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ELTIF-Marktuberblick

Vorjahresrekord weit Ubertroffen

In den ersten drei Quartalen 2025 hat sich der ELTIF-Markt duBerst dynamisch entwickelt. Insge-
samt wurden in diesem Zeitraum mindestens 82 ELTIFs aufgelegt. Da einige Aufsichtsbehdrden
verzdgert die ELTIF-Genehmigungen veroffentlichen, lasst sich nur von Mindestzahlen sprechen.
Im Jahr 2024 waren 55 ELTIFs auf den Markt gekommen. Als Domizil liegt weiterhin Luxemburg
vorne mit 44 neuen Produkten. In Frankreich wurden 24 ELTIFs aufgelegt, in Irland zehn und je-
weils einer in Deutschland, Italien, Spanien und den Niederlanden. Fir Letztere ist dies eine Pre-
miere.

Die meisten ELTIFs gehdren zur Assetklasse Private Debt (36 Produkte), danach folgen Private
Equity (16) und Infrastruktur (13). Jeweils sechs Produkte setzen auf Immobilien bzw. fallen in die
Kategorie ,Multi Asset”. Zwei ELTIFs lassen sich keinem dieser Segmente zuordnen, fur drei ste-
hen keine Informationen zur Verfligung. Bei mindestens 35 ELTIFs handelt es sich um Evergreen-
Strukturen.

Eine Umfrage Anfang Oktober zeigt die aktuelle Marktstimmung. Auf einer Veranstaltung des eu-
ropaischen Fondsverbands EFAMA befragte Scope rund 30 Marktakteure. Sie gehdren nicht nur
zu den wichtigsten Anbietern von ELTIFs (ca. 70% der Befragten), sondern auch zur Europaischen
Kommission, zu nationalen Fondsverbanden und zu Finanzaufsichtsbehdrden (ca. 30% der Be-
fragten). Etwas mehr als drei Viertel der befragten Fondsgesellschaften haben bereits einen ELTIF
aufgelegt, rund 18% planen dies.

Aussichten des ELTIF-Markts

Die meisten Umfrageteilnehmer (55%) gehen davon aus, dass im Jahr 2027 rund 200 bis 300
ELTIFs fur Anleger zur Verfligung stehen werden. Das bedeutet, dass die Mehrheit mit einem mo-
deraten Wachstum rechnet. Seit dem Start des ELTIF-Regimes im Jahr 2015 wurden rund 230
ELTIFs aufgelegt. Die Mehrzahl ist als geschlossene Produkte strukturiert; in die meisten kénnen
Anleger nicht mehr investieren.

Immerhin jeder flinfte Befragte geht indes von einem héheren Wachstum aus und ist der Auffas-
sung, dass 2027 mindestens 400 Fonds erhaltlich sein werden. Auf der anderen Seite ist jeder
Zehnte der Meinung, dass es weniger als 200 ELTIFs geben wird.

Abbildung 1: Umfrage — Wie viele ELTIFs werden lhrer Ansicht nach bis 2027 fiir Anleger
verfligbar sein?
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Quelle: Scope Fund Analysis, Stand: 02.10.25; 31 Teilnehmer, bis zu zwei Antworten waren mdglich
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Beim Wachstum des verwalteten Vermogens zeigen sich die Befragten optimistischer. Fast 30%
prognostizieren bis 2027 ein Plus von 50%, knapp vier von zehn erwarten sogar eine Verdoppe-
lung des Volumens. Jeder Funfte rechnet mit einem noch héheren Zuwachs.

Abbildung 2: Umfrage - Welches Wachstum des ELTIF-Markts erwarten Sie bis 2027 unter der
Annahme, dass aktuell 20,5 Mrd. Euro verwaltet werden?
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Quelle: Scope Fund Analysis, Stand: 02.10.25; 31 Teilnehmer, bis zu zwei Antworten waren moglich

Bei der Allokation neu eingeworbener Mittel im laufenden Jahr stehen nach Ansicht der Befragten
Private Debt und Infrastruktur am starksten im Fokus. Nur ein Drittel nennt Private Equity als die-
jenige Assetklasse, die 2025 am meisten Kapital einsammeln durfte.

Das Ergebnis unterscheidet sich von der Einschatzung, die wir in der Umfrage fir unsere groBe
ELTIF-Studie im Marz erstellt haben. Im ersten Quartal waren fast drei Viertel der Auffassung, dass
im laufenden Jahr das meiste Geld in die Assetklasse Private Equity flieBen wird.

Abbildung 3a: Umfrage - In welche Assetklassen wird 2025 auf dem ELTIF-Markt vermutlich
am meisten frisches Kapital flieBen?
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Quelle: Scope Fund Analysis, Stand: 02.10.25; 31 Teilnehmer, bis zu zwei Antworten waren mdoglich

Abbildung 3b: Zum Vergleich - Ergebnis der Umfrage im ersten Quartal 2025
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Quelle: Scope Fund Analysis, Stand: Q1 2025; 41 Teilnehmer, bis zu vier Antworten waren mdglich

Die Zielgruppen fir ELTIFs sind breit geféachert, wobei semi-professionelle Investoren und Privat-
anleger als wichtigste Adressaten gelten. Auch Reiche werden von den Befragten als Kunden-
gruppe haufig genannt.
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Die beiden erstgenannten Anlegergruppen wurden auch bei unserer Umfrage im ersten Quartal
2025 am haufigsten als Zielgruppen genannt. Reiche Privatleute waren damals aber kaum im Fokus
der Marktakteure; ihre Bedeutung ist deutlich gewachsen.

Abbildung 4a: Umfrage — An welche Anlegergruppe wenden sich ELTIFs Ihrer Meinung nach
am starksten?
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Quelle: Scope Fund Analysis, Stand: 02.10.25; 31 Teilnehmer, bis zu fiinf Antworten waren méglich

Abbildung 4b: Zum Vergleich - Ergebnis der Umfrage im ersten Quartal 2025
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Quelle: Scope Fund Analysis, Stand: Q12025; 40 Teilnehmer

Beim Vertrieb von ELTIFs gewinnen digitale Kanadle zunehmend an Bedeutung. Vier von zehn Be-
fragten sehen Online-Plattformen wie Trade Republic oder Scalable Capital als wichtigsten Ver-
triebsweg. Vermogensverwalter und Privatbanken folgen mit jeweils 23%, wahrend Versicherun-
gen nach Auffassung der Befragten eine untergeordnete Rolle spielen.

Abbildung 5: Umfrage - Welche Vertriebswege werden am wichtigsten sein?
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Quelle: Scope Fund Analysis, Stand: 02.10.25; 31 Teilnehmer
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Risiken fiir den ELTIF-Markt

Als gréBtes Risiko fur ELTIFs werden Vertriebsbarrieren infolge fehlender Beratung und hoher
Komplexitat genannt. Mehr als 60% der Befragten sind dieser Ansicht. Weitere Risiken werden
erst mit etwas Abstand genannt — darunter am haufigsten enttduschte Renditeerwartungen und
Reputationsrisiken.

Das Umfrageergebnis spiegelt wider, dass die Marktakteure sich den praktischen Hindernissen
gewahr sind. Politische Unsicherheiten — bei unserer Umfrage im ersten Quartal 2025 noch als
groBtes Risiko genannt - sind ins Mittelfeld abgerutscht. Das liegt zum einen daran, dass sich mit
dem Inkrafttreten der technischen Regulierungsstandards vor einem Jahr ein verlassliches Umfeld
gebildet hat, das mittlerweile von den Marktteilnehmern anerkannt und geschatzt wird. Zum ande-
ren war zum Zeitpunkt der Q1-Umfrage Donald Trump gerade ins Amt gekommen und in Deutsch-
land wurde ein neuer Bundestag gewahlt, was politische Unsicherheiten in den Fokus riickte.

Mittlerweile ist noch deutlicher als zuvor ins Bewusstsein der Befragten gerlickt, dass der Erfolg
des ELTIFs maBgeblich vom Vertrieb abhangt. Wenn die Produktverkaufer nicht mitspielen, weil
sie nicht wollen oder kdnnen, werden die ELTIFs kaum an die Anlegerinnen und Anleger gebracht.
Schulungen und @hnliche MaBnahmen werden deshalb intensiv insbesondere von ELTIF-Anbietern
vorangetrieben.

Abbildung 6a: Umfrage - Welches sind die groBten Risiken fiir ELTIFs?
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Quelle: Scope Fund Analysis, Stand: 02.10.25; 31 Teilnehmer, bis zu vier Antworten waren mdglich

Abbildung 6b: Zum Vergleich - Ergebnis der Umfrage im ersten Quartal 2025
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Quelle: Scope Fund Analysis, Stand: Q1 2025; 40 Teilnehmer, bis zu fiinf Antworten waren moglich
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Finanzbildung und Steuervorteile

Die Bedeutung der finanziellen Bildung der Anleger wird nahezu einhellig anerkannt: 80% der Be-
fragten halten sie fur absolut essenziell fiir den Erfolg von ELTIFs, weitere 20% fir sehr wichtig.
Kein Teilnehmer stufte sie als unwichtig ein.

Nationale Anreize wie steuerliche Vorteile werden von fast der Halfte der Befragten als sehr wir-
kungsvoll und von weiteren 40% sogar als transformativ eingeschatzt. Nur jeder Achte erwartet
einen moderaten Einfluss, wahrend niemand von einem geringen oder gar keinem Effekt ausgeht.

Befragt nach der Wirksamkeit konkreter steuerlicher Férdermodelle nannten 27% das franzosi-
sche Modell mit ELTIFs in Versicherungsmanteln als das effektivste. Das italienische PIR-Modell
mit Steuerverglinstigungen bei langer Haltezeit liegt nach Ansicht von 17% in Fihrung. Jeder
zweite Umfrageteilnehmer halt das italienische Modell und das franzésische fir gleich wirksam.
Nur 7% glauben, dass keiner der beiden Ansatze einen nennenswerten Effekt haben wird.

Verbesserte Rahmenbedingungen

Die neue ESMA-Regulierung ,ELTIF 2.0" wird von der Mehrheit als positiver Impuls flir den Markt
gesehen. Etwas mehr als die Halfte der Befragten erwartet eine signifikant hdhere Nachfrage nach
ELTIFs durch das reformierte Regelwerk, 37% rechnen mit einer moderaten Steigerung. Damit hal-
ten die Akteure die Novelle fur noch wirkungsvoller als in unserer Umfrage im ersten Quartal.

Abbildung 7a: Wie werden sich Angebot und Nachfrage durch die neue ESMA-Regulierung
(ELTIF 2.0) verandern?
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Quelle: Scope Fund Analysis, Stand: 02.10.25; 31 Teilnehmer

Abbildung 7b: Zum Vergleich - Ergebnis der Umfrage im ersten Quartal 2025
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Quelle: Scope Fund Analysis, Stand: Q1 2025; 41 Teilnehmer

Auch die technischen Regulierungsstandards werden als noch positiver angesehen als im ersten
Quartal. Der Anteil der Befragten, die sie als exzellent oder gut bezeichnen, hat sich stark vergro-
Bert von 39% auf 64%. Der Anteil derjenigen, die sie als akzeptabel ansehen, ist genauso gesun-
ken wie der Anteil der Neutralen. Das Lager der Unzufriedenen ist weiter geschrumpft.
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Abbildung 8a: Wie beurteilen Sie die finalen technischen Regulierungsstandards (RTS)?
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Quelle: Scope Fund Analysis, Stand: 02.10.25; 31 Teilnehmer

Abbildung 8b: Zum Vergleich - Ergebnis der Umfrage im ersten Quartal 2025
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Quelle: Scope Fund Analysis, Stand: Q1 2025; 41 Teilnehmer
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Ahnliche Veréffentlichungen

Europaische ELTIF-Studie 2025 - ELTIF-Markt nimmt Fahrt auf — Rekordzahl neuer Fonds
Europaische ELTIF-Studie 2024 — Markt wachst solide — weiterer Zuwachs durch neue Regulie-
rung erwartet

Europaische ELTIF-Studie 2023 — Marktentwicklung und Perspektiven
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