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2G Energy

ENERGIE FUR NEUE REKORDE?

Die 2G Energy AG legte im ersten Halbjahr 2025
beachtliche Zahlen vor und erreichte im August
an der Borse ein historisches Hoch. Wachstums-
themen sind reichlich vorhanden. Jetzt stellt
sich die Frage, welche Kurspotenziale noch in
der Aktie liegen.

Is Christian Grotholt und Ludger Gaus-

ling das Unternehmen im Jahr 1995
griindeten, bauten sie Blockheizkraftwerke
fir Kunden aus der Landwirtschaft, um Stil-
le kontinuierlich mit Strom und Wirme ver-
sorgen zu konnen. Heute, 30 Jahre spiter,
gehort die Kraft-Warme-Kopplung noch im-
mer zum Kerngeschift der 2G Energy AG.
Doch die Dimension ist eine ganz andere:
Die Gesellschaft ist heute ein international
fihrender Hersteller und Systemanbieter
von Anlagen zur dezentralen Energieversor-
gung. Nachdem 2024 ein Umsatz von
€ 375.6 (365.1) Mio. erzielt wurde, soll in
diesem Jahr die Schwelle von € 430 Mio.
tberschritten werden. Geht die Prognose
zum Ende des Jahres auf, wird das Geschifts-
volumen in den vergangenen zehn Jahren um
rund 185 % gewachsen sein. Die EBIT-Mar-
ge wiirde von etwa 3 auf 9 % steigen.

Generationswechsel in Heek

Personell vollzog das Unternehmen in die-
sem Jahr einen Generationswechsel. Mit-
grinder Christian Grotholt tbergab zum
12.06.2025 Juni den Vorstandsvorsitz an den
bisherigen Chief Sales Officer Pablo Hofe-
lich, um in den Aufsichtsrat zu wechseln.
Hofelich will nun den Wachstumskurs fort-
setzen und sieht in der Internationalisierung
und der Diversifizierungsstrategie erhebliche
Potenziale fiir das Unternehmen (s. Inter-
view auf S. 10).

2G Energy AG, Heek
Branche: Energieanlagen
Telefon: 02568 / 9347 2795
Internet: www.2-g.com

ISIN DEOOOAOHLSNY,
17.94 Mio. Aktien, AK € 17.94 Mio.

Aktiondre:

Christian Grotholt 29.6 %,

Ludger Gausling 14.4 %, Streubesitz 56 %
Kennzahlen H1 2025 H12024
Umsatz 169.9 Mio. 131.2 Mio.
EBIT 5.7 Mio. 4.1 Mio.
Periodenergebnis 3.5 Mio. 2.7 Mio.
Ergebnis je Aktie 0.20 0.15
EK-Quote 543 % 53.2%

Mit Blick auf die Kursentwicklung startet
Hofelich auf hohem Niveau. Der Kurs von
2G Energy erreichte am 19.08.2025 das his-
torische Hoch von € 39.60. Als wir uns in der
Ausgabe NJ 8/24 das letzte Mal mit der Aktie
beschiftigten, hielten wir bei der damaligen
Notierung von € 22.55 ein Kursziel von € 39
fir realistisch. Inzwischen wird der Titel ge-
geniiber dem Rekord wieder um rund 19 %
niedriger gehandelt. Aktuell stehen € 32.10
an der Kurstafel.

Die Borse reagiert damit unter anderem
auf den H1-Bericht 2025, der zwar sehr posi-
tiv ausfillt, jedoch die Prognose fiir das Ge-
samtjahr eingrenzt. Der Umsatz, der zuvor in
einer Spanne zwischen € 430 bis 450 Mio.
erwartet wurde, wird nun auf den unteren
Bereich zwischen € 430 und 440 Mio. be-
schrankt. Die EBIT-Marge soll nun bei 8.5
bis 9.5 % liegen, nachdem zuvor 8.5 bis
10.5 % prognostiziert wurden. Der Grund
ist, dass das sogenannte ,Biomasse-Paket®
spiter als erwartet von der EU-Kommission
genehmigt wurde. Mit der inzwischen am
18.09.2025 erteilten Genehmigung wird
der Weg fiir eine ganze Reihe von Auftrigen
frei.

Auftragsbestand auf Rekordniveau
Dennoch liegt der Auftragsbestand auf Re-
kordniveau, und die Nachfrage bezeichnet
der Vorstand im HI1-Bericht als ,ungebro-
chen hoch®. An der Prognose fir 2026 wird
daher festgehalten, nach der der Umsatz zwi-
schen € 440 und 490 Mio. und die EBIT-
Marge zwischen 9 und 11 % liegen soll.

Im ersten Halbjahr 2025 stieg der Umsatz
von 2G Energy um 29.5 % auf € 169.9
(131.2) Mio. Das lag insbesondere am boo-
menden Neuanlagengeschift, das um 55.3 %
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Bietet sich nach dem Aufstieg zum Rekordhoch
eine Chance zum Einstieg?

auf € 82.7 (53.2) Mio. zulegte. Das Service-
geschift erzielte ein Plus von 11.9 % auf
€87.2 (77.9) Mio. Die Auftragseingénge ver-
zeichneten in simtlichen Kernregionen ein
dynamisches zweistelliges Wachstum. Insge-
samt erhohte sich der Auftragseingang um
18.6 % auf € 110.7 (93.3) Mio. Der Auftrags-
bestand erreichte mit einem Zuwachs um
12 % auf € 219.8 (196.1) Mio. ein Rekordni-
veau und sorgt fir eine Vollauslastung bis
etwa Mitte 2026.

Der hohe Umsatzanstieg schlug sich auch
in der Profitabilitat nieder. Das EBIT kletter-
te um 39 % auf € 5.7 (4.1) Mio. Die EBIT-
Marge erreichte 3.3 (3.1) %, obwohl negative
Wihrungseffekte in Hohe von € -0.8 (0.7)
Mio. belasteten. Unter dem Strich steht ein
Konzernperiodenergebnis von € 3.5 (2.7)
Mio. Die Eigenkapitalquote betrigt 54.3
(53.2) %.

Potenziale in Amerika und Asien
Das Geschift von 2G Energy findet vorwie-
gend noch in Europa statt. Im H1 2025 wur-
den 50.7 (59.7) % des Umsatzes in Deutsch-
land erzielt. Im iibrigen Europa waren es 35.4
(20.6) %. Der starke Umsatzanstieg ist auf
den enormen Bedarf in der Ukraine zuriick-
zufiithren. In Nord- und Mittelamerika wur-
den 7.9 % (8.9) erzielt. Zweifelsohne liegt
in der Internationalisierung noch erhebliches
Potenzial, insbesondere in den USA und
Asien. Zuletzt wurde die Management-
Ebene fiir den indischen Markt erweitert.
Die Geschiftsaussichten sind auch in den
bestehenden Kernmairkten fiir die kommen-
den Jahre ungetriibt. In Deutschland profi-
tiert 2G von einer allgemein besseren Stim-
mungslage, so dass die Investitionsneigung
wieder steigt. Dariiber hinaus wirken sich ei-

FAZIT: Die Aktie der 2G Energy AG scheint
aktuell an der Bérse mit einem KGV 2025e von
22 fair bewertet zu sein. Das heiBt aber nicht,
dass Kursziele von iiber € 40 unrealistisch sind.
Wachstumsfantasien sind fir die kommenden
Jahre reichlich vorhanden. Der Energiehunger
wird weltweit zunehmen. Dariiber hinaus setzt
das Unternehmen auf plausible Wachstums-
trends wie Demand Response oder Data Cen-
ter. Auch in der internationalen Expansion
schlummern enorme Potenziale. Dagegen kén-
nen die Risiken als vergleichsweise gering ein-
gestuft werden, wenn sie in Bezug zu anderen
Branchen und Geschaftsmodellen betrachtet
werden. Wer langerfristige, solide Wachstums-
chancen sucht, trifft mit der Aktie eine gute
Wabhl.
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nige Regulierungen positiv aus. Nachdem
bereits das Inkrafttreten der KWKG- und
EEG-Novellen die Nachfrage deutlich be-
lebte, erwartet 2G Energy nun aus der be-
reits erwahnten beihilferechtlichen Geneh-
migung des Biomasse-Pakets durch die
EU-Kommission weitere Impulse im Biogas-
bereich. Einige Auftrige standen unter Vor-
behalt und kénnen nach der Genehmigung
nun abgearbeitet werden. Riickenwind fiir
den Absatz von Grofiwirmepumpen erhofft
sich der Vorstand aus der angekiindigten Ab-
senkung des Strompreises fiir grofle Indus-
trieunternehmen.

Hoffnung auf Demand Response

In den USA konnten die Zolle das Geschift
bislang nicht negativ beeinflussen. Die 15 %
werden aufgrund der enormen Nachfrage
im Markt noch aufgenommen. Fiir die
kommenden Monate ist der Vorstand fiir
Nordamerika optimistisch, da die Projektpi-
peline gut gefiillt ist, und nun auch Demand
Response-Aggregate fiir die Stabilisierung
der Netze eingefiihrt werden. ,Gerade in den
USA sind die Netze massiv tiberlastet®, er-
klart CEO Pablo Hofelich. Alles, was das
Netz stabilisiert, erlebe daher in den Ver-
einigten Staaten eine extrem hohe Nachfrage.
Daher wird das Thema Demand Response
von 2G Energy zuallererst in die USA getra-
gen, bevor es in Europa umgesetzt wird.
Hohere Umsitze werden in diesem Jahr noch
nicht aus den Angeboten erwachsen, derzeit
lauft noch die Zertifizierung, der Vertrieb
steht in den Startlochern. Hierzu wurde eine
Kooperation mit CK Power aus St. Louis ver-
einbart. Ab 2026 konnte der Verkauf von De-
mand Response-Aggregaten in den US-Zah-
len erkennbar sein.

Ein weiterer Trend in den USA: Dort, wo
hohe Verfiigbarkeiten essenziell sind, z. B. in
Rechenzentren, machen die Unternehmen
sich zunehmend vom Stromnetz unabhingig

und bauen Insellésungen zur Energieversor-
gung auf. ,Das fithrt zu einer hohen Nach-
frage nach Strom- und auch nach Wirme-
bzw. Kilteerzeugern®, so Hofelich. Inzwi-
schen komme dieser Trend auch in Europa
an. Der CEO erwartet in allen G20-Lindern
eine dhnliche Entwicklung.

Neuer Geschiftsbereich

fiir Data Center Solutions

Neu gegriindet wurde der Geschiftsbereich
Data Center Solutions. Da Rechenzentren zu
den am schnellsten wachsenden Energie-
verbrauchern weltweit gehoren, wollte der
Vorstand fiir diesen Markt eine eigene spe-
zialisierte  Organisationseinheit ~ schaffen.
Insbesondere bietet 2G Energy Standardlo-
sungen auf Basis von KWK- und Gas2Power-
Systemen an, um die Energieversorgung der
Rechenzentren unabhingig vom 6ffentlichen
Netz zu machen.

Um die Profitabilitit zu verbessern, ist
der Vorstand bemiiht, den hohen Service-
Anteil am Geschift von 45 % zu stiitzen. Ser-
vice-Leistungen sind profitabler als Anlagen-
verkidufe. Aufgrund der hohen Nachfrage
nach Neuanlagen ist die Servicequote natur-
gemil} aktuell unter Druck. Zwar wird sich
das hohe Wachstum im Neuanlagen-Ge-
schift auch positiv auf den Serviceumsatz
auswirken, jedoch erst mit einem zeitlichen
Versatz. Das Ziel besteht darin, die Service-
quote auch in Zeiten der hohen Nachfrage
im Neuanlagen-Geschift nicht unter 40 %
sinken zu lassen. Daher liegt der Fokus bei
den Akquisitionen aktuell auf kleineren Fir-
men aus dem Service-Bereich, die gut zu in-
tegrieren sind. Im Neuanlagen-Bereich will
der Vorstand derzeit von innen heraus wach-
sen.

Um die Wachstumschancen kiinftig még-
lichst umfangreich mitnehmen zu kénnen,
investiert 2G Energy in die eigene Infrastruk-
tur. Die IT-Landschaft wurde reorganisiert

POTENZIALE DER INTERNATIONALISIERUNG
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In Papenburg wurde 2024 der erste Green Cube
installiert: Ein KWK-Kraftwerk mit Wédrmepum-
pen und Wirmespeicher.

und modernisiert, unter anderem durch ein
neues ERP-System. Zum 01.07.2025 erfolgte
zudem die Einfiithrung einer operativ ausge-
richteten Holding-Struktur.

Risiken fir das eigene Geschift sieht
CEO Hofelich in Verbindung mit den all-
gemeinen konjunkturellen, geopolitischen
oder regulatorischen Unsicherheiten. Als
Beispiel nennt er das jiingst mit Verzgerung
bewilligte Biomasse-Paket. Aufgrund der
Unsicherheit, wann die Genehmigung durch
die EU-Kommission erfolgt, seien Investi-
tionsentscheidungen verschoben oder Auf-
trage nur unter Vorbehalt erteilt worden.

Fiir 2024 zahlte 2G Energy eine Divi-
dende von €0.20 (0.17) je Aktie. Der Fokus
liegt aber eher auf Wachstum, so dass die
Gewinne vornehmlich in weitere Expan-
sionschancen investiert werden. Daher ist
die Dividendenrendite mit 0.6 % nicht
gerade aufregend und kein Argument fir
die Aktie. Dennoch: Wenn das Manage-
ment davon ausgeht, dass das nichste Pro-
fit-Level nachhaltig erreicht ist, wird auch
die Dividende nachgezogen. Die Ausschiit-
tung stieg nun zum zweiten Mal in Folge um
jeweils € 0.03 je Aktie.

Michael Gneuss
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2G Energy

.DIE UBERLASTUNG DER STROMNETZE EROFFNET GROSSE CHANCEN"

D ie 2G Energy AG hat starke Zahlen fiir das ers-
te Halbjahr 2025 geliefert. Pablo Hofelich er-
klart im Interview, warum er weiterhin mit hohen
Wachstumsraten seines Unternehmens rechnet.

NJ: Was sind aus lhrer Sicht die besten Argu-
mente fiir die Aktie von 2G Energy?

Hofelich: 2G Energy hat fiir die letzten 30 Jahre
eine eindrucksvolle Geschichte zu erzdhlen - von
einem Start-up zu einem intelligent diversifizier-
ten und global aufgestellten Unternehmen. Heu-
te sind wir als Komplettanbieter fiir dezentrale
Energieversorgungskonzepte weltweit aktiv. Wir
verfolgen fiir alle unsere Produkte und Lésungen
den Anspruch der technologischen Fiihrerschaft,
mit besonderem Fokus auf Nachhaltigkeit. Dies
kénnen wir durch Systemeffizienz im Lifecycle,
den Einsatz von griinen Molekiilen wie Wasser-
stoff oder Biogas bzw. von nachhaltigen Kalte-
mitteln sicherstellen. Zudem punkten wir mit
unserer Unternehmenskultur, die ich als sehr jung
und dynamisch empfinde und die sowohl von
den Grinderfamilien also auch durch den Kapi-
talmarkt gepragt ist.

NJ: Sie liegen mit ihrem Umsatzwachstum von
rund 30 % im ersten Halbjahr deutlich iber
Ihrer langfristigen Wachstumsambition von
10 %. Auch die Auftragseingange lagen mit 18 %
héher. Sind Sie zu defensiv in Ihrer Erwartungs-
haltung?

Hofelich: Ich denke nicht, die 10 % plus Inflation
sind ein Mittelwert {iber mehrere Jahre. Dass wir
dieses Jahr so deutlich dariiber liegen, hat mit
einem enormen Auftragsschub im letzten Quar-
tal 2024 zu tun - getrieben vom auslaufenden
Inflation Reduction Act in den USA und der Lage
in der Ukraine, die sehr viele neue Auftrage aus-
gelost haben. Diese haben wir iberwiegend im
ersten Halbjahr abgearbeitet. Aber im Gesamt-
jahr 2024 waren wir mit knapp 3 % - auBer der
Reihe - auch mal unter der 10-%-Wachstums-
marke im Umsatz.

NJ: Worin sehen Sie den groRten Wachstums-
treiber fiir lhr Geschaft in den kommenden
Jahren?

Hofelich: Die Uberlastung der Stromnetze ergff-
net fiir das 2G Produktportfolio groRe Chancen.
Die bestehenden Netze kommen an vielen Stel-
len an ihre Kapazitatsgrenze und fiihren zu einer
hohen Nachfrage nach Spitzenlastaggregaten
oder Insellésungen. Allein in Deutschland geht
die Bundesnetzagentur von neu zu errichtenden
Reservekapazitaten von {ber 20 Gigawatt aus.
Von dieser strukturellen Schwdche sind viele
Netze weltweit betroffen, insbesondere in Mark-
ten, die mit hohen Quoten an erneuerbaren Ener-
gien operieren oder in Markten, die aufgrund des
Trends ,Electrify all" hohe Nachfragespriinge
haben - also zum Beispiel durch die Themen

Warmepumpe, Elektromobilitdt oder Data Cen-
ter. Das bringt die bisher zentral organisierten
Netze an ihre Grenzen.

NJ: Fiir die hohe Nachfrage der Rechenzentren
haben Sie einen eigenen Geschaftsbereich ein-
gerichtet. Welche Chancen sehen Sie da?
Hofelich: Ja, wir haben den Geschaftshereich
Data Solutions Center gegriindet. Das groBe
Thema ist Strom, Strom, Strom. Mit unseren be-
wahrten 2G KWK- und Gas2Power-Systemen
kénnen Betreiber ihre Energieversorgung unab-
hangig vom offentlichen Netz gestalten - ein
entscheidender Vorteil angesichts zunehmender
Volatilitdt und Engpassen in der Stromversor-
gung. Wir bieten flexible und leistungsstarke
Containerkonzepte an. Als standardisierte Lo-
sungen sind sie je nach Bedarf auch auf iiber 100
MW skalierbar. Auf Kundenwunsch kénnen wir
durch die Erganzung mit Absorptionskalteanla-
gen ebenfalls die Kiihlung der Rechenzentren
integrieren. Unser Eintritt in den Data-Cen-
ter-Markt ist daher ein konsequenter strategi-
scher Schritt. Wir verbinden Versorgungssicher-
heit mit Effizienz und Nachhaltigkeit - ein
Dreiklang, der fiir Betreiber kritischer Infra-
strukturen unerldsslich ist.

NJ: Diese Versorgungslésungen basieren in der
Regel auf Erdgas. Wie abhangig sind Sie von
fossilen Energietragern?

Hofelich: Das Gute ist ja, dass wir aus der Welt
der grinen Molekiile kommen. Nachdem bei-
spielsweise die EU-Kommission das Biomasse-
Paket genehmigt hat, kdnnen wir den Anteil der
vertriebenen Anlagen mit Biogas wieder deutlich
erhohen. Gleichzeitig haben wir von Anfang an
ebenso auf Wasserstoff gesetzt, und das treiben
wir weiter voran. Wir sehen uns als technologisch
fiihrend bei den Wasserstoffaggregaten und
haben in den letzten Jahren mehrere Dutzend
Anlagen mit Wasserstoffbetrieb installiert. Wir
kénnen mit jeder Konzentration und Giite von
Wasserstoff umgehen, auch 100 % - das funktio-
niert mittlerweile alles anerkannt sehr gut.

NJ: Und wo ist das Problem?

Hofelich: Was fehlt ist der Wasserstoff in groBen
Mengen. Aber Anlagen dafiir haben wir. Des-
halb finde ich das Thema Backup-Gas-Kraftwer-
ke so spannend. Die Anlagen, die wir dafir
bauen, kénnen unsere Kunden spater genauso
gut mit Wasserstoff fahren, das bringt Investi-
tionssicherheit.

NJ: Sie haben lhr Portfolio um GroBwarme-
pumpen erweitert. Wie entwickelt sich dieses
Geschaft?

Hofelich: Dieses Jahr werden wir € 10 Mio.
bei den Auftragseingangen (iberschreiten. Das
wird ndchstes Jahr mit Sicherheit (iberpropor-
tional zur Gesamtfirma wachsen. Die Nachfrage
kommt von Kommunen mit hohem Warmebe-

Pablo Hofelich ist seit dem 12.06.2025 CEO der
2G Energy AG. Im September kam er als Chief
Sales Officer ins Unternehmen.

darf und aus der Industrie, wo sich GroBwarme-
pumpen bei giinstigen Strompreisen lohnen. Die
Warmepumpen sind ein wichtiger Teil unserer
Diversifikationsstrategie. Wir laufen damit quasi
kontrar zur Kraft-Warme-Kopplung, wo hohe
Strompreise den Absatz unterstiitzen. Fiir den
Absatz der Warmepumpen ist ein niedriger
Strompreis positiv. Diese Technologien sind fir
unsere Kunden oft im Verbund wirtschaftlich
hoch spannend.
NJ: Haben Sie ein Beispiel?
Hofelich: Wir haben eine Losung, die wir Green
Cube nennen. Das ist ein Verbund aus griinen
Stromquellen wie Wind und Solar, kombiniert mit
einer Wdarmepumpe. Die arbeitet extrem wirt-
schaftlich, solange der griine Strom da ist. Da
das aber nicht immer der Fall ist, kombinieren wir
sie mit einer KWK-Anlage. Ich denke, das ist ein-
zigartig, dass diese Technologien und die Steue-
rungssoftware auf hohem Niveau aus einem
Haus kommen.
NJ: Sie haben bereits erklart, dass Sie im Be-
reich der Internationalisierung Potenziale se-
hen. Woran denken Sie dabei?
Hofelich: Man muss ja nur anschauen, wo wir
Tochtergesellschaften haben. Die sind momen-
tan sehr stark auf Europa und Nordamerika
konzentriert. In Asien sehen wir ebenfalls groRe
Chancen. Es gibt zudem in Europa noch Ldnder,
in denen wir unsere Aktivitdten aushauen wol-
len. Es geht aber nicht nur darum, neue Markte
Zu besetzen, sondern darum, in die Lander, in
denen wir schon sind, unser komplettes Produkt-
portfolio auszurollen. Warmepumpen beispiels-
weise verkaufen wir derzeit hauptsachlich in
Deutschland und den Niederlanden. Ab 2026
werden wir sicherlich den Schritt in die iibrige EU
machen.
NJ: Herr Hofelich, wir danken Ihnen fiir das Ge-
sprach

Das Interview fiihrte Michael Gneuss.
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