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Ein zweischneidiges Schwert

Lex Koller — Nicht nur ausldndische Immobilieninvestoren interessieren sich fiir die «Lex
Koller» beziehungsweise die vom Bundesrat Mitte 2007 beschlossene Abschaffung die-
ses Gesetzes. Seit der Bekanntgabe formiert sich Widerstand. Eine Volksabstimmung ist

nicht mehr ausgeschlossen.

Von Andreas F. Vogeli*

Die stets fortschreitende Liberalisierung
und Offnung der Schweiz hat den urspriing-
lichen Zweck der Immobilienerwerbsbe-
schrinkungen fiir Auslinder schon lange
iiberholt. Ein Blick zuriick: 1961 wurde der
Erwerb von Grundstiicken durch Auslinder
eingeschrinkt. Der Bundesrat wollte in den
Nachkriegsjahren verhindern, dass auslin-
dische Unternechmen Bauland kaufen, sich
niederlassen und damit die wirtschaftliche
Eigenstindigkeit der Schweiz schwichen.
Zur Abwehr der Uberfremdung und aus
Sorge, dass der Erwerb von Grundstiicken
fiir Schweizer unerschwinglich werden
konnte, wurden vorerst befristete Bundes-
beschliisse erlassen. Letztere wurden mehr-
mals verlingert und 1983 durch das Par-
lament in ein unbefristetes Bundesgesetz
(BewG) tiberfiihrt. Seit dem Inkrafttreten
am 1. Januar 1985 wurde dieses mehrmals
revidiert und in weiten Teilen gelockert.
Die wichtigste Revision fand im Jahre 1997
unter der Federfiihrung von Bundesrat Ar-
nold Koller (daher der Name «Lex Koller»)
statt, in der es Auslindern ermdglicht wur-
de, die ausschliesslich fiir wirtschaftliche

den Wohnsitz in der Schweiz haben, den
Schweizern gleichgestellt. Auslinder, wel-
che tiber eine andere Staatsangehérigkeit
verfiigen, wird der Erwerb einer selbst
genutzten Hauptwohnung am Wohnsitz
in der Schweiz bewilligt. Bestehende und
jahrlich neue Kontingente in den Kantonen
mit Tourismusorten ermdglichen es ferner,
dass auch Auslinder ohne Wohnsitz in der
Schweiz Ferienwohnungen erwerben kon-
nen.

Alle Industrie- und Gewerbeimmobilien
konnen von Auslindern ohne Einschrin-
kungen erworben werden, unabhingig
davon, ob diese Immobilien zur Eigennut-

ZUNAHME DES ANGEBOTS

zung dienen oder an Dritte vermietet sind
und daher reine Kapitalanlagen darstellen.
Ferner konnen Auslinder bewilligungsfrei
Aktien von borsenkotierten Immobilien-
gesellschaften oder Anteile an regelmissig
gehandelten Immobilienanlagefonds erwer-
ben, auch wenn diese teilweise in Wohnim-
mobilien investiert sind oder mit solchen
handeln.

Hingegen ist es Auslindern gemiss den
restriktiven Bestimmungen der Lex Koller
nicht méglich, eine einzige Aktie an einer
nicht bérsenkotierten Immobiliengesell-
schaft zu erwerben, wenn diese in ihrem
Portfolio auch nur eine Wohnim- >

Fur die Zircher Kantonalbank (ZKB) hatte die Abschaffung der
Lex Koller folgende Auswirkungen auf die Immobilienwirtschaft:

® Héhere Liquiditat des Immobilienmarktes
e Verstarkte Integration in die internationalen Markte

® Hohere Professionalitat
¢ Tendenziell tiefere Renditen

Zwecke genutzten Immobilien (sogenannte
Betriebsstittegrundstiicke)  bewilligungs-
frei zu erwerben.

® Tendenziell héhere Bautatigkeit

Bei einer Abschaffung der Lex Koller wiirden die Liegenschaften aus
ihrer Sicht nicht unbezahlbar. «Die Preise hdngen vom Zusammenspiel
von Angebot und Nachfrage ab. Zwar wiirde die Nachfrage méglicher-
weise leicht zunehmen, aber wohl auch das Angebot», meint die ZKB
auf Anfrage. «Die Zentrale frage heisst: Wie elastisch ist das Angebot,
wie flexibel wiirde die Bautatigkeit reagieren?» Die ZKB ist tiberzeugt,
dass bei einer Aufhebung der Lex Koller die Mieten der von Auslén-
dern erworbenen Liegenschaften nicht steigen wiirden. «Diese werden
auf dem Mietmarkt bestimmt.» Die Aufhebung der Lex Koller wiirde
hingegen die Anlageméglichkeit fiir Auslander liberalisieren. Infolge
hoherer Bautatigkeiten wiirden die Mieten tendenziell eher sinken. Auf
die Frage, wie eine Aufhebung der Lex Koller fiir ausléndische Investo-
ren aussahe, antwortet ein Sprecher der ZKB: «Zu politischen Themen
nehmen wir keine Stellung.» (phd)

Keine Einschrinkung

Die Lex Koller beschrinkt sich heute prin-
zipiell nur noch auf den Erwerb von Wohn-
immobilien durch Auslinder, welche iiber
keine Aufenthalts- oder Niederlassungs-
bewilligung verfiigen und ihren Wohnsitz
nicht in der Schweiz haben. Auslinder,
welche eine EU- oder EFTA Staatsange-
horigkeit besitzen, haben in der Schweiz
grundsitzlich das Recht auf eine Aufent-
haltsbewilligung und werden, sobald sie
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mobilie hilt. Die Praxis zeigt, dass einzelne
kantonale Bewilligungsbehérden den Er-
werb von Aktien an gemischten Immobili-
engesellschaften (Immobiliengesellschaften
bestehend aus Betriebstittegrundstiicken
und Wohnimmobilien) durch Auslinder
teilweise zulassen, wenn der Anteil der
Wohnimmobilien im Vergleich zum gesam-
ten Wert der Immobiliengesellschaft sehr
klein ist. Eine gefestigte Lehrmeinung oder
eine Rechtsprechung zu dieser Praxis be-
steht aber nicht.

Beweggriinde
fur die Aufhebung

Wie dargelegt, unterliegen heute nur noch
der Erwerb von nicht selbst genutzten
Wohnimmobilien (bezichungsweise die
Beteiligung an nicht kotierten Wohnim-
mobiliengesellschaften) und der Erwerb
von Ferienwohnungen ausserhalb der Tou-
rismusorte durch Auslinder einer Bewilli-
gungspflicht. Den urspriinglichen Zweck,
die Abwehr der Uberfremdung kann die
bereits stark ausgehohlte Lex Koller kaum
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mehr erfiillen. Eine sinnvolle Raumplanung
unter Beriicksichtigung eines angemesse-
nen Natur- und Landschaftsschutzes ist
daher gefragt.

In Bezug auf Ferienwohnungen betrifft die-
se aber in erster Linie die Schweizer selbst
und nicht die Auslinder (iiber 80 Prozent
der Ferienwohnungen gehdren Schwei-
zern). Der Bundesrat geht davon aus, dass
mit der Abschaffung der Lex Koller Impul-
se fiir das schweizerische Bau-, Immobili-
en- und Baunebengewerbe gesetzt werden.
Der nationale Wirtschaftsstandort werde
insgesamt profitieren, wenn auslindische
Investoren auch in Wohnimmobilien in der
Schweiz investieren kénnen und sich nicht
auf die EU und EFTA beschrinken miissen,
welche keine vergleichbaren Beschrinkun-
gen kennen.

Chancen und Risiken
der Aufhebung

Es ist durchaus méglich, dass die Aufhe-
bung der Lex Koller volkswirtschaftliche
Impulse auslésen wird. Das grosse Inter-

esse auslindischer Investoren, in Wohnim-
mobilien zu investieren, ist ungebrochen.
Die Auswirkungen der US-Subprimekrise
werden sich freilich in der Finanzierungs-
struktur der Auslinder zeigen, was aber
nicht negativ zu sein braucht. Die Leer-
standsquote bei Wohnimmobilien in der
Schweiz ist im internationalen Vergleich
sehr tief. Die Mietnachfrage hingegen sehr
hoch. Eine zusitzliche Nachfrage auf dem
Anlegermarkt, vor allem durch auslindi-
sche Investoren, welche das immer noch
tiefe Zinsniveau und auch die wirtschaft-
liche und politische Stabilitit der Schweiz
schitzen, wird {iber eine Intensivierung der
Bautitigkeit zu einer Zunahme an Bestand
von Wohnimmobilien fithren, womit auch
die Wohnungsmieten sinken werden. Wie
nachhaltig dieser Effekt ist, kann hingegen
nicht abgeschitzt werden. Eine Absorbie-
rung durch den Markt der Eigennutzer
wird bei den typischen Anlageobjekten
kaum stattfinden. Hingegen besteht die Ge-
fahr, dass die Renditen auf den Anlageob-
jekten insgesamt sinken. Aufgrund der ag-
gressiveren Finanzierungsstruktur (héherer
Fremdkapitalsanteil) auslindischer Inves-

toren sind diese gegeniiber den Schweizer
Investoren gegebenenfalls im Vorteil.

Zweischneidiges Schwert

Natiirlich gibt es auch Griinde, den bisheri-
gen Heimatschutz und damit das rechtliche
Monopol der direkten Anlage in Wohnim-
mobilien durch Schweizer Anleger aufrecht
zu erhalten. Fiir die meisten Schweizer,
welche Mieter und Arbeitnehmer sind, ist
die Abschaffung der Lex Koller ein zwei-
schneidiges Schwert. Als Mieter oder po-
tenzielle Erwerber von Eigenheimen wire
eine Ausdehnung des Bestandesmarktes an
Wohnimmobilien sicher von Vorteil, da die
Mieten respektive die Preise voraussicht-
lich sinken wiirden. Aufgrund niedrigerer
Kapitalertrige der Vorsorgeeinrichtungen,
welche einen substanziellen Teil des Ver-
mogens in Wohnimmobilien halten, kénn-
te es aber zu einer niedrigeren Verzinsung
des Vorsorgekapitals fithren, das heisst, was
kurzfristig an einem Ort gespart werden
kann, konnte langfristig an anderer Stelle
zu Ausfillen fiithren. Voraussehbar ist fer-
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ner, dass es in einigen Ferienorten zu einer
erhohten Nachfrage nach Zweitwohnungen
kommt. Diese soll aber durch die parallel
zur Abschaffung der Lex Koller vorgesehe-
nen flankierenden Massnahmen im Raum-
planungsrecht aufgefangen werden. Dem
Parlament wurde mit der Botschaft zur
Abschaffung der Lex Koller auch eine Bot-
schaft zur Anderung des Raumplanungs-
gesetzes (RPG) unterbreitet. Die Kantone
sollen verpflichtet werden, mittels Richt-
planung die Regionen und Gemeinden zu
bezeichnen, wo besondere Massnahmen
notwendig sind, damit ein ausgewogenes
Verhiltnis zwischen Erst- und Zweitwoh-
nungen sichergestellt wird. Die Kantone
haben drei Jahre Zeit fiir die Umsetzung.
Die Lex Koller soll erst nach Ablauf dieser
Frist aufgehoben werden.

Markt der Eigennutzer
regulieren

Die vom Bundesrat vorgesehene Abschaf-
fung ist sinnvoll und sachgerecht, da der
urspriingliche Gesetzeszweck von der Zeit
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iiberholt wurde und die Lex Koller einem
marktwirtschaftlichen Ansatz entgegen-
steht. Durch die Abschaffung der Lex Kol-
ler wiirde ein wichtiger Teil des Investoren-
markts, die Wohnimmobilien, liberalisiert.
Die Lex Koller ist vor allem darauf ausge-
richtet, den Markt der Eigennutzer zu regu-
lieren. Aufgrund fehlender Differenzierung
wird der Erwerb eines Einfamilienhauses,
welches ein Auslinder selber nutzen kénn-
te, dem Erwerb eines oder mehrerer Mehr-
familienhiuser, die einem auslindischen
Investor zur ausschliesslichen Kapitalgene-
rierung mittels Fremdnutzer dient, gleich-
gesetzt. Ausserdem ist fiir auslindische
Investoren schwer verstindlich, worin der
Unterschied zwischen einer Betriebsstitte,
welche bewilligungsfrei erworben werden
kann, und einer solchen Wohnimmobilie
besteht. Aus reiner Kapitalmarktsicht ist
keiner erkennbar.

Die Lex Koller ist ferner keine Garantie fiir
die Eindimmung von Preistreibern. Solan-
ge die Verkiufer nach einer Preismaximie-
rung streben, werden Immobilien ungeach-
tet der Nationalitit des Kéufers (niemand
ist gezwungen an einen Auslinder >

Jedem sein Heim.
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zu verkaufen) an den Meistbietenden ver-
kauft. Die Bereitschaft, fiir eine Immobilie
einen hohen Kaufpreis zu bezahlen, hingt
bei allen Kiufern von den Vorteilen ab, wel-
che sie sich durch den Immobilienerwerb
erhoffen. Dabei gilt fiir Auslinder inso-
fern eine Besonderheit, als die Vorteile der
Schweiz oft durch die Nachteile im Ausland
bestimmt werden.

Unsicherer Ausgang

Ob die Revision des Raumplanungsgesetzes
angenommen wird und die Lex Koller bald
zur Geschichte gehért, ist alles andere als
sicher. Zunichst muss das Parlament iiber
die beiden Gesetzesvorlagen beraten. Das
Lager der Gegner hat sich in letzter Zeit ver-
grossert. Die Motive sind vielseitig. Nebst
den eingangs erwihnten politischen Grup-
pierungen befiirchten einige Umweltver-
binde, dass die flankierenden raumplane-
rischen Massnahmen zu wenig griffig sind,
um die Zunahme der sogenannten kalten
Betten einzudimmen. Die Mieterverbinde
prognostizieren einen Anstieg der Mieten.
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Schweizer Anleger sorgen sich dariiber,
dass ihr Monopol betreffend Investition in
Wohnimmobilien wegfillt. Schweizer Ei-
gennutzer wiederum befiirchten, dass auch
sie im Erwerb von Ferienwohnungen be-
schrinkt werden, und dass die Baupreise an
guten Lagen noch mehr steigen. Aufgrund
der verfiigbaren, beschrinkten Baulandre-
serven werden die Immobilienpreise (zum
Beispiel in den Gemeinden am Ziirichsee)
aber sowohl mit wie auch ohne Lex Koller
steigen. Die Immobilienpreise in den Feri-
enorten, wo die «Unterlinder« Zweitwoh-
nungen erworben haben respektive erwer-
ben, teilen dasselbe Schicksal.

Fakultatives Referendum

Aufgrund der derzeitigen Mobilisierung
gegen die Abschaffung der Lex Koller ist
nicht auszuschliessen, dass ein fakultati-
ves Referendum zustande kommt und das
Schweizer Volk iiber die Abschaffung oder
die Beibehaltung des Bundesgesetzes vom
16. Dezember 1983 iiber den Erwerb von
Grundstiicken durch Personen im Ausland

befinden wird. Der Ausgang einer Volks-
abstimmung ist ungewiss. Sollte die Lex
Koller auch nach 2011 beibehalten werden,
wiirde sich sachgerecht eine weitere Revi-
sion aufdringen, welche es Auslindern er-
mdglichen wiirde — analog zu den Betriebs-
stitten — mindestens in bestimmte Gruppen
von Wohnimmobilien zu investieren.

“Andreas F. Vigeli ist Rechtsamwalt und Fachanwalt SAV Bau-
und Immobilienrecht, hat einen Master of Science in Real Estate
(CUREM) und ist Member of the Royal Institution of Chartered
Surveyors. Er arbeitet bei Niederer Kraft & Frey, Rechtsanwilte

in Ziirich,
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«Eine emotionale Angst schwingt mit»

Strukturierungsstudie — Das private Beratungs- und Forschungsunternehmen Fahrlander
Partner — Raumentwicklung hat im Auftrag des Bundesamts fiir Wohnungswesen eine
Strukturierungsstudie zur moglichen Aufhebung der Lex Koller erstellt.

Von Philipp Dreyer

Herr Fabrlinder, was beinbaltet die Studie?

Stefan Fahrlinder: Wir befassen uns in
erster Linie mit den Auswirkungen auf die
Mirkte fiir Renditewohnliegenschaften
sowie mit den Zweitwohnungen in nicht-
touristischen Gebieten. In einem ersten
Teil werden die Entstehung und die Ande-
rungen des Gesetzes seit den 1960er Jahren
dargestellt sowie die politischen Argumen-
te Pro und Kontra Aufhebung der Lex Kol-
ler gesichtet. Anhand einer Darstellung der
Wirkungsweise der relevanten Teilmirkte
werden diejenigen Bereiche identifiziert,
die von einer Aufhebung der Lex Koller
Verinderungen erfahren kénnten. In einem
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dritten Teil wird
dieses  Verhalten
anhand von empi-
rischer  Literatur
sowie mittels Ex-
perteninterviews
tiberpriift und wer-
den  Folgerungen
abgeleitet.

Stefan Fabrlinder

Wie sihe eine Aufhebung von Lex Koller fiir
auslindische Investoren aus?

Folgende drei Immobiliengeschifte wiirden
fiir Personen im Ausland méglich: Bewilli-
gungsfreier Erwerb von Ferienwohnungen
und Wegfall der Grossenbeschrinkung,
Erwerb einer Zweitwohnung in einem

nicht-touristischen Gebiet sowie die Direkt-
anlage in Wohnliegenschaften mit Vermie-
tungszweck. Dies betrifft auch auslindisch
beherrschte Immobilienentwickler.

Welche Auswirkungen hitte die Abschaffung
von Lex Koller?

Die zusitzliche Nachfrage kann den Erwerb
von Liegenschaften durch ertragsorientier-
te Investoren in Aufschwungphasen des
Marktes voriibergehend schwierig machen.
Gleichzeitig diirften sich in solchen Phasen
attraktive Moglichkeiten fiir Verkiufe und
Bereinigungen von Immobilienportfolios
ergeben. In Hochzinsphasen sowie in Zei-
ten sinkender Preise ergeben sich dann al-
lerdings eher Vorteile fiir ertrags- >
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