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Beim franzdsischen Autobauer Peugeot

bleibt kein Stein auf dem anderen.
AFP/Fred Dufour

Peugeot wird
totaliberholt

AUTOMOBIL Nach einem
neuen Chef erhalt PSA Peugeot
Citroén auch neue Besitzer:
General Motors steigt aus, die
chinesische Dongfeng und der
franzosische Staat steigen ein.

STEFAN BRANDLE, PARIS
wirtschaft@luzernerzeitung.ch

Bei PSA Peugeot Citroén wird gebas-
telt, um nicht zu sagen improvisiert.
2012 erst hatte der zweitgrosste euro-
pdische Autobauer (nach Volkswagen)
angekiindigt, er werde mit dem US-
Konzern General Motors (GM) und
dessen Marke Opel eine Kooperation
eingehen. GM {ibernahm 7 Prozent des
Kapitals von PSA Peugeot Citroén und
wurde damit der wichtigste Aktiondr
neben der Peugeot-Familie, die 25,4 Pro-
zent der Anteile hilt. Vereinbart wurden
mehrere gemeinsame Projekte, mit
denen die beteiligten Automarken 2 Mil-
liarden Dollar einsparen wollten.

Jetzt ist diese Vereinbarung schon
wieder Altpapier. Am Donnerstag kiin-
digten PSA und GM an, dass sie auf den
Bau eines gemeinsamen Kleinwagens
verzichten. Auch die Entwicklung eines
kleinen Benzinmotors wird hinféllig.

GM steigt wegen China aus

Nur Stunden nach dieser Bekannt-
gabe wartete General Motors mit einer
noch grosseren Uberraschung auf: Die
Amerikaner steigen bei PSA aus und
verkaufen ihren 7-prozentigen Anteil an
institutionelle Investoren. Der Grund ist
zweifellos die chinesische Konkurrenz:
PSA bestdtigte ndmlich ebenfalls, mit

Dongfeng Motor, der Nummer zwei
Chinas, «vorbereitende» Kooperations-
gespriche zu fiihren und zu diesem
Zweck eine Kapitalerh6hung einzuleiten.

Die Chinesen wollen dem Vernehmen
nach bis zu 30 Prozent der PSA-Aktien
iibernehmen. Trotzdem soll der Konzern
«franzosisch bleiben», wie Industrie-
minister Arnaud Montebourg am Don-
nerstag versprach. Zu diesem Zweck
miisste auch der franzdsische Staat bei
dem bisher rein privaten PSA-Konzern
massiv einsteigen. Die zwei neuen
Grossaktiondre wiirden je 3,5 Milliarden
Euro einschiessen. Die Peugeot-Familie
verlore damit das Sagen.

Mehr als 8000 Stellen fallen weg

Beim PSA-Konzern, einem einstigen
Flaggschiff der ganzen franzdsischen
Industrie, bleibt damit kein Stein auf
dem anderen. Vor kurzem hatte er be-
reits die gestaffelte Ablosung des Vor-
stehers Philippe Varin durch den ehe-
maligen Renault-Vize Carlos Tavarez
bekannt gegeben. Die Kapitalerh6hung,
der Chefwechsel und der Einstieg der
Chinesen gelten als letzte Chance. Der
franzosische Autohersteller ist zu stark
auf Siideuropa fixiert und wird deshalb
von der Absatzkrise Europas hérter ge-
troffen als seine Konkurrenten. Mehr als
8000 Stellen werden gestrichen, die le-
gendére Fabrik in Paris-Aulnay ist ge-
schlossen. 2012 verlor PSA mehr als
5 Milliarden Euro.

Und diese geht weiter: Wie der Kon-
zern am Donnerstag bekannt gab, muss
er nochmals 1,1 Milliarden Euro zuriick-
stellen. Als Grund dafiir werden vor
allem Wechselkursverluste in Siidame-
rika und anderswo genannt. Ob das eher
uniibliche Aktiondrsduo Peugeot Citro-
én aus dem Dreck ziehen kann, muss
sich erst noch weisen.
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Auf auslandische Investitionen
sollte nicht verzichtet werden

eit 1983 konnen Ausldnder in
der Schweiz nur sehr einge-
schrankt Grundstiicke kaufen.
Wohnungen koénnen nur ge-
kauft werden, wenn tatsidchlich in der
Schweiz Wohnsitz genommen wird,
Mehrfamilienhduser konnen {iber-
haupt nicht gekauft werden, Gewerbe-
objekte sind dagegen frei erwerbbar.

Der Bundesrat hat kiirzlich be-
schlossen, die Lex Koller auch nach
der Annahme der Zweitwohnungs-
initiative beizubehalten. Er hat Angst,
dass bei einer Aufhebung der Lex
Koller zu viel ausldndisches Kapital in
den Schweizer Immobilienmarkt flies-
sen und die Preise noch weiter in die
Hohe treiben konnte. Eine Parlamen-
tariergruppe fordert nun, dass der freie
Zugang auslidndischer Investoren zu
Gewerbeliegenschaften nicht mehr
moglich sein soll. Die Anliegen und
Argumentationen zeigen eine eklatan-
te Unwissenheit iiber wirtschaftliche
Zusammenhinge. Es lohnt sich, ein
wenig genauer hinzuschauen.

Auslédnder konnen schon heute
Wohneigentum in der Schweiz nur
erwerben, wenn sie hier auch Wohn-
sitz nehmen. Eine Aufhebung der
Wohnsitzpflicht wiirde im heutigen
Umfeld wahrscheinlich dazu fiihren,
dass mehr Auslidnder eine Wohnung
kaufen, um ein «pied a
terre» in der sicheren
Schweiz zu haben.

|

In Ferienorten wiirde das durch die
Zweitwohnungsinitiative und Kontin-
gente teilweise verhindert, nicht jedoch
in den Agglomerationen wie Ziirich,
Zug oder Luzern, wo die Wohnungs-
preise hoch sind, die Zweitwohnungs-
initiative jedoch nicht greift. Die Bei-
behaltung dieser Regelung macht so-
mit Sinn. Die Praxis zeigt, dass die
Wohnsitzpflicht tatsdchlich durchge-
setzt wird. Verschiedentlich haben Ge-
richte in letzter Zeit Riickabwicklungen
von unrechtmissigen Kiufen durch
Auslédnder verfiigt.

AUSSICHTEN

Gewerbeflichen sind bereits heute
fiir Auslander frei erwerbbar. Ausser
zwischen 2006 und 2007 haben aus-
landische Kdufer nie eine dominante
Stellung im Markt eingenommen. Al-
lerdings haben sie in Nischen durchaus
wichtige Impulse zu setzen vermocht:
Fiir Entwicklungen wie Andermatt,
Walensee, Biirgenstock konnten keine
Schweizer Investoren bzw. Entwickler
gewonnen werden. Ohne auslédndische
Investoren wiéren diese Projekte nicht
zu Stande gekommen.

Marode Hotels wurden von Aus-
landern gekauft und mit hohem Auf-
wand neu positioniert. Schweizer wa-

ren auch da nicht zu gewinnen. Aus-
landische Investoren sind héufig bei
problematischen Immobilien mit

Finanzierungs- oder anderen Prob-

lemen involviert, fiir die sich keine

Schweizer Investoren finden lassen.

Im Bereich von Revitalisierungen oder
Gewerbe- und Industrieliegenschaften
hat der Schweizer Markt noch
grosse Potenziale. Hier
gibt es, wie in der

Hotellerie und im Be-

reich der «griinen
Gebiude», im Aus-
land teilweise

hervorragendes

Know-how. Da-

rauf sollte nicht
verzichtet wer-
den.

Vollends
realitéts-
fremd ist das
populistische
Argument,
Ausldander
wiirden Gewin-
ne erzielen,
ohne einen Bei-
trag an die Infra-
struktur zu bezah-
len: Immobiliener-
trdge und -gewinne

werden in der Schweiz immer am Ort
der Immobilien besteuert.

Die Attraktivitdt des Schweizer Im-
mobilienmarktes fiir ausldndische In-
vestoren wird iiberschitzt. Ausldndi-
sches Kapital sucht meist wesentlich
hohere Renditen, als sie die Schweiz
bieten kann. In Asien und vielen wei-
teren Lindern finden die Investoren
das auch tatsdchlich. Die Schweiz kann
fiir solche Investoren immer nur eine
kleine «Sicherheitsbeimischung» sein.
Mit den verscharften Geldwischerei-
priifungen und Steuerauflagen ist das
«renditelose Parkieren» von Geldern
fiir immer weniger Auslédnder moglich
und interessant.

Die Preise sind primér im Wohn-
bereich gestiegen, in den Ausldnder
gerade nicht investieren konnten. Im
Gewerbebereich hat eine wesentlich
geringere Preissteigerung stattgefun-
den. Sollten die Preise wieder einmal
sinken, was im Biirobereich teilweise
bereits der Fall ist, kbnnen auslandi-
sche Investoren ddmpfend wirken. Und
wenn die Pensionskassen aufgrund des
hohen Anteils von Pensiondren ihre
Investments in einigen Jahren reduzie-
ren miissen, sind Kaufer notwendig.

Die Verschirfungsdiskussion hat
nichts mit dem Grundproblem der
hohen Wohnkosten und des knappen
Wohnraums zu tun. Wer dafiir sorgen
will, dass ausreichend bezahlbarer
Wohnraum zur Verfiigung steht, richtet
sein Augenmerk darauf, dass schneller,
glinstiger und konzentrierter gebaut
werden kann. Vereinheitlichung von
Bauordnungen, Verschlankung von
Vorschriften und Bewilligungsprozes-
sen, Beschleunigung der Einsprachen-
bearbeitung wirken wesentlich besser
als der Ausschluss von ausldndischen
Investoren. Verniinftige Aufzonungen,
die dazu fithren, dass im urbanen
Raum konzentrierter gebaut werden
und damit mehr Wohnraum zur Ver-
fiigung gestellt werden kann, sind er-
folgversprechender. Der Entwurf zur
neuen Bau- und Zonenordnung der
Stadt Ziirich ist ein katastrophales Bei-
spiel, wie es nicht gemacht werden
soll. Gliicklicherweise gehen die Kan-
tone Zug und Luzern mit ihren Ent-
wicklungsplanungen einen intelligen-
teren Weg.

Anstelle eines unsinnigen «Ausldn-
derbashings» sollen wir besser in unse-
rem eigenen Garten aufrdumen. Die
Potenziale sind wesentlich grosser.

MARKUS SCHMIDIGER

HINWEIS

Prof. Dr. Markus Schmidiger lehrt und forscht an
der Hochschule Luzern zum Thema Immobilien-
management. Dieser Artikel ist auch auf dem
Immobilienblog der Hochschule Luzern unter
http://blog.hslu.ch/immobilienblog publiziert.

ANZEIGE

Aktien Index| -1Wo.| seit1.1.
SMI 7'844| -2.7%| 15.0%
Euro Stoxx 50 2'937] -1.4%| 114 %
FTSE 100 6'460, -1.4% 9.5%
S&P 500 1'776]  -1.6%| 245%
Topix 1'239]  0.2%| 44.1%
Zinsen Rendite| -1 Wo.| seit 1.1.
CHF 3 Mt. 0.02| 0.00PP| 0.01PP
CHF 10 J. 1.15] 0.02 PP| 0.57 PP
EUR 3 Mt. 0.26/ 0.04PP| 0.13PP
EUR 10 J. 1.83] -0.01 PP| 0.52 PP
USD 3 Mt. 0.24] 0.00 PP| -0.06 PP
usD 10J. 2.87| 0.01PP| 1.11PP
Devisen Kurs| -1Wo.| seit1.1.
EUR/CHF 1.2226]  0.0% 1.3%
GBP/CHF 1.4487| -0.7%| -25%
USD/CHF 0.8903] -0.2%| -2.7%
JPY/CHF 0.8630] -0.4%| -183%
EUR/USD 13732 02% 4.1 %

(Werte per 13. Dezember 2013, ca. 16:00 Uhr,
Quelle: Bloomberg)

Entwicklung der LUKB Expert-Fonds

Anlagefonds Kurs| seit 1.1.

CHF +/-
LUKB Expert-Ertrag 137.90 0.0 %
LUKB Expert-Vorsorge 128.80 3.1 %
LUKB Expert-Zuwachs 171.30 3.0%
LUKB Expert-TopGlobal 118.20 12.7%

Wochenkommentar

Konjunktur

Die Arbeitslosenquote in der Schweiz stieg
im November gegenlber dem Vormonat
um 0,1 auf 3,2 Prozent. Ausserdem gab
die Schweizerische Nationalbank bekannt,
dass sie weiterhin am EUR/CHF-Mindest-
kurs von 1.20 festhalten und den Leitzins
unverandert im Zielband von 0 bis 0,25
Prozent lassen will. Die Produktion der
Unternehmen in der Eurozone schrumpfte
im Oktober Uberraschend stark um 1,1
Prozent im Vergleich zum September. Er-
wartet wurde ein Wachstum von 0,3 Pro-
zent. Der grosste Riickgang seit einem Jahr
zeigt auf, dass die Konjunktur in Europa
weiterhin auf wackeligen Beinen steht.

Aktien

Die Korrektur an den Aktienmarkten setz-
te sich in der Berichtswoche fort. Uber-
durchschnittliche Abgaben verzeichnete
der heimische SMI, wobei insbesondere
die Index-Schwergewichte aus der Nah-
rungsmittel- und der Pharmabranche unter
Verkaufsdruck standen. Zu den wenigen
Gewinnern gehorten Titel aus dem Tele-
kommunikationssektor. Bei den europai-
schen Aktien, gemessen am Euro Stoxx

Entwicklung LUKB Expert-Fonds seit Januar 2013

(indexiert per 1.1.2013)
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50, standen Papiere von Versorgern auf
der Verliererseite. Zulegen konnten Valo-
ren aus der Luftfahrtindustrie. Im ameri-
kanischen S&P 500 wurden Werte aus
dem Gesundheitsbereich abgestossen. In
der Gunst der Anleger standen Papiere

Jui T Aug. ! Sept.! Okt. I Nov. IDez

aus der Nahrungsmittelbranche. Leicht im
Plus beendete die Berichtswoche der ja-
panische Topix. Dabei waren vor allem
Titel aus der Bergbauindustrie gesucht.
Abgaben verzeichneten Aktien von Ver-
sorgern.

Entwicklung der Finanzmarkte und der LUKB Expert-Fonds

Obligationen und Devisen

Auf dem Devisenmarkt fiel das etwas
schwachere britische Pfund auf. Bei den
Zinsen zogen die kurzen Laufzeiten im
Euro deutlich an.

Folgen fiir die LUKB Expert-Fonds

Aufgrund der negativen Borsen notierten
auch die LUKB Expert-Fonds tiefer. So
fiel der einkommensorientierte LUKB
Expert-Ertrag um 0,6 Prozent. Der
LUKB Expert-Vorsorge und der ausge-
wogen investierte LUKB Expert-Zu-
wachs verloren 0,7 respektive 1,0 Pro-
zent. Der reine Aktienfonds LUKB
Expert-TopGlobal verzeichnete ein
Minus von 1,5 Prozent.

€ Expert-Fonds

Beratung und Verkauf:
Luzerner Kantonalbank
Nidwaldner Kantonalbank
Obwaldner Kantonalbank
oder bei anderen Banken




