweiz verbleiben.
Das entspricht quantitativ der Situation, in der nur jene Steuersubjekte mit mehr als 700 Millionen
Franken wegziehen, aber alle darunter in der Schweiz verbleiben.

2.4 Effekt auf Steuerbasis und-ertrag

Um die Auswirkungen der JUSO-Initiative auf die Steuerbasis abzuschatzen, miissen wir zundchst die
Steuerbasis ermitteln. Wie viele Personen in jedem Kanton (sowie in der Schweiz) besitzen lber 50
Millionen Franken Nettovermégen? Wie viel Einkommens-, Vermogens- und (schon bestehende) Erb-
schaftssteuern entrichten sie aktuell auf Kantonsebene? Wie viel Bundessteuer zahlen sie und wie viel
wirden sie potenziell an Erbschaftssteuer durch die JUSO-Initiative zahlen?

Um Schéatzungen fiir die Beantwortung dieser Fragen zu erhalten, nutzen wir mehrere Daten:

e Anzahl betroffener Personen sowie ihr Gesamtvermaogen basierend auf obiger Schatzung
e Kantonale Spitzensteuersatze auf das Einkommen (am Hauptort) gemass Hinny (2023)

e Kantonale Vermogenssteuersatze gemass Credit Suisse (2023a)

e Kantonale Erbschafts- und Schenkungssteuersatze gemass Credit Suisse (2023b)

Ausserdem miuissen wir eine Reihe vereinfachender Annahmen treffen, da die Datenbasis nicht hinrei-
chend umfassend ist. Wir stlitzen uns bestmdglich auf vorhandene Daten und die Fachliteratur. Zudem

1 Weil die Erbschaftssteuer in einem Schritt von 0% auf maximal 50% erhdht wiirde, haben wir die Elastizitat
wie im Text beschrieben additiv fir die gesamte Erhéhung der Erbschaftssteuer gerechnet. Wiirden wir eine
konstante Elastizitdt entlang einer stetigen Erhéhung der Erbschaftssteuer unterstellen, beliefe sich der Effekt
flr die Gruppe der Vermogen zwischen 200 und 500 Millionen Franken auf 1 —exp[1.47 x (-0.40)] = 44.5%.
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sind wir, wo immer moglich, konservativ und unterschatzen damit tendenziell die ausgewiesenen Zah-
len.

e Einkommenssteuer: Um Aussagen Uber den Ertrag aus Einkommenssteuern treffen zu kdnnen,
missen wir die Einkommen der sehr vermdgenden Personen abschatzen. Hierzu stitzen wir
uns auf die Fachliteratur (z.B. Martinez, 2022) sowie detaillierte Daten fiir den Kanton Schwyz.
Auch aus steuerlichen Griinden weisen sehr vermogende Personen oftmals ein erstaunlich ge-
ringes steuerbares Einkommen aus. Im Kanton Schwyz liegt dieses beispielsweise bei weniger
als zwei Prozent des steuerbaren Gesamtvermogens. Wir nehmen daher durchweg an, dass
die steuerbaren Einkommen 1,25% des Vermogens betragen. Zudem unterstellen wir fir jeden
Kanton den Spitzensteuersatz am Hauptort gemass Hinny (2023). Details finden sich in Tabelle
A3 im Anhang.

e Vermoégenssteuer: Samtliche Kantone erheben eine Vermogenssteuer, jedoch in unterschied-
licher Hohe. Wir stlitzen uns auf Daten von Credit Suisse (2023) fir die Steuersatze. Dies um-
fasst ausdricklich die Steuern auf Kantons- und Gemeindeebene. Es wird unterstellt, dass alle
betroffenen Personen einem Steuersatz wie im jeweiligen Kantonshauptort unterliegen.

e  Erbschaftssteuer: Die meisten Kantone erheben bereits eine Erbschaftssteuer (und Schen-
kungssteuer). Hierbei gibt es grosse Unterschiede Gber die Kantone und die Erben (Ehegatten,
Nachkommen, Geschwister, Lebenspartner, andere Personen) hinweg. Um eine Abschatzung
vornehmen zu kénnen, treffen wir sehr vereinfachende Annahmen. Erstens wird der jahrliche
Steuerertrag auf der Annahme geschatzt, dass Erbschaften alle 35 Jahre geschehen. Zweitens
unterstellen wir bei der (schon existierenden) kantonalen Erbschaftssteuer, dass alle Kantone
0,06% auf das Gesamtvermogen der betroffenen Personen erheben. Auf Basis dieser beiden
Annahmen ergibt sich flir den Kanton Zirich ein jahrlicher Steuerertrag (von den Steuersub-
jekten mit 50 Millionen Franken Vermégen oder mehr) von 60 Millionen Franken. Dies deckt
sich recht gut mit den offiziellen Daten (Kanton Ziirich, 2023): Gesamthaft nahm der Kanton
im Jahr 2023 durch die Erbschafts- und Schenkungssteuer 294 Millionen Franken ein. Da die
Personen mit Gber 50 Millionen Franken Vermégen im Kanton Ziirich 99 von 535 Milliarden
(Gesamtvermdgen aller Steuersubjekte im Kanton), also 18,5% besitzen, gehen wir vereinfa-
chend und konservativ davon aus, dass sie auch einen vergleichbaren Anteil am Steuerertrag
durch Erbschafts- und Schenkungssteuer beitragen. Um der kantonalen Heterogenitdt Rech-
nung zu tragen, passen wir den genannten Steuersatz von 0,06% in einzelnen Kantonen an:
Obwalden und Schwyz bekommen einen Steuersatz von 0%, da es keine entsprechenden kan-
tonalen Steuern gibt. Fiir die drei Kantone Genf, Nidwalden und Zug finden wir hohe be-
troffene Vermdgen und unterstellen einen Steuersatz von nur 0,03%, da die Steuerséatze ten-
denziell tiefer als in Ziirich sind.

e Bundessteuer: Da es sich bei den betroffenen Personen vermutlich fast durchgehend um Per-
sonen handelt, die ein relativ hohes Einkommen aufweisen (Martinez, 2022), unterstellen wir
fir die Bundessteuer vereinfachend einen Satz von 10,5%. Dies ergibt sich auch als einkom-
mensgewichteter Durchschnitt in detaillierten Daten aus dem Kanton Schwyz.

Auf Basis dieser Daten und Annahmen erhalten wir die nachfolgend dargestellten Resultate. Hierbei
handelt es sich um Schatzungen fir die Anzahl an Steuersubjekten mit tiber 50 Millionen Franken Ver-
mogen sowie die von ihnen potenziell (JUSO-Erbschaftssteuer) und tatsachlich gezahlten Steuern.
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Steuersubjekte mit

in Milli HF h
>50 Mio. Vermégen Steuerertrag in Millionen CHF pro Jahr

Steuerbasis fiir

Kanton Erbschaftssteuer neu bestehend
Gesamtvermdgen in Mrd. CHF
Anzahl = Mrd. CHE
JUSO Erbschaftssteuer Vermdégenssteuer Erbschaftssteuer Eink jessteuer

Aargau 87 13.7 7.7 110 56 8 41 18
Appenzell AR 21 45 31 44 19 3 11 6
Appenzell IR 18 17 0.8 12 4 1 3 2
Basel-Landschaft 53 9.5 6.0 85 51 6 38 13
Basel-Stadt 71 38.4 329 470 311 23 144 50
Bern 162 31.0 19.6 280 173 19 119 41
Fribourg 27 3.0 i3 19 14 2 9 4
Geneve 445 71.6 46.4 663 644 21 309 94
Glarus 6 1.0 0.6 9 4 1 3 1
Graubiinden 85 15.3 9.7 138 49 9 41 20
Jura 7 1.0 0.6 8 5 1 4 1
Luzern 150 29.1 19.1 273 84 17 73 38
Neuchatel 16 1.9 1.0 14 13 1 7 3
Nidwalden 81 29.6 24.7 353 36 9 53 39
Obwalden 38 8.0 5.8 83 11 0 14 11
Schaffhausen 8 11 0.6 8 5 1 3 1
Schwyz 387 93.2 71.2 1'018 186 0 172 122
Solothurn 41 5.1 2.6 37 14 3 15 7
St. Gallen 112 18.1 10.6 151 78 11 49 24
Thurgau 68 11.5 7.0 100 32 7 Bils 15
Ticino 141 15.5 7.5 108 81 9 57 20
Uri 6 0.6 03 4 1 0 1 1
Valais 51 8.3 5.0 71 52 5 27 11
Vaud 212 29.1 15.6 223 221 17 113 38
Zug 273 48.8 334 478 122 15 71 64
Zirich 617 100.7 60.2 859 484 60 369 132
Schweiz / total 2'939 569.8 373.8 5'340 2'750 249 1'777 748
Summe 5'524

Tabelle 3: Geschatzte Steuerertrdage durch sehr vermégende Steuersubjekte ohne Verhaltensreaktion
Hinweise: Geschatzte Werte auf Basis der genannten Annahmen. Die Schatzungen der Anzahl wohlhabender Steuersub-
jekte sind bei grosseren Kantonen praziser. Insgesamt weist die Tabelle schweizweit 2'939 Steuersubjekte aus. Dies unter-
scheidet sich von den oben genannten 2'900, da hier zunachst die Zahl fiir jeden Kanton einzeln geschatzt und dann aggre-
giert wurde, oben hingegen nur die schweizweite Vermogensverteilung verwendet wurde. Die Spalten 6 bis 8 beinhalten
Steuerertrage auf Kanton- und Gemeindeebene. Die Erbschaftssteuer in Spalte 7 schliesst die Schenkungssteuer mit ein.

Wichtig bei den Steuerertragen aus der Einkommenssteuer ist, dass wir fiir die Kantone die Summe
aus Kantons- und Gemeindesteuern ausweisen. Da die Vermogensdaten auf kantonaler Ebene von der
ESTV ausgewiesen werden, bleiben wir in der Schatzung und Darstellung auf dieser Ebene, lassen die
bedeutenden Steuerertrage auf Gemeindeebene jedoch nicht aussen vor.

Wie Tabelle 3 zeigt, tragen die von der JUSO-Initiative direkt betroffenen Steuersubjekte substanziell
zum Steuerertragsaufkommen bei. Uber alle Kantone hinweg zahlen sie rund 4,7 Milliarden Franken
an Steuern, wobei zuséatzlich etwa 750 Millionen Franken Bundessteuer entrichtet werden. Ohne Ver-
meidungsreaktion ergaben sich durch die neu vorgeschlagene Erbschaftssteuer Mehreinnahmen in
Hohe von etwa 5,3 Milliarden Franken. Um jedoch zu verstehen, wie sich die Steuerertrage tatsachlich
entwickeln wirden, gilt es, verschiedene Szenarien zu untersuchen.

Extremszenarien

Gehen wir zunachst auf die beiden Extremszenarien ein. Bleiben alle betroffenen Personen in der
Schweiz und zahlen kiinftig die von der JUSO-Initiative vorgeschlagene Erbschaftssteuer, so entsteht
ein zusatzlicher Steuerertrag von rund 5,3 Milliarden Franken. Davon erhalt der Bund rund 3,5 Milliar-
den Franken (zwei Drittel) und die Kantone erzielen zuséatzliche 1,8 Milliarden Franken (ein Drittel) an
zusatzlichen Einnahmen.

Im anderen Extremfall, dass alle betroffenen Personen die Steuer durch Wegzug vermeiden, fallen
beim Bund rund 750 Millionen Franken (Bundessteuer) und bei den Kantonen etwa 4,7 Milliarden
Franken an Steuereinnahmen (Einkommens-, Vermogens- und Erbschaftssteuer) weg.
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Es gibt also eine wichtige Bund-Kantone Asymmetrie: Der Bund kann sehr viel gewinnen, aber wenig
verlieren. Die Kantone hingegen haben viel zu verlieren und vergleichsweise wenig zu gewinnen. Frei-
lich gilt dies nicht flr alle Kantone gleichermassen, da es eine hohe Heterogenitat Gber die Kantone
hinweg gibt. Einzelne Kantone wie Basel-Stadt, Genf, Schwyz oder Ziirich kénnten absolut betrachtet
sehr viel verlieren oder gewinnen.

Das mittlere Szenario

Wie bereits erldutert, ist es unwahrscheinlich, dass sich eines der beiden Extremszenarien einstellen
wird. Diese veranschaulichen vielmehr die mogliche Ober- und Untergrenze. Gehen wir vom mittleren
Szenario (iii) aus, wo eine Erhdhung der implizierte Vermaogenssteuer pro Prozentpunkt die betroffe-
nen Vermodgen um 40% reduziert, ergibt sich das nachfolgende Bild.

Da rund 311 Milliarden Franken Vermogen, das sind rund 56% der Vermogen (iber 50 Millionen Fran-
ken, die Schweiz verlassen, fallt auch die dazugehorige Steuerbasis, die damit verbundenen Einkom-
mens- und Vermogenssteuern sowie der Ertrag aus der JUSO-Erbschaftssteuer entsprechend geringer
aus. Der Initiativtext halt fest, dass zwei Drittel der zusatzlichen Einnahmen aus der JUSO-Erbschafts-
steuer an den Bund und der Rest an die Kantone geht. Allfallige Verluste bei den Steuerertragen gehen
jedoch zu 100% zulasten der heute begiinstigten Ebene (Gemeinde, Kanton, Bund).

Steuersubjekte mit

ey YT E
50 Mio. Vermégen Steuerertrag in Millionen CHF pro Jahr

Steuerbasis fiir

Kanton Erbschaftssteuer neu bestehend
Gesamtvermogen in Mrd. CHF
Anzahl . Mrd. CHE
JUSO Erbschaf Vermé Erbschaf Eink lessteuer

Aargau 87 7.2 1.8 26 30 4 22 10
Appenzell AR 21 1.9 0.6 9 8 1 5 3
Appenzell IR 18 0.8 0.1 1 2 0 1 1
Basel-Landschaft 53 4.4 12 17 23 g 17 6
Basel-Stadt 71 13.5 8.3 119 109 8 51 18
Bern 162 15.3 4.7 68 86 9 59 20
Fribourg 27 1.6 0.2 3 8 1 5 2
Geneve 445 27.5 7.7 109 247 8 119 36
Glarus 6 0.5 0.2 2 2 0 1 1
Graubiinden 85 7.1 2.0 28 23 4 19 9
Jura 7 0.5 0.1 2 3] 0 2 1
Luzern 150 125 37 53 36 8 32 16
Neuchatel 16 1.0 0.2 3 7 1 4 1
Nidwalden 81 9.0 5.0 71 11 3 16 12
Obwalden 38 2.8 1.0 15 4 0 5 4
Schaffhausen 8 0.6 0.1 2 3 0 1 1
Schwyz 387 30.5 133 190 61 0 56 40
Solothurn 41 25 0.4 6 7 1 7 3
St. Gallen 112 9.0 2.2 32 39 5 25 12
Thurgau 68 5.6 15 21 16 3 15 7
Ticino 141 7.5 1.0 14 39 4 28 10
Uri 6 0.3 0.1 1 1 0 1 0
Valais 51 4.1 1.0 14 26 2 13 5
Vaud 212 14.1 2.7 38 107 8 55 19
Zug 273 17.8 5. 82 45 5 26 23
Zirich 617 47.7 11.5 164 229 29 175 63
Schweiz / total 2'939 251.1 75.1 1'072 1'172 107 760 330
Summe 2'369

Tabelle 4: Geschatzte Steuerertrdage durch sehr vermogende Steuersubjekte im mittleren Szenario
Hinweise: Geschatzte Werte auf Basis der genannten Annahmen. Die Schatzungen der Anzahl wohlhabender Steuersub-
jekte sind bei grosseren Kantonen praziser. Insgesamt weist die Tabelle schweizweit 2'939 Steuersubjekte aus. Dies unter-
scheidet sich von den oben genannten 2'900, da hier zunachst die Zahl fiir jeden Kanton einzeln geschatzt und dann aggre-
giert wurde, oben hingegen nur die schweizweite Vermogensverteilung verwendet wurde. Die Spalten 6 bis 8 beinhalten
Steuerertrage auf Kanton- und Gemeindeebene. Die Erbschaftssteuer in Spalte 7 schliesst die Schenkungssteuer mit ein.

Im Vergleich zu den Steuerertragen ohne Verhaltensreaktion (cf. Tabelle 3) ergibt sich eine erhebliche
Differenz im mittleren Szenario, wie Tabelle 4 zeigt. Wir fassen die Unterschiede in Tabelle 5 zusam-
men. Statt Mehreinnahmen in Hohe von rund fanf Milliarden ergeben sich aus der neuen JUSO-
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Erbschaftssteuer im mittleren Szenario nur rund eine Milliarde. Diesem zusatzlichen Steuerertrag ste-
hen Verluste von Total tber 2,7 Milliarden bei Gemeinden und Kantonen sowie rund 400 Millionen
Franken beim Bund gegentber.

Steuerertrag in Millionen CHF pro Jahr

Szenario neu bestehend
JUSO Erbschaftssteuer Vermogenssteuer Erbschaftssteuer Einkommenssteuer Bundessteuer
Keine Verhaltensreaktion 5'340 2'750 249 1'777 748
Mittleres Szenario 1'072 1'172 107 760 330
Differenz -4'268 -1'578 -142 -1'017 -418

Tabelle 5: Geschatzte Steuerertrage ohne Verhaltensreaktion und im mittleren Szenario
Hinweise: Die Spalten 6 bis 8 beinhalten Steuerertrage auf Kanton- und Gemeindeebene. Die Erbschaftssteuer in Spalte 7
schliesst die Schenkungssteuer mit ein.

Im Vergleich der Kantone fallt auf, dass alle Kantone im mittleren Szenario tiefere Steuerertrage haben.
Besonders stark betroffen sind Ziirich, Genf, Basel-Stadt. Pro Einwohner verzeichnet Nidwalden mit
3'650 Franken den hochsten Steuerertragsverlust, gefolgt von Schwyz (3'135), Basel-Stadt (2°170), Zug
(2'010) und Genf (1'530). Wir zeigen die kantonalen Unterschiede in Abbildung 7. Nicht berlicksichtigt
sind in dieser Darstellung die riicklaufigen Zahlungen aus dem NFA fiir die Nehmerkantone. Weil Ge-
berkantone des NFA den hdchsten Verlust an Steuersubstrat pro Kopf erleiden wiirden, sinkt die ge-
samte Summe, die in den NFA einbezahlt wird.

Mittleres Szenario, Nettoanderung Steuerertrag, Mio CHF Mittleres Szenario, Nettoanderung Steuerertrag pro Einwohner, CHF

[l -785.-628] (-628.-471] (-471.-315] (315.-158] 15802 [l -3'550 bis -2'920 -2'200 bis -1'480 -1'480 bis 751 751 bis -23

Sehétzung basierend auf Vermagen ab 2 Mio CHF Schétzung basierend auf Vermagen ab 2 Mio GHF,
retrie: BfS ThemaKart, D ESTV, Vermogen fir 2021 (hochskaliert um 4% k BfS ThemaKart, Di ESTV, Vermtigen filr 2021 (hochskaliert um 4%

Abbildung 7: Kantonale Variation in Steuerertragsanderungen im mittleren Szenario

Auswirkungen je nach Steuervermeidungsumfang

Wir konnen die fiskalischen Effekte fiir Bund und Kantone auch in Abhangigkeit der Steuervermei-
dungsreaktion darstellen. Dazu zeigt Tabelle 6 die Steuerertrége (alle Steuerarten) von Steuersubjek-
ten mit einem Vermogen von mindestens 50 Millionen Franken, in Abhangigkeit davon, ab welchem
Vermogen alle dariiberliegenden Steuersubjekte die Schweiz verlassen.
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Steuerertrag durch Steuersubjekte mit >50 Mio CHF Vermogen

Kanton bisher bei 100% Wegzug ab einem Vermdgen von ... Millionen CHF
50 60 70 80 90 100 200 500 ©
Aargau 105 0 10 16 22 28 32 60 89 142
Appenzell AR 33 0 2 3 3 5 5 13 19 48
Appenzell IR 8 0 0 0 1 1 2 2 5 12
Basel-Landschaft 95 0 5 10 14 18 20 38 59 123
Basel-Stadt 478 0 15 25 36 44 52 106 174 635
Bern 311 0 22 41 56 70 81 150 225 404
Fribourg 25 0 2 3 5 6 8 14 19 31
Genéve 974 0 35 63 88 108 127 242 384 1'195
Glarus 8 0 0 0 2 2 2 4 5 11
Graubiinden 99 0 6 10 15 19 22 42 67 145
Jura 10 0 0 1 2 2 2 3 6 13
Luzern 174 0 9 17 22 28 33 65 105 265
Neuchatel 21 0 2 3 4 5 6 12 17 25
Nidwalden 98 0 2 3 3 5 6 12 24 216
Obwalden 25 0 0 2 2 2 2 6 9 53
Schaffhausen 9 0 0 2 2 3 5 6 12
Schwyz 358 0 8 14 19 25 29 58 105 697
Solothurn 32 0 2 4 5 7 7 14 22 45
St. Gallen 138 0 11 17 26 31 36 69 104 188
Thurgau 70 0 4 9 11 14 17 32 52 103
Ticino 147 0 10 18 24 29 34 62 94 183
Uri 2 0 0 0 0 0 0 3 3 4
Valais 84 0 6 11 15 19 22 39 59 108
Vaud 351 0 24 43 58 73 83 151 228 426
Zug 208 0 6 12 16 20 24 47 82 367
Zirich 913 0 58 105 145 179 210 393 604 1'200
Total Kantone 4'776 0 239 433 597 743 867 1'640 2'565 6'651
Bund 748 0 37 76 112 145 179 483 1'037 4'363

Tabelle 6: Geschatzte Steuerertrage bisher und in verschiedenen Szenarien
Hinweis: Geschéatzte Werte auf Basis der genannten Annahmen. Die Schatzungen der Anzahl wohlhabender Steuersubjekte
sind bei grosseren Kantonen praziser. Der Bundessteuerertrag wird hier mit 851 Millionen Franken (statt 819 in Tabelle 2)
ausgewiesen, da in anders als in Tabelle 2 hier zunachst die Vermdgen aggregiert und dann ein Einkommen und Steuerer-
trag geschatzt wurden (keine Aggregation von Kantonsresultaten wie in Tabelle 2).
Lesehilfe: Im Kanton Schwyz erzielen Kanton und Gemeinden aktuell geschatzte 358 Million Franken Steuerertrag von den
Steuersubjekten mit Gber 50 Millionen Franken Vermogen. Wirden alle diese Subjekte kiinftig die JUSO-Erbschaftssteuer
zahlen, stieg der Steuerertrag auf 697 Millionen Franken. Wiirde alle ab einem Vermogen von 500 Millionen wegziehen,
reduziert sich der Steuerertrag auf 105 Millionen Franken.

Auffallend bei den Resultaten ist, dass bereits sehr grosse Steuerertragsverluste eintreten, wenn auch
nur jene Steuersubjekte die Schweiz verlassen, welche tiber 200 Millionen Franken besitzen. Bei den
Kantonen wiirden im Vergleich zu heute rund drei Milliarden Franken an Steuerertragen wegfallen,
beim Bund fast 300 Millionen Franken. Verlassen also besonders vermdgende Personen die Schweiz,
ist mit hohen Steuerertragsausfallen zu rechnen.

2.5 Sonstige Auswirkungen
Neben den diskutierten direkten fiskalischen Auswirkungen gibt es auch weitere mogliche Effekte, wel-
che nachfolgend kurz angesprochen werden sollen.

Mogliche Steuererhéhungen als Kompensation

Kdme es zu Steuerertragsverlusten durch Wegzlige, so mussten entweder staatliche Ausgaben redu-
ziert oder die Steuern fir die hinterbliebenen Personen erhoht werden. Als Gréssenordnung kann man
beispielsweise die Mehrwertsteuer auf Bundesebene anfiihren, welche pro Prozentpunkt derzeit et-
was Uber drei Milliarden Franken einbringt. Zum Vergleich: Im oben skizzierten Worst Case wiirden bei
Bund und Kantonen gesamthaft etwa 5,5 Milliarden Franken an Steuerertragen wegfallen.
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Wir kénnen die Konsequenzen auch so illustrieren, dass wir die maximal moglichen Steuerertragsaus-
falle fir den Kanton Ziirich (inklusive Gemeinden) in Hohe von rund 900 Millionen Franken (Tabelle 3)
mit den jahrlichen Steuereinnahmen des Kantons (ohne Gemeinden) von natirlichen Personen in
Hohe von rund sechs Milliarden vergleichen. Wiirden tatsachlich alle betroffenen Personen den Kanton
verlassen und sollten die Steuerausfalle allein Uber die Staatssteuern bei natirlichen Personen kom-
pensiert werden, missten die Steuereinnahmen um rund 15% steigen. Eine allgemeine Steuererh6-
hung von fast einem Sechstel ware darum notwendig, wenn keine Moglichkeiten zur Reduktion der
Ausgaben zur Verfligung stiinden.

Kapitalbildung

Eine zusétzliche Steuer, welche hohe Finanzvermégen belastet, wird tendenziell die Kapitalbildung un-
attraktiver machen. Um die Auswirkungen abzuschatzen, ist es notwendig, die Quellen der gesamt-
wirtschaftlichen Kapitalbildung in drei Gruppen aufzuspalten: (i) institutionelle Investoren, (ii) Privat-
personen, und (iii) Unternehmen.

Zu den institutionellen Investoren zahlen z.B. Pensionskassen und Versicherungen. Allein auf die Pen-
sionskassen, welche die Vermdgen der Arbeitenden verwalten, entfallen Finanzvermégen von etwa
120% des BIPs. Diese Gruppe ist nicht direkt betroffen.

Privatpersonen: Von der Initiative sind nicht nur die Direktbetroffenen beriihrt, sondern auch Unter-
nehmen und Startups mit steilem Wachstumspfad und potenzielle Erben, die eine Chance haben, die
Schwelle von 50 Millionen zu liberschreiten. Grob geschatzt sind vermutlich die obersten 1% der Pri-
vatpersonen betroffen, auf sie entfallen rund 40% der privaten steuerbaren Vermoégen. Dort wird es
zu einem starken Riickgang der Vermogensbildung und zu anderen Ausweichmandvern wie z.B. Verle-
gung des Wohnsitzes ins Ausland kommen, was ebenfalls die in der Schweiz verfiigbaren Finanzver-
mogen mindert. Diese Personen missen die Erbschaftssteuer in ihre Spariiberlegungen einpreisen. Bei
konsequenter Anwendung des Wohnsitzlandprinzips der Besteuerung sollte der Marktzins weitgehend
unberihrt bleiben. Der geringere Nettozins fiir heimische Sparer wiirde aber zu einer sehr starken
Reduktion der heimischen Ersparnisbildung fiihren und damit die Abhangigkeit der heimischen Wirt-
schaft von auslandischer Finanzierung vervielfachen. Eine starke Abhangigkeit von Auslandskapital ist
mit erheblichen Risiken verbunden. Dazu zdhlen z.B. eine schnelle Kapitalflucht bei einer Verschlech-
terung der wirtschaftlichen Lage in der Schweiz und damit eine Verscharfung von Krisen. Ein anderes
Risiko ist die Einflussnahme grosser auslandischer Investoren auf die Entscheidungen heimischer Un-
ternehmen. Dabei dirften die Interessen der Arbeitenden in der Schweiz fiir ausldndische Investoren
deutlich weniger zdhlen als fiir heimische Eigentlimer. Wenn das Wohnsitzlandprinzip nur unvollstan-
dig greift und / oder der heimische Kapitalbedarf nicht aus dem Ausland gedeckt werden kann, dann
misste es zu einem Anstieg der heimischen Kapitalkosten mit negativen Auswirkungen auf alle Arten
von Investitionen und zu einer Verlangsamung des Wachstums kommen.

Unternehmen: Ein grosser Teil des Eigenkapitals (als Voraussetzung fiir weitere Fremdfinanzierung)
wird mit einbehaltenen Gewinnen der Unternehmen gebildet. Hier sind drei Gruppen relevant, begin-
nend mit grossen Konzernen im Streubesitz. Sie sind allenfalls massig betroffen, d.h. nur in dem Aus-
mass, wie die Beteiligungen (Aktien) von sehr reichen, inlandischen natiirlichen Personen als Grossin-
vestoren gehalten werden, die der vorgeschlagenen Erbschaftssteuer unterliegen. Diese miissen ver-
kaufen, um die Erbschaftssteuer zu zahlen, werden wesentlich weniger sparen und daher weniger An-
teile halten, oder den Wohnsitz ins Ausland verlegen. Alle Anpassungen wiirden das erwartete Steu-
eraufkommen mindern, mit Folgen auch fiir andere Steuern wie die Einkommensteuer, die nach dem
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Wohnsitzlandprinzip erhoben werden. Es kdme auch zu einer Verschiebung der Eigentiimerstruktur
grosser Konzerne hin zu auslandischen oder institutionellen Investoren. Wenn ein solcher Abtausch
der Eigentimer nicht oder nur begrenzt moglich ist, dann dirfte es zu einem gewissen Anstieg der
Eigenkapitalkosten kommen, weil die betroffenen Grossinvestoren die Erbschaftssteuer in ihre Rendi-
teerwartungen einpreisen mussen.

Die zweite Gruppe sind alle Unternehmen mit konzentriertem Anteilsbesitz, die von nur einer oder
von nur wenigen Personen gehalten werden. Diese Gruppe spaltet sich in grosse und kleine Unterneh-
men auf. Die zweite Gruppe waren die vielen kleinen Unternehmen, deren Eigentiimer (Einzelunter-
nehmen, KMUs mit nur wenigen Eigentiimern) nicht unter die Initiative fallen. In dieser Gruppe hatte
die Initiative aufgrund der hohen Freigrenze keine direkten Auswirkungen. Gesamtwirtschaftlich hat
diese Gruppe eine nur geringe Bedeutung, weil die wirtschaftlichen Aktivitditen (Wertschopfung,
Lohne etc.) Gberdurchschnittlich stark von den grossen Unternehmen dominiert werden. Der Grossteil
dieser Unternehmen ist nicht auf Unternehmenswachstum ausgerichtet.

Die am starksten betroffene Gruppe sind die mittleren und grossen Familienunternehmen, deren Ei-
gentlimer auf ihre den Freibetrag Ubersteigenden Vermogen eine sehr hohe Erbschaftssteuer zu be-
zahlen hatten. Diese Personen haben den grossten Teil des Vermoégens in ihren Unternehmen inves-
tiert, sind wenig diversifiziert und tragen Risiko. Wenn bei Betriebsiibergabe in der Familie die Erb-
schaftssteuer anfallt, wird es zu grossen Liquiditdtsschwierigkeiten kommen. Die Steuer dirfte die Be-
troffenen zur Wohnsitzlandverlagerung in das Ausland zwingen, so dass sie nach dem Wohnsitzland-
prinzip im Inland nicht mehr steuerbar waren. Sie wiirden dann den Betrieb verkaufen oder allenfalls
aus dem Ausland weiterfithren. Nach dem Wohnsitzlandprinzip waren namlich ihre Dividenden und
andere Kapitalertrage sowie Gehalter der im Unternehmen beschaftigten Familienmitglieder nicht
mehr im Inland steuerbar.

Die Initiative hat das Potential, den Typus des erfolgreichen innovativen Unternehmers stark zu dezi-
mieren und damit die Quelle von grossen Familienunternehmen auszutrocknen. Uber kurz oder lang
ist eine Verschiebung der Eigentlimerstruktur grosser heimischer Unternehmen zu erwarten, mit einer
abnehmenden Bedeutung heimischer Eigentiimer und einer zunehmenden Dominanz auslandischer
Grossinvestoren und institutioneller Anlagefonds (u.a. Pensionskassen, und Versicherungen). In der
Unternehmenslandschaft diirfte die Bedeutung grosser Familienunternehmen erheblich sinken und
damit einer Polarisierung der Wirtschaft mit einem schwindenden Mittelstand Vorschub leisten. Damit
ist eine Aufspaltung in eine Vielzahl von kleinen Unternehmen (mit geringem gesamtwirtschaftlichem
Gewicht) und wenigen grossen Konzernen im Streubesitz und unter dem Einfluss institutioneller Anla-
gefonds und ausldndischer Grossinvestoren gemeint. Der schweizerischen Wirtschaft dirfte der Fami-
lienunternehmer abhandenkommen, der es vom innovativen Start-up bis zum grossen Konzern schafft.

Start-Ups

Von der JUSO-Initiative waren auch Start-Ups betroffen. Fiir den Griinder und Eigentiimer von sehr
innovativen Unternehmen wird es unattraktiv, langfristig in der Schweiz zu bleiben. Einige Start-ups
kdonnten bereits vor dem Abstimmungstag wegziehen, da betroffene Vermogende praventiv Massnah-
men ergreifen dirften. Der noch gréssere Schaden entsteht jedoch mittel- und langfristig, da die
Schweiz aufgrund der gesunkenen Standortattraktivitat ein geringeres Stellenwachstum gerade in die-
sen attraktiven Wachstumsbranchen verzeichnen dirfte. Mit einer unsicheren bzw. sehr hoch besteu-
erten Ubergabe der Firmen an die nichste Generation verlére die Schweiz nicht nur fiir traditionelle
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Branchen, sondern eben auch fiir Firmenneugriindungen deutlich an Attraktivitdt. Quantitative Ab-
schatzungen in diesem Zusammenhang finden sich bei Zumbiihl et al. (2024).

Philanthropie

Sehr vermogende Personen tragen in der Schweiz in erheblichem Masse zur Finanzierung von Kultur,
offentlichen Einrichtungen und auch sozialen Institutionen bei. Philanthropie hat auch in der Schweiz
eine lange Tradition (von Schnurbein und Bethmann, 2010). Falls es zu einem Wegzug betroffener Per-
sonen kommen sollte und gleichzeitig die bisher (teilweise) von ihnen finanzierten Angebote erhalten
bleiben, misste womoglich auch hier Steuergeld eingesetzt werden.
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3. Auswirkungen auf Familienunternehmen

Im dritten Teil gehen wir ndaher auf die Besonderheiten von Familienunternehmen ein. Hierbei gilt es
zunachst die Fachliteratur zusammenzufassen sowie die Bedeutung der Familienunternehmen heraus-
zustellen. Anschliessend werden Details zu Besteuerung und Nachfolgen diskutiert. Auf dieser Basis
kénnen dann verbal moglich Auswirkungen der Initiative aufgezeigt werden.

3.1 Fachliteratur zur Besteuerung von Familienunternehmen

Basierend auf einem Datensatz von Uber 10'000 Firmen in 38 Landern fiir den Zeitraum 1990-2006
haben Ellul, Pagano und Panunzi (2010) die 6konomischen Konsequenzen des Erbschaftsrechts unter-
sucht. Sie konnten empirische Hinweise finden, welche suggerieren, dass Investitionen tiefer ausfallen,
wenn Familienunternehmen einem strikten Erbschaftsrecht unterliegen.

Theoretisch ware es eine Option fiir vermdgende Inhaber eines Familienunternehmens, gentigend
hohe Lebensversicherungen abzuschliessen, um die notwendige Liquiditat zu haben. Allerdings finden
Holtz-Eakin et al. (2001) zwar, dass Unternehmer mehr in Lebensversicherungen investieren, dies je-
doch nicht fur die notwendigen Steuerzahlungen ausreicht.

Redonda (2017) diskutiert die Problematik, welche sich durch Erbschaftssteuern fiir Firmeniibergaben
ergeben und wirft auch die Frage auf, ob die Weitergabe an direkte Nachkommen {iberhaupt ein Ziel
sein sollte.

Als im Jahr 2015 zuletzt in der Schweiz liber eine Erbschaftssteuer abgestimmt wurde, publizierte PWC
(2015) eine Studie dazu. Daraus hervorzuheben ist insbesondere das Argument, dass die Gesamtbe-
lastung fur Familienunternehmen wesentlich héher sein diirfte als die eigentliche Erbschaftssteuerlast.
Dies wird mit der Vorfinanzierung der Erbschaftssteuer begriindet. Die Unternehmensbewertung ge-
mass Kreisschreiben Nr. 28 der Schweizerischen Steuerkonferenz («KS 28») basiert zu zwei Dritteln auf
dem Ertragswert, sprich auf kiinftigen Gewinnen. Unter der Annahme, dass die bestehende Unterneh-
menssubstanz betriebsnotwendig ist, muss ein vorausschauend handelndes Familienunternehmen in
Hohe des Ertragswertes neue Substanz erst aufbauen und danach vorhalten. Dies fihrt im ersten
Schritt dazu, dass gewinnsteuerbelastete, nicht re-investierbare Ertrage erzielt werden miissen. Da die
Schuldner der Erbschaftssteuer weiterhin die Erben sind, muss die vorhandene Substanz ausgeschiit-
tet werden, was wiederum Einkommenssteuern nach sich zieht. Aufgrund der Unvorhersehbarkeit der
Erbschaft kommt schliesslich noch die Kapital- oder Vermogenssteuer hinzu, die im Zeitverlauf weitere
Prozentpunkte ausmacht. In der Summe ergibt sich eine tatsdchliche Gesamtsteuerlast, welche deut-
lich oberhalb des Erbschaftssteuersatzes liegt.

3.2 Rolle und wirtschaftliche Bedeutung der Familienunternehmen

Familienunternehmen unterscheiden sich auf vielfiltige Weise von anderen Firmen. In der Wissen-
schaft gibt es einen Konsens, dass sie effizienter und leistungsfahiger sind und stabilere Beschaftigung
bieten als die Gbrigen Unternehmen. Das gilt vor allem in der ersten Griindergeneration, und nur mehr
abgeschwacht bei den nachfolgenden Generationen.

Eine Studie des ZEW (2023) vergleicht die Bedeutung der Familienunternehmen in Deutschland und
Italien. Die meisten Unternehmen sind Familienunternehmen. In Deutschland sind 78% der Unterneh-
men familienkontrolliert, in Italien liegt der Anteil sogar bei 87%. Familienunternehmen dominieren

29



bei kleinen Unternehmen, die meist als Personengesellschaft gefiihrt werden. In Italien sind ganze 95%
der Personengesellschaften familienkontrolliert, in Deutschland 78%. Bei den Kapitalgesellschaften,
die naturgemass grosser sind, sind die Familienunternehmen etwas weniger dominant, aber immer
noch Uberdurchschnittlich stark vertreten. Die Anteile betragen 76% in Deutschland und 84% in Italien.
In der Schweiz sind 67% der Kapitalgesellschaften familienkontrolliert. Abbildung 8 erweitert den Ver-
gleich auf andere europdische Lander. In allen ausgewahlten Staaten, mit Ausnahme Danemarks, ist
der Giberwiegende Teil der Kapitalgesellschaften mit mindestens fiinf Beschaftigten familienkontrol-
liert.

Am Beginn der Familienunternehmen steht meist eine Unternehmerpersdnlichkeit mit einer neuen
Geschéftsidee. Ein technologisch besonders innovatives Konzept legt den Grundstein fir ein rasches
Wachstum bis hin zum grossen Konzern. Niemand sonst pragt das Unternehmen so stark wie der Griin-
der oder die Griinderin, unabhangig davon, ob das Wachstumspotential gross oder klein ist. In der
Forschung herrscht Konsens, dass die Griinderunternehmen in der ersten Generation im Hinblick auf
Umsatz- und Beschaftigungswachstum und Profitabilitat Gberdurchschnittlich erfolgreich sind.

Bei der Unternehmensiibergabe stellt sich die Frage, ob die nachfolgenden Generationen sich auf die
Eigentimerrolle beschranken oder auch das Management Gibernehmen. Wenn sie sich vom Manage-
ment zuriickziehen, werden sie auch ihr Finanzvermogen starker diversifizieren wollen und weiter An-
teile verkaufen. Oftmals wird das Unternehmen auch ganz verkauft. Der Einfluss der Familie auf die
grossen, alteren Unternehmen schwindet daher in den Folgegenerationen. Das zeigt sich deutlich in
der Statistik. Abbildung 9 listet den Anteil der Familienunternehmen nach Gréssenklassen gemessen
an der Zahl der Beschaftigten auf. In Deutschland fallt der Anteil der familienkontrollierten Unterneh-
men von 86% bei 5 bis 9 Beschaftigten auf 27% bei 500 und mehr Beschaftigten ab. In Italien sind
Familienunternehmen in allen Gréssenklassen stirker vertreten.?

Deutschland
Osterreich

Schweiz

20 %
18 %

Danemark

549
Frankreich o

. 84 %
Italien
71 %

0,
Lettland S
72 %

82 %
Polen )
62 %

0% 20 % 40 % 60 % 80 % 100 %
[l Familienkontrollierte Unternehmen I Eigentiimergefiihrte Unternehmen

Quelle: Orbis-Datenbank 2019, Bureau van Dijk; Eigene Berechnungen, Imputationen fiir fehlende Beschaftigtenwerte.

Abbildung 8: Anteil Familienunternehmen bei Kapitalgesellschaften mit mindestens 5 Mitarbeitern (ZEW, 2023, S. 22)

2 Nach ZEW-Definition liegen bei familienkontrollierten Unternehmen 50% des Eigentums bei maximal 3 Perso-
nen. In der Untergruppe von eigentliimergefiihrten Unternehmen liegen Unternehmensbeteiligung und Ma-
nagement in einer Hand.
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Quelle: Orbis-Datenbank 2019, Bureau van Dijk; Eigene Berechnungen, Imputationen fiir fehlende Beschaftigtenwerte.

Abbildung 9: Familienunternehmen nach Beschaftigtenklassen (ZEW, 2023, S. 28)

3.3 Unternehmenserfolg

Es lohnt sich, auf die Arbeit von Sraer und Thesmar (2007) zu Familienunternehmen in Frankreich de-
tailliert einzugehen, weil sie fiir den kontinental-europadischen Kontext besonders aufschlussreich ist.
In der Folge gleichen wir die Ergebnisse mit einer Reihe anderer einflussreicher Beitrdge aus der inter-
nationalen Forschung ab. Die Daten von Sraer und Thesmar beziehen sich auf franzosische, bérsenko-
tierte Unternehmen in der Periode 1994-2000. Nach allgemeiner Konvention klassifizieren sie ein Un-
ternehmen als Familienunternehmen, wenn der Griinder oder ein Familienmitglied wenigstens 20%
der stimmberechtigten Anteile kontrolliert. Etwa 70% sind demnach Familienunternehmen, was im
internationalen Vergleich ein sehr hoher Wert ist. Die Familienunternehmen werden entweder vom
Griinder (etwa 31% der Grundgesamtheit), vom Nachfolger (24%) oder von einem professionellen Ma-
nager (16%) gefiihrt. Der Rest sind grosse Unternehmen im Streubesitz. Da Familienunternehmen im
Durchschnitt deutlich kleiner sind, ist ihr Anteil an den Beschéftigten mit 45% und an den aggregieren
Aktiven mit 35% deutlich geringer.

Es zeigt sich, dass Familienunternehmen zwar wesentlich kleiner, aber nach verschiedenen Kennzahlen
deutlich leistungsfahiger sind als grosse Konzerne. Vor allem die Griinderunternehmen wachsen we-
sentlich schneller als die anderen. Im Beobachtungszeitraum betrdgt ihr Umsatzwachstum 16% (7%
bzw. 10% bei Familienunternehmen, die von den Nachfolgern oder von professionellen Managern ge-
leitet werden), im Vergleich zu 7% in der Kontrollgruppe. Familienunternehmer sind in der Regel deut-
lich profitabler. Die Anlagenrendite (return on assets) betragt im Durchschnitt aller Unternehmen 12%
und in der Kontrollgruppe etwa 10%, wahrend Familienunternehmen eine Gberdurchschnittlich hohe
Rendite erzielen, namlich 15% bei den Griindern, 13% bei den Nachfolgern und 12%, wenn die Fami-
lienunternehmen von einem professionellen Manager geleitet werden. Die Unterschiede bei der
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Eigenkapitalrendite sind noch akzentuierter. Wahrend es bei der Verschuldungsquote keine wesentli-
chen Unterschiede gibt, fallt eine signifikant geringere Ausschittungsquote auf. Wahrend die grossen
Unternehmen im Streubesitz etwa 26% der Gewinne als Dividenden ausschitten, zahlen die von den
Grindern geleiteten Firmen nur etwa 19% als Dividende aus. Bei den Nachfolger- und Manager-gelei-
teten Familienunternehmen ist die Ausschiittungsquote mit jeweils 21% nur unwesentlich héher. Eine
hohere Einbehaltung und Reinvestition der Gewinne passt damit zusammen, dass Familienunterneh-
men damit ein rascheres Wachstum finanzieren.

Die Leistungsfahigkeit eines Unternehmens hangt von vielen Einflussfaktoren ab. Forscher kontrollie-
ren daher in einem weiteren Schritt flir andere Einflussgrossen wie Grosse, Alter, Branchenzugehorig-
keit usw., um den Einfluss der Familie auf den Unternehmenserfolg zu isolieren. Unter Beriicksichti-
gung dieser Kontrollgrossen schatzen sie, wie stark der Unterschied im Unternehmenserfolg relativ zur
Kontrollgruppe vom Familieneinfluss abhangt. Demnach erwirtschaften Familienunternehmen ‘unter
sonst gleichen Umstdnden’ eine um 1,7 Prozentpunkte hohere Anlagenrendite (return on assets) als
andere Unternehmen der Kontrollgruppe. Bei der Eigenkapitalrendite betrdgt der Unterschied ganze
9,6 Prozentpunkte. Dieser Renditeunterschied ist in allen drei Gruppen von Familienunternehmen in
etwa gleich hoch (im Fall der Unternehmensleitung beim Griinder +1,8, beim Nachfolger +1,9 und bei
einem professionellen Manager +1,5 Prozentpunkte Anlagenrendite). Familienunternehmen schiitten
deutlich weniger Dividende aus, wiederum kontrolliert fir andere Einflussfaktoren. Der Unterschied
zur Kontrollgruppe betragt etwa 5,5 Prozentpunkte des Gewinns. Angesichts einer durchschnittlichen
Ausschittungsquote von etwa 20% ist das ein ganz erheblicher Unterschied. Am geringsten ist die
Ausschittungsquote bei Familienunternehmen, die vom Griinder gefiihrt werden (7,6 Punkte Unter-
schied zur Kontrollgruppe). In dieser Phase ist auch der Finanzierungsbedarf fiir das weitere Wachstum
am hochsten.

Gemass Sraer und Thesmar (2007) sind die Familienunternehmen in Frankreich deutlich profitabler als
grosse Unternehmen ohne Familieneinfluss. Zu dhnlichen Ergebnissen kommt die friihe und sehr ein-
flussreiche Arbeit von Andersen und Reeb (2003) fiir die USA, die ebenfalls borsenkotierte Unterneh-
men verglichen haben. Gemessen an der Anlagerendite (return on assets) Ubertreffen von Griindern
geflihrte Familienunternehmen die Unternehmen im Streubesitz um etwa 3,5 Prozentpunkte (vergli-
chen mit 1,8 Punkten bei Sraer und Thesmar). Die Nachfolger in den Familienunternehmen erzielen
eine um 2 Prozentpunkte hohere Rendite (wie in Frankreich). Familienunternehmern mit externem
Management weisen mit einem Renditeunterschied von einem Prozentpunkt einen deutlich geringe-
ren und nicht mehr signifikanten Vorsprung auf, wahrend sie bei Sraer und Thesmar ahnlich erfolgreich
wie andere Familienunternehmen sind.

Parisi (2023) misst den Status eines Familienunternehmens nicht anhand einer Beteiligungsschwelle
(mindestens 20% der Anteile im Familienbesitz), sondern direkt anhand der Beschaftigung von Famili-
enmitgliedern in Top Jobs. Demnach erwirtschaften Familienunternehmen eine um 4,4 Prozentpunkte
hohere Rendite, geben um 2,2 Prozentpunkte weniger fiir F&E aus, zahlen deutlich héhere Dividenden,
und erzielen eine geringere Marktbewertung relativ zu den Buchwerten (Tobin’s Q, als Mass fiir kiinftig
zu erwartende Gewinne). Man kann das so interpretieren, dass diese Unternehmen nach anfanglich
starkem Wachstum die Reifephase erreicht haben. Von den Griindern gefiihrte Unternehmen haben
eine um 2,1 Prozentpunkte geringere Anlagerendite, investieren um 2,9 Prozentpunkte mehr in F&E,
zahlen weniger Dividenden, und die Marktwerte (ibersteigen die Buchwerte um etwa 22 Prozent-
punkte. Eine typische Erklarung ware, dass Griinderunternehmen anfanglich noch wenig Gewinne er-
wirtschaften, aber ein Gberdurchschnittlich hohes Wachstumspotential aufweisen.
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3.4 Implizite Versicherung der Arbeitnehmer

Familienunternehmen wird oft eine nachhaltige und langfristig orientierte Unternehmensfiihrung
nachgesagt. Ein langerer Planungshorizont folgt aus langeren Amtszeiten verbunden mit einem weni-
ger haufigen Wechsel im Management.

In der Tat zeigen die 6konometrischen Ergebnisse, dass ein Managerwechsel (CEO turnover) in Famili-
enunternehmern wesentlich seltener ist. In Unternehmen, die von den Griindern oder ihren Nachfol-
gern geleitet werden, ist die Wahrscheinlichkeit flir einen Managerwechsel um ganze 9 Prozentpunkte
geringer als in der Kontrollgruppe. Dieser Unterschied ist sehr gross, wenn man bericksichtigt, dass
ein Managerwechsel nur selten stattfindet (mit einer Wahrscheinlichkeit von durchschnittlich 10% pro
Jahr). Wird das Familienunternehmen von einem professionellen Manager geleitet, schrumpft der Un-
terschied zur Kontrollgruppe von grossen Konzernen auf 3 Prozentpunkte (und ist statistisch nicht
mehr signifikant). Damit kdnnen Familienmitglieder eine Managerposition um etwa vier Jahre langer
ausliben als extern angeheuerte Manager.

Ein langerer Planungshorizont hat einen stabilisierenden Einfluss und eréffnet den Familienunterneh-
men einen Handlungsspielraum, den andere Unternehmen nicht haben. Die langfristige Orientierung
im Management fiihrt dazu, dass die Unternehmen im Boom weniger investieren und héhere Dividen-
den ausschitten. Im Gegenzug zahlen sie in der Rezession weniger Dividenden und kénnen so Investi-
tionen und Beschéftigung eher halten. Damit tragen die Familienunternehmen zur Krisenrobustheit
des Landes bei. Die Langfristorientierung erlaubt den Unternehmen, «ihren» Beschaftigten eine impli-
zite Vereinbarung anzubieten, namlich etwas geringere Lohne fir mehr Beschéftigungssicherheit.
Diese Sicherheit hat einen Preis in Form von Lohnabschldgen und wird dennoch von den Arbeitenden
geschatzt, denen die Jobsicherheit sehr wichtig ist. Forscher ermitteln, dass die von Familienmitglie-
dern geleiteten Unternehmen in Frankreich — bei gleicher Qualifikation — um etwa 4-5% niedrigere
Lohne zahlen. Diese Fahigkeit, geringere Lohne bei gleicher Qualifikation zu zahlen, kann wenigstens
teilweise die hohere Profitabilitdt von Familienunternehmen erklaren. Bei Familienunternehmen, die
von externen Managern gefiihrt werden, entfallt der Lohnabschlag weitgehend, vermutlich deshalb,
weil die Arbeitenden dem Versprechen auf Sicherheit weniger glauben. Die externen Manager haben
tatsachlich eine kiirzere Verweildauer, so dass sie eine sichere Beschaftigung weniger glaubwirdig ver-
sprechen kénnen.

Die hohere Beschaftigungssicherheit zeigt sich auch daran, dass die Familienunternehmen weniger
stark auf negative Schocks wie beispielsweise einen branchenweiten Nachfrageeinbruch reagieren als
die Unternehmen der Kontrollgruppe. Sie kdnnen eher die konjunkturellen Schwankungen Gber die
Zeit glatten, indem sie Umséatze und Beschaftigung in der Rezession aufrechterhalten. Das gilt insbe-
sondere fiir Familienunternehmen, die von den Nachfolgern geleitet werden, und weniger fiir die an-
deren Gruppen. Die Griinder sind vermutlich weniger in der Lage, Jobsicherheit zu bieten, weil sie in
einer noch sehr riskanten Unternehmensphase nach der Griindung operieren. Externe Manager von
Familienunternehmen kénnen Jobsicherheit weniger glaubhaft versprechen, weil ihre Amtszeiten ris-
kanter und haufiger friihzeitig enden. Aus demselben Grund kénnen auch die grossen Unternehmen
der Kontrollgruppe nicht glaubhaft mehr Jobsicherheit versprechen und miissen den Arbeitnehmern
das hohere Beschaftigungsrisiko mit etwas hoheren Léhnen abgelten.

Die langerfristige Orientierung des Managements ermoglicht den Familienunternehmen auch gerin-
gere Kreditkosten. Das Argument geht auf Anderson, Mansi und Ree (2003) zurlick, wonach Familien-
unternehmen im Vergleich zu anderen Unternehmen deutlich niedrigere Verschuldungskosten haben
(der corporate yield spread, also der Zinsabstand zu sicheren Anlagen wie Staatsanleihen, ist um 30-
40% niedriger). Da Familienunternehmen sehr langfristig orientierte Anteilseigner haben, kann das
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Management glaubwiirdig eine geringere Ausfallswahrscheinlichkeit versprechen, was die Risikopra-
mie und damit die Zinskosten reduziert. Sraer und Thesmar (2007) finden einen ahnlich hohen Effekt
fr Frankreich, wonach Familienunternehmen im Durchschnitt um 30 Basispunkte (0,3 Prozentpunkte)
geringere Zinskosten haben als andere. Der Unterschied ist allerdings fiir alle Gruppen zusammen nicht
signifikant. Nur die Familienunternehmen, die von einem professionellen externen CEO geleitetet wer-
den, zahlen signifikant tiefere Zinskosten. Der Unterschied zur Kontrollgruppe betrdgt hohe 1,6 Pro-
zentpunkte. Die Forscher interpretieren das als Resultat des Zusammentreffens von langfristig orien-
tierten Aktiondren und dem Uberlegenen Finanzmanagement professioneller Manager.

Dass Familienunternehmen der Belegschaft mehr Beschaftigungssicherheit versprechen kénnen als
andere und dafiir tiefere L6hne zahlen, ist in der Forschung breit akzeptiert. Sie haben darin einen
komparativen Vorteil, weil sie aufgrund ihrer langfristigen Ausrichtung mehr Vertrauen geniessen, dass
ein solches Versprechen von Lohn- und Beschaftigungssicherheit auch dauerhaft Giltigkeit hat und
nicht bei ndchster Gelegenheit gebrochen wird. Aber das Ausmass dieser impliziten Versicherung kann
je nach Umfeld grosser oder kleiner sein. Ellul, Pagano und Schivardi (2017) untersuchen einen welt-
weiten Datensatz mit grosser Heterogenitdt zwischen den Staaten und zeigen, dass die staatliche So-
zialversicherung und das Versicherungsangebot der Unternehmen Substitute sind. Wenn eine formelle
Arbeitslosenversicherung fehlt und die Ersatzrate Null ist, fangen die Familienunternehmen die Erlos-
schwankungen vollstandig auf. Wenn die Ersatzraten der offentlichen Arbeitslosenversicherung héher
sind, das heisst die staatliche Versicherung zunimmt, bieten die Familienunternehmen weniger Be-
schaftigungssicherheit an. Bei einer Ersatzrate von 50% fallt die Beschaftigungssicherheit um etwa ein
Drittel. In solchen Landern schlagt die Konjunktur starker auf die Arbeitslosigkeit durch.

Den Arbeitenden ist die Beschéaftigungssicherheit sehr wichtig. Im Gegenzug akzeptieren sie Lohnab-
schlage. Forscher schatzen den Lohnabschlag auf etwa 6%, wenn ein Land Uber keine 6ffentliche Ar-
beitslosenversicherung verfiigt. Die Lohnabschlage nehmen im Landervergleich ab, wenn die Ersatzra-
ten der Arbeitslosenversicherung hoher sind. Als Puffer dienen Anpassungen bei Gewinnen, Dividen-
den und Barreserven, um die Erldsschwankungen aufzufangen. Sie sind in Familienunternehmen um-
fangreicher als in anderen, grossen Unternehmen. Auch der Kreditzugang bestimmt die Krisenrobust-
heit der Familienunternehmen. Eine Kreditklemme in einer Bankenkrise beeintrachtigt ihre Fahigkeit,
flr Beschaftigungssicherheit zu sorgen, wahrend in ‘normalen’ Rezessionen die Jobs in Familienunter-
nehmen sicherer sind als in grossen Konzernen ohne Familieneinfluss. Bereits dieses Ergebnis zeigt,
dass eine implizite Versicherung durch Familienunternehmen nur funktionieren kann, wenn sich gute
und schlechte Zeiten abwechseln. Ein Beschaftigungsabbau aufgrund eines dauerhaften Strukturwan-
dels lasst sich damit nicht verhindern. Dementsprechend zeigen Guiso et al. (2005), dass Unternehmen
in Italien die Arbeitenden beinahe vollstiandig gegen voribergehende Erlédsschwankungen schiitzen,
aber nur mehr reduziert bei lang andauernden Einbriichen.

Die Familienunternehmen pflegen ein nahes Verhiltnis und gegenseitiges Vertrauen zwischen Unter-
nehmensfiihrung und Arbeitnehmern. Wenn in einem Land eine schwierige Arbeitskultur herrscht, die
von Streiks und aggressiven Gewerkschaften gepragt ist, kbnnen Familienunternehmen noch am bes-
ten damit umgehen. Mueller und Philippon (2011) werten eine Umfrage in Frankreich im Jahre 1998
aus und finden, dass im Durchschnitt nur etwa 10% der Belegschaft von Familienunternehmen Ge-
werkschaftsmitglied waren, gegeniiber 15% bei anderen. Drei Jahre vor der Umfrage waren nur 18%
der Familienunternehmen von Streiks betroffen, aber 35% der grossen Unternehmen ohne Familien-
einfluss. Tatsadchlich kdnnen sie auch zeigen, dass der Anteil der Familienunternehmen in besonders
arbeitsabhdngigen Branchen in Landern mit schwieriger Arbeitskultur grosser ist. Eine hohere Streik-
haufigkeit im Jahr 1960 schlagt sich 30 Jahre spater in einem hoheren Anteil von Familienunternehmen
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nieder. Nach Ansicht der Forscher ist ein zunehmender Anteil von Familienunternehmen eine natdrli-
che Folge einer schwierigen Arbeitskultur.

3.5 Unternehmensnachfolge
Familienunternehmen haben jedoch auch spezifische Herausforderungen und Nachteile, die zu einem
deutlich weniger positiven Ergebnis flihren kénnen. Vor allem die Unternehmensnachfolge kann
grosse Schwierigkeiten bereiten.

Zundachst herrscht in der Forschung Konsens, dass die «Griinderpramie» einen (iberdurchschnittlichen
Unternehmenserfolg erzeugt. Innovative Start-ups wachsen wesentlich schneller als dltere Unterneh-
men. Die Griinder pragen die entscheidende technische und organisatorische Geschaftsidee eines Un-
ternehmens wie niemand sonst. Allerdings verdndern sich auf dem Weg vom innovativen Start-up in
die Reifephase des Unternehmens die Anforderungen an das Management sehr stark. Im Bereich der
High-Tech-Szene kommt es daher nicht selten vor, dass Venture-Capital-Geber mit grossen Kontroll-
rechten einen Wechsel vom Griinder zu einem professionellen Manager durchsetzen, um das weitere
Wachstum abzusichern.

Spatestens bei der Unternehmensnachfolge stellt sich die Frage, ob die ndachste Generation in der Fa-
milie noch Uiber die Qualitdten des Griinders und Gber Managementfihigkeiten verfiigen, die dem Ver-
gleich mit professionellen, externen Managern standhalten. Die Ubergabe der Managementverant-
wortung an Familienmitglieder kann den Unternehmenserfolg bremsen und zu einer unterdurch-
schnittlichen Entwicklung fiihren. Da in vielen Landern der Anteil der Familienunternehmen sehr hoch
ist (50% und mehr), kann die Bevorzugung von Familienangehdérigen im Management sich auch mak-
rookonomisch niederschlagen. Bertrand und Schoar (2006) kommen zum Ergebnis, das in Ldndern mit
hoher Familientradition der Anteil der Selbstandig-Beschaftigten hdher ist, aber die Unternehmens-
grossen kleiner und das Pro-Kopf-Einkommen geringer sind. Ebenso stellen Bloom und Van Reenen
(2010) fest, dass der Unternehmenserfolg stark von der Managementqualitit abhangt, und Familien-
unternehmen im Durchschnitt eine schlechtere Managementqualitdt aufweisen.

Der Wechsel zu externen Managern hat Vor- und Nachteile. Burkart et al. (2003) gehen davon aus,
dass die Qualitat von externen Managern im Durchschnitt wesentlich grosser ist als bei Familienmit-
gliedern, weil sie wettbewerblich aus einem grossen Pool von Talenten rekrutiert werden kdnnen. Ein
Managementwechsel von der Familie zu externen Managern kdnnte daher den Unternehmenserfolg
steigern. Allerdings entstehen neue Interessenskonflikte zwischen Managern und Eigentiimern. Die
Familie muss mit erheblichen Kontroll- und Aufsichtskosten rechnen, um die externen Manager zu
kontrollieren und die eigenen Interessen zu wahren. In Familienunternehmen sind dagegen Eigentum
und Management in einer Hand. Die Wahl, das Management in der Familie zu halten oder externen
Managern zu Ubergeben, stellt also eine Abwagung dar. Eine Besetzung mit externen Managern ist
eher geboten, wenn der Unterschied in den Managementfahigkeiten sehr gross ist, und wenn die Kon-
troll- und Aufsichtskosten gering sind, etwa weil die Gesetzeslage einen starken Eigentiimerschutz vor-
sieht.

Diese Argumente zeigen sich in der empirischen Forschung. Perez-Gonzalez (2006) untersucht 335
Falle einer Unternehmensnachfolge im Jahr 1994 in den USA. Davon entfallen 122 (36,4%) auf Fami-
lien-Manager, die mit dem scheidenden CEO, Griinder oder dem grossten Eigentlimer durch Verwandt-
schaft oder Heirat verbunden sind, und 213 auf externe Manager ohne Familienbande. Es zeigt sich,
dass Familien-Manager zum Zeitpunkt der Ernennung um acht Jahre jlinger sind und dementspre-
chend acht Jahre weniger Erfahrung haben. Wenn ein Unternehmen ein Familienmitglied mit der
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Nachfolge betraut, fallt die Anlagerendite (operating return on assets) innerhalb von drei Jahren um
14% relativ zu den Unternehmen, die einen externen Manager anheuern. In 54 Fallen (45% der Fami-
lienmanager) haben die Nachfolger in der Familie keine selektive Managementausbildung an einem
kompetitiven College erhalten. In diesen Fallen sinkt die Profitabilitdt gemessen an der Anlagenrendite
um ganze 25%. Bennedsen et al. (2007) untersuchen dieselbe Frage anhand von Daten zur Unterneh-
mensnachfolge in Danemark und kommen zu einem dhnlichen Ergebnis. Wenn ein Unternehmen das
Management einem Familienmitglied libergibt, sinkt die Profitabilitdt gemessen an der Anlagerendite
um mindestens vier Prozentpunkte relativ zu den Unternehmen, welche die Nachfolge mit einem ex-
ternen Manager besetzen. Besonders stark ist der Effekt in rasch wachsenden Branchen. Das Ergebnis
ist prinzipiell damit vereinbar, dass Familienunternehmen im Durchschnitt profitabler sind als unab-
hadngige Unternehmen im Streubesitz. Die Renditevorsprung konnte aber systematisch grosser ausfal-
len, wenn die Familienunternehmen bei der Nachfolgeplanung den Fokus auf Managementkompetenz
legen und nicht von der Familienanbindung abhangig machen.

Die Unternehmensibergabe an die ndchste Generation kann eine grosse finanzielle Herausforderung
fiir Familienunternehmen werden und ihr weiteres Wachstum erheblich bremsen, wenn das Erbrecht
besonders streng und die Erbschaftssteuern (siehe nachster Abschnitt) hoch sind. Auch Konflikte unter
den Erbberechtigten kénnen Ilahmend auf das Unternehmen wirken. Die zentrale Herausforderung ist,
dass die Anspriiche der (ibrigen Familienmitglieder die Finanzkraft des Nachfolgers und des Unterneh-
mens beeintrachtigen. Diese Anspriiche beschrdanken die Fahigkeit, Kredit aufzunehmen und Investiti-
onen zu finanzieren. Das gilt auch dann, wenn die Gbrigen Erben nicht ausbezahlt werden, sondern
Beteiligungsanteile erhalten. Auch diese Anteile reduzieren den Teil des Gewinns, der den Kreditge-
bern glaubhaft als Riickzahlung versprochen werden kann, und beschranken damit den Kreditzugang.
Wenn der Familienunternehmer seinem Lebenswerk eine erfolgreiche Zukunft sichern mochte, hat er
also ein Interesse, einen moglichst grossen Teil der Hinterlassenschaft auf den Nachfolger zu konzent-
rieren und die Ubrigen Familienmitglieder weniger zu beglinstigen. Wenn namlich die laufenden Er-
trage nicht reichen, um die Anspriiche zu befriedigen, kann im Extremfall sogar eine Liquidation oder
ein Verkauf des Unternehmens notwendig werden.

Die Aufteilung des Vermaogens auf Ehepartner und Kinder unterliegt jedoch gesetzlichen Beschrankun-
gen, die je nach Land mehr oder weniger streng sind. Die Lander unterscheiden sich auch in der Fi-
nanzmarktentwicklung und im Kreditzugang, den die Unternehmen bei einem plétzlichen grossen Fi-
nanzbedarf haben. Ellul et al. (2010) untersuchen die Bedeutung des Erbrechts unter Beriicksichtigung
dieser Rahmenbedingungen anhand eines Datensatzes mit 10'004 Unternehmen in 38 Landern fiir die
Jahre 1990 bis 2006. Etwa 32% davon sind Familienunternehmen. Sie messen die Flexibilitat des Erb-
rechts am maximalen Anteil des Vermaogens, der fiir den Nachfolger moglich ist. In vielen Landern ist
es sogar moglich, dass der Nachfolger 100% des Vermogens erbt (ein Indexwert von 1) und die Gbrigen
Familienmitglieder nichts. In anderen Landern ist eine starke Gleichbehandlung vorgeschrieben (ge-
ringe Flexibilitat aus Sicht des Erblassers), so dass der Indexwert je nach Zahl der Erbberechtigten nied-
rig ausfallt.

Das zentrale Ergebnis ist, dass die Flexibilitat des Erbrechts im Landervergleich einen starken Einfluss
auf die Investitionen der Familienunternehmen hat, wahrend der Effekt auf die Investitionen der an-
deren, typischerweise grossen Unternehmen ohne Familieneinfluss nur unbedeutend ist. Wenn z.B.
die Flexibilitdt von 1 auf 0,625 abnimmt und das Erbrecht somit strenger wird (d.h., anstatt 100% des
Vermdgens kann der Nachfolger nur mehr maximal 62,5% erhalten), dann fallen die Investitionen (Aus-
gaben fir Ausriistungen in Prozent der gesamten Assets) der Familienunternehmen um knapp 12%
geringer aus als in der Kontrollgruppe. Die Notwendigkeit, andere Familienmitglieder auszuzahlen, ver-
ringert namlich die Finanzkraft des Unternehmens. Der differentielle Effekt auf die Investitionen der

36



Familienunternehmen ist starker in Lindern, in denen der Zugang zu externer Finanzierung schwieriger
ist, beispielsweise aufgrund eines unginstigen Kapitalmarktrechts (gemessen am Investorenschutz).
Die negative Auswirkung auf die Investitionen ist sehr stark bei jenen Familienunternehmen kon-
zentriert, bei denen gerade eine Nachfolge ansteht. Diese machen im Datensatz ein Drittel der Fami-
lienunternehmen aus. Der negative Effekt auf die Investitionen konzentriert sich also auf die Periode
um den Nachfolgezeitpunkt. In Lindern mit strengem Erbrecht fallt die durchschnittliche Investitions-
quote der Familie in den 5 Jahren vor der Nachfolge im Vergleich zu den neun Jahren danach um 31%.
In Landern mit flexiblem Erbrecht betragt der Riickgang nur mehr 8% und ist statistisch nicht mehr
signifikant.

In Teilen der Literatur herrscht eine recht kritische Einstellung zu Familienunternehmen in zweiter oder
spaterer Generation. Stellvertretend sei die Arbeit von Grossmann und Strulik (2010) erwahnt, die sich
gegen eine bevorzugte Behandlung der Unternehmensnachfolge bei der Erbschaftsteuer aussprechen.
Sie berechnen mit einem stilisierten Modell signifikante Wohlfahrtsverluste aus der steuerlichen Son-
derbehandlung. Die Annahme ist, dass die Nachfolger im Durchschnitt Gber geringere Management-
fahigkeiten verfiigen als andere Unternehmen. Die Literatur ist sich einig, dass die beschrankte Aus-
wahl von Managern aus der Familie zu geringerer Managementqualitat fihren kann als bei der Einstel-
lung von extern rekrutierten Managern. Auf dem Markt ist die Auswahl und damit die Chance, die
besten Manager zu finden, sehr viel grosser. Da es beim Verkauf des Unternehmens einen gewissen
Wertverlust (‘Transaktionskosten’) gibt, werden Familienunternehmen bisweilen fortgefiihrt, auch
wenn die Managementqualitat dabei etwas abfillt. Diese Entscheidung fiihrt in der Gesamtheit der
Unternehmen zu einem Verlust an Managementqualitdt, Produktivitdt und Einkommen. Eine redu-
zierte Erbschaftssteuer verstarkt diese Entwicklung. Indem sie die Unternehmensnachfolge erleichtert,
nimmt im gesamten Unternehmenssektor der Anteil der Familienunternehmen mit etwas geringerer
Managementqualitat zu, und der Anteil der Unternehmen mit besserem Management ab. Das fihrt
nach Ansicht der Forscher zu Produktivitats- und Einkommensverlusten.

Allerdings kann man die Vernachlassigung eines anderen wichtigen Faktors zugunsten der Familienun-
ternehmen kritisieren, den Burkart et al. (2003) in einer einflussreichen Arbeit stark betont haben.
Beim Tod des Griinders hat die Familie drei Alternativen: (i) sie kann Management und Kontrolle in
einer Hand behalten, so dass es keinen Eigentlimer-Manager-Konflikt geben kann; (ii) sie kann die Kon-
trolle (spricht die Beteiligungsanteile) behalten, aber die Leitung an einem professionellen externen
Manager Ubergeben. Es entsteht ein Manager-Eigentiimer-Konflikt, der kostspielige Kontroll- und
Uberwachungsmechanismen notwendig macht; (i) Verkauf des Unternehmens, so dass Kontrolle und
Eigentum in andere Hande wechseln. Grossmann und Strulik (2010) betrachten nur die Alternativen
(i) und (iii), stellen Alternative (i) aber unglinstig dar. Sie ignorieren, dass die Einheit von Management
und Eigentum zu erheblichen Einsparungen in der Unternehmenskontrolle fiihrt und den geschafts-
mindernden Manager-Eigentiimer-Konflikt vermeidet. Somit blenden sie einen wichtigen Vorteil von
Familienunternehmen aus. Indem sie bei allen anderen Unternehmen die Kontrollkosten des Manage-
ments ausblenden, stellen sie zudem alle anderen Unternehmen im Vergleich zu den Familienunter-
nehmen zu glinstig dar. Die Vorteile von Kontrolle und Eigentum in einer Hand sind vermutlich ein
wichtiger Grund, warum Familienunternehmen so weit verbreitet sind.

Schliesslich blenden die Autoren die Alternative (ii) aus, ndmlich die Weiterfiihrung des familienkon-
trollierten Unternehmens mit einem externen Manager. Damit unterstellen sie, dass alle Familienun-
ternehmen in zweiter oder spaterer Generation eine unterdurchschnittliche Managementqualitat und
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damit eine geringere Leistungsfahigkeit aufweisen.? In der Realitit gibt es aber einen erheblichen Teil
von Unternehmen, die von der Familie kontrolliert, aber von professionellen Managern geleitet wer-
den. Dieser Teil der Familienunternehmen wird also eine mindestens so hohe Managementqualitat
und Produktivitat aufweisen wie alle anderen Konzerne. Trotzdem kann die Erbschaftssteuer, wie von
Tsoutsoura (2015) gezeigt, zu einer erheblichen Bremse fiir das weitere Unternehmenswachstum wer-
den, weil das Unternehmen die steuerliche Situation der kontrollierenden Familieneigentiimer berick-
sichtigen muss.

3.6 Erbschaftssteuern und Familienunternehmen

Ahnlich wie Restriktionen des Erbrechts kann eine hohe Erbschaftssteuer die Familienunternehmen
bei der Betriebsiibergabe erheblich belasten, deren Investitionen einschranken oder auch zum Verkauf
zwingen. Die einzige bekannte Arbeit dazu ist von Tsoutsoura (2015). Sie nutzt dazu eine Steuerreform
in Griechenland von 2002 aus, welche die Erbschaftssteuer bei Ubergabe innerhalb der Familie von
20% auf 2,4% reduzierte, wihrend sie bei Verkauf und Ubergabe an andere Personen unverindert
blieb. Die Forscherin untersucht die Auswirkungen anhand von 612 Unternehmensibergaben in den
Jahren 1999 bis 2005, wobei 365 auf Ubergaben innerhalb der Familie und 247 auf unverbundene
Transfers (Verkauf an andere) entfielen. Nur Transfers innerhalb der Familie konnten von der Steuer-
reform profitieren. Indem sie das unterschiedliche Investitionsverhalten dieser beiden Gruppen aus-
nutzt, kann sie zeigen, dass eine hohe Erbschaftssteuer von 20% die Investitionsquote der Familienun-
ternehmen (Investitionen in Prozent der Assets) von 17,6% drei Jahre vor der Ubergabe auf 9,7% zwei
Jahre danach reduziert. Das bedeutet eine Reduktion von 40% der Investitionen vor der Betriebsiiber-
gabe.

Um die Erbschaftssteuer zu bezahlen, haben die Unternehmen zum grossen Teil ihre Barreserven auf-
gebraucht und mussten dennoch ihre Investitionen stark reduzieren. Die finanzielle Belastung der
Steuer und damit der Investitionsriickgang sind umso grosser, je starker der Kreditzugang der Firma
beschrankt ist. Der Kreditzugang ist typischerweise erschwert, wenn das Unternehmen kaum Immobi-
lien und andere beleihbare Assets als Sicherheit bieten kann, oder der Unternehmer tber wenig an-
deres Einkommen verfligt. Eine hohe Belastung mit der Erbschaftssteuer zwingt haufig zu einem Ver-
kauf des Unternehmens anstatt einer Weitergabe innerhalb der Familie. Die Beglinstigung der Fami-
liennachfolge durch Reduktion der Erbschaftssteuer auf nahezu null hat die negativen Investitionsef-
fekte in Griechenland fast vollstandig beseitigt und die Unternehmensnachfolge innerhalb der Familie
wesentlich erleichtert. Tatsachlich ist der Anteil der Familiennachfolgen an der Gesamtheit aller Un-
ternehmensiibergaben von 45% vor der Reform auf 74% nachher angestiegen, eine Steigerung um
63%.

3 Die Betonung liegt auf ,,durchschnittlich“, denn ein Teil der Familien in der zweiten Generation kann das Gliick
haben, dass der Nachfolger auch ein Top-Management Talent ist.
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4. Fazit

Die von der JUSO-Initiative vorgeschlagene Erbschaftssteuer ist hinsichtlich des Steuersatzes von 50%
aussergewohnlich hoch. Auf Basis der wissenschaftlichen Literatur ist mit erheblichen Steuervermei-
dungsreaktionen zu rechnen. Diese Reaktionen, insbesondere der Wegzug vermdgender Personen aus
der Schweiz, kénnen mehrere Milliarden Franken an Steuerertragsausfallen verursachen. Nicht zu ver-
gessen sind hierbei mogliche Zuzlige reicher Personen, welche aufgrund der neu eingefiihrten Erb-
schaftssteuer ausbleiben.

Der grosste Teil der Bevolkerung ist — scheinbar — von der Initiative nicht direkt oder unmittelbar be-
troffen. Dennoch werden die negativen Auswirkungen auf die Steuerertrage sowie die Leistungsfahig-
keit der schweizerischen Wirtschaft den Wohlstand der gesamten Bevolkerung beeintrachtigen. Da die
Erbschaftssteuer zweckgebunden ist, waren Steuererh6hungen oder Ausgabenkiirzungen die Folge.
Uber den riicklaufigen Finanzausgleich NFA gilt dies auch fiir Kantone, wo heute nur wenige Personen
mit hohen Vermogen leben.

Die Struktur der Wirtschaft und der Vermoégensverhaltnisse passen sich infolge der Steuerpolitik an. Es
ist davon auszugehen, dass die Initiative vor allem die Familienunternehmen in ihrer Wettbewerbsfa-
higkeit, Standortattraktivitit und Nachhaltigkeit beeintrichtigen wird. Im Zuge der Ubergabe an die
nachste Generation wiirde bei einer Erbschaftssteuer in Hohe von 50% jenseits des Freibetrags je nach
Unternehmensgrosse ein erheblicher finanzieller Engpass entstehen, der Investitionen und Beschafti-
gung blockieren und den Fortbestand der Familienunternehmen gefdahrden wirde. Das verlangt, bei
der Diskussion (iber die JUSO-Initiative einen besonderen Fokus auf Familienunternehmen zu legen.

Die vorgesehene Erbschaftssteuer wiirde die Vermogensbildung im Inland deutlich mindern und die
Eigentimerstruktur bei grossen Konzernen von heimischen zu auslandischen Investoren verlagern, die
Kapitalkosten erhéhen und Investitionen mindern. Sie kdnnte eine Verkaufswelle bei mittleren und
grossen Familienunternehmen auslésen und/oder deren Investitionen und Beschéftigung stark redu-
zieren. Die Ausdiinnung bei mittleren und grossen KMUs kénnte zu einer Polarisierung der Wirtschaft
flhren, mit einer Konzentration bei vielen kleinen Unternehmen und wenigen grossen Konzernen, und
einer abnehmenden Bedeutung des Mittelstands. Insoweit Familienunternehmen mehr Beschafti-
gungssicherheit bieten als andere, wiirde auch die wirtschaftliche Stabilitdt leiden. Missen Unterneh-
men zudem ihre Liquiditat reduzieren, um die Erbschaftssteuer zu zahlen, so reduziert dies ihr Liquidi-
tatspolster fiir wirtschaftlich schwierige Zeiten (PWC, 2015; Zumbiihl et al., 2024). Dies erhoht die An-
falligkeit der Schweizer Wirtschaft und des Arbeitsmarktes bei Konjunkturschwankungen.
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Anhang

A. Tabellen

Tabelle A1: Annahmen

Annahme

Begriindung

Auswirkungen

1) Vermdgen und Anzahl Steuersub-
jekte aus dem Jahr 2021 werden um
4% respektive 1,7% auf das Jahr 2023
hochskaliert.

Die Vermogensstatistik liegt nur bis
ins Jahr 2021 vor. Zahlen zur gesamt-
haften Vermogensentwicklung und
Wohnbevoélkerung liegen bis ins Jahr
2023 vor.

Da die Erbschaftssteuer vermutlich
erst 2025 oder 2026 gelten wiirde, ist
es plausibel, dass die tatsachlichen
Vermogenswerte und Anzahl betroffe-
ner Personen tatsachlich noch grosser
sein werden. Zudem werden Immobi-
lien- und Firmenwerte in der Regel
beim Erbe neu bewertet (Brilhart,
2024).

2) Die steuerbaren Vermogen sind
eine adaquate Schatzung der Bemes-
sungsgrundlage der Erbschaftssteuer.

Die Erbschaftssteuer basiert auf den
steuerbaren Vermogen, Liegenschaf-
ten werden aber bei Erbgang neu ge-
schéatzt, was tendentiell zu hoheren
Werten fuhrt. Fr Top-Vermégen fal-
len diese aber weniger ins Gewicht.

Unsere Schatzung der Einnahmen aus
der Erbschaftssteuer ist konservativ,
weil altere Steuersubjekte reicher
sind und Liegenschaften eher tief be-
wertet sind (siehe Folimi & Martinez,
2017, fir eine Abschatzung).

3) Viele Steuersubjekte mit iber 50
Millionen Franken Vermdogen sind ver-
heiratet. Wir unterstellen, dass daher
bei 60% der Steuersubjekten der Frei-
betrag 100 statt 50 Millionen Franken
betragt.

Dieser Wert wurde aus detaillierten
Daten des Kantons Schwyz ermittelt,
uns lagen die steuerbaren Einkom-
men und Vermdégen auf Individual-
ebene vor (s. Grafik B2).

Die genaue Ausgestaltung der Erb-
schaftssteuer ist hinsichtlich verheira-
teter Personen unklar. Ohne die An-
nahme wiirden bei allen Steuersub-
jekten ein Freibetrag von 50 Millionen
Franken gelten und die (maximalen)
Ertrdge aus der neuen Erbschafts-
steuer beliefen sich auf rund sechs
(statt funf) Milliarden Franken, siehe
Tabelle A2.

4) Die Vermdogensverteilung oberhalb
von 10 Millionen Franken lasst sich
anhand einer Pareto-Verteilung ab-
schatzen. Wir nutzen dazu Zahlen ab
der Vermoégensgruppe 2-3 Millionen
Franken.

Die Pareto-Verteilung der Topvermo-
gen ist breit dokumentiert (siehe z.B.
Follmi & Martinez, 2017).

Die geschatzten Zahlen dndern sich
nur minimal, wenn die Pareto-Schat-
zung lediglich auf den zwei oder drei
oberen Vermoégensgruppen basiert.

5) Die steuerbaren Einkommen der
sehr vermoégenden Personen betra-
gen 1,25% des Vermogens.

Dieser Wert wurde aus detaillierten
Daten des Kantons Schwyz ermittelt.
Zu beachten ist, dass wir auch bei je-
nen Personen mit recht tiefen Ein-
kommen den Spitzensteuersatz unter-
stellen.

Unterstellt man tiefere / hohere Ein-
kommen, so skalieren sich die ent-
sprechenden Steuerertrage runter /
rauf (vgl. Tabelle A3).

6) Alle betroffenen Personen unterlie-
gen einem Einkommens- und Vermo-
genssteuersatz wie im jeweiligen Kan-
tonshauptort.

Es liegen keine Daten auf Gemeinde-
ebene vor, weshalb jeweils auf den
Kantonshauptort abgestellt werden
muss.

Geht man davon aus, dass sehr ver-
mogende Personen tendenziell in
steuergiinstigen Gemeinden wohnen,
fallt der entsprechende Steuerertrag
tiefer aus.

7) Kantonale Erbschaftssteuern fallen
alle 35 Jahre an, wobei der jahrliche
Steuersatz 0,06% betrégt (in OW und
SZ 0%; in GE, NW und ZG 0,03%).

Diese Vereinfachung ist notig, da die
Vermogensstatistik nicht hinreichend
detailliert ist, um der Komplexitdt &
Variation gerecht zu werden. Ein Ver-
gleich mit Steuerstatistiken des Kan-
tons Zirich bestatigt die Grossenord-
nung.

Tendenziell werden die Steuersub-
jekte mit Gber 50 Millionen Franken
Vermogen einen hoheren Anteil am
kantonalen Erbschaftssteueraufkom-
men haben.

8) Die Bundessteuer wird mit einem
Satz von 10,5% unterstellt.

Dieser Durchschnittswert wurde aus
detaillierten Daten des Kantons
Schwyz ermiittelt.

Analog 5).
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Tabelle A2: Schatzungen ohne Ehepaare

mit >50 Mio. [ is fir Steuerertrag in Milli CHF pro Jahr
Kanton Anzahl 6 in Mrd. neu
nzal CHF in Mrd. CHF Juso
Aargau 87.0 13.7 9.3 133 56 8 41 18
Appenzell AR 21.0 45 3.5 50 19 3 11 6
Appenzell IR 18.0 17 0.8 12 4 1 3 2
Basel-Landschaft 53.0 9.5 6.9 98 51 6 38 13
Basel-Stadt 71.0 38.4 34.8 497 311 23 144 50
Bern 162.0 31.0 229 327 173 19 119 4
Fribourg 27.0 3.0 16 23 14 2 9 4
Genéve 445.0 716 49.4 705 644 21 309 94
Glarus 6.0 1.0 0.7 10 4 1 3 1
Graubiinden 85.0 153 11.0 158 49 9 41 20
Jura 7.0 1.0 0.7 9 5 1 4 1
Luzern 150.0 29.1 216 308 84 17 73 38
Neuchatel 16.0 1.9 11 16 13 1 7 3
Nidwalden 81.0 296 256 366 36 9 53 39
Obwalden 38.0 8.0 6.1 88 1 0 14 11
Schaffhausen 8.0 11 0.7 10 5 1 8 1
Schwyz 387.0 932 738 1'055 186 0 172 122
Solothurn 41.0 5.1 3.1 44 14 3 15 7
St. Gallen 112.0 18.1 125 178 78 11 49 24
Thurgau 68.0 115 8.1 116 32 7 31 15
Ticino 141.0 155 8.5 121 81 9 57 20
Uri 6.0 0.6 03 5 1 0 1 1
Valais 51.0 83 5.8 82 52 5 27 11
Vaud 212.0 29.1 185 264 221 17 113 38
Zug 273.0 4838 352 502 122 15 71 64
Ziirich 617.0 100.7 69.9 998 484 60 369 132
Schweiz / total 2'939.0 569.8 422.8 6'040 2'750 249 1777 748
Summe 5'524
Tabelle A3: Details zu kantonalen Einkommen und EKSt.- sowie VSt.-Satzen
Kanton Betroffene Vermégen Geschatzte Einkommen EKSt-Satz ohne Bundessteuer VSt-Satz
(in Mrd. CHF)  (1.25% der Vermégens, in Mio. CHF) i.H.v. 10.5% (in %) (in %)
Aargau 13.65 170.63 24 0.41
Appenzell AR 4.52 56.50 20.2 0.41
Appenzell IR 1.71 21.38 133 0.23
Basel-Landschaft 9.54 119.25 31.7 0.53
Basel-Stadt 38.36 479.50 30 0.81
Bern 30.97 387.13 30.7 0.56
Fribourg 2.96 37.00 248 0.48
Genéve 71.61 895.13 345 0.9
Glarus 1.01 12.63 214 0.35
Graubiinden 15.29 191.13 21.7 0.32
Jura 1.00 12.50 285 0.53
Luzern 29.05 363.13 20.1 0.29
Neuchatel 1.94 24.25 276 0.68
Nidwalden 29.64 370.50 14.2 0.12
Obwalden 8.04 100.50 14.3 0.14
Schaffhausen 1.12 14.00 19 0.42
Schwyz 93.17 1'164.63 14.8 0.2
Solothurn 5.11 63.88 23.2 0.28
St. Gallen 18.07 225.88 219 0.43
Thurgau 11.53 144.13 29.6 0.52
Ticino 15.54 194.25 21.2 0.28
Uri 0.64 8.00 14.8 0.2
Valais 8.32 104.00 31 0.76
Vaud 29.07 363.38 26 0.63
Zug 48.81 610.13 11.7 0.25
Ziirich 100.75 1'259.38 29.3 0.48
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B. Grafiken

Grafik B1: Pareto-Schatzung von sehr hohen Vermdogen
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Grafik B2: Anteil Ehepaare unter vermoégenden Steuersubjekten
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