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Die Aquila Group betreibt in der norwegischen Provinz Nordland den Windpark Øyfjel-
let. Die Anlage besteht aus 72 Turbinen des Hamburger Herstellers Nordex und produ-
ziert jährlich rund 1.320 Gigawattstunden grünen Strom. Dies entspricht dem Elektrizi-
tätsbedarf von circa 82.500 Haushalten.
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Liebe Leserin, lieber Leser,

in den kommenden Jahren sind enorme Investitio-
nen nicht nur im Immobilienbereich, sondern auch in 
die deutsche und europäische Infrastruktur notwen-
dig. Nur so können Deutschland und Europa ihre 
Position im globalen Wettbewerb behaupten. Ne-
ben Investitionen in die Straßen- und Schienen- 
Infrastruktur ist  die Weiterentwicklung der digitalen 
Infrastruktur und der Ausbau der Erneuerbaren 
Energien sowie der Stromnetze von großer Bedeu-
tung. Mit anderen Worten: Die Verbesserung und 
Erweiterung der Infrastruktur ist eine der Schlüs-
selaufgaben in den 20er Jahren des 21. Jahrhun-
derts.

Diese Aufgabe ist nur durch ein gemeinsames, part-
nerschaftliches Vorgehen von Politik, Öffentlichkeit 
und auch Investorenseite zu lösen. Der Staat alleine 
kann die Herausforderung nicht lösen. Auch Investi-
tionen von privater Seite werden dringend benötigt. 
Sie spielen eine große Rolle bei der Schließung be-
stehender und zu erwartender Investitionslücken. 

Unser Verein, die IDI – Initiative deutsche Infrastruk-
tur e.V. – ist eine unabhängige Plattform, die sich für 
die Verbesserung der Wettbewerbsfähigkeit 
Deutschlands durch Investitionen in essenzielle Inf-
rastruktur engagiert. Unsere Mitglieder kommen aus 
allen relevanten Interessengruppen, u.a. aus Politik, 
Wirtschaft sowie aus deutschen Altersvorsorgeein-
richtungen. Letztere repräsentieren ein Kapitalanla-
gevermögen von über 400 Milliarden Euro. 

Wir sehen derzeit große Bewegung bei der Bereit-
schaft, in Infrastruktur zu investieren. Insbesondere 
im Bereich der Erneuerbaren Energien gibt es ein 
großes gesellschaftliches Momentum, das auch auf 
die Investoren wirkt und deren Bereitschaft zu ei-
nem Investment positiv beeinflusst. Zahlreiche As-
set Manager kommen aktuell neu auf den Markt und 
bieten Infrastrukturfonds an. Parallel dazu nimmt die 
Anzahl der institutionellen Investoren, die bereits in-
vestiert haben oder investieren wollen, zu. 

Daher blicke ich optimistisch in die Zukunft. Es gibt 
nach wie vor viel anlagesuchendes Kapital. Ein grö-
ßerer Teil als heute wird künftig in Infrastruktur flie-
ßen. Hier bieten sich Chancen für auf den Infrastruk-
turbereich spezialisierte Asset Manager und eine 
dafür gut aufgestellte Fondsbranche. 

Martin Rohm
Mitglied der Vorstände, ALH Gruppe
Alte Leipziger Lebensversicherung a. G., Hallesche 
Krankenversicherung a. G., Alte Leipziger Holding AG

Große Bewegung bei der Bereitschaft,  
in Infrastruktur zu investieren

Martin Rohm, Mitglied der Vorstände, ALH-Gruppe
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Blick auf die Ville haute (Oberstadt) von Luxemburg Stadt. Die INTREAL Luxembourg ist seit 2021 als voll lizenzierter AIFM und Zentralverwalter 
in Luxemburg tätig. Seit 2023 stellt die INTREAL Luxembourg ihre Expertise auch Anbietern von Infrastrukturfonds zur Verfügung.



pen Infrastruktur und Private Debt bieten wir über Lu-
xemburg mit den jeweils infrage kommenden Invest-
mentvehikeln an.

WIE SCHÄTZEN SIE DIE CHANCEN FÜR WEITERES WACHSTUM IM 
JAHR 2024 EIN? MIT WELCHER ENTWICKLUNG RECHNEN SIE BEI 
DEN VON DER INTREAL ADMINISTRIERTEN ASSETS?
CD: In den zurückliegenden Jahren konnten wir mehr-
fach neue Rekorde melden und sind exponentiell ge-
wachsen. Hierbei spielte jedoch auch die mehrjährige 
Nullzinsphase eine entscheidende Rolle, die das Interes-
se an Immobilieninvestments mangels Anlagealternati-
ven stark stimuliert hat. Das hat sich 2023 bereits spürbar 
geändert. Unsere Assets under Administration haben im 
dritten Quartal 2023 zwar die Marke von 65 Milliarden 
Euro überschritten, aber die Wachstumsdynamik hat 
deutlich abgenommen, man könnte auch sagen, sie ist 
dabei, sich nach mehreren außergewöhnlichen Rekord-
jahren wieder zu normalisieren. Ob wir 2024 am Ende 
ein weiteres Wachstum verbuchen können, wird sich zei-
gen. Das Interesse von Investoren und Fondspartnern an 
Real Assets ist jedoch weiterhin vorhanden, und es gibt 
einige Projekte – auch für neue Fonds – die aktuell vor-
bereitet werden. Wie viele davon 2024 oder erst 2025 
beziehungsweise 2026 auf den Markt kommen, hängt 
aber von den Entwicklungen der Zinsen und der Asset-
preise sowie den Renditeerwartungen ab.

RK: Eine spannende Frage wird sein, inwieweit und wie 
schnell sich die „jüngeren“ Assetklassen Infrastruktur 
und Private Debt in der institutionellen Kapitalanlage eta-
blieren. Vor zwanzig Jahren waren Immobilienspezial-
fonds für viele Versicherer, Pensionskassen und andere 
institutionelle Investoren noch beinahe Exoten, die man 
allenfalls als Beimischung in Betracht zog. Inzwischen 
sind Immobilienanlagen ebenso etabliert wie Anlagen in 
Aktien oder Rentenwerten, und wenngleich Anleihen an-
gesichts steigender Zinsen wieder eine größere Rele-
vanz gewonnen haben, werden sie Immobilien nicht 
mehr aus den Portfolios verdrängen. Und wegen der ge-
stiegenen Nachfrage erwarte ich eine ebensolche „Nor-
malisierung“ der Assetklasse Infrastruktur für die nahelie-
gende Zukunft. 

WELCHE NUTZUNGSARTEN UND TEIL-ASSETKLASSEN WERDEN DA-
BEI AUS IHRER SICHT BESONDERS IM FOKUS STEHEN?
CD: Bei den Immobilienfonds registrieren wir ein anhal-
tendes Interesse an den Nutzungsarten Logistik, Retail/
Nahversorger und Wohnen. Daneben gibt es aber auch 
eine Nachfrage nach Nischenprodukten, die beispiels-
weise in Light Industrial oder in an die öffentliche Hand 
vermietete Immobilien investieren.

RK: Für unser weiteres Wachstum in Luxemburg setzen 
wir gleichermaßen auf Immobilien, Infrastruktur und Pri-
vate Debt. Dabei richten wir unser Augenmerk nicht 
nur auf neue Fondsauflagen. Wir bieten unsere Dienst-
leistung auch Bestandsfonds und Promotoren an, die 
– insbesondere, wenn sie aus Deutschland stammen  
– die spezifische Immobilien- und Deutschland-Experti-
se der INTREAL künftig auch für ihre Luxemburger En-
gagements nutzen möchten. Hier kommt uns die Spe-
zialisierung auf Real Assets zugute. 

ABGESEHEN VON DEN ASSETKLASSEN, WELCHE VERÄNDERUN-
GEN BEI DEN PRÄFERENZEN DER INVESTOREN UND BEI ALLGE-
MEINEN MARKTTRENDS BEOBACHTEN ODER ERWARTEN SIE?
CD: Bei Neuengagements sehen wir nach wie vor eine 
gewisse Zurückhaltung, weil potenzielle Verkäufer und 
Käufer bezüglich der Kaufpreise und Anfangsrenditen 
noch keinen gemeinsamen Nenner gefunden haben. 
Zudem haben einige Investoren nach dem starken Run 
auf Immobilien in den vergangenen Jahren ihre Immo-
bilienquote vorerst ausgefüllt und beschäftigen sich 
dementsprechend intensiver mit dem vorhandenen 
Bestand, als diesen weiter aufzustocken. Ein weiteres 
wichtiges Thema ist die ESG-Konformität neuer Fonds. 
Schon jetzt werden fast nur noch ESG-Fonds aufgelegt 
und ein Fonds, der nicht wenigstens die Anforderun-
gen nach Artikel-8 erfüllt, wird künftig kaum noch zu 
vermarkten sein.

RK: Ein Thema, das wir darüber hinaus fest im Blick be-
halten, ist der European Long-Term Investment Funds 
(ELTIF). Nachdem die regulatorischen Rahmenbedin-
gungen des „ELTIF 1“ zunächst weniger attraktiv und 
praktikabel waren, hat der Gesetzgeber hier nachge-
steuert. Der „ELTIF 2.0“ dürfte für private Anleger deut-
lich attraktiver sein, wenn es um langfristige Invest-
ments in Real Assets geht. Deshalb glauben wir, dass in 
den kommenden Monaten auch mehr Angebote dieser 
Art auf den Markt kommen werden. Für viele Institutio-
nelle gewinnen zudem die Kostenstrukturen und die 
Effizienz an Bedeutung. Dank unserer Investitionen in 
die Kombination von Personal und leistungsfähiger IT-
Infrastruktur können wir signifikante Beiträge zur Opti-
mierung von Kostenstrukturen leisten, ganz gleich, ob 
als Service-KVG in Deutschland oder bei der Zentral-
verwaltung in Luxemburg.

FRAU DUFIEUX, HERR KÖMEN, HABEN SIE VIELEN DANK FÜR DAS 
INTERVIEW!

FRAU DUFIEUX, SIE SIND SEIT JAHRESBEGINN 2024 GE-
SCHÄFTSFÜHRERIN BEI DER INTREAL. WAS VERBINDEN SIE MIT 
DIESER NEUEN POSITION, UND AUF WELCHE THEMEN UND ZIE-
LE WOLLEN SIE SICH 2024 BESONDERS FOKUSSIEREN?
CD: Der Eintritt in die Geschäftsführung der INTREAL ist 
für mich nicht nur ein großer Vertrauensbeweis, son-
dern gewährleistet eine hohe Kontinuität, die für unse-
re Beziehungen zu unseren Fondspartnern und Inves-
toren wichtig ist, denn ich kenne das Unternehmen und 
viele unserer Kunden bereits seit mehr als zehn Jah-
ren. Mit Blick auf die kommenden Monate stehen für 
mich vor allem drei Dinge im Fokus: Zunächst müssen 
wir sehr genau beobachten, wie sich die Marktsituation 
entwickelt und wie wir diese möglichst antizipieren 
können, um unser Leistungsangebot entsprechend an-
zupassen oder gegebenenfalls zu erweitern. Der zwei-
te Punkt, der mir sehr am Herzen liegt, ist die Festigung 
der Beziehungen zu unseren Fondspartnern, aber vor 
allem auch zu deren Investoren. Diese setzen sich zu-
nehmend intensiver mit ihren Engagements auseinan-
der, woraus sich häufig Fragen nicht nur an die betref-
fenden Fondspartner, sondern auch an uns als 
Service-KVG ergeben. Den dritten Schwerpunkt bilden 
die weitere Erschließung neuer Marktsegmente und 
die Konzeption neuer Leistungen und Produktangebo-
te, beispielsweise im Bereich Infrastrukturinvestments.

HERR KÖMEN, IN DIESEM ZUSAMMENHANG SPIELEN DIE PRÄ-
SENZ UND DIE AKTIVITÄTEN VON DER INTREAL IN LUXEMBURG 
EINE WICHTIGE ROLLE. WORIN BESTEHT DIESE IM DETAIL?
RK: Wir hatten schon immer den Anspruch, für unsere 
Kunden dort präsent zu sein, wo wir sie mit unseren 
Leistungen am besten bei ihren Engagements im Be-
reich offener Immobilienfonds unterstützen können. So 
lag es nahe, neben den wichtigsten deutschen Finanz- 
und Fondsstandorten Hamburg und Frankfurt auch 
eine eigene Präsenz in Luxemburg aufzubauen. Inzwi-
schen haben wir von der Luxemburgischen Finanzauf-
sicht nicht nur die Lizenz für Immobilienfonds erhalten 
und in diesem Bereich Mandate übernommen, sondern 
dürfen unsere Leistungen auch im Bereich Infra- 
strukturinvestments – und Private Debt sowie Dach-
fonds auf die beiden Assetklassen Immobilien und Inf-
rastruktur – anbieten. Diese Marktsegmente werden 
künftig für unsere Kunden an Bedeutung gewinnen, 
und wir haben mit Spezialistenteams unter Leitung von 
Uwe Janz (Private Debt) und Markus Schmidt (Infra-
struktur) auch die dafür notwendige Expertise bei der 
INTREAL aufgebaut. So können wir künftig Bedürfnisse 
unserer Kunden in den Assetklassen Immobilien, Infra-
struktur und Private Debt bedienen. Bei Immobilien 
kann der Fondspartner zwischen den Standorten 
Deutschland und Luxemburg wählen. Die Produktgrup-
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Das Jahr 2023 war zum einen durch erhebliche Veränderungen an den Kapital- und Immobilien-
märkten geprägt, aber auch bei der INTREAL haben sich einige Neuerungen ergeben. INTREAL 
Insight sprach mit Camille Dufieux, Geschäftsführerin bei der IntReal International Real Estate 
Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH (INTREAL), und Rudolf Kömen, Geschäftsführer Portfolio Ma-
nagement bei der IntReal Luxembourg S.A. (INTREAL Luxembourg), über einen Rückblick auf 
2023 sowie wichtige Trends, die 2024 prägend sein dürften.
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Immobilien unserer Fondspartner

ARBEITEN IN HAMBURGS BESTER ALSTERLAGE 
Wir haben dieses attraktive Büro- und Geschäftshaus in Hamburg-Winterhude 
im August 2023 angekauft. Das Objekt besteht aus einem Hauptgebäude und 
einem rückwärtigen Pavillon und umfasst insgesamt rund 4.270 m². Es über-
zeugt durch seine sehr gute Lage mit direkter U-Bahn-Anbindung. Die gute 
Bausubstanz, die flexiblen Grundrisse und eine diversifizierte Mieterstruktur 
sowie die Möglichkeit, durch aktives Asset Management weitere Potenziale 
freizusetzen, machen das Objekt für unsere Investoren langfristig attraktiv.

Torben Rönna, Geschäftsführer, Rhenium Asset Management

BEZAHLBARES WOHNEN IM SPECKGÜRTEL
Der Fokus von Fundamenta Group Deutschland AG liegt auf Wohnimmobilien 
in Deutschland im mittleren Mietpreissegment in wachstumsstarken regionalen 
Großstädten und deren Ballungsräumen. Für unseren institutionellen Spezial-
fonds „FG Wohnen Deutschland“ haben wir im Juni 2021 die Projektentwicklung 
in Niederkassel gekauft, die im Jahr 2022 mit Fertigstellung in den Fonds über-
nommen wurde. Die Immobilie befindet sich im Speckgürtel von Köln und um-
fasst 8 Mehrfamilienhäuser mit insgesamt 76 Wohnungen, 55 Tiefgaragen- und 21 
Aussenstellplätzen. Die Wärmeerzeugung kann u.a. durch die auf allen Dächern 
installierten Photovoltaik-Anlage nahezu vollständig CO2-neutral geliefert werden. 
Somit zeichnet sich das Gebäude durch einen hohen ESG-Standard aus. Die In-
vestitionssumme betrug 27,8 Millionen Euro.

Christian Paul, Vorsitzender des Vorstands, Fundamenta Group Deutschland

DOPPEL IN HISTORISCHER LAGE 
Cremon 1 und Cremon 3 sind eine gelungene Mischung aus Bestand-
stransformation und Neubau mit stadtgeschichtlicher Bedeutung. Mit 
dem Neubau Cremon 1 wurde in Abstimmung mit dem Denkmalschutz 
die ursprüngliche Einfahrt in den ehemaligen Hamburger Binnenhafen 
wiederhergestellt. Direkt am Nikolaifleet entstanden 2.500 m² Büro- 
und Einzelhandelsflächen sowie neun Wohnungen. Das benachbarte 
4.500 m² große Gebäude Cremon 3 ist nach einer umfassenden ener-
getischen Sanierung heute eine moderne, energieeffiziente Immobi-
lie. Beide Objekte sind Teil unseres Fonds  „JHS Competo Immobilien 
Deutschland“.

Andreas Lutz, Geschäftsführer, VIVAO Investment & Assetmanagement



wind für Investitionen in Erneuerbare Energien. Sie sind 
ein wesentlicher Baustein einer erfolgreichen Energie-
wende.“ Außerdem betont er: „Die Chancen für Investo-
ren sind immens. Ich schätze vor allem die langfristige 
Wertentwicklung als hervorragend ein.“ 

Anschließend fragt Dietze-Felberg nach kritischen Punk-
ten. Krull: „Natürlich gibt es auch Risiken. Die größten 
Risiken sind meiner Meinung nach Projektentwicklungs-
risiken. Sind die Anlagen erst einmal am Netz, sind die 
Risiken überschaubar. Das Development-Risiko für In-
vestoren lässt sich ausschalten, indem die Objekte erst 
angekauft und übernommen werden, wenn sie gebaut 
und am Netz sind.“ Krull betont: „Im Vergleich zu Immobi-
lien können Infrastrukturinvestments zurzeit noch attrak-
tive, marktgerechte Renditen erzielen und gehören mei-
ner Meinung nach in jedes diversifizierte Portfolio.“   

„Was ist mit regulatorischen Risiken?“, hakt Moderator 
Dietze-Felberg nach. Er erinnert daran, dass vor rund 
zehn bis fünfzehn Jahren vor allem geschlossene Publi-
kumsfonds von plötzlichen Änderungen in den staatli-
chen Einspeisevergütungen negativ betroffen waren. 

„Der große Unterschied ist“, so Wandt, „dass der Markt 
heute nicht mehr von staatlichen Vergütungen abhängt, 
wie es noch vor zehn Jahren und davor war. Heute rech-
nen und tragen sich die Anlagen selbstständig und ohne 
staatliche Förderungen. Das größte regulatorische Risi-
ko betrifft nicht die Vergütung, sondern, wie und ob der 
Betreiber einen Netzanschluss bekommt.“  

Krull ergänzt: „Auch in einem anderen Punkt ist die staat-
liche Seite besser geworden: Die Entwicklungszeiten 
von Erneuerbare-Energien-Anlagen haben sich in 
Deutschland deutlich verkürzt. Beispielsweise dauert es 
bei Photovoltaik nur noch zwei Jahre von der Idee bis 
zum Netzanschluss.“  

AUSSCHÜTTUNGSRENDITEN VON 7,0 PROZENT P.A. SIND  
REALISTISCH

Anschließend wendet sich die Diskussion dem Thema 
Renditen zu. Welche Renditen können institutionelle In-
vestoren erwarten, will Dietze-Felberg wissen. Rudolf 
Kömen betont: „Die Renditen von Infrastrukturfonds lie-
gen aktuell deutlich oberhalb der festverzinslichen Alter-
nativen und optimieren dabei das Rendite-Risiko-Profil 
eines Portfolios.“  

Kristof Krull fügt hinzu: „Unser Fonds investiert europa-
weit in Photovoltaik- und Windenergieanlagen und er-

reicht damit 7,0 Prozent Ausschüttungsrendite p.a. Dabei 
ist der Fonds konservativ ausgerichtet. Das heißt, er in-
vestiert nur in baureife Projekte.“ Andreas Stegmann 
stimmt seinem Vorredner zu: „Unser Fonds, der eben-
falls in Europa investiert, bewegt sich bei der Ausschüt-
tungsrendite auf einem ähnlichen Niveau.“ 

Markus Wandt erläutert: „Wir sind international unter-
wegs – auch in Märkten, in denen die Renditen höher 
sind als die genannten Zahlen. Das ist beispielsweise in 
Osteuropa der Fall.“  

Abschließend kommt Moderator Dietze-Felberg auf das 
Thema Fondsstrukturen zu sprechen: „Welche Struktu-
ren sind üblich?“ Rudolf Kömen hebt zunächst die Vortei-
le von Luxemburger Strukturen hervor: Fonds nach Lu-
xemburger Machart haben einen großen Vorteil: ihre 
Flexibilität. Sobald die Assets und die Investoren interna-
tional sind, sind Luxemburger Fonds besser.“ 

LUXEMBURGER STRUKTUREN SIND BEI INTERNATIONALEN  
ASSETS VON VORTEIL

Krull betont die steuerlichen Vorteile des Standortes  
Luxemburg und ergänzt: „Wenn Sie – wie wir – in Anla-
gen von Portugal bis Finnland investieren, dann hilft die 
flexible Luxemburger Struktur auch bei der Administrati-
on.“

FOM Invest verfolgt einen anderen Ansatz und setzt auf 
ein deutsches Vehikel. Andreas Stegmann: „Unser 
Fonds investiert in Deutschland und im europäischen 
Ausland. Wir sind jedoch eine deutsche KVG und unsere 
Anleger sind vor allem Banken und Sparkassen. Daher 
haben wir uns für das offene Infrastruktur-Sondervermö-
gen entschieden, ein deutsches Vehikel, mit dem die 
Zielinvestoren vertraut sind. Uns ist es wichtig, alles aus 
einer Hand anzubieten.“

Großes Potenzial sehen die Diskutanten im ELTIF (Euro-
pean Long-Term Investment Funds), einem Vehikel zur 
Investition in Infrastruktur, das es schon seit 2015 gibt. 
Da der Erfolg bislang noch nicht durchschlagend war, 
wurde das Vehikel jüngst novelliert (sog. ELTIF 2.0). Die 
Hauptneuerungen: ELTIFs können auch für Privatanle-
ger aufgelegt werden und sie können den sog. „EU-
Passport“ nutzen. Das erlaubt einen EU-weiten Vertrieb 
mittels Vertriebsanzeige. Rudolf Kömen dazu: „Die Ge-
spräche, die wir führen, signalisieren uns, dass großes 
Interesse am ELTIF besteht.“ 

Den Auftakt bildet ein kurzer Impulsvortrag von Rudolf 
Kömen, Geschäftsführer der INTREAL Luxembourg. 
Seine Kernaussage: „Immobilien und Infrastruktur sind 
sich ähnlich, natürlich gibt es Unterschiede, aber beide 
Assets haben vergleichbare Eigenschaften. Daher ist 
es naheliegend, dass die INTREAL Luxembourg ihre 
Lizenz auf die Assetklasse Infrastruktur ausgeweitet 
hat. Aus Investorensicht bietet Infrastruktur eine gute 
Diversifikation zu Immobilien und anderen Assets. Wir 
beobachten, dass immer mehr Asset Manager, die bis-
lang vor allem Immobilienfonds aufgelegt haben, in das 
Infrastruktur-Segment einsteigen.“ Beispiele sind die 
beiden im Fernstehstudio vertretenen Häuser FOM  
Invest und HIH Invest. Die HIH Invest hat bereits vor 
rund einem Jahr einen ersten Infrastrukturfonds aufge-
legt, der europaweit in Windenergie- und Photovoltaik-
anlagen investiert. FOM Invest ist aktuell dabei, einen 
ersten Fonds aufzulegen. 

Unter den anwesenden Häusern ist Aquila Capital da-
gegen ein „alter Hase“. Das Unternehmen ist schon seit 
rund 20 Jahren im Segment Erneuerbare Energien tä-
tig und managt Assets im Wert von rund 25 Milliarden 
Euro – darunter Photovoltaik-, Windkraft- und Wasser-

kraftanlagen. Moderator Peter Dietze-Felberg, Senior 
Kommunikationsberater bei RUECKERCONSULT, eröff-
net die Runde mit der Frage nach Argumenten für die 
Assetklasse Infrastruktur. Kristof Krull, Head of Infra-
structure bei der HIH Invest, antwortet: „Das Hauptar-
gument für ein Investment sind gute und prognostizier-
bare Cashflows. Des Weiteren gibt es ein großes 
gesellschaftliches Momentum pro Erneuerbare Energi-
en. Schließlich kommt auch der steigende Energiebe-
darf hinzu – Stichwort Elektrifizierung von Straßenver-
kehr und Heizungen. Des Weiteren sind die Renditen, 
trotz des neuen Zinsumfeldes, attraktiv und auch wett-
bewerbsfähig.“ 

ENERGIEBEDARF WÄCHST UND IST GUT PROGNOSTIZIERBAR

Andreas Stegmann, Head of Institutional Clients & Pro-
ducts bei FOM Invest, ergänzt: „Der Energiebedarf ist 
da und wächst – auch langfristig. Das ist gut prognosti-
zierbar. Es gibt also keine Unsicherheit hinsichtlich der 
langfristigen Nachfrage.“ 

Markus Wandt, Chief Investment Officer bei Aquila Ca-
pital, fügt hinzu: „Wir sehen einen sehr starken Rücken-

Der Markt hängt nicht mehr 
von staatlichen Vergütungen ab

InterviewInterview

Infrastruktur ist einer der großen Trends unter Asset Managern. Zahlreiche Asset Manager, die 
bislang vor allem Immobilienfonds angeboten haben, werden nun auch im Infrastruktursegment 
aktiv. Die INTREAL Luxembourg trägt dem Trend Rechnung und hat jüngst die Lizenz für die  
Assetklasse Infrastruktur erhalten. Dies war Anlass für den INTREAL Investment Talk am 28. No-
vember 2023, mit dem Titel „Infrastrukturinvestments: Potenziale, Herausforderungen, Perspekti-
ven und Strukturierung“. 
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Latest 
News

Latest News

AUSBAU CUSTOMER RELATIONSSHIP MANAGEMENT

Näher am Kunden 
Regina Arens ist seit kurzem Director Customer 
Relationship Management. Mit ihrer Berufung hat 
die INTREAL ihr Team im Bereich Vertrieb und 
Kundenbetreuung verstärkt. Die gelernte Bank-
kauffrau begann ihre berufliche Laufbahn 1990 
bei der Sparkasse und wechselte nach dem Er-
werb von Abschlüssen als Sparkassenfachwirtin, 
Bankfachwirtin und Bankbetriebswirtin 1998 zur 
Degussa Bank AG. Nach Tätigkeiten als Finanzie-
rungsberaterin sowie in verschiedenen Marktver-
antwortungspositionen war sie dort ab 2005 als 
Leiterin neue Märkte für den Bereich Akquisition 
verantwortlich, bevor sie 2017 die Funktion ei-
ner B2B-Managerin Large Caps übernahm. Ihre 
Tätigkeitsschwerpunkte bei INTREAL sind die 
Neukundenakquise sowie die laufende Kunden-
betreuung der Fondspartner.

Highlights 2023

ERWEITERTES LEISTUNGSANGEBOT

Management- & Fachberatung 
künftig in der REAX Advisory
Die INTREAL erweitert ihr Leistungsangebot und bündelt ihre 
umfassenden Beratungsleistungen, die sie über ihre Tochterge-
sellschaften erbringt, neu. Erfahrene und unabhängige Berate-
rinnen und Berater der REAX Advisory unterstützen dabei, Pro-
zesse und Strukturen effizienter zu gestalten, Kosten zu senken, 
Risiken zu managen oder ESG-Strategien zu entwickeln und 
umzusetzen, während die INTREAL Solutions mit Marko Bro-
schinski als Ansprechpartner weiterhin die Beratungsleistungen 
zum Thema IT erbringt. Die REAX Advisory ist eine hundertpro-
zentige Tochtergesellschaft der INTREAL und wird von Annika 
Dylong und Kai Nelson Dreisigacker als Geschäftsführerin bzw. 
Geschäftsführer geführt. Über die REAX Advisory erhalten Sie 
Zugang zu praxisbewährten Lösungen für die aktuellen Her-
ausforderungen unserer Branche. Sprechen Sie uns gern direkt 
an: Annika Dylong (adylong@reax-advisory.de) oder Kai Nelson 
Dreisigacker (kndreisigacker@reax-advisory.de).

NEUES INTREAL KUNDENPORTAL

INTREAL Connect geht an 
den Start
INTREAL startet im zweiten Quartal 2024 das neue Kun-
denportal INTREAL Connect und geht damit einen weiteren 
wichtigen Schritt in Richtung Digitalisierung. Über die zentrale 
Interaktionsplattform haben die Kunden und Dienstleistungs-
unternehmen der INTREAL künftig die Möglichkeit, online auf 
Informationen zuzugreifen, ihre Ansprechpartner zu kontak-
tieren und so einfach und gezielt ihre Wünsche und To-Dos 
abzuwickeln. Zum Start des neuen Portals stellen wir unseren 
Fondspartnern und Investoren das Reporting-Dashboard zur 
interaktiven Navigation durch ihre Fondskennzahlen zur Ver-
fügung. Zusätzlich erhalten sie Zugriff auf alle Reports zu ihren 
Fonds. Weitere Bausteine werden sukzessive implementiert.

> 65 Mrd. € Assets under Administration

> 500 Mitarbeitende

> 300 Fonds
Stand: 31. Dezember 2023

Das Spektrum der zulässigen Vermögenswerte wurde im 
Vergleich zum ursprünglichen Reglement vergrößert. Ver-
mögenswerte, die aufgrund ihrer Beschaffenheit und Ei-
genschaft einen Ertragswert haben, u.a. Infrastrukturpro-
jekte, zum Beispiel hinsichtlich Erneuerbarer Energien, 
Immobilien und Unternehmensbeteiligungen, sind zuläs-
sig. Durch das verbreiterte Spektrum an potenziellen In-
vestitionen sind eben auch neue ELTIFs möglich, bis hin 
zur Zusammenstellung der verschiedenen Sachwerte (Im-
mobilie, Infrastruktur und weitere) in einem Portfolio. Auch 
die Anlagegrenzen sind im ELTIF 2.0 angepasst worden. 
Lag die Grenze für die Investition in einen einzelnen Sach-
wert zuvor bei 10 Prozent, dürfen nun maximal 20 Prozent 
in einen einzelnen Sachwert investiert werden. Das ver-
einfacht die Portfoliozusammenstellung. Außerdem sind 
Master-Feeder-Strukturen erlaubt. Diese kann mitunter 
sinnvoll sein, wenn ein Produkt in verschiedenen Rechts-
systemen vermarktet wird. Dann wurde noch die Kredit-
aufnahmegrenze auf 50 Prozent des Nettofondsvermö-
gens angehoben. Dazu sollten auch ESG-Strategien 
einfacher umsetzbar sein, es dürfte u.a. auch in sog. 
„Green Bonds“ investiert werden. All diese Regelungen 
optimieren den ELTIF 2.0 deutlich.

Durch die Öffnung für Privatanleger eröffnen ELTIFs den 
Zugang zu Anlageklassen, die für Privatanleger sonst 
schwer zugänglich sind. Die bislang geltende Mindestan-
lagesumme von 10.000 Euro bei 100.000 Euro freiem Ver-
mögen pro Anleger war eine große Hürde für die Verbrei-
tung des ELTIFs. Diese Regel wurde beseitigt. Ein weiterer 
Vorteil des „neuen“ ELTIFs ist seine Kostentransparenz. 
ELTIFs sind in der Regel günstige und verpflichtend  
kostentransparente Beteiligungsmodelle. An Kosten fallen 

lediglich die Kaufgebühren (Ausgabeaufschlag und ggf. 
Transaktionskosten) sowie laufende Kosten (Verwaltungs-
vergütung) an. Diese müssen im Verkaufsdokument klar 
und deutlich beschrieben werden. Das regulierte ELTIF 
2.0 Produkt ist transparenter als nicht regulierte Produkte.
Der ELTIF 2.0 setzt daneben auch steuerliche Anreize: In 
einigen europäischen Ländern werden diese Fonds steu-
erlich begünstigt. Beispielsweise wurde in Luxemburg 
durch das „Gesetz vom 21. Juli 2023“ die Steuerbefreiung 
von der Zeichnungssteuer (taxe d‘abonnement) für ELTIFs 
beschlossen.

Neben den Vorteilen für Anleger gibt es verschiedene 
Vorteile für Fondsanbieter. Die aktualisierte Regulierung 
macht die Gründung von ELTIFs einfacher und flexibler, 
indem sie die regulatorischen Anforderungen vereinfacht. 
Auch wenn ELTIFs dem Genehmigungsverfahren der je-
weiligen Behörde unterliegen, gehen wir davon aus, dass 
Fondspartner ihre Fonds schneller auf den Markt bringen 
und Anlegern eine breite Palette von Investitionsmöglich-
keiten anbieten können. INTREAL hat sich mit der hohen 
Qualität der verschiedenen hauseigenen Reportings im 
Immobilienfondssegment seit vielen Jahren bei Investoren 
und Fondspartnern einen Namen machen können. Mit 
dieser Kompetenz betritt die INTREAL nun den ELTIF-
Markt. Das Unternehmen ist dafür sehr gut aufgestellt. Die 
IT-Infrastruktur wird von der Tochtergesellschaft INTREAL 
Solutions bereitgestellt. Bei weiteren wichtigen Funktio-
nen wie Compliance und Risikomanagement verfügt der 
AIFM bereits über eine große Inhouse-Expertise. Unsere 
Experten der INTREAL Luxembourg freuen sich, mit Ihnen 
über Ihre individuellen Produktideen und über mögliche 
Lösungswege zu sprechen.

ELTIF-Novelle bringt das 
Vehikel zum Fliegen

Rudolf Kömen, Geschäftsführer, INTREAL Luxembourg

Interview

Die aktuelle ELTIF-Novelle bietet für Anleger und Fondsanbie-
ter großes Potenzial bei Investitionen in Immobilien, aber auch 
in Infrastruktur, Unternehmensbeteiligungen, Erneuerbare 
Energien und andere Sachwerte. Welche Vorteile gibt es im 
Detail und was kann die INTREAL für Sie tun? 

Die Europäische Union hat den ELTIF (European Long-Term  
Investment Funds) zum 10. Januar 2024 novelliert und damit für Inves-
toren und Asset Manager deutlich attraktiver gemacht. Der ELTIF 2.0 
ist flexibler, hat keine Mindestzeichnungssumme mehr und darf in 
weitergehende Vermögenswerte investieren. 
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