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ARGUMENTE GEGEN DIE AUFHEBUNG VON ZWEI AUSNAHMEN IN DER LEX KOLLER

Worum geht es?

Seit 1997 sind betrieblich genutzte Immobilien von der Lex Koller ausgenommen. Ursprung der Ausnahme war der
Wille, im Investitionsprogramm uber konjunkturpolitische Massnahmen ausléndischen Investoren die Schaffung neuer
Produktions- und Dienstleistungsbetriebe und den Erwerb entsprechend genutzter Liegenschaften zu ermdglichen. Seit
1. April 2005 durfen auslandische Investoren Aktien bdrsenkotierter Schweizer Immobiliengesellschaften erwerben,
auch wenn diese Wohnimmobilien im Portfolio halten. Bereits friiher war der Erwerb von Anteilen an einem Immobilien-
fonds von der Lex Koller ausgenommen, sofern die Anteilscheine regelméssig gehandelt werden. Die Eintragung
auslandischer Aktionére bei borsenkotierten Immobilienunternehmen ist beschréankt auf 33.3 Prozent der Stimmrechte.

Die Motionen 13.3975 «Wiederunterstellung von betrieblich genutzten Immobilien unter die Bewilligungspflicht der Lex

Koller» und 13.3976 «Aufhebung der Privilegierung des Erwerbs von Anteilen an Immobilienfonds und bérsenkotierten
Immobiliengesellschaften in der Lex Koller» wollen beide Ausnahmen aufheben.

NEIN ZU BEIDEN MOTIONEN: ARGUMENTE GEGEN 13.3975 UND 13.3976

Die Motionen tiberzeichnen den Einfluss auslandischer Investoren stark. Investoren aus dem Ausland stellen im Immo-
bilienmarkt eine Minderheit dar. Sie sichern jedoch Liquiditdt und erganzen inlandische Investoren - spatestens im
Falle einer Abkiihlung sind sie hochwillkommen.

Die Lex Koller ist nicht das richtige Instrument, um hausgemachte Probleme auf dem Immobilienmarkt zu I6sen.

Nach dem Volksentscheid zur Masseneinwanderungsinitiative wiirde ein Ausschluss auslandischer Investoren Ab-

schottungstendenzen der Schweiz bestitigen. Der Ruf des Schweizer Kapitalmarktes und Bérsenplatzes und die gesam-

te Schweizer Volkswirtschaft wiirden zusatzlich leiden.

m Wettbewerbsfahigkeit nicht (weiter) schwéachen: Die Schweiz zeichnet sich traditionell durch eine hohe Wettbe-
werbsfahigkeit, eine vergleichsweise tiefe Regulierungsdichte und Offenheit aus. Dieses Modell hat sich in der Vergan-
genheit bewahrt. So steht die Schweiz heute im internationalen Vergleich wirtschaftlich sehr gut da. An diesen Werten
muss festgehalten werden. Sie sollen nicht durch protektionistische Regulierungstendenzen geschwacht werden.

B Rechtssicherheit schaffen: Die Aufhebung der teilweise erst kirzlich geschaffenen Ausnahmebestimmungen
schwécht das Standortkriterium «Rechtssicherheit».

® Marktzugang sicherstellen: Der Zugang auslandischer Investoren zum Schweizer Markt darf nicht willkirlich ver-
schlechtert werden.

m Schaden fir Schweizer Pensionskassen und Versicherungen abwenden: Leidtragende der Verscharfung wéaren
vor allem Schweizer Versicherer und Pensionskassen und damit die Versicherten, weil sie durch Pensionskassen in
Immobilienfonds und -gesellschaften investiert sind. Die Motionen schaden denen, die sie zu schitzen vorgeben.

B Preise Uberwiegend hausgemacht: Grosste Kauferschaft von Wohnungen und betrieblichen Liegenschaften sind
Schweizer. An vorderster Front agieren Schweizer Pensionskassen und Versicherungen, die unter Anlagedruck sind,
insbesondere aufgrund des tiefen Zinsumfeldes und ihrer Anlagerichtlinien. Ausléander sind eher die Ausnahme unter
den K&ufern. Die meisten Immobiliengesellschaften, die alle gemischt inlandische und auslandische Investoren aufwei-
sen, haben in den letzten Jahren eine strengere Preisdisziplin verfolgt und kaum Liegenschaften gekauft.



ALLIANCE LEXKOLLER: POUR UNE LOI MODERNE

!. ALLIANZ LEX KOLLER BLEIBT MODERN
ALLEANZA LEX KOLLER: PER UNA LEGGE MODERNA

«Wenn Auslander keine kotierten Immobilienfonds und Immobilienaktien mehr erwerben diirfen, hitte dies katastro-
phale Folgen fiir dieses Anlagesegment. Es kdme zu Verkaufen, die Kurse wiirden sinken. Damit waren massive Wert-
verluste flir Schweizer Pensionskassen und private Anleger verbunden. Ob die Politiker das wollen? Mit Einschriankung
sind die Markte durch Interventionen nie stabiler geworden, es leidet einfach am Schluss der kleine Investor.»
(«Finanz und Wirtschaft», 18. Dezember 2013, Interview Roland Végele, Partner MV Invest)

«Abgesehen von vielen offenen Fragen zur Umsetzung (...) darf aber bereits heute als sicher gelten, dass dieser Schritt
grossen Schaden auf dem Schweizer Finanzplatz anrichten wiirde. Hime und Spott waren das eine, ein hoher Abgabe-

druck bei kotierten Immobilienanlagen das andere. (...)»
(«NZZ», 10. Marz 2014)

«Unter dem Strich wiirde die Annahme der beiden Motionen einen extremen Einschnitt fiir den Schweizer Finanzplatz
bedeuten, meint auch Professor John Davidson vom IFZ Zug. Sowohl dessen Attraktivitat als auch die des Immobilien-
marktes, der mit den professionellen Anlegern deutlich transparenter und dynamischer geworden ist, wiirden spiirbar
leiden.»
(«NZZ»,22. Marz 2014)

Zur Motion 13.3975 «Betrieblich genutzte Immobilien»:

m Die Preisentwicklung hangt priméar von inlandischen Faktoren (Nutzernachfrage gegeniiber Immobilienbestand), aber
nicht von der Nationalitat oder dem Haupt- oder Wohnsitz der Investoren ab.

B Grundstiicke, die als Betriebsstatten erworben wurden, dienen Ausléandern immer als solche (Bundesgerichtspraxis:
Umzonung gestattet keine Umwandlung in Wohneigentum).

B Immobilienguter in der Schweiz werden in der Schweiz besteuert. Mit Steuer belegt wird der Bodenwert oder das
daraus entstehende Einkommen — ungeachtet dessen, wo sich der Haupt- oder Wohnsitz des Eigentiimers befindet.

B Auslandische Investoren stellen eine wichtige und sinnvolle Erganzung dar. Sie haben in den letzten Jahren vor allem
in Tourismus- und Hotellerieprojekte (z.B. Andermatt, Biirgenstock, Engelberg) investiert und dort Wert und Arbeitsplat-
ze geschaffen. Nationalratin Jacqueline Badran fordert bezeichnenderweise eine Ausnahmeregelung fir die Hotellerie.
| Betrieblich genutzte Immobilien internationaler Unternehmen mussten wohl an Schweizer Investoren veraussert
werden, bzw. internationale Unternehmen kénnten keine neuen Liegenschaften mehr erwerben. Viele Unternehmen
investieren laufend in spezifische Produktionseinrichtungen, was ohne Besitz der Liegenschaften oft nicht sinnvoll oder
moglich ware. Dieses Hindernis kdnnte sich auf ihre Standortwahl auswirken.

Zur Motion 13.3976 «Immobilienfonds und bérsenkotierte Immobiliengesellschaftenx»:

m Die Anteile ausléndischer Investoren an kotierten Schweizer Aktiengesellschaften und Fonds variieren zwar stark,
liegen jedoch im Mittel unter 20 Prozent.

B Schweizer Versicherer und Vorsorgeeinrichtungen legen seit jeher einen Teil ihres Anlagevermégens in Immobilien
im Ausland an, um das Risiko zu diversifizieren. Die Diskriminierung auslandischer Investoren durch die Schweiz
hatte méglicherweise problematische Konsequenzen fiir institutionelle Schweizer Anleger.

m Offene und fir alle Investoren zugangliche Kapitalmarkte sind zentral fir die Attraktivitdt und den Ruf eines Kapital-
marktes und Bérsenplatzes. Vergleichbare Investitionsgefasse sind ein weiteres erstrebenswertes Ziel. Sollte die
Schweiz einen Ausschluss auslandischer Investoren beschliessen, ware dies eine gravierende Abweichung von der
internationalen Praxis.

B Die technische Umsetzbarkeit der Motion (Stichwort Borse) wéare ausserst problematisch.



