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Die wichtigsten Fakten zur  

Fonds-Strategie in der Übersicht  

WACHSTUM 
 

р Zielrendite: 15% p.a. über einen 

Wirtschaftszyklus von 5 Jahren  

р Hohes Renditepotenzial durch 

fokussierten Ansatz & Nutzung v on 

Ineffizienzen 

STRATEGIE 
 

р Wachstumsstarke & profitable 

Marktführer mit hoher C ashflow -

Generierung 

р Unter 1 Mrd. ϵ aŀǊƪǘƪŀǇƛǘŀƭƛǎƛŜǊǳƴƎ 

р D-A-CH-Region 

METHODE 
 

р Fokussiert (20-30 Werte)  

р Qualitativ, quantitativer Bottom -up-

Ansatz 

р Eigene Bewertungsmodelle  

р C-Level Kontakt 
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Liebe Investorinnen und Investoren, liebe Interessierte,  

hiermit möchten wir Ihne n das Investorenupdate zur Entwicklung des Tigris Small & Micro 

Cap Growth Fund im zweiten Quartal 2026  zur Verfügung stellen .  

Nach dem schwachen ersten Quartal aufgrund des Beginns des Irankriegs Ende Februar, hat 

sich der Fonds im zweiten Quartal deutlich positiver entwickelt und konnte die Verluste aus 

dem ersten Quartal überkompensieren. Während IT -Werte weiter unter Druck standen, 

waren Halbleiteraktien und diejenigen Aktien, die von den KI -Investitionen profitieren , die 

Lieblinge bei den Investoren.  

Die weltweite Halbleiterindustrie befindet sich derzeit in einem Investitionszyklus 

historischen Ausmaßes. Getrieben durch den rasanten Ausbau von Künstlicher Intelligenz 

erhöhen führende Halbleiterhersteller, Speicherproduzenten und Ausrüster ihre 

Investitionsbudgets in immer kürzeren Abständen. Bemerkenswert ist dabei weniger die 

absolute Höhe der Investitionen als vielmehr die Tatsache, dass Unternehmen und 

Branchenverbände ihre Erwartungen in den vergangenen Monaten mehrfach deutlich nach 

oben angepasst haben. Dies unterstreicht, dass die Nachfrage nach KI -Infrastruktur derzeit 

schneller wächst als noch vor wenigen Monaten erwartet.  

Ein eindrucksvolles Beispiel liefert Taiwan Semiconductor Manufacturing (TSMC), der 

weltweit führende Auftragsfertiger für Halbleiter. Das Unternehmen steigerte seinen Gewinn 

im zweiten Quartal 2026 um 77% auf umgerechnet rund 22 Mrd. US -Dollar und erhöhte  

gleichzeitig seine Investitionsplanung für das laufende Jahr von ursprünglich 52ς56 Mrd. US-

Dollar auf 60 -64 Mrd. US-Dollar. Gleichzeitig hob TSMC seine Umsatzprognose für 2026 von 

über 30 % auf über 40 % Wachstum an. Darüber hinaus kündigte das Unternehmen 

zusätzliche Investitionen von 100 Mrd. US -Dollar in den USA an. Zusammen mit den bereits 

laufenden Projekten beläuft sich das US-Investitionsprogramm inzwischen auf rund 265 Mrd. 

US-Dollar und umfasst neben mehreren neuen Halbleiterfabriken auch erhebliche 

Investitionen in Advanced Packaging. 

Auch die Speicherhersteller beschleunigen ihre Investitionen. SK hynix, Weltmarktführer bei 

High Bandwidth Memory (HBM), nahm im Juli mit einem Emissionsvolumen von 26,5 Mrd. 

US-Dollar den größten Börsengang eines ausländischen Unternehmens in den USA vor. Die 

Erlöse fließen unter anderem in neue HBM -Fabriken, Advanced -Packaging-Kapazitäten 

sowie den Aufbau eines 4 Mrd. US -Dollar schweren Standorts in Indiana. Gleichzeitig geht 

das Management davon aus, dass die weltweite Nachfrage nach KI -Speichern das Angebot 

bis über das Jahr 2030 hinaus übersteigen wird und erwartet den stärksten 

Nachfrageüberhang im Jahr 2027. 

Parallel dazu treiben Samsung Electronics und SK hynix gemeinsam mit der südkoreanischen 

Regierung eines der weltweit größten Industrieprogramme voran. Beide Unternehmen haben 

Investitionen von insgesamt 3.200 Billionen Won (rund 2,1 Billionen US -Dollar) z ugesagt. 

Neben dem beschleunigten Ausbau des Halbleiterclusters in Yongin sollen weitere 

Fertigungsstandorte entstehen, um die südkoreanische Speicherchipproduktion innerhalb der 
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nächsten fünf Jahre zu verdoppeln. Auch Samsung zieht den Bau neuer Fabriken inzwischen 

vor, um der deutlich gestiegenen KI-Nachfrage früher begegnen zu können. 

Nicht nur die Unternehmen selbst, sondern auch der Branchenverband SEMI wird zunehmend 

optimistischer. Noch Ende 2025 erwartete SEMI für den Markt der Wafer -Fab-Equipment-

Investitionen (WFE) ein Volumen von 126 Mrd. US -Dollar im Jahr 2026 und 135 Mrd. US -

Dollar im Jahr 2027. In der nun veröffentlichten Mid -Year-Prognose wurden diese 

Erwartungen deutlich angehoben: Für 2026 werden inzwischen 143,9 Mrd. US -Dollar 

erwartet, was einem Wachstum von 23,1% gegenüber dem Vorjahr entspricht. Für 2027 

prognostiziert SEMI ein weiteres Wachstum von 21,8%, gefolgt von nochmals 14,1% im Jahr 

2028, womit die WFE -Investitionen erstmals die Marke von 200 Mrd. US -Dollar 

überschreiten würden. Über alle Equipment -Kategorien hinweg soll der Markt bis 2028 auf 

den Rekordwert von 229,5 Mrd. US-Dollar anwachsen. Besonders dynamisch entwickeln sich 

dabei Investitionen in modernste Logikprozesse, High Bandwidth Memory (HBM) sowie 

Advanced Packaging ς genau jene Bereiche, die für KI-Anwendungen entscheidend sind.  

Parallel dazu beschleunigt sich weltweit der Ausbau der Rechenzentrumsinfrastruktur. Nach 

aktuellen Schätzungen von Wood Mackenzie soll sich die installierte Leistung von KI -

Rechenzentren von heute rund 24 Gigawatt auf etwa 110 Gigawatt bis zum Jahr 2030 mehr 

als vervierfachen. Diese Entwicklung löst nicht nur milliardenschwere Investitionen in 

Halbleiterfabriken aus, sondern erforder t entlang der gesamten Wertschöpfungskette 

erhebliche zusätzliche Kapazitäten ς von Advanced Packaging und Hochleistungsspeic hern 

über Transformatoren und Stromnetze bis hin zu Energieversorgung, Kühlsystemen und 

weiterer Datacenter -Infrastruktur. Damit entwickelt sich der Ausbau der KI -Infrastruktur zu 

einem der größten globalen Industrieinvestitionsprogramme der kommenden Jahr e. 

Aus Investorensicht ist dabei besonders interessant, dass sich diese Investitionswelle längst 

nicht mehr ausschließlich auf die bekannten Halbleiterhersteller beschränkt. Neben den 

großen Foundries und Speicherherstellern profitieren zunehmend spezialisier te 

Unternehmen aus den Bereichen Halbleiterausrüstung, Messtechnik, Materialien, Substrate, 

Panel-Level Packaging sowie Energie - und Datacenter -Infrastruktur. Genau in diesen 

Bereichen sehen wir auch künftig attraktive strukturelle Wachstumschancen und dam it 

interessante Investmentmöglichkeiten entlang der gesamten Halbleiter -

Wertschöpfungskette.  

Von dieser Entwicklung k onnten auch wir zuletzt profitieren. So ist die SUSS MicroTec Aktie 

im zweiten Quartal aufgrund einer sehr guten Auftragsentwicklung im ersten Quartal sowie 

einer unverändert hohen Nachfrage im zweiten Quartal um fast 90% im Zeitraum April bis 

Juni gestiegen. Hintergrund sind u.a. die massiven Investitionen der drei großen Memory -

Player Micron, Samsung & SK hynix in HBM -Kapazitäten, aber auch die beschriebenen 

Investitionen von TSMC, von denen SUSS profitiert. Die 2G Energy Aktie, die wir gemeinsam 

mit der SUSS Aktie Ende März neu in den Fonds aufgenommen haben, hat im vergangenen 

Quartal ebenfalls fast 90% an Wert gewinnen können . Hintergrund ist die 

Wachstumsphantasie im Bereich dezentraler Energieversorgung von Datacenter, in dem 2G 

mit Gaskraftwerken aktiv ist und im zweiten Quartal von zwei Kunden Beauftragungen im 
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jeweils ŘǊŜƛǎǘŜƭƭƛƎŜƴ aƛƻΦ ϵ .ŜǊŜƛŎƘ ŜǊƘƛŜƭǘΦ Daher haben wir das Titelbild unseres 

Investorenupdates der 2G Energy gewidmet.  

Strategisch haben wir im  zweiten Quartal  unsere im ersten Quartal  angefangene 

Fokussierung auf Sektoren mit mehr strukturellem Rückenwind fortgesetzt. Hierbei haben wir 

uns in den aktuellen vier Sektoren, die wir derzeit für vielversprechend erachten, weiter 

verstärkt. Diese sind Infrastruktur, Verteidigung, Energie & E nergieinfrastruktur sowie 

Datacenter & AI. Hier haben wir uns gezielt dort verstärkt, wo wir operative und 

fundamentale Potenziale sehen. Weitere Details lesen Sie ab Seite 22. 

In Summe sehen wir bei den meisten u nserer Portfoliou nternehmen weiterhin noch viel 

Kurspotenzial, vielfach von >50% . Der von uns ermittelte innere Wert hat per 30. Juni 2026 

einen neuen Höchstwert erreicht. Details dazu finden Sie ab Seite 39.  

 

 

Performance & Kontribution  

Periode S-Tranche I-Tranche R-Tranche 

Seit Auflage (03.05.2021)  -14,86% -15,80% -19,27% 

03.05.2021 ς 03.05.2022  +0,39% +0,05% -0,84% 

03.05.2022 ς 03.05.2023  +0,07% -0,09% -1,04% 

03.05.2023 ς 03.05.2024  -6,81% -7,00% -7,88% 

03.05.2024  ς 03.05.2025  -2,01% -2,25% -3,11% 

03.05.2025 ς 03.05.2026  +2,05% +1,86% +1,28% 

Ab 03.05.2026  +5,05% +4,99% +4,91% 

2026  +2,38% +2,25% +1,99% 

Q2 2026  +15,52%  +15,42%  +15,29%  

*Daten per 30.06.2026, Quelle: HANSAINVEST INFORMATIONSPORTAL (HIP) 
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Wertentwicklung der Top -5 und Flop -5 Positionen i n Q2 2026  

 

 

*Wertentwicklung bei 2G Energy AG, Deutz AG, Nynomic AG & SUSS MicroTec SE  bezogen auf den Kaufkurs , bei Elmos 

Semiconductor SE & Steyr Motors AG bezogen auf den Verkaufskurs 

 

Wertentwicklung der Top -5 und Flop -5 Positionen im Jahr 2026  

 

*Wertentwicklung bei 2G Energy AG & SUSS MicroTec SE bezogen auf den Kaufkurs, bei Elmos Semiconductor SE bezogen auf 

die Wertentwicklung zwischen Kauf und Verkauf innerhalb des Jahres 2026  

-16,8% -15,4% -13,7% -11,3% -10,5%

29,9%
35,0%

77,1%
87,1% 89,7%

-43,5% -42,2%
-31,7%

-24,7% -23,1%

40,9%

56,8% 59,1%

89,9%
97,0%
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Performancebeitrag Top-5 und Flop -5 Positionen i n Q2 2026  

Top-Werte  Flop-Werte  

SUSS MicroTec SE 3,01% Zeal Network SE -0,81% 

2G Energy AG 2,69% Deutz AG -0,58% 

Redcare Pharmacy NV 1,43% Nynomic AG -0,58% 

Porr AG 1,42% Steyr Motors AG -0,51% 

Elmos Semiconductor SE 1,20% adesso SE -0,34% 

*Daten per 30.06.2026, Quelle: HANSAINVEST INFORMATIONSPORTAL (HIP) 

 

Performancebeitrag Top -5 und Flop -5 Positionen im Gesamtjahr 2026  

Top-Werte  Flop-Werte  

SUSS MicroTec SE 3,00% adesso SE -2,79% 

Limes Schlosskliniken AG 2,76% Zeal Network SE -1,30% 

2G Energy AG 2,69% HomeToGo SE -1,26% 

Elmos Semiconductor SE 1,77% Friedrich Vorwerk SE -1,11% 

Porr AG 1,72% Allgeier SE -0,95% 

*Daten per 30.06.2026, Quelle: HANSAINVEST INFORMATIONSPORTAL (HIP) 
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Wertentwicklung seit Fondsauflage gegenüber dem Scale All Share Performance Index  

 

 

 

Quelle: jeweils Ariva.de, Darstellung Tigris Capital GmbH, Zeitraum: 03.05.2021 -30.06.2026  
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Portfoliostruktur  

Anteil der Unternehmen im SDAX (per 3 0.06.2026)  

Gemäß der Strategie, im Durchschnitt in 

Unternehmen mit einer Marktkapitalisierung 

von durchschnittlich ғм aǊŘΦ ϵ Ȋǳ 

investieren, ist die Überschneidung mit dem 

SDAX weiterhin gering. Derzeit befinden 

sich acht Unternehmen aus dem SDAX mit 

einem Anteil von 28,1% (3 1.03.2026: 

32,7%) im Fonds.  

  

 

Regionen (per 3 0.06.2026)  

Auch wenn die Strategie auf die D -A-CH Region ausgerichtet ist, sehen wir in Deutschland 

nach wie vor die attraktivsten Chancen in unserem Marktsegment. Im Vergleich zum 

31.03.2026 hat sich die regionale Verteilung nicht wesentlich verändert.   

 

 

 

Allokation (per 3 0.06.2026)  

Aufgrund der positiven Geschäftsaussichten für die Jahre 2026 & 2027 sowie der 

unverändert attraktiven Bewertungen lag die Investitionsquote per Ende Juni weiterhin auf 

einem sehr hohen Niveau.  

 

 

  

4,89%

12,80%

82,31%

Schweiz

Österreich

Deutschland

-0,2%

100,2%

Liquidität

Aktien

28,1%

71,9%

im SDAX nicht im SDAX
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Sektoren (per 3 0.06.2026)  

Mit Blick auf die Aufteilung nach Branchen haben sich im Fonds im zweiten Quartal 2026 

verschiedene Veränderungen ergeben. Deutlich ausgebaut wurden beispielsweise die 

Sektoren Energie und Energieinfrastruktur durch den Ausbau der 2G Energy Position sowie 

der Neuaufnahme der Asta Energy Solutions. Reduziert hat sich dagegen der Halbleiter -

Anteil aufgrund des Verkaufes der Elmos Semiconductor Position. Der IT / Software -Sektor 

ist nach wie vor der größte Bereich, hat jedoch erneut gegenüber dem letzten Quartal an 

Gewichtung verloren (31. 03.2026: 3 1,7%). Diese Firmen werden unverändert vom 

steigenden Digitalisierungsbedarf in der  Privatwirtschaft sowie im öffentlichen Sektor 

profitieren, weshalb die Markterwartungen, sowohl in Deutschland als auch weltweit, ein 

überdurchschnittliches Wachstum aufzeigen. So erwartet der Branchenverband Bitkom für 

Deutschland für 2026 (Stand Januar 2026) ein Wachstum von 3,9% (2025e: +3,8%) im 

Bereich IT-Hardware, von 10,2% (2025e: +9,4%) im Bereich Software und von 3,5% (2025e: 

+2,9%) im Bereich IT -Services. Gartner (Stand Januar 2026) erwartet für das weltweite 

Wachstum Zuwächse in diesen Bereichen von 6,1% (2025e: +9,1%), 13,3% (2025e: +11,5%) 

sowie 8,7% (2025e: +6,4%). Der hohe IT / Software -Anteil wird im Fonds jedoch nicht aktiv 

gesteuert und kann daher zukünftig sowohl wieder höher als auch niedriger ausfallen.  
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Vermögensaufstellung (per 3 0.06.2026)  

Per Ende Juni befanden sich 27 Unternehmen im Fonds.  

Position  Anteil  Branche  ҟ Q2* 

2G ENERGY AG 8,16% Energie  

EASY SOFTWARE AG 6,17% IT / Software  

LIMES SCHLOSSKLINIKEN AG 6,07% Gesundheit  

ZEAL NETWORK SE 6,04% Lotterie   

TONIES SE 5,48% Elektronik Neuaufnahme 

IMPLENIA AG 4,90% Bauhauptgewerbe   

PORR AG 4,86% Bauhauptgewerbe   

SNP SE 4,83% IT / Software  

ASTA ENERGY SOLUTIONS AG 4,63% Energieinfrastruktur  Neuaufnahme 

ADESSO SE 4,27% IT / Software  

INIT INNOVATION SE 3,99% Verkehrstechnologie   

NYNOMIC AG 3,71% Technologie Neuaufnahme 

FRIEDRICH VORWERK SE 3,61% Energieinfrastruktur   

SUSS MICROTEC SE 3,58% Halbleiter   

ALLGEIER SE 3,36% IT / Software  

FABASOFT AG 3,33% IT / Software  

REDCARE PHARMACY N.V. 2,91% Onlinehandel   

WACKER NEUSON SE 2,87% Baumaschinen  

DEUTZ AG 2,83% Industrie Neuaufnahme 

CENIT AG 2,81% IT / Software  

VOSSLOH AG 2,78% Bahninfrastruktur   

AD PEPPER N.V. 2,70% Media  

HOMETOGO SE 2,51% Reisen  

NAGARRO SE 1,81% IT / Software Neuaufnahme 

SCHMID GROUP N.V. 1,08% Halbleiter  Neuaufnahme 

YOC AG 0,82% Media  

EXASOL AG 0,05% IT / Software  
    

Bankguthaben -0,19%   

*ҟQ2: Die Veränderung bezieht sich auf die Gewichtung im Vergleich zum Vorquartal. Eine Erhöhung oder Reduzierung kann 

dabei sowohl aktiv als auch passiv (durch Kursveränderung) erfolgt sein  
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Positions -Veränderungen Q 2 2026  

Im zweiten Quartal haben wir einige Veränderungen vorgenommen. I nsgesamt sechs neue 

Unternehmen wurden in den Fonds aufgenommen und sieben Positionen vollständig 

veräußert. Gekauft wurden Asta Energy Solutions, Deutz, Nagarro, Nynomic, Schmid & tonies. 

Verkauft wurden dagegen All for One, Atoss Software, Eckert & Ziegler, Elmos 

Semiconductor, Kontron, Steyr Motors sowie technotrans. Details dazu lesen Sie auf d en 

nachfolgenden Seiten. Unverändert haben wir eine umfangreiche Watchlist  mit weiteren 

Unternehmen. 

  

Nachfolgend erläutern wir Ihnen die umgesetzten Verkäufe aus dem zweiten Quartal  

All for One  Group SE 

Die All for One Aktie h aben wir nach einem schwachen ersten Quartal 2025/26 (Umsatz -

6,3% / bereinigtes EBIT vor M&A Effekten -41,8%) im April vollständig veräußert. Zwar war 

der Umsatz- und Ergebnisrückgang auch einem deutlichen Rückgang bei den Lizenzerlösen 

(-34,6%) geschulde t, die strategisch durch wiederkehrende Cloud -Erlöse abgelöst werden 

sollen, jedoch bleibt auch das Marktumfeld für All for One herausfordernd. Die Kunden 

zögern aufgrund der schwachen Konjunkturentwicklung mit Investitionen und belasten damit 

die Geschäft sentwicklung von All for One. Unsere These war daher, dass die bisherige 

Prognose nur durch Konsolidierungseffekte aus der Übernahme der Apsolut Gruppe ab März 

erreicht werden kann. Es hat sich jedoch am 7. Mai deutlich gezeigt, dass auch dies nicht 

ausreicht. Der Umsatzausblick wurde nun inklusive des apsolut Beitrags bestätigt, die 

Ergebnisprognose jedoch massiv von 27,5 -опΣр aƛƻΦ ϵ ŀǳŦ лΣл-рΣл aƛƻΦ ϵ ǊŜŘǳȊƛŜǊǘΦ 5ƛŜǎ ƛǎǘ 

auch auf Einmalaufwendungen für eine angepasste Go -to-Market und Delivery Strategie 

iΦIΦǾΦ нл aƛƻΦ ϵ ȊǳǊǸŎƪȊǳŦǸƘǊŜƴΦ Wir haben die Aktie zu durchschnittlich орΣплϵ veräußert.  

 

Atoss Software  SE 

Mitte April hatten wir den Finanzvorstand der Gesellschaft auf einer Investorenkonferenz 

getroffen. Dabei gab es bereits Andeutungen, dass sich das Neugeschäft seit Beginn des 

Irankriegs etwas abgeschwächt habe. Positiv wurde dagegen die Marge erwähnt. Uns ere 

These war jedoch, dass wenn in einem angespannten Software -Umfeld, bedingt durch 

mögliche KI-Gefahren, ein Unternehmen weniger stark wächst als bislang prognostiziert, dies 

vom Kapitalmarkt negativ bewertet wird. Daher hatten wir die Aktie im Anschluss  verkauft. 

Es hat sich im Nachgang gezeigt, dass das Umsatzwachstum mit 11,1% im ersten Quartal 

leicht unter der Jahresprognose von 13,6% lag, während die EBIT-Marge mit 35,3% klar über 

der Prognose von >32% ausfiel. Infolgedessen wurde der Ausblick für die EBIT -Marge auf 

>34% angehoben. Zwar hat die Aktie darauf kurzfristig positiv reagiert, liegt per 30.06.2026 

mit 66,90ϵ ŀōŜǊ ƪƭŀǊ ǳƴǘŜǊ ǳƴǎŜǊŜƳ ±ŜǊƪŀǳŦǎƪǳǊǎ Ǿƻƴ туΣусϵΦ Unsere Investmentthese aus 

dem Februar war damit zwar grundsätzlich richtig, allerding s mit einem etwas geringeren 
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Momentum beim Wachstum und stärkerem sowie nachhaltigerem Gegenwind von der 

ŀƭƭƎŜƳŜƛƴŜƴ αYL Ŝŀǘǎ {ƻŦǘǿŀǊŜά {ǘƛƳƳǳƴƎ ŀƭǎ ŜǊǿŀǊǘŜǘΦ 

 

Eckert & Ziegler SE  

Eckert & Ziegler ist solide in das neue Geschäftsjahr 2026 gestartet. Der Umsatz stieg um 

тΣл҈ ŀǳŦ тнΣф aƛƻΦ ϵΣ ǿŅƘǊŜƴŘ Řŀǎ ōŜǊŜƛƴƛƎǘŜ 9.L¢ Ƴƛǘ мсΣл aƛƻΦ ϵ ό-1,7%) nahezu auf 

Vorjahresniveau lag. Hierbei muss allerdings berücksichtigt werden, dass im Ergeb nis des 

±ƻǊƧŀƘǊŜǎ Ŝƛƴ [ƛȊŜƴȊŜǊǘǊŀƎ ƛΦIΦǾΦ ǊǳƴŘ р aƛƻΦ ϵ ŜƴǘƘŀƭǘŜƴ ǿŀǊΣ ŘŜǊ ƛƳ ŜǊǎǘŜƴ vǳŀǊǘŀƭ ŘƛŜǎŜs 

Jahres nicht angefallen ist. Die Prognose für Umsatz & bereinigtes EBIT wurde zugleich 

bestätigt. Allerdings haben wir vor dem Hintergrund eines sehr guten zweiten Quartals 2025 

infolge von Nachholeffekten nach einer Cyber -Attacke im ersten Quartal 2025 eine hohe 

Vorjahresbasis für das zweite Quartal 2026 gesehen. In der Folge könnte das Ergebnis zum 

Halbjahr unter dem Vorjahr liegen. Zugleich wird das Ergebniswachstum in diesem Jahr durch 

geringere Lizenzerlöse gebremst und erst ab 2027 wieder visibel sein. Um hier für den 

Kapitalmarkt mögliches Enttäuschungspotenzial zu vermeiden, haben wir uns temporär von 

der Eckert & Ziegler Aktie getrennt. Mittelfristig sehen wir die Aktie jedoch durch das 

Wachstumspotenzial im Bereich Radiopharmazeutika (Umsatz Q1 +22,3%) als unverändert 

vielversprechend an. 5ŜǊ ŘǳǊŎƘǎŎƘƴƛǘǘƭƛŎƘŜ ±ŜǊƪŀǳŦǎƪǳǊǎ ƭŀƎ ōŜƛ мрΣпсϵΦ  

 

Elmos Semiconductor SE 

Nach unserem Einstieg Anfang Februar im Nachgang an ein Gespräch mit dem CEO auf einer 

Investorenkonferenz ist unser Investment -Case vollständig aufgegangen. Der Capital 

Markets Day Ende Februar hat wie erwartet die positiven Geschäftsaussichten bis 2030 

bestätigt und beim Thema Cashflow -Ziele konnte das Unternehmen positiv überraschen. 

Gleichzeitig verzeichnete Elmos ein sehr starkes erstes Quartal mit zweiste lligem Umsatz - 

und Ergebniswachstum. Im Rahmen dessen erhöhte das Management auch die Prognose für 

das Gesamtjahr. Details dazu finden sich auf S. 33. Da sich der Kurs jedoch zunehmend  

ǳƴǎŜǊŜƳ YǳǊǎȊƛŜƭ Ǿƻƴ мфрΣллϵ ŀƴƎŜƴŅƘŜǊǘ ƘŀǘǘŜ ǳƴŘ ŀǳŎƘ aŀǊƪǘƎŜǊǸŎƘǘŜ ǸōŜǊ ŜƛƴŜ ƳǀƎƭƛŎƘŜ 

Aktienplatzierung aus dem Bestandsaktionariat in den Umlauf kamen, haben wir uns 

entschieden das sehr positive Momentum zum Verkauf der Aktie zu nutzen. Der 

durchschniǘǘƭƛŎƘŜ ±ŜǊƪŀǳŦǎƪǳǊǎ ƭŀƎ ōŜƛ мусΣурϵ Ƴƛǘ ŜƛƴŜƳ IǀŎƘǎǘƪǳǊǎ Ǿƻƴ мфсΣнфϵΦ  

 

Kontron  AG 

Kontron ist verhalten in das Geschäftsjahr 2026 gestartet. Der Umsatz erhöhte sich auf 

vergleichbarer Basis um 1,7% und das EBITDA um 1,8%. Der Auftragseingang reduzierte 

ǎƛŎƘ ȊǿŀǊ ŀǳŦƎǊǳƴŘ ŘŜǎ ǾŜǊŅǳǖŜǊǘŜƴ DŜǎŎƘŅŦǘǎ ǳƳ мсΣп҈ ŀǳŦ пмоΣл aƛƻΦ ϵΣ ōƭƛŜō ƧŜŘƻŎƘ 

ǎǇǸǊōŀǊ ƻōŜǊƘŀƭō ŘŜǎ vǳŀǊǘŀƭǎǳƳǎŀǘȊŜǎ Ǿƻƴ осоΣт aƛƻΦ ϵ ό.ƻƻƪ-to-Bill von 1,14).  Allerdings 

wurde nur etwa 5 Wochen nach der Prognose für 2026 von Ende März die Umsatzprognose 

bereits wieder reduziert ς von 1,75 -мΣул aǊŘΦ ϵ ŀǳŦ ±ƻǊƧŀƘǊŜǎƴƛǾŜŀǳ Ǿƻƴ мΣсм aǊŘΦ ϵ - bei 
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unveränderter EBITDA-tǊƻƎƴƻǎŜ όннр aƛƻΦ ϵ ǾƻǊ wŜǎǘǊǳƪǘǳǊƛŜǊǳƴƎǎƪƻǎǘŜƴύΦ 5ƛŜǎŜ ŦŜƘƭŜƴŘŜ 

Konsistenz und teilweise nicht transparenten Anpassungen haben das Bild deutlich 

verschlechtert. Aufgrund des laufenden Aktienrückkaufprogramms und des Aktienanteils des  

Großaktionärs Ennoconn von knapp 30% ergab sich zunehmend die hohe Wahrscheinlichkeit 

eines Pflichtangebots. Am 6. Mai wurde dann bekannt, dass der Verwaltungsrat von 

Ennoconn das Unternehmen ermächtigt habe, die 30% -Schwelle zu überschreiten. Für den 

Fall einer Auslösung eines Pflichtangebots erwäge Ennoconn einen Pflichtangebotspreis von 

ноΣрлϵ ƧŜ !ƪǘƛŜΦ 5ŀ ŘŜǊ !ƪǘƛŜƴƪǳǊǎ ƛƴ ŘŜǊ CƻƭƎŜ ǸōŜǊ ŘƛŜǎŜǎ bƛǾŜŀǳ ǎǘƛŜƎΣ ƘŀōŜƴ ǿƛǊ ŘƛŜǎ ŀƭǎ 

Gelegenheit genutzt, um uns von der Position zu trennen. Inklusive der Verkä ufe aus dem 

!ǇǊƛƭ ƭŀƎ ŘŜǊ ŘǳǊŎƘǎŎƘƴƛǘǘƭƛŎƘŜ ±ŜǊƪŀǳŦǎǇǊŜƛǎ ōŜƛ ннΣуфϵΦ 5ŜǊ ƘǀŎƘǎǘŜ ±ŜǊƪŀǳŦǎƪǳǊǎ ƭŀƎ ōŜƛ 

ноΣтнϵΦ  

 

Steyr  Motors AG  

Steyr Motors ist schwach in das neue Geschäftsjahr gestartet. Der Umsatz erhöhte sich 

ƭŜŘƛƎƭƛŎƘ ƭŜƛŎƘǘ ǳƳ мΣт҈ ŀǳŦ ммΣт aƛƻΦ ϵΣ ǿŅƘǊŜƴŘ Řŀǎ ōŜǊŜƛƴƛƎǘŜ 9.L¢ ǳƳ ртΣм҈ ŀǳŦ лΣф aƛƻΦ 

ϵ ȊǳǊǸŎƪƎƛƴƎΦ .ŜƎǊǸƴŘŜǘ ǿǳǊŘŜ ŘƛŜǎ Ƴƛǘ ȊŜƛǘƭƛŎƘŜƴ ±ŜǊǎŎƘƛŜōǳƴƎŜƴ ƎǊǀǖŜǊŜǊ 

Auft ragsvolumina aus Indien und dem Mittleren Osten infolge des Irankriegs. Laut 

Unternehmensangaben haben diese Projekte aber weiter Bestand und würden sich in spätere 

Perioden verschieben. Daher erwartet das Management eine Wachstumsbeschleunigung im 

zweiten  Halbjahr. Das Ergebnis sei durch strategische Vorleistungen ς u.a. Personalaufbau, 

Ausbau von Produktionskapazitäten, Verschiebung margenstarker Projekte ς belastet 

gewesen. Es wird daher im Jahresverlauf durch eine zunehmende Kapazitätsauslastung, die 

Abarbeitung des vertraglich gesicherten Auftragsbestands sowie d ie Lieferung 

margenstarker Spare-Parts für einen Defense -Kunden mit einem deutlichen Margensprung 

gerechnet. Das vergangene Jahr hat jedoch gezeigt, dass die stark Q3 und vor allem Q4 

abhängigen Umsätze auch Risiken bezüglich der Prognoseerreichung bergen können. Da wir 

diese aufgrund des schwachen ersten Quartals auch für dieses Jahr sehen, haben wir die 

!ƪǘƛŜ ǾƻƭƭǎǘŅƴŘƛƎ ǾŜǊŅǳǖŜǊǘΦ 5ŜǊ ŘǳǊŎƘǎŎƘƴƛǘǘƭƛŎƘŜ ±ŜǊƪŀǳŦǎƪǳǊǎ ōŜǘǊǳƎ онΣмоϵΦ  

 

technotrans SE 

Das positive Momentum im April haben wir bei der technotrans Aktie zum Ausstieg genutzt. 

Das Unternehmen hatte Mitte April über weitere Datacenter -Aufträge berichtet, die damit 

bereits im ersten Halbjahr das Niveau des Gesamtjahres 2025 übersteigen würden.  

Gleichzeitig hatte der Vorstand bereits Ende März mit Bekanntgabe der endgültigen 

Geschäftszahlen für 2025 sowie dem Ausblick für 2026 einen verhaltenen Jahresstart für Q1 

und auch Q2 aufgrund eines schwierigen Umfelds in den Segmenten Print und Plastics in 

Aussicht gestellt. Da wir hier Rückschläge vermeiden wollten, haben wir die Aktie nach der 

Datacenter Meldung vollständig veräußert  όŘǳǊŎƘǎŎƘƴƛǘǘƭƛŎƘŜǊ ±ŜǊŅǳǖŜǊǳƴƎǎƪǳǊǎ онΣнтϵύ. 

Die Q1-Zahlen haben mit einem Umsatzrückgang von 8,7% sowie einem EBIT-Rückgang von 

5,2% die Aussagen des Managements bestätigt.  
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Nachfolgend möchten wir Ihnen unsere sechs Neuaufnahmen vorstellen.  

Asta Energy Solutions AG 

Asta Energy Solutions entwickelt und produziert Lösungen für die Energieübertragung und 

Energieverteilung, insbesondere im Bereich Hochspannungs - und Netztechnik. Das 

Unternehmen profitiert strukturell vom globalen Ausbau der Stromnetze, der Energiewende 

sowie der stark steigenden Nachfrage nach Netz - und Elektrifizierungsinfrastruktur im Zuge 

des AI- und Datacenter-Booms. 

Asta Energy Solutions profitiert aktuell stark vom globalen Ausbau der Energieinfrastruktur, 

insbesondere im Umfeld von Netzmodernisierung, Hochspannungsinfrastruktur und AI -

/Datacenter-Investitionen. Die Zahlen zweier wichtiger Kunden beziehungsweise Endmärkte 

ς Siemens Energy und GE Vernova ς bestätigen diesen Trend deutlich.  

Bereits im Rahmen des IPOs im Januar haben wir uns ausführlich mit dem Unternehmen 

beschäftigt, hatten jedoch leider keine Zuteilung erhalten. Nach dem starken Kursanstieg 

nach dem IPO hatten wir uns zunächst zurückgehalten. Allerdings zeigten dann im Apri l die 

bereits veröffentlichten Zahlen von GE Vernova, einem der Top-Kunden von Asta, eine starke 

Dynamik im Bereich Elektrifizierung und Datacenter -Infrastruktur. Im Q1 2026 stiegen die 

Aufträge für Equipment um 129% , wovon 99% organisch waren. Allein hier  wurden 

Datacenter-bezogene Equipment -Aufträge über 2,4 Mrd. USD verbucht ς mehr als im 

gesamten Vorjahr. Gleichzeitig erhöhte GE Vernova aufgrund der starken Nachfrage die 

Gesamtjahresprognose. Im Februar hatte man bereits einen weiteren Langzeitvertrag mit GE 

Vernova abgeschlossen. Ende April signalisierte das Management im Conference Call, dass 

Řŀǎ ŜǊǎǘŜ vǳŀǊǘŀƭ αǾŜǊȅ ǇǊƻƳƛǎƛƴƎά ǾŜǊƭŀǳŦŜƴ ǎŜƛ ǳƴŘ Řŀǎǎ Ƴŀƴ ǎŜƘǊ ȊǳǾŜǊǎƛŎƘǘƭƛŎƘ ǎŜƛΣ ŘƛŜ 

EBITDA-Prognose am oberen Ende zu erreichen. Zudem wurde erwähnt, dass man an 

weiteren Langzeitverträgen (LTA) arbeite. Aufgrund dessen hatten wir uns entschieden, die 

Aktie in den Fonds aufzunehmen, weil auch das Sentiment für Energieinfrastrukturwerte sehr 

positiv war, da viel in dem Segment investiert wird und die Nachfrag e sehr hoch ist.  

Im Mai wurde dann ein weiterer Langzeitvertrag mit Siemens Energy bis 2032 

abgeschlossen. Zudem fielen die Siemens Energy Zahlen als Referenz für Asta sehr gut aus. 

Im Grid Technologies Segment, dem für Asta relevanten Segment, meldete Siemens Energy 

für das zweite Quartal 2026 ŜƛƴŜƴ !ǳŦǘǊŀƎǎŜƛƴƎŀƴƎ Ǿƻƴ тΣл aǊŘΦ ϵ όҌпн҈ύΦ 5ŀǎ .ƻƻƪ-to-Bill 

ƭŀƎ ōŜƛ нΣо ǳƴŘ ŘŜǊ !ǳŦǘǊŀƎǎōŜǎǘŀƴŘ ŜǊǊŜƛŎƘǘŜ пф aǊŘΦ ϵΦ .ŜǎƻƴŘŜǊǎ ǇƻǎƛǘƛǾΥ {ƛŜƳŜƴǎ 9ƴŜǊƎȅ 

hat die Guidance für Grid Technologies erneut angehoben und erwartet inzwischen ein 

Umsatzwachstum von 25% bis 27% sowie eine operative Marge von 18% bis 20%.  Für Asta 

Energy Solutions sind diese Entwicklungen aus mehreren Gründen relevant. Sowohl Siemens 

Energy Grid Technologies als auch GE Vernova Electrification gehören zu den wichtigsten 

globalen Systemanbietern im Bereich Netztechnik, Transformatoren, Umspa nnwerke und 

Stromverteilung. Die aktuell extrem hohe Nachfrage nach Netzkomponenten, Datacenter -

Elektrifizierung und Hochspannungsinfrastruktur spricht dafür, dass sich die str ukturelle 

Investitionsdynamik entlang der gesamten Wertschöpfungskette weiter beschleunigt. 

Besonders wichtig ist dabei, dass die Nachfrage inzwischen nicht mehr nur klassisch von 

Energiewende- oder Netzmodernisierungsprojekten getragen wird, sondern zuneh mend 



Investorenupdate  Q2 2026 Tigris Small & Micro Cap Growth Fund  

16 
 

zusätzlich vom AI - und Datacenter -Boom. Genau dieser Bereich entwickelt sich aktuell zu 

einem der größten Nachfrageimpulse für Transformatoren, Schaltanlagen, Netztechnik und 

Energieverteilung weltweit.  

Die Q1-Zahlen Ende Mai fielen, wie vom Management in Aussicht gestellt, sehr gut aus. Der 

bŜǘǘƻǳƳǎŀǘȊ ƭŜƎǘŜ ǳƳ мрΣо҈ ŀǳŦ мфсΣп aƛƻΦ ϵ ȊǳΣ ǿŅƘǊŜƴŘ ŘƛŜ ŦǸǊ ŘƛŜ ƻǇŜǊŀǘƛǾŜ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ 

aussagekräftigeren Net-Value-Sales inklusive Bestandsveränderungen sogar um 35,7% auf 

псΣп aƛƻΦ ϵ ǎǘƛŜƎŜƴΦ ¢ǊŜƛōŜǊ ǿŀǊŜƴ ŘƛŜ ǿŜƛǘŜǊƘƛƴ ƘƻƘŜ bŀŎƘŦǊŀƎŜ ŀǳǎ ŘŜǊ Ǝƭƻōalen 

Transformatoren - und Generatorenindustrie, eine hohe Produktionsauslastung sowie ein 

attraktives Preisumfeld. Besonders erfreulich entwickelte sich der Hochlauf der neuen 

Produktionsstandorte in Bosnien und Herzegowina sowie China, die bereits spürbar zum 

Wachstum beitrugen.  Überproportional stark entwickelte sich die Profitabilität. Das 

ōŜǊŜƛƴƛƎǘŜ 9.L¢5! ǎǘƛŜƎ ǳƳ суΣс҈ ŀǳŦ мтΣн aƛƻΦ ϵΣ ǿƻŘǳǊŎƘ ǎƛŎƘ ŘƛŜ 9.L¢5!-Marge auf den 

Nettoumsatz von 6,0% auf 8,8% verbesserte. Bezogen auf die Net-Value-Sales erhöhte sich 

die Marge sogar von 29,8% auf 37,1%. Ursächlich hierfür waren höhere Volumina, 

verbesserte Preissetzung sowie operative Skaleneffekte. Neben den starken operativ en 

Zahlen konnte ASTA die strategische Position weiter ausbauen.  

Um die außergewöhnlich hohe Nachfrage bedienen zu können, investiert das Unternehmen  

gezielt in zusätzliche Kapazitäten in Bosnien, Indien und China. Die Kombination aus starkem 

Nachfrageumfeld, langfristigen Lieferverträgen und laufenden Kapazitätserweiterungen 

unterstreicht die hervorragende Positionierung von ASTA innerhalb des globalen  

Infrastruktur - und Datacenter -Booms. Vor diesem Hintergrund bestätigte das Management 

ŘƛŜ tǊƻƎƴƻǎŜ ŦǸǊ нлнс ǳƴŘ ŜǊǿŀǊǘŜǘ ǿŜƛǘŜǊƘƛƴ ŜƛƴŜƴ bŜǘǘƻǳƳǎŀǘȊ Ǿƻƴ ǸōŜǊ тфл aƛƻΦ ϵΣ Net-

Value-{ŀƭŜǎ Ǿƻƴ ǸōŜǊ мтл aƛƻΦ ϵ ǎƻǿƛŜ Ŝƛƴ ōŜǊŜƛƴƛƎǘŜǎ 9.L¢5! ȊǿƛǎŎƘŜƴ рр aƛƻΦ ϵ ǳƴŘ рф 

aƛƻΦ ϵΦ  

 

Deutz AG  

Die DEUTZ AG entwickelt und produziert Motoren sowie dezentrale 

Energieversorgungslösungen für Off -Highway -Anwendungen, Industrie und kritische 

Infrastrukturen. Neben dem klassischen Motorengeschäft baut das Unternehmen 

insbesondere sein Geschäft mit Notst romaggregaten und Energieversorgungslösungen für 

Rechenzentren konsequent aus. 

DEUTZ befindet sich aktuell in einem fundamentalen Strategiewechsel. Das Unternehmen 

entwickelt sich vom klassischen Dieselmotorenhersteller zu einem Anbieter dezentraler 

Energie- und Verteidigungslösungen. Während das traditionelle Motorengeschäft weiterh in 

stabile Cashflows liefert, entstehen mit den Segmenten Energy und Defense zwei neue 

Wachstumsplattformen, die von langfristigen Megatrends profitieren.  

Im Energiebereich profitiert DEUTZ unmittelbar vom weltweit stark steigenden Strombedarf. 

KI-Rechenzentren, kritische Infrastruktur und Industrieunternehmen benötigen zunehmend 

dezentrale und hochverfügbare Energieversorgung. Durch die Übernahme von Frerk sowie 

den Ausbau des Geschäfts mit stationären Stromerzeugungsanlagen kann DEUTZ komplette 
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Notstrom - und Energieversorgungssysteme anbieten. Hinzu kommen neue Kooperationen, 

beispielsweise mit HDC Solutions, um modulare und resiliente Energielösungen für 

militärische Anwendungen sowie kritische Infrastruktur zu entwickeln. Damit positioniert sic h 

DEUTZ in einem Markt, dessen Nachfrage durch den weltweiten Ausbau von Rechenzentren 

und steigende Anforderungen an Versorgungssicherheit erheblich wächst.  

Parallel dazu entwickelt sich Defense zu einer zweiten strukturellen Wachstumssäule. Die 

stark steigenden Verteidigungsausgaben in Europa erhöhen den Bedarf an robusten 

Antriebs - und Energieversorgungssystemen für militärische Fahrzeuge, Generatoren, 

Drohnen und mobile Stromversorgung. DEUTZ investiert gezielt in diesen Bereich und hat 

unter anderem eine strategische Beteiligung an TYTAN Technologies aufgebaut, um 

gemeinsam Energie - und Antriebslösungen für moderne Drohnenabwehrsysteme zu 

entwickeln. Das Unternehmen profitiert dabei nicht nur von steigenden Stückzahlen, sondern 

auch von höheren Margen in diesem Spezialsegment. 

Aus Investorensicht ist besonders interessant, dass beide neuen Geschäftsfelder weitgehend 

unabhängig vom klassischen Baumaschinenzyklus wachsen. Energy wird vom weltweiten 

Ausbau der Energieinfrastruktur und der KI -Ökonomie getragen, Defense von dauerhaft  

steigenden Verteidigungsausgaben. Gleichzeitig verfügt DEUTZ mit seinem etablierten 

Motoren- und Servicenetzwerk über eine starke industrielle Basis, auf der diese neuen 

Aktivitäten aufbauen können. Damit entsteht zunehmend ein Unternehmen mit deutlich 

höherem strukturellem Wachstum und attraktiveren Margen als der Kapitalmarkt bislang 

vielfach einpreist.  Mit der Anfang Juli vereinbarten Übernahme der FFG Flensburger 

Fahrzeugbau Gesellschaft für rund 1,6 Mrd. Euro macht DEUTZ den entscheidenden Schritt 

vom Komponentenlieferanten zum Systemanbieter für militärische Fahrzeuge, Antriebe und 

dezentrale Energielösungen. FFG erzielt e 2025 rund 760 Mio. Euro Umsatz, verfügt über 

einen Auftragsbestand iΦIΦǾΦ мΣф aǊŘΦ ϵ und soll künftig den Kern der Business Unit Defense 

bilden. Zum Vergleich: Deutz plant dieses Jahr mit einem Umsatz von 2,3-2,5 aǊŘΦ ϵΦ Neben 

der erheblichen Ausweitung des Defense -Geschäfts entstehen Umsatzsynergien bei 

Motoren und Service sowie Potenziale bei der mobilen Stromversorgung . Gleichzeitig wird 

sich die Profitabilität durch den Zukauf deutlich erhöhen, da FFG sehr attraktive EBIT-Margen 

erzielt.  

  

Nagarro SE 

Nagarro ist ein weltweit tätiger IT -Dienstleister, der Unternehmen bei der digitalen 

Transformation unterstützt. Das Unternehmen entwickelt individuelle Softwarelösungen, 

begleitet Cloud - und KI -Projekte und berät Kunden bei der Modernisierung ihrer IT - und 

Geschäftsprozesse. 

Das Unternehmen kennen wir schon lange aufgrund der Zugehörigkeit zum Allgeier Konzern 

bis Ende 2020. Am 26. Juni hatte Persistent Systems, ein indischer Wettbewerber , ein 

ǀŦŦŜƴǘƭƛŎƘŜǎ «ōŜǊƴŀƘƳŜŀƴƎŜōƻǘ Ȋǳ умΣллϵ ƧŜ !ƪǘƛŜ ŀƴƎŜƪǸƴŘƛƎǘΦ ½ǳŘŜƳ ǿǳǊŘŜ ōŜǊŜƛǘǎ Ŝƛƴ 

Kaufvertrag mit dem größten Nagarro Aktionär über rund 21% der Aktien abgeschlossen. Die 
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Vorstandsmitglieder haben darüber hinaus signalisiert, ebenfalls ihre Aktien einzureichen (ca. 

10-12% in Summe). Der Aktienkurs notierte jedoch nach Bekanntgabe unterhalb des 

Angebotspreises. Zudem fand am 29. Juni noch die Hauptversammlung statt, die eine 

5ƛǾƛŘŜƴŘŜƴŀǳǎǎŎƘǸǘǘǳƴƎ ƛΦIΦǾΦ мΣллϵ ƧŜ !ƪǘƛŜ ōŜǎŎƘƭƻǎǎΦ ²ƛǊ ƪŀǳŦǘŜƴ ŘŀƘŜǊ ŀƳ ¢ŀƎ ŘŜǊ 

IŀǳǇǘǾŜǊǎŀƳƳƭǳƴƎ ŦǸǊ трΣфлϵ bŀƎŀǊǊƻ !ƪǘƛŜƴΦ ½ǳǎŀƳƳŜƴ Ƴƛǘ ŘŜǊ 5ƛǾƛŘŜƴŘŜ ŜǊƎŀō ǎƛŎƘ 

somit ein Potenzial von 8,0% bis zum Angebotspr eis. Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung 

war die Aktie jedoch nicht mehr Bestandte il des Fonds. Wir haben die Position mit einem 

kleinen Gewinn verkauft und die Mittel in anderen Werten reallokiert.  

 

Nynomic AG  

Die Nynomic AG entwickelt und vertreibt berührungslose Mess - und Sensortechnologien für 

industrielle Anwendungen. Die Systeme kommen unter anderem in der Halbleiterindustrie, 

Medizintechnik, Umwelttechnik sowie in der Qualitätskontrolle zum Einsatz.  

Der aus Investorensicht mit Abstand spannendste Vermögenswert innerhalb der Nynomic 

AG ist die Tochtergesellschaft LayTec. Das Unternehmen entwickelt hochpräzise In -situ-

Messtechnik, die während des Halbleiterfertigungsprozesses in Echtzeit die Qualität de r 

aufgewachsenen Schichten überwacht. Diese Systeme kommen insbesondere in MOCVD -

Anlagen zum Einsatz und sind damit ein entscheidender Bestandteil der Herstellung von 

Verbindungshalbleitern wie Galliumnitrid (GaN), Indiumphosphid (InP), Galliumarsenid 

(GaAs) oder Siliziumkarbid (SiC). Weltweit sind bereits mehr als 3.500 LayTec -Systeme 

installiert, was eine starke Marktposition und hohe Eintrittsbarrieren unterstreicht.  

Der Investmentcase basiert auf einem langfristigen strukturellen Wachstum der 

Verbindungshalbleiter. KI -Rechenzentren benötigen immer höhere Datenübertragungsraten 

und energieeffizientere Stromversorgung. Dadurch steigt die Nachfrage sowohl nach 

optischen Komponenten (Laser, VCSEL, Photonik, Co -Packaged Optics) als auch nach 

modernen Leistungshalbleitern auf Basis von GaN und SiC. Genau diese Materialien werden 

überwiegend mittels MOCVD -Prozessen hergestellt ς und bei nahezu jedem Prozessschritt 

wird präzis e Messtechnik benötigt. LayTec liefert diese. LayTec profitiert somit nicht direkt 

von einzelnen Endmärkten, sondern vom Ausbau der gesamten Produktionskapazität der 

Halbleiterindustrie.  

Besonders attraktiv ist dabei die enge Positionierung im Ökosystem führender 

Anlagenhersteller. LayTec-Systeme werden unter anderem in MOCVD-Anlagen von Aixtron 

eingesetzt und profitieren damit indirekt von jedem Investitionszyklus in neue 

Produktionskapazitäten. Mit zunehmender Prozesskomplexität steigt gleichzeitig der Wert 

der Messtechnik, da Ausschusskosten bei modernen Wafern erheblich sind. Dadurch besitzt 

LayTec eine hohe Preissetzungsmacht und profitiert von einem attraktiven Service - und 

Ersatzteilgeschäft. Hinzu kommt, dass Nynomic nach einer schwächeren Phase operativ 

wieder auf den Wachstumspfad zurückkehrt. bŀŎƘ фнΣс aƛƻΦ ϵ ƛƳ ǾŜǊƎŀƴƎŜƴŜƴ DŜǎŎƘŅŦǘǎƧŀƘǊ 

soll der Umsatz dieses Jahr auf 100,0-млрΣл aƛƻΦ ϵ steigen. Das Restrukturierungsprogramm 

NyFIT verbessert die Kostenbasis ƛƴ ŘƛŜǎŜƳ WŀƘǊ ǳƳ ŜƛƴŜƴ ƳƛǘǘƭŜǊŜƴ ŜƛƴǎǘŜƭƭƛƎŜƴ aƛƻΦ ϵ 
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Betrag, sodass die EBIT-Marge auf 6,0-8,0% ansteigen soll (2025: 2,1%). Im ersten Quartal 

konnte Nynomic bereits verbesserte Kennzahlen zeigen. Der Umsatz erhöhte sich um 8,3% 

ŀǳŦ ннΣо aƛƻΦ ϵΣ ǿŅƘǊŜƴŘ Řŀǎ 9.L¢ ōŜƛ лΣм aƛƻΦ ϵ ό±ƧΦ -лΣф aƛƻΦ ϵύ ƭŀƎΦ 5ŜǊ !ǳŦǘragsbestand 

ŜǊƘǀƘǘŜ ǎƛŎƘ ǳƳ ноΣл҈ ŀǳŦ ррΣс aƛƻΦ ϵΣ ǿŅƘǊŜƴd sich der daraus abzuleitende 

!ǳŦǘǊŀƎǎŜƛƴƎŀƴƎ ǳƳ тфΣу҈ ŀǳŦ онΣф aƛƻΦ ϵ ǾŜǊōŜǎǎŜǊǘŜΦ Aus Investorensicht wird LayTec 

bislang häufig unterschätzt und könnte sich mit dem anhaltenden KI - und Datacenter-Boom 

zunehmend zum zentralen Werttreiber des gesamten Konzerns entwickeln.  Aber auch 

andere Bereiche wie die Gasmesstechnik und der Halbleiterbereich haben zuletzt wieder 

positive Signale gesendet. Durch die Tochtergesellschaft Image Engineering ist Nynomic 

auch potenziell im Bereich humanoider Roboter über das Thema Kalibrierung positioniert.  

 

Schmid Group NV  

Die Schmid Group entwickelt und produziert Maschinen und Prozessanlagen für die 

Elektronik- und Halbleiterindustrie. Die Anlagen werden unter anderem zur Herstellung von 

Leiterplatten, Halbleiter -Packaging und weiteren elektronischen Komponenten eingesetzt . 

Im Kernmarkt der hochdichten KI-Server-Leiterplatten (HDI -Mehrlagen und mSAP) steigt der 

Leiterplattenwert pro KI -Server-Rack mit jeder NVIDIA -Plattformgeneration deutlich an τ 

von rund 20 Lagen in 2025 auf 30 Lagen in 2026 mit weiterer Eskalation Richtung  50ς70 

Lagen. Laut Marktanalysen verdoppelt sich der entsprechende PCB -Markt für GPU - und 

ASIC-Server allein von 2025 auf 2026. Kunden aus China, Taiwan und Südkorea τ wo 

SCHMID nach eigenen Angaben als bevorzugter Ausrüster etabliert ist τ bauen gezielt neue 

Produktionskapazitäten auf, die ab 2027 in Betrieb gehen sollen.  

Mittelfristig eröffnet Panel -Level-Packaging (PLP) ein deutlich größeres Marktpotenzial. Der 

globale PLP -Markt soll sich bis 2030 drei - bis viermal vergrößern, getrieben durch den 

Übergang von Wafer - zu Großformat -Panel-Fertigung für KI -Chips. SCHMID hat m it der 

Auslieferung erster Systeme an einen führenden US -Technologiekonzern bereits einen 

wichtigen Referenzkunden gewonnen und sieht sich technologisch führend mit einer 

Produktionsausbeute (Yield) von 99 %. Langfristig kommt Glassubstrat -Equipment als 

weiterer Wachstumspfad hinzu, wo SCHMID den Metallisierungsschritt τ den 

wertschöpfungsintensivsten Teil der Prozesskette τ mit einer eigenentwickelten Lösung 

adressiert. Risiken bestehen in der noch komplexe n Kapitalstruktur mit laufenden 

Wandelinstrumenten sowie der geografischen Konzentration auf den asiatischen Markt.  

Für dieses Jahr wird bereits ein deutliches Wachstum von ссΣф aƛƻΦ ϵ ŀǳŦ Ҕмлл aƛƻΦ ϵ ōŜƛ 

einer Verbesserung der EBITDA-Marge von 9,4% auf >12% erwartet. Kritisch sehen wir die 

Kapitalstruktur, di e in diesem Jahr durch einige Kapitalmaßnahmen (Debt to Equity Swap, 

Wandeldarlehen, Equity SEPA) zu Verwässerungen für Aktionäre führen. Dies haben wir in 

unsere Berechnungen entsprechend mit einbezogen. Nach zwei Gesprächen mit dem CFO 

und dem CSO haben w ir im Juni jedoch aufgrund der vielversprechenden operativen  

Perspektiven angefangen Aktien zu kaufen. 
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tonies SE 

tonies ist der weltweit führende Anbieter interaktiver Audio -Systeme für Kinder rund um die 

Toniebox und digitale Hörspielinhalte. Das Geschäftsmodell kombiniert den einmaligen 

Verkauf der Toniebox mit hochmargigen, wiederkehrenden Umsätzen aus Figuren, di gitalen 

Inhalten und Zubehör und profitiert damit stark von einer wachsenden installierten Basis.  

Nach einem Gespräch mit dem neuen CFO Mitte April auf einer Investorenkonferenz haben 

wir uns dazu entschieden, die tonies Aktie neu in den Fonds aufzunehmen. Das Unternehmen 

verfolgen wir bereits seit Ende 2024 und hatten die Story bis dato von Außen verf olgt. Der 

neue CFO plant eine weitere Professionalisierung der Strukturen, um das Unternehmen für 

die nächste Wachstumsphase vorzubereiten. Zuletzt hatte er regionale C -Level Tätigkeiten 

bei Netflix (APAC), Electronics Arts (APAC) sowie Procter & Gamble (C EEMEA). Die 

Wachstumsaussichten für das Unternehmen sind durch die steigende Penetration in 

bestehenden Märkten, neue Lizenzpartner und damit verbunden neue Figuren sowie die 

Expansion in neue Märkte unverändert gut. Daher hatte das Management bereits für Juni 

einen Capital Markets Day in Aussicht gestellt, der eine neue Mittelfristprognose sowie einen 

tieferen Einblick in die Strategie geben sollte. Für dieses Jahr wird ein Umsatzwachstum auf 

Ҕтсл aƛƻΦ ϵ όнлнрΥ солΣо aƛƻΦ ϵύ ǎƻǿƛŜ ŜƛƴŜ ōŜǊŜƛƴƛƎǘŜ 9.L¢5!-Marge von 9 -11% (2025: 

8,6%) erwartet.  

Im ersten Quartal konnte tonies weiter über ein hohes Wachstum berichten. Der Umsatz stieg 

ǳƳ нфΣн҈ ŀǳŦ мнрΣс aƛƻΦ ϵ ōŜȊƛŜƘǳƴƎǎǿŜƛǎŜ ǎƻƎŀǊ ǳƳ ор҈ ǿŅƘǊǳƴƎǎōŜǊŜƛƴƛƎǘΦ .ŜǎƻƴŘŜǊǎ 

bemerkenswert bleibt dabei die breite Dynamik über sämtliche Regionen hinweg. Während 

5!/I ǳƳ ну҈ ŀǳŦ рл aƛƻΦ ϵ ǿǳŎƘǎΣ ƭŜƎǘŜ bƻǊŘŀƳŜǊƛƪŀ ǘǊƻǘȊ ƴŜƎŀǘƛǾŜǊ Währungseffekte um 

нл҈ ōŜȊƛŜƘǳƴƎǎǿŜƛǎŜ оп҈ ǿŅƘǊǳƴƎǎōŜǊŜƛƴƛƎǘ ŀǳŦ птΣу aƛƻΦ ϵ ȊǳΦ 5ƛŜ wŜƎƛƻƴ wŜǎǘ ŘŜǊ ²Ŝƭǘ 

entwickelte sich mit einem Umsatzplus von 50% sogar noch dynamischer.  Wesentli cher 

Wachstumstreiber war erneut die Toniebox 2. Der Umsatz mit Tonieboxen sprang um 54% 

ŀǳŦ нрΣп aƛƻΦ ϵ ŀƴΦ DƭŜƛŎƘȊŜƛǘƛƎ ȊŜƛƎǘ ǎƛŎƘ ǿŜƛǘŜǊƘƛƴ ŘƛŜ ŜƴƻǊƳŜ {ǘŅǊƪŜ ŘŜǎ tƭŀǘǘŦƻǊƳƳƻŘŜƭƭǎΥ 

Mit jeder zusätzlich verkauften Toniebox steigt die Basis für wiederkehre nde Umsätze aus 

Figuren und digitalen Inhalten. Entsprechend legte auch der Umsatz mit Tonies -Figuren um 

нр҈ ŀǳŦ фрΣп aƛƻΦ ϵ ȊǳΦ .ŜǎƻƴŘŜǊǎ ǇƻǎƛǘƛǾ ŜƴǘǿƛŎƪŜƭǘŜ ǎƛŎƘ ŘŀōŜƛ ŘƛŜ bŀŎƘŦǊŀƎŜ ƴŀŎƘ ƴŜǳŜƴ 

CƻǊƳŀǘŜƴ ǿƛŜ αaȅ CƛǊǎǘ ¢ƻƴƛŜǎάΣ ¢ƻƴƛŜǇƭŀȅ-Spielen sowie Angeb oten für ältere Kinder.  

Auf dem Capital Markets Day am 18. Juni wurde  Řŀƴƴ Ŝƛƴ ¦ƳǎŀǘȊȊƛŜƭ Ǿƻƴ ҔмΣп aǊŘΦ ϵ ǎƻǿƛŜ 

eine bereinigte EBITDA-Marge von 16 -18% bis 2030 in Aussicht gestellt.  In den USA liegt 

die Haushaltspenetration erst bei 12 %. In DACH sind es 50 ς60 %. Mindestens zwei neue 

Märkte sollen bis 2027 dazukommen, bis 2030 ist die Präsenz in allen großen Regionen der 

Welt  geplant . Neu angekündigt  wurde zudem eine schlankere, günstigere Version der 

Toniebox, die noch 2026 in ausgewählten Märkten  erhältlich sein soll.  Nach Kauf kommen im 

Schnitt rund 20 Figuren in den ersten 4,5 Jahren hinzu. tonies zeigt heute, dass alle Kohorten 

quer durch alle Märkte ein stabiles, abonnementähnliches Kaufverhalten zeigen. Der noch 

ausstehende Lifetime Value bestehender Kohorten  beträgt geschätzte 1,0ς1,5 Mrd. EUR 

allein aus der bereits installierten Basis.  Der Capital Markets Day hat damit unsere 

Erwartungen bestätigt und konnte diese auf der Margenseite leicht übertreffen.   
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Marktumfeld  

Geschäftszahlen Q1 2026  

Mit Blick auf die Geschäfts entwicklung der Portfoliounternehmen im ersten Quartal 2026 

zeigt sich ein sehr positives Bild. Bezogen auf die Gewichtung der Unternehmen per Ende 

Juni erzielten diese ein Umsatzwachstum von 1 6,6% sowie eine EBITDA -Steigerung von 

27,5%. Gleichzeitig konnten 8 0,0% der Unternehmen ihren Umsatz und 82,6% ihr EBITDA 

steigern.  

Auf der Umsatzseite konnten vor allem ad pepper (+254,5%) durch die Übernahme der solute 

im Vorjahr, HomeToGo  (+71,5%) durch die Vollkonsolidierung der 2025 übernommenen 

interhome sowie init innovation ( +39,5%) aufgrund eines starken US-Geschäfts die stärksten 

Zuwächse erzielen. Auf der EBITDA-Ebene erreichte ebenfalls ad pepper mit einem Anstieg 

von 1.722,6% den größten Anstieg, gefolgt von Nynomic (+196,5%1) und erneut init 

innovation (+87,1%).  

Die deutlichen Zuwächse über nahezu alle Kennzahlen hinweg zeigen, dass unsere 

Portfoliounternehmen:  

¶ in attraktiven, wachstumsstarken Nischen tätig sind,  

¶ über klare Wettbewerbsvorteile verfügen und  

¶ selbst in einem anspruchsvollen Umfeld stabile bis sehr dynamische operative 

Fortschritte erzielen.  

 

*Bezogen auf 25 Unternehmen für den Umsatz & 23 Unternehmen für das EBITDA 

  

 

 
1 Eigene Schätzungen. Nynomic berichtet nur EBIT in Q1 & Q3. 

16,6%

27,5%

Umsatz EBITDA

Umsatz- und Ergebnisentwicklung*

80,0%

82,6%

Umsatz EBITDA

Anteil der Unternehmen die 
Umsatz und / oder EBITDA 

gesteigert haben*
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Infrastruktur  

Gewichtung per 30.06.2026: 15,4% 

Relevante Unternehmen im Fonds (per 30.06.2026) 

-  Implenia AG (Größter Baukonzern der Schweiz) 

-  Porr AG (Zweitgrößter Baukonzern Österreichs) 

-  Vossloh AG (Spezialist im Bereich Schienen) 

-  Wacker Neuson SE (Hersteller von Baumaschinen und -geräten) 

Die deutsche Infrastruktur steht vor ihrer größten Erneuerungswelle seit Jahrzehnten. Das im 

aŅǊȊ нлнр ǾŜǊŀōǎŎƘƛŜŘŜǘŜ {ƻƴŘŜǊǾŜǊƳǀƎŜƴ Ǿƻƴ рлл aǊŘΦ ϵ ƳŀǊƪƛŜǊǘ ŜƛƴŜ ǎǘǊǳƪǘǳǊŜƭƭŜ ½ŅǎǳǊΥ 

Nach Jahren chronischer Unterinvestition wird der Investitionsstau in Stra ßen, Brücken, 

Schienen und kommunaler Infrastruktur nun mit staatlicher Planungssicherheit über zwölf 

WŀƘǊŜ ŀŘǊŜǎǎƛŜǊǘΦ !ƭƭŜƛƴ ŦǸǊ {ǘǊŀǖŜ ǳƴŘ {ŎƘƛŜƴŜ ǎƛƴŘ ƪǳƳǳƭƛŜǊǘ ǸōŜǊ мпл aǊŘΦ ϵ ǾƻǊƎŜǎŜƘŜƴΦ  

Staatliches 

Programm  
Land Volumen  Laufzeit  

Sondervermögen Deutschland рлл aǊŘΦ ϵ 2025 -2037  

EFRE ς 

Europaeischer 

Fonds für 

Regionalentwicklung  

 

Europäische 

Kommission 
Ϥнмт aǊŘΦ ϵ 2021 -2027  

InvestEU 

 

Europäische 

Kommission / 

EIBGruppe 

+ nationale 

Förderbanken 

нфΣм aǊŘΦ ϵ 

Garantie 

Ÿ 372+  

aǊŘΦ ϵ 

mobilisiert  

2021 -2027  

CEF Transport ς 

TEN-T Straßen 

& Tunnel 

Europäische 

Kommission / CINEA 
нрΣум aǊŘΦ ϵ 2021 -2027  

Kohäsionsfonds 

ς TEN-V Straße 

& Schiene 

Europäische 

Kommission (EU-15) 
мсΣф aǊŘΦ ϵ 2021 -2027  

MFF 2028ς2034 ς 

Militärische 

Mobilität (CEF) 

Europäische 

Kommission 
мрΣт aǊŘΦ ϵ 

2028 -2034 

(geplant)  

*Die Tabelle stellt lediglich einen Auszug an staatlichen bzw. EU-Programmen dar 

Hinzu kommen europäische Kofinanzierungsprogramme (CEF, EFRE, Kohäsionsfonds), die 

den Investitionsimpuls in den mittel - und osteuropäischen Ländern verstärken. Der globale 

Baumarkt wächst mit ~6% CAGR auf über 21 Bln. $ bis 2030 ς getrieben nicht nur durc h 

Deutschland, sondern durch einen breit synchronisierten Infrastrukturzyklus in Nordamerika 

und Asien. Für die Unternehmen in diesem Sektor bedeutet das eine mehrjährige Sichtbarkeit 
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auf Auftragseingang und Auslastung bei Tiefbauern, Brückenspezialisten und 

Planungsingenieuren. 

 

Quelle: Implenia AG, The Business Research Company 

 

 

Verteidigung  

Gewichtung per 30.06.2026: 2,8% 

Relevante Unternehmen im Fonds (per 30.06.2026) 

-  Deutz AG (Motorenhersteller u.a. für Verteidigungsanwendungen)  

Der Paradigmenwechsel in der europäischen Sicherheitspolitik hat sich 2025 von der 

Ankündigung zur Ausgaberealität verschoben. Deutschland hat erstmals seit 1990 die 

NATO-Schwelle von 2% des BIP überschritten ς Ƴƛǘ со aǊŘΦ ϵ ƛƳ ƭŀǳŦŜƴŘŜƴ WŀƘǊ ǳƴŘ ŜƛƴŜƳ 

pol itisch verankerten Ziel von 3,5% bis 2035, was einem jährlichen Budget von rund 160 Mrd. 

ϵ ŜƴǘǎǇǊŅŎƘŜΦ !ǳŦ 9¦-9ōŜƴŜ ŀŘŘƛŜǊŜƴ ǎƛŎƘ {!C9 όмрл aǊŘΦ ϵ 5ŀǊƭŜƘŜƴ ŦǸǊ ƎŜƳŜƛƴǎŀƳŜ 

.ŜǎŎƘŀŦŦǳƴƎύΣ 95Lt όмΣр aǊŘΦ ϵ LƴŘǳǎǘǊƛŜŦǀǊŘŜǊǳƴƎύ ǳƴŘ Řŀǎ wŜ!ǊƳ-Europe-Programm zu 

eƛƴŜƳ DŜǎŀƳǘǊŀƘƳŜƴ Ǿƻƴ ōƛǎ Ȋǳ улл aǊŘΦ ϵ ōƛǎ нлолΦ  

Die Rüstungsausgaben der europäischen NATO-Mitglieder sind seit 2021 um 75% gestiegen 

ς und Analystenkonsens geht von einer weiteren strukturellen Erhöhung aus, unabhängig 

vom Ausgang des Ukraine -Kriegs. Goldman Sachs sieht den globalen Defence -Equipment-

Markt bis 2030 bei 739 Mrd. $ (+8% CAGR). Für Investoren relevant sind dabei nicht nur die 

bekannten Primärlieferanten, sondern die gesamte Zulieferkette ς von Elektronik über 

Spezialwerkstoffe bis hin zu Simulation und Training.  

 

-2,0%

0,2%

1,9%

1,3%

-0,8%

2,1% 2,2%
1,9%

2025 2026 2027 2028

Wachstumsraten im Bausektor

Deutschland EC15

4,9%

5,7%

2026 cagr 2026-2030

Wachstumsraten Bausektor global
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Staatliches 

Programm  
Land Volumen  Laufzeit  

Sondervermögen 

Bundeswehr  
Deutschland млл aǊŘΦ ϵ 9ƛƴƳŀƭŦƻƴŘǎ 2022 -2027  

Schuldenbremsen- 

Ausnahme 
Deutschland 

со aǊŘΦ ϵ όнлнрύ Ÿ ~160 

aǊŘΦ ϵ όнлорΤ оΣр҈ .Lt-Ziel) 
2025 -2035  

ReArm Europe / 

Readiness 2030 

Europäische 

Kommission 
.ƛǎ Ȋǳ улл aǊŘΦ ϵ 2025 -2030  

SAFE ς Security 

Action for Europe 

Europäische 

Kommission 

мрл aǊŘΦ ϵ ό5ŀǊƭŜƘŜƴΣ 

finanziert über EU-Anleihen) 
2025 -2030  

EDF ς European 

Defence Fund 

Europäische 

Kommission 
у aǊŘΦ ϵ 2021 -2027  

EPF ς European 

Peace Facility 

Europäische 

Kommission 
Ҕмт aǊŘΦ ϵ 2021 -2027  

*Die Tabelle stellt lediglich einen Auszug an staatlichen bzw. EU -Programmen dar 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

7,9%

cagr 2025-2035

Militärausgaben 
Deutschland

8,6%

cagr 2025-2030

Militärausgaben EU

8,1%

cagr 2024-2035

Globale 
Militärausgaben
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Energie & Energieinfrastruktur  

Gewichtung per 30.06.2026: 16,4% 

Relevante Unternehmen im Fonds (per 30.06.2026) 

-  2G Energy AG  (Dezentrale Energiegewinnung durch KwK -Anlagen oder 

Gaskraftwerke) 

-  Asta Energy Solutions AG ( Kupferkomponenten für Transformatoren, Generatoren 

und Rechenzentren) 

-  Friedrich Vorwerk SE (Spezialist für den Ausbau von Energieinfrastruktur)  

Die Energiewende ist keine Wachstumsstory mehr, die auf politische Entscheidungen wartet 

ς sie ist eine Infrastrukturnotwendigkeit mit konkretem, quantifiziertem Investitionsrückstand. 

Lƴ 5ŜǳǘǎŎƘƭŀƴŘ ŦŜƘƭŜƴ ƧŅƘǊƭƛŎƘ ǊǳƴŘ мф aǊŘΦ ϵΣ ǳƳ ŘŜƴ ŀƴŜǊƪŀƴƴǘŜƴ .ŜŘŀǊŦ Ǿƻƴ оп aǊŘΦ ϵκWŀƘǊ 

für Netzausbau und -sanierung zu decken; bis 2045 summiert sich der Gesamtbedarf auf 651 

aǊŘΦ ϵΦ !ǳŦ ƎƭƻōŀƭŜǊ 9ōŜƴŜ Ƙŀǘ .ƭƻƻƳōŜǊƎb9C ŦǸǊ нлнр Ŝƛƴ wŜƪƻǊŘǾƻƭǳƳŜƴ Ǿƻƴ нΣо .ln. $ 

an Energietransitionsinvestitionen gemessen ς und sieht dieses bis 2030 auf ~2,9 Bln. $/Jahr 

wachsen. Treiber sind neben Erneuerbaren vor allem Netze (483 Mrd. $ aktuell vs. 600 Mrd. 

$ benötigt) und Elektromobilität.  

w9tƻǿŜǊ9¦ ƳƻōƛƭƛǎƛŜǊǘ ōƛǎ нлнт ǊǳƴŘ олл aǊŘΦ ϵΣ ŘŜǊ W¢C ŀŘǊŜǎǎƛŜǊǘ ƎŜȊƛŜƭǘ YƻƘƭŜǊŜƎƛƻƴŜƴ 

ƛƴ 5ŜǳǘǎŎƘƭŀƴŘΣ tƻƭŜƴ ǳƴŘ ¢ǎŎƘŜŎƘƛŜƴΦ 5ŀǎ ϵмлл-Mrd.-Klimapaket aus dem deutschen 

Sondervermögen setzt für den Heimatmarkt einen zusätzlichen, mehrjährigen 

Investitionsanker. Für kapitalmarktorientierte Investoren bietet der Sektor eine seltene 

Kombination: politisch gesicherter Nachfragerahmen, struktureller Angebotsengpass und 

hoher Anteil an Infrastrukturunternehmen unterhalb des Large -Cap-Radars. 

Staatliches 

Programm  
Land Volumen  Laufzeit  

Sondervermögen Deutschland 

млл aǊŘΦ ϵ ŜȄǇƭƛȊƛǘ ŦǸǊ 

Klimaschutz 

& Energieinfrastruktur  

2025 -2037  

REPowerEU 
Europäische 

Kommission 
нмл aǊŘΦ ϵ 

2022 -2027, 

(2030)  

EIB ς REPowerEU 

Finanzierungspaket 

Europäische 

Investitionsbank 

(EIB) 

пр aǊŘΦ ϵ 9L.-Darlehen 2022 -2027  

Just Transition 

Fund (JTF) 

Europäische 

Kommission 
мтΣр aǊŘΦ ϵ 2021 -2027  

*Die Tabelle stellt lediglich einen Auszug an staatlichen bzw. EU -Programmen dar 

 

 

 

 


