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2G Energy

DIE ENERGIEWENDE WIRD NICHT AUFZUHALTEN SEIN

Die 1996 gegriindete und seit 2007 an der Bérse
gehandelte 2G Energy AG ist ein Hersteller und
Systemanbieter von Anlagen zur dezentralen
Energieversorgung. Sie entwickelt, produziert
und installiert Kraft-Wdrme-Kopplungs-Anlagen
(KWK) sowie GroBwarmepumpen und bewegt
sich damit in einem attraktiven Wachstums-
markt. Das Unternehmen mit Hauptsitz im nie-
dersachsischen Heek verfiigt iiber sechs Stand-
orte in Europa sowie den USA, bedient mit 900
Mitarbeitern damit Kunden in 50 Nationen. Die
digitale Netzintegration und Anlagensteuerung
sind ebenso wie Service- und Wartungsdienst-
leistungen weitere entscheidende Leistungskri-
terien. Weltweit versorgen bereits {iber 8000
2G-Anlagen ein breites Kundenspektrum von
Unternehmen der Wohnungswirtschaft, Land-
wirtschaft, Gewerbe- und Industrieunterneh-
men, Energieversorgern, Stadtwerken und Kom-
munen mit elektrischer und thermischer Energie.

n der Borse bietet 2G eine attraktive

Wachstumsstory, sowohl Umsatz als auch
Gewinn steigen stetig. Fiir das Gesamtjahr
2023 wird ein Umsatz in Hohe von € 310 bis
350 Mio. und eine EBIT-Marge von 6.5 bis
8.5 % erwartet. 2024 soll der Umsatz auf bis
zu € 390 Mio. klettern. Die EBIT-Marge soll
sich auf 8.5 bis 10 % erhéhen und hingt
wesentlich von einer weiteren Normalisierung
der Relationen beim Einkauf und Verkauf ab.
Wirmepumpen werden mit voraussichtlich
€ 10 Mio. zum Umsatz beitragen. Vor dem
Hintergrund weiter anhaltender und sich ver-
schirfender geopolitischer Spannungen geht
2G von dauerhaft hohen Preisen fiir fossile
Brennstoffe aus. Hohere fossile Brennstoff-
kosten in Verbindung mit geringer als erwartet
zur Verfiigung stehenden Kapazititen bei den
Erneuerbaren Energien werden in den kom-
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Kennzahlen H12023 H12022
Umsatz 135.5 Mio. 114 Mio.
EBIT 4.1 Mio. 2.6 Mio.
Periodenergebnis 2.7 Mio. 1.7 Mio.
Ergebnis je Aktie 0.15 0.10
EK-Quote 49.1% 513%

menden Jahren die Nachfrage nach hochefhi-
zienten KWK-Anlagen stiitzen, so dass schon
fir 2025 mit einem jahrlichen Wachstum von
10 % zuziiglich Inflation und damit Umsit-
zen von € 390 bis 430 Mio. gerechnet wird.
Wichtig zu wissen: 2G ist nicht mehr abhingig
von politisch getriebenen Subventionen. Zu-
dem ist 2G auch lingst nicht mehr vom deut-
schen Markt abhingig, sondern inzwischen
weltweit mit dem Fokus auf Europa und den
USA vertreten. Fiur Deutschland wird sich
trotz politischer Stiirme vermutlich nicht viel
dndern. Die Notwendigkeit, eine verlassliche,
bezahlbare und flexible Energieversorgung
aufzubauen, ist dringend geboten. Sollte es
tatsichlich gelingen, die Margen nach und
nach zu steigern und auf tber 10 % zu ver-
bessern, verfiigt die Gesellschaft tiber ein er-
hebliches Ertragspotenzial. Opportunistisch
kann das Wachstum durch Ubernahmen be-
schleunigt werden. 2023 wurde NRGTEQ
aus Holland gekauft, ein Spezialist fiir Warme-
pumpen mit einer thermischen Leistung von
100 bis 1000 kW.

Wachsendes Servicegeschaft

sorgt fiir Stabilitat

2G profitiert auch immer mehr von einem an-
haltenden Wachstum im Servicesegment, in
dem zweistellige Wachstumsraten verzeichnet
und von Quartal zu Quartal die Einnahmen
gesteigert werden. Im Q3 2023 konnte auf
Grund der deutlichen Intensivierung der Ser-
viceaktivititen z. B. eine gewisse Zuriickhal-
tung im britischen Markt bei Neumaschinen
gut kompensiert werden. Vor dem Hinter-
grund des geplanten Wachstums, des weiter
zunehmenden Servicegeschifts und der Er-
weiterung des Produktportfolios, jiingst auch
um GrofSwirmepumpen, muss die Werks-
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W 2G Energy AG (Xetra) W GD 200 Tage: 24,255

111222291228 1Tiek=1Tag
Jan. Feb. Marz April Mai Juni Juli Aug. Sep. Okt. Nov. Dez.

Der Kurs diimpelt mit moderaten Ausschligen
um das 52-Wochen-Tief bei € 21.

ity

% ogpyy

&7

Fiir die nachhaltige Energieerzeugung
gewinnen KWK-Anlagen zunehmend an
Bedeutung.

strukturplanung flexibel und fiir neue Markte
vorbereitet sein, zudem missen entsprechen-
de Reserven vorgehalten werden. Daher hat
sich das Management im vergangenen Jahr
entschieden, am Standort Heek eine neue
Mehrzweckhalle mit ca. 1250 gm Grundfla-
che und einer Hohe von 13 m zu errichten.

Guter Auftragsbestand
Zum 30.06.2023 verfiigte 2G tiber einen kom-
fortablen Auftragsbestand von € 194 (220.8)
Mio. Auf Grund des tippigen Orderbestands
muss der um 30.7 % auf € 77.6 (112) Mio. ge-
sunkene Auftragseingang kein Grund zur Sor-
ge sein, zumal der Riickgang stark vom deut-
schen Markt gepragt war. Ursache war hier
die Abwartehaltung bei Bestellungen auf
Grund der verwirrenden Diskussion um das
GEG und die weiter schwelende Auseinander-
setzung um die Abschopfung von Strom-
markterlosen bei Biogas-Anlagen, die zu ei-
nem Riickgang der Orders in Deutschland
um 38.8 % auf € 38.4 (62.7) Mio. fithrten. Im
Konzern lag der Ordereingang im Q2 bei
€ 36.7 Mio. und ist als Tiefpunkt anzusehen.
Nach und nach wird der Auftragseingang nach
einer temporiren Abschwichung entspre-
chend wieder anziehen.

Sascha Magsamen

FAZIT: Die 2G Energy AG gehort zu den An-
lagenbauern mit solider Bilanz und messbaren
Gewinnen mit einem fiir 2023 erwarteten EBIT
von € 276 Mio. und einem Jahresgewinn von
€ 19 Mio. bzw. € 1.06 je Aktie. 2024 sollte das
EBIT auf tiber € 37 Mio. springen und netto ca.
€ 26 Mio. bzw. € 144 je Aktie verdient werden.
2025 kénnte das EBIT einen Wert von € 47 Mio.
erreichen und unter dem Strich ein Gewinn von
€ 32.6 Mio. stehen, der einem Ergebnis je Aktie
von (iber €1.80 entspricht. Mit einem KGV von 16
fiir 2024 ist das Papier angesichts des zu erwar-
tenden Umsatz- und Gewinnwachstums nicht
ausgereizt. Die Analysten von Warburg sehen ein
Kursziel von € 36 - dem kdnnen wir uns mit gu-
tem Gewissen anschlieRen.
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