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Immobilienfonds als Kreditgeber - Mehr Licht als Schatten<br /><br />Anlagefonds, die Kredite vergeben oder aufkaufen, sind in Europa auf dem
Vormarsch. Bislang sind sie schwéacher reguliert als etablierte Banken. Doch wenn die Politik die oft als "Schattenbanken" kritisch bedugten Fonds mit
Bedacht reguliert, kdnnten sie den Markt fir Immobilienkredite sinnvoll ergdnzen. Das ist das Ergebnis einer neuen Studie des Instituts der deutschen
Wirtschaft Koln (IW). Die Analyse skizziert zwei zielfuihrende Regulierungsvorschlage.<br />Klassischerweise sind es Banken, die Kredite vergeben. In
den vergangenen Jahren haben jedoch zunehmend Kreditfonds diese Aufgabe Gibernommen: Seit Ausbruch der Finanzkrise 2007 hat sich das Volumen
aller Immobilienkreditfonds in Europa mehr als versiebzehnfacht - von 2,6 Milliarden Euro im Jahr 2007 auf 44,5 Milliarden Euro im Jahr 2014. Fir die
Gesamtwirtschaft ist eine Arbeitsteilung zwischen Banken und Kreditfonds laut IW-Studie sinnvoll. "Fonds kénnen in den Segmenten in die Bresche
springen, die fur Banken unattraktiv oder zu riskant sind", sagt IW-Finanzexperte Markus Demary. Denn durch die Basel-1ll-Regeln missen Banken
hoéhere Eigenkapitalquoten erfullen als friiher. Viele kommen dieser Verpflichtung nach, indem sie ihre Kreditvergabe an die Realwirtschaft zurtickfahren.
Hier kdnnten Kreditfonds aushelfen.<br />Dafiir, so das IW Kéln, sollte die Politik das Risiko dieser Fonds durch zwei Regeln minimieren: Erstens sollte
sie nur geschlossene Kreditfonds erlauben. Denn gerade bei Immobilienfonds, die einen erheblichen Teil aller Fonds ausmachen, haben 84 Prozent acht
oder weniger Investoren. Dadurch ist die Gefahr besonders grof3, dass es in Krisenzeiten zu einem "Run" kommt, also alle Investoren gleichzeitig ihre
Einlagen abziehen. Bei einem geschlossenen Fonds ist das unmdglich. "Zum Schutz der Anleger sollten nur institutionelle Investoren in die Kreditfonds
investieren dirfen”, fordert IW-Finanzexpertin Heide Haas als zweite Regel. Denn Fonds sind keiner Einlagensicherung angeschlossen und kénnen sich
kein Geld von der Zentralbank leihen. Zudem konzentrieren sich die Anlagen oft auf wenige Sektoren. "Die dadurch entstehenden Risiken sind fur
Kleinanleger schwer zu durchschauen", attestiert Haas und begriindet damit die angedachte Zugangsbeschréankung.<br /><br />Institut der deutschen
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Das Institut der deutschen Wirtschaft Koln ist das fiihrende private Wirtschaftsforschungsinstitut in Deutschland. Wir vertreten eine klare
marktwirtschaftliche Position. Es ist unser Auftrag, das Verstandnis wirtschaftlicher und gesellschaftlicher Prozesse in Politik und Offentlichkeit zu festigen
und zu verbessern. Wir analysieren Fakten, zeigen Trends, ergriinden Zusammenhange ? (iber die wir die Offentlichkeit auf vielfaltige Weise informieren.
Wir forschen nicht im Elfenbeinturm: Unsere Erkenntnisse sollen Diskussionen anstof3en. Unsere Ergebnisse helfen, die richtigen Entscheidungen zu
treffen. Als Anwalt marktwirtschaftlicher Prinzipien entwerfen wir fir die deutsche Volkswirtschaft und die Wirtschaftspolitik die bestmdglichen Strategien
und fordern und fordern deren Umsetzung.
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