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eutschland steht bei der Finan-
D zierung seiner Infrastruktur

vor grof3en Herausforderun-
gen. Das Sondervermoégen Infrastruk-
tur, iber das der Bund 500 Mrd. Euro
bereitstellt, ist ein wegweisender

Schritt. Mit dem Deutschlandfonds

haben Bundesregierung und KfW

Ende 2025 einen weiteren, wichtigen

Impuls gesetzt. Vorgesehen ist ein

Gesamtvolumen von 130 Mrd. Euro,

davon 30 Mrd. Euro vom Bund. Der

verbleibende Betrag soll von instituti-
onellen Investoren aufgebracht werden.

Ziel ist die Finanzierung von Vorhaben

ausschliefilich in den Bereichen Wag-

niskapital (Scale-up), Mittelstand und

Energieversorger.

Aus Sicht der IDI kommt es auf die
Ausgestaltung der Finanzinstrumente
an, iiber die sich privates Kapital an
der Finanzierung beteiligen kann.
Zentrale Herausforderung ist dabei
nicht fehlendes Kapital, sondern ein
strukturierter Zugang zu geeigneten
Projekten und verldssliche Rahmen-
bedingungen. Viele institutionelle An-
leger der privaten Altersvorsorge sind
bereits in Infrastruktur investiert -
oft jedoch auf3erhalb Deutschlands.

Als Grundlage gelungener Zusam-
menarbeit zwischen Staat und priva-
tem Kapital hat die IDI vier Leitprinzi-
pien identifiziert:

» Transparenz schafft Klarheit iiber
verfiigbare Projekte, deren Anfor-
derungen und den Unterstiitzungs-
bedarf des Staates.

» Kongruenz stellt sicher, dass Risiko
und Renditeanforderungen im Ein-
klang stehen.

> Kontinuitat schafft langfristige,
verldssliche Rahmenbedingungen
fir Investitionen.

> Transfer nutzt die jeweiligen Star-
ken von Staat und privaten Kapital-
gebern -durch Kapitalbereitstel-
lung, aber auch Governance und
Umsetzungserfahrung.

Weiterhin schldgt die IDI drei Modelle

vor, wie entsprechende Kapitalmarkt-

instrumente aussehen kénnen, die
institutionellen Investoren Zugang zu

Infrastrukturprojekten in Deutsch-

land ermdglichen:

> Projekiplattform Asset Manager
schlagen geeignete Projekte vor, die
nach Prifung z.B.
durch die KfW gefor-
dert werden konnen.
Finanzierung der Pro-
jekte iiber bestehen-
de Fondsstrukturen.

» Infrastrukturfonds
biindelt 6ffentliches
und privates Kapital
in einer gemeinsa-
men Struktur und konnte auch Teil
des Rentensystems sein.

» Staatliche Beteiligungen stehen
qualifizierten Fonds offen und
konnen Investitionsrisiken fir ins-
titutionelle Anleger reduzieren.

Wichtig ist, dass die Ausgestaltung der

Strukturen die Leitprinzipien erfillt.

Aus Sicht der IDI sind auch Hybridan-

sdtze denkbar. Eine Projektplattform

konnte mit einer staatlichen Beteili-
gung verbunden werden, um die Art
und Qualitat der Projekte und gleich-
zeitig das Risiko-Rendite-Profil steuern
zu konnen. Dieser Ansatz stiinde allen

Marktteilnehmern offen, wiirde beste-
hende Marktstrukturen positiv stiitzen
und diirfte beihilferechtlich umsetzbar
sein.

Wenn es darum geht, privates Kapi-
tal zu mobilisieren, liegt ein zentraler
Hebel im Heimvorteil. Deutsches
Altersvorsorgekapital kann dort inves-
tieren, wo es Markt, Bedarf, Projekte
und Rahmenbedingungen am besten
versteht - und wirksam eingesetzt
werden kann. Es bedarf allerdings,
wie ausgefiihrt, sinnvoller Kapital-
marktinstrumente und Rahmenbe-
dingungen, um diesen Heimvorteil
systematisch zu aktivieren.

Jetzt bietet sich die Chance, den
Deutschlandfonds so auszugestalten,

dass er zum Heimspiel fUr deutsches
institutionelles Kapital wird.

Der Deutschlandfonds hat die Debatte
iber die Mobilisierung privaten Kapi-
tals fr Infrastrukturinvestitionen
neu angestofien. Versicherungen, Pen-
sionskassen und Versorgungswerke
verfiligen {iber erhebliche Investitions-
kapazitaten und haben ein origindres
Interesse an einer leistungsfahigen
Infrastruktur in Deutschland.

Gelingt es, verldssliche Rahmenbe-
dingungen zu schaffen und privates
Kapital gezielt einzubinden, konnten
mehr Investitionen im Inland ermog-
lich werden - ein Heimspiel fiir deut-
sches institutionelles Kapital.
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