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Bereit zum
Durchstarten

2G ENERGY | AOHL8N Millionenschwere Auftrge zur netzunabhdngigen Stromversorgung von
Rechenzentren sorgen fur RUckenwind. Aber auch die traditionellen Markte entwickeln sich positiv.

s ist kein Geheimnis: Re-

chenzentren brauchen

nicht nur Chips, Server und

Kiihlung - sie benétigen vor
allem eines: zuverlissigen Strom. Der
KI-Boom erzeugt daher einen gewal-
tigen Energiehunger. 2G Energy hat
die passenden Losungen, um ihn ef-
fektiv zu stillen.

Der erste Top-Deal im eigens ins
Leben gerufenen Data-Center-Seg-
ment wurde im Mai unterzeichnet.
Der Grofauftrag zur Lieferung de-
zentraler Gaskraftwerke fiir die netz-
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von
Michael Schréder

Rechenzentren
boomen. Eine
garantierte Strom-
versorgung ist
Voraussetzung fur
deren sicheren
und effizienten
Betrieb.

unabhéngige Stromversorgung von

US-Rechenzentren hat ein Volumen

von mehr als 100 Millionen Euro. Die

am Stammsitz in Heek serienméfig

produzierten Anlagen werden ab der

zweiten Jahreshélfte 2026 tiber meh-
rere Jahre hinweg ausgeliefert.

Die Aktie schoss zwischenzeitlich
auf ein Rekordhoch von 76,25 Euro,
ging im Zuge des scharfen Riick-
setzers bei den groflen KI-Playern
anschlief}end jedoch auf Talfahrt.
DER AKTIONAR zeigt, warum die Aktie
jetzt wieder durchstarten sollte.

Millionen-Deal

Der Newsflow bleibt positiv: In
den vergangenen Wochen wurden
weitere Auftrige fiir containerisierte
Energieversorgungsanlagen fiir US-
Rechenzentren unterzeichnet. Auch
diese belaufen sich in Summe auf
einen dreistelligen Millionenbetrag.
Damit summierte sich der Auftrags-
eingang in der ersten Jahreshilfte
auf mehr als 400 Millionen Euro. Im
ersten Quartal stieg der Auftragsein-
gang noch um 26 Prozent auf iiber-
schaubare 51,7 Millionen Euro.
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LWIir freuen uns uiber diesen wich-
tigen strategischen Schritt und das
uns entgegengebrachte hohe Kun-
denvertrauen®, wird Vorstand Pablo
Hofelich im Geschiftsbericht 2025
zitiert. Das kommt nicht von unge-
fihr: Die Gasturbinenhersteller sind
grofltenteils ausverkauft, die grofien
Motorenhersteller ebenfalls. Selbst
mittelgrofle Motoren sind kaum
noch verfiigbar.

Mehr Power

Damit fithrt kaum ein Weg an den
modularen Lésungen von 2G Energy
vorbei — also an einer Kombination
aus zahlreichen 2,5-MW- oder
1-MW-Modulen. Die KWK- und Gas-
2Power-Konzepte bieten Losungen,
die selbst in den komplexesten Situ-
ationen Energieautonomie, Zuver-
lassigkeit und Nachhaltigkeit ge-
wihrleisten. Das Unternehmen
punktet bei seinen Kunden damit
mit einem integrierten und iiber
mehrere Jahre erprobten Komplett-
paket, das hochwertige Basismoto-
ren erst zu einsatzfihigen Kraftwer-
ken macht. Die Anlagen werden vom
Unternehmen vollstindig in den ei-
genen Werkshallen containerisiert
aufgebaut. Das minimiert die Risi-
ken auf den Baustellen.

Dazu kommt ein erfahrenes Ser-
viceteam, denn die Kraftwerke miis-
sen iiber mindestens zehn Jahre
kontinuierlich Energie liefern. ,Der
2G-Kunde erhélt eine Plug-and-
play-Losung mit erfahrenem Life-
cycle-Management®, so Hofelich.
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Bei nachhaltig
steigenden Um-
sdtzen (CAGR 25-
28e: 24,8 Prozent)
dUrfte das opera-
tive Gewinn-
wachstum ab 2027
spUrbar Fahrt auf-
nehmen und am
Ende auch zu ei-
nem Uberpropor-
tionalen Anstieg
beim Gewinn je
Aktie fOhren.

Quelle: DER AKTIONAR

7,0

Billionen Dollar
kénnten die
weltweiten

Ausgaben for

Rechenzentren bis

zum Jahr 2030

erreichen.

Eine garan-
tierte Strom-
versorgung ist
Voraussetzung
fOr den Betrieb
von Rechenzent-
ren. Die modularen
2G-Lésungen, eine
Kombination beliebig
vieler 2,5-MW- oder 1-MW-
Module, fugen sich optimal

in ihre Umgebung ein und wer-
den auch als stapelbare Contai-
nerlésung angeboten.

»Mit iiber 10.000 installierten Anla-
gen und unserer hohen Anlagenver-
fiigbarkeit sind wir auch in Zukunft
ein gefragter Partner in diesem stark
wachsenden Geschiftsfeld.”

Hohe Nachfrage

Das Potenzial ist enorm: Laut der
Internationalen Energieagentur
(IEA) dirfte der Stromverbrauch
von Rechenzentren in den USA bis
2030 hoher liegen als der Stromver-
brauch fiir die Herstellung aller
energieintensiven Giiter des Landes
zusammen - darunter Aluminium,
Stahl, Zement und Chemikalien.
Weltweit soll sich der Stromver-
brauch von Rechenzentren im IEA-
Basisszenario von rund 415 Tera-
wattstunden (TWh) im Jahr 2024
auf etwa 945 TWh im Jahr 2030
mehr als verdoppeln.

Fiir die fiinf grofRen Hyperscaler —
Amazon (vor allem iiber AWS), Mic-
rosoft (Azure), Alphabet (Google
Cloud) sowie Meta und Oracle — wer-
den fiir das laufende Jahr Investitio-
nen von mehr als 600 Milliarden
Dollar in Infrastruktur erwartet. Zur
Einordnung: Das iibersteigt das no-
minale Jahres-BIP mehrerer kleine-
rer EU-Staaten.

Entsprechend zuversichtlich zeigt
sich der Firmenlenker: ,,Wir erwar-
ten sowohl auf dem US-Markt als
auch auf den europiischen Mérkten
eher noch eine Beschleunigung der
Nachfrage.“ Daher hat das Manage-
ment seine Hausaufgaben friihzeitig
gemacht. Um derartige Volumen ab-
arbeiten zu kénnen, werden 2026
und 2027 rund 25 Millionen Euro in
den Kapazititsausbau investiert. Ge-
plant ist eine weitere grofie Produk-
tionshalle in Heek zur standardisier-
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ten Serienfertigung von Container-
modulen, die bis Ende 2027 fertig-
gestellt werden soll. ,,Die neue Mon-
tagehalle schafft Kapazititen fiir
zusitzliche Umsétze in Héhe von
mindestens 300 Millionen Euro pro
Jahr, erklart Branchenkenner Dr.
Karsten von Blumenthal von First
Berlin gegeniiber dem AKTIONAR.
»Damit lassen sich die erhohten Vo-
lumina gut stemmen.“ Am Ende ist
es aber auch nicht vollkommen aus-
geschlossen, dass der US-Standort
zu einem weiteren Produktions-
standort ausgebaut wird. Bei der
Entscheidungsfindung diirften Kri-
terien wie Wechselkurs, Kosten und
Handelspolitik eine Rolle spielen.

Neue Chancen im Bergbau

Da Bergbaukonzerne ihre Wert-
schopfungsketten zunehmend de-
karbonisieren und den umwelt-
schédlichen Diesel als Treibstoff
ersetzen wollen, diirften sich auch in
dieser boomenden Branche kiinftig
neue Einsatzmdglichkeiten fiir Gas-
motoren ergeben — nicht zuletzt we-
gen der oft abgelegenen Standorte
ohne Anschluss an das Stromnetz.
Im zweiten Quartal erhielt 2G
Energy in diesem Bereich einen ers-
ten grofleren Auftrag mit einem Vo-
lumen im mittleren zweistelligen
Megawattbereich. Branchenkenner
sind liberzeugt, dass dies nicht die
letzte Order aus der Bergbauindust-
rie gewesen sein diirfte.

Gefragte Biogasanlagen

Doch damit nicht genug: Auch die
traditionellen Mérkte entwickeln
sich bei 2G Energy tiberaus positiv.
Die staatlich geférderte Flexibilisie-
rung der Stromproduktion von Bio-
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Alles aus einer Hand

Gas2Power

KWK-Kraftwerke

Wdrmepumpen

20 bis 4.500 kW

Biogas | Biomethan | Erdgas | LPG | Wasserstoff

Das 2G-Produktportfolio umfasst drei Energieerzeugungstypen: KWK-Anlagen im Leistungsbereich
von 20 kW bis 4.500 kW fUr den Betrieb mit Wasserstoff, Erdgas und Biogas, GroRwdrmepumpen so-
wie Spitzenlast-Aggregate (Gas2Power) mit elektrischer Leistung ab 500 kW. Bei Letzteren liegt der

Elektrizitat

Schwerpunkt auf flexibler Stromversorgung — vom Notstrom bis zum Dauerbetrieb.

gasanlagen hat bereits zu einer deut-
lichen Belebung der Nachfrage ge-
fithrt. Hier kann 2G seine starke

Marktposition - der Marktanteil

liegt bei etwa 30 Prozent — ausspie-
len. ,Das deutsche Biomassepaket

unterstiitzt die Betreiber von Bio-
gasanlagen bei der Flexibilisierung

ihrer Anlagen, die durch eine Uber-
bauung erreicht wird“, erklart von

Blumenthal. ,, Zusétzliche und/oder
groRRere Anlagen konnen kurzfristig
mehr Strom produzieren, wenn die-
ser benotigt wird. 2G Energy hat tra-
ditionell eine starke Marktposition

im deutschen Biogasmarkt.“ Der
Experte schitzt das zusétzliche Um-
satzpotenzial fiir das Unternehmen

bis Ende 2033 auf mehr als 400 Mil-
lionen Euro.

Chancen bei Grofwiirmepum-
pen, Gasreservekraftwerken
und in der Ukraine

Das Grofiwidrmepumpengeschift
lauft dagegen noch auf kleiner
Flamme. Im Jahr 2023 iibernahm
2G Energy den niederldndischen
Groflwdrmepumpenhersteller
NRGTEQ und sicherte sich damit
technisches Know-how sowie instal-
lierte Referenzen. Der Auftragsein-
gang erreichte 2025 8,2 Millionen
Euro (Vorjahr: 2,4 Millionen Euro).
Fiir 2027 wird in diesem Bereich be-
reits ein Auftragseingang von 40
Millionen Euro angepeilt. Aktuell
verfiigt das Unternehmen iiber ein
breites Produktportfolio mit acht
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Wir gehen
davon aus,
dass sich
unsere Krdafte
eher multipli-
zieren, statt
sich nur zu
addieren, und
die Wirkung
wird sich
potenzieren.

Pablo Hofelich
CEO 2G Energy

67 bis 3.200 kW

NH, | Propan | (Iso)Butan

Quelle: 2G Energy

Produktgruppen fiir unterschiedli-
che Leistungsbereiche und Maxi-
maltemperaturen. 2G Energy nutzt
dabei seine Erfahrung mit dezentra-
len Energiesystemen, um Grofwir-
mepumpen in komplexe industrielle
und kommunale Versorgungslésun-
gen zu integrieren. ,Die kommunale
Wirmeplanung zur Umsetzung der
Treibhausgasminderungsziele wird
das Grofiwiarmepumpengeschift in
den nichsten Jahren kriftig antrei-
ben®, zeigt sich von Blumenthal
recht optimistisch.

Chancen bieten sich aber auch bei
dem in den Medien weiterhin viel
diskutierten Thema der Gasreserve-
kraftwerke. Im Laufe des Jahres soll
es — Stand heute — noch zwei Aus-
schreibungen mit jeweils 4,5 Giga-
watt geben, die auf Gaskraftwerke
zugeschnitten sind. Daran diirfte
auch 2G Energy teilnehmen.

Das Unternehmen arbeitet bereits
an Engineering-Auftrigen fiir Reser-
vekraftwerke, die auf Erdgas ausge-
legt sind, kiinftig aber auf Wasser-
stoffbetrieb umgeriistet werden
konnen miissen. Apropos: Im Be-
reich Wasserstoff ist 2G Energy be-
reits seit Anfang 2020 mit serienrei-
fen Kraft-Wiarme-Kopplungsanla-
gen (KWK-Anlagen) am Markt, mit
denen Strom und Wirme erzeugt
werden. Das zeigt, dass 2G Energy
stets am Puls der Zeit agiert und gute
Chancen auf weitere Auftrége hat.

Diese bieten sich dem Unterneh-
men auch in der Ukraine. Im Rah-

men des Wiederaufbaus der Ener-
gieinfrastruktur bendétigt das Land
derzeit vor allem schnell verfiigbare,
dezentrale und kombinierte Strom-
Wirme-Losungen, wie sie 2G anbie-
tet. In der Vergangenheit hat das
Unternehmen daher bereits ent-
sprechende Auftrige aus der Ukra-
ine erhalten. 2025 belief sich der
Auftragseingang auf knapp zwolf
Millionen Euro, nach 65,6 Millionen
Euro im Vorjahr. Neue Ausschrei-
bungen laufen bereits. Die zeitliche
Einordnung eines (groferen) Folge-
auftrags ist zwar nur schwer einzu-
schitzen. Doch die dezentrale
Stromerzeugung diirfte in der Uk-
raine eine wichtige Saule der kiinfti-
gen Energieversorgung bilden, so-
dass 2G Energy in den kommenden
Monaten weitere Auftriage an Land
ziehen diirfte.

Richtig starke Aussichten

Die Aufzihlung der potenziellen
Wachstumstreiber zeigt: Hier wiichst
was Grofies heran. ,,Ohne unsere Zu-
versicht hinsichtlich der zukiinfti-
gen Geschéiftsentwicklung zu iiber-
dehnen, lidsst sich die Perspektive fiir
2G wie folgt auf den Punkt bringen:
Wir gehen davon aus, dass sich un-
sere Krafte eher multiplizieren, statt
sich nur zu addieren, und dass sich
die Wirkung potenzieren wird“, du-
Rert sich CEO Hofelich im Ge-
schiftsbericht 2025 entsprechend
zuversichtlich. Finanzvorstand
Friedrich Pehle formulierte es in den
jingsten Pridsentationen und Ge-
sprachen noch knapper: ,2G ist
ready for take-off.“

Der Auftragseingang, der sich im
ersten Halbjahr deutlich starker ent-
wickelt hat als erwartet, sorgt dabei
fiir eine solide Umsatzsichtbarkeit
in den kommenden Jahren. , Die
Groflauftrdge im Bereich Rechen-
zentren sind ein riesiger Erfolg fiir
2G Energy“, so von Blumenthal.

»Das Unternehmen wichst dadurch

in eine neue Groflenklasse hinein.
2025 lag der Umsatz bei knapp 400
Millionen Euro. 2030 konnte das
Unternehmen einen Umsatz von
mehr als einer Milliarde Euro errei-
chen.”

Margenstarker Service
kommt zeitverzogert

Wichtig in diesem Zusammen-
hang: Die auch fiir den Dauerbetrieb
ausgelegten Anlagen werden nach
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ihrer Installation vom 2G-Service-
team betreut. Der 24/7-Service ist
daher eine wesentliche strategische
Séule, um nachhaltig profitabel zu
wachsen. Trotz des kriftigen Wachs-
tums im Neuanlagengeschift soll
der Serviceanteil am Konzernum-
satz daher weiterhin bei iiber 40
Prozent liegen.

Im laufenden Jahr 2026 diirfte die
Abarbeitung des umfangreichen und
wachsenden Auftragsbestands den
Umsatzschwerpunkt jedoch vorii-
bergehend auf das Neuanlagenge-
schift (Systemgeschift) verlagern.
Das heifdt: Bei einem Umsatz von bis
zu 490 Millionen Euro (Vorjahr:
398,4 Millionen Euro) sollte man die
EBIT-Marge nicht zwangslaufig am
oberen Ende der Prognosespanne
von 9,5 bis 10,5 Prozent (Vorjahr: 4,0
Prozent) erwarten. ,,Das traditionell
margenstarke Servicegeschift lauft
dem Verkauf von Kraftwerken je-
doch mit einer gewissen Verzoge-
rung hinterher®, erkléart von Blu-
menthal.

Neue Wachstumsphase

Am Ende des Jahres kdnnte ein
Auftragseingang von 725 Millionen
Euro zu Buche stehen. Fiir 2027 peilt
Finanzvorstand Friedrich Pehle da-
herbei einem Umsatzanstieg auf 570
bis 620 Millionen Euro eine opera-
tive Marge von mehr als elf Prozent
an. Ein Trend, der sich dann auch in
den folgenden Jahren fortsetzen

Klarer Schwerpunkt

Rest der Welt
USA 10,4%

L '

Deutschland
55,6%

Umsatz 2025
nach
Regionen

Europa (ohne Deutschland)
24,7%

Im Heimatmarkt wurden 2025 mehr
als die Halfte der Umsdtze generiert.
Durch die millionenschweren Auftra-
ge im Data-Center-Segment dirfte
die USA hier kUnftig deutlich Boden
gutmachen.

Quelle: Warburg Research
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Auf die Kursrally folgte eine gesunde Korrektur. Im Bereich
um 55 Euro durfte die Aktie nun wieder nach oben drehen.

Mehr als

13,0

Prozent kdnnte die
EBIT-Marge im
Jahr 2029
betragen.

durfte (siehe Grafik Seite 11). ,,Der
Nachfrageiiberhang im Markt fiir die
Energieversorgung von Rechenzen-
tren setzt sich ungebremst fort. Und
wir werden daran kriftig partizipie-
ren - fiir 2G bedeutet das eine neue
Wachstumsphase®, legt sich der CEO
im Geschiftsbericht 2025 fest.

Weitere Groflauftrige - egal, ob
fiir US-Rechenzentren oder neue
Gasreservekraftwerke — diirften
positive Margeneffekte ermdoglichen,
da die einzelnen Auftragslose in der
Regel baugleiche Aggregate vorse-
hen und die Effizienz in der Produk-
tion so deutlich steigt. Dank dieser
Skalenvorteile und der standardi-
sierten Produktion rechnen Analys-
ten mit einem kontinuierlichen An-
stieg der EBIT-Marge auf rund 13,5
Prozentbis 2029 (2025: 4,0 Prozent).

Bei aller Euphorie: ,Das anste-
hende kriftige Wachstum muss gut
gemanagt werden®, hebt von Blu-
menthal warnend den Finger. Pro-
duktionskapazitdtserweiterungen,
Materialbeschaffung und Personal-
aufbau diirften die Themen sein, die
das Management dabei zunichst
priorisiert - und aus Sicht des AK-
TIONAR am Ende auch erfolgreich
meistern sollte. Das Management
steht mit Schliissellieferanten in
engem Austausch, strategische Alli-
anzen wurden geschlossen. Die
breite globale Marktabdeckung von
Biogas- und Industrieanwendungen
iiber Losungen fiir grofle Gewéchs-
haus- und Krankenhausbetreiber
bis hin zu Wirmezentralen fiir
Kommunen und Stidte passt dains
Bild.

Hauptversammlung

Weitere Informationen unter

® Miichtig viel Power

Die Energieerzeugungsbranche be-
findet sich auf einem dynamischen
Wachstumspfad. In Deutschland
stehen mit den Gasreservekraftwer-
ken und dem Biomasse-Paket zu-
sammen fast 15 Gigawatt neuer Er-
zeugungskapazitit in den néchsten
fiinf Jahren zum Bau an. Dazu kom-
men die Aggregate zur Spitzenlast-
abdeckung und fiir den Netzersatz-
betrieb, die in vielen Industrieldn-
dern eine zunehmend fragile Netz-
infrastruktur stiitzen miissen.

Die grofite Marktchance ergibt sich
fiir 2G Energy aber aus der dynami-
schen Entwicklung bei Rechenzent-
ren. Die Tiir zum Data-Center-
Markt in den USA steht weit offen.
Das Potenzial ist enorm. Der Ge-
schiftsbereich diirfte daher kiinftig
eine dominierende Rolle einnehmen
und in den kommenden Jahren fiir
deutliches Wachstum sorgen. Das
auf allen Ebenen nachlaufende mar-
genstarke Servicegeschift sollte hel-
fen, die Profitabilitat dabei nachhal-
tigund vor allem spiirbar zu steigern.
Zeichnet sich ab, dass der Vorstand
die prall gefiillten Auftrige planmé-
Rig in Umsétze wandeln und ent-
sprechend monetarisieren kann,
diirfte die mit einem 2026er-KGV
von 38, das bis zum Jahr 2028 auf 18
fallen sollte, nicht wirklich hoch be-
wertete Aktie neue Hochstkurse an-
steuern. Mit dem Ende der jiingsten
Konsolidierungsphase diirfte der
Startschuss schon bald fallen. °

Hinweis auf Interessenkonflikte:
Aktien von 2G Energy befinden sich in einem
Real-Depot der Bérsenmedien AG.
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