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	 er TBF SMART POWER versteht sich seit
	  15 Jahren als Pionier globaler Aktien-
fonds im Energieinfrastrukturbereich. 
Im abgelaufenen Jahr hat der Fonds 29,99% 1

erwirtschaftet und damit die wichtigsten 
Indizes weltweit hinter sich gelassen. 
Dass viele der investierten Ideen sehr 
langlaufenden Zyklen unterliegen, sollte 
uns mittlerweile allen bewusst sein.

Dann überrascht es auch nicht, dass uns die 
Energiewende und damit die Transformation 
des globalen Energiesektors in den nächsten 
Jahrzehnten weiter begleiten wird. Gleich-
wohl reicht ein kleiner Blick zurück, um 
festzustellen, dass der genaue Pfad der 
zukünftigen globalen Entwicklung eben 
nicht exakt prognostizierbar ist.

3ANZEIGE. Nur für professionelle Kunden.

Das Ausrollen der E-Mobilität stockt derzeit und 
das Programm der neuen US-Regierung setzt 
seinen Fokus nicht auf CO2-Vermeidung. Dazu 
haben Aktien aus den Erzeugerbereichen Wind, 
Photovoltaik oder Wasserstoff wieder eine 
schwache Performance geliefert. Hier tritt  
unsere Herangehensweise zum Vorschein und 
die Chancen, die ein großes Titeluniversum 
liefern. Angesichts des engen Austausches mit 
unseren Zielunternehmen konnten Entwick-
lungen früh gesehen werden.

Gleichzeitig ist es immer unser Anspruch, den 
Fonds so aufzustellen, dass die bestmögliche 
Performance generiert werden kann. Es be-
deutet, dass wir frei von Restriktionen investie-
ren. Es gibt keine Minimum- oder Maximum-

Quoten im Fonds. Und wir konzentrieren uns 
aktuell auf margenstarke Unternehmen, die im 
globalen Wettbewerb ihre Positionen behaup-
ten können. 

Was dürfen wir angesichts der bisher guten 
Entwicklung für 2025 und die kommenden 
Jahre erwarten? Mit dieser Broschüre stellen wir 
thematische Schwerpunkte des Portfolios vor. 
Sie werden lesen, dass wir bei unseren Themen 
meist erst am Anfang der langfristigen Entwick-
lung stehen. Und wir werden neben der inten-
siven Unternehmensanalyse auch weiterhin das 
große Ganze im Blick behalten. Somit sind wir 
zuversichtlich, auch in den kommenden Jahren 
eine mindestens marktübliche Performance zu 
erzielen.

VON DER NACHHALTIGEN 
TRANSFORMATION DES 
GLOBALEN ENERGIESEKTORS 
PROFITIEREN

TBF
SMART
POWER

Direkt zum 
TBF SMART POWER:

1	 Alle Angaben per 31.12.2024, jeweils I-Tranche, 
	 bitte beachten Sie die vorangehenden Pflichtangaben in der Tabelle.

PERFORMANCEÜBERSICHT DER LETZTEN 5 JAHRE

	31.12.2019	 31.12.2020	 31.12.2021	 31.12.2022	 31.12.2023
	 bis	 bis	 bis	 bis	 bis
	31.12.2020	 31.12.2021	 31.12.2022	 31.12.2023	 31.12.2024

TBF SMART POWER EUR I
	14,92%	 27,39%	 3,09%	 6,36%	 29,99%

Quelle: HANSAINVEST          
Daten per 31.12.2024

https://www.tbfsam.com/de/fonds/tbf-smart-power/
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Digitalisierung

Die Digitalisierung ist nicht aufzuhalten. 
Der kometenhafte Aufstieg der Künstlichen 
Intelligenz (KI) und damit einhergehend dem 
exponentiellen Wachstum der dafür benötigten 
Rechenleistung bedeutet einen enormen 
Schub für alle involvierten Unternehmen.

Rechenzentren werden wahrscheinlich schon in 
den nächsten drei Jahren weltweit genauso viel 
Strom verbrauchen, wie die gesamte schwedi-
sche Volkswirtschaft. Andere Prognosen gehen 
darüber hinaus, summa summarum ein dras-
tischer Anstieg im Stromverbrauch. Führende 
Unternehmen wie Microsoft, Meta oder Google 
bemühen sich, die dafür notwendigen Energie-
quellen langfristig zu sichern. 

»	 Weiter auf Seite 6

DAS 
IST 
TBF.

5ANZEIGE. Nur für professionelle Kunden.

Automatisierung

Es ist nicht allein der technische Fortschritt,  
der den Automatisierungsgrad in der Industrie 
erhöht. Politische Spannungen, gerade zwischen 
den wirtschaftlichen Supermächten USA und 
China führen Firmenlenkern vor Augen, dass  
granulare Lieferketten ein hohes Maß an Ver-
wundbarkeit in Krisenzeiten bedeuten können. 

Das führt zu einem langfristigen Trend, der die 
Globalisierung der letzten Jahrzehnte teilweise 
zurückdreht. Industrien und Zulieferer werden 
aus politisch unsicheren Regionen zurückgeholt 
und in der Nähe wieder aufgebaut. 

Die USA bspw. hat mit Investitionsprogrammen 
zusätzlich signifikante Anreize geschaffen, um 
Ansiedlungen im eigenen Land zu forcieren. Die 
Pläne der Trump-Administration dürften den Pro-
zess beschleunigen. Natürlich findet der Neubau 
auf dem neuesten Stand der Technik statt - 
mit einem hohen Maß an Automatisierung. 

Ein Trend für Jahre.  

»	 Weiter auf Seite 10

Elektrifizierung

Die Elektrifizierung umfasst mittlerweile viele 
Bereiche. Im Transportwesen schreitet die Elek-
tromobilität, ungeachtet der jüngsten Verkaufs-
dellen im PKW-Segment in Deutschland, voran. 
Ob es zum Aus des Verbrennungsmotors kommt, 
wird man sehen. Alternative Kraftstoffe werden  
in den nächsten Jahren mit Sicherheit eine  
größere Rolle als bisher spielen, vor allem in  
der Luft- und Seefahrt.

Die Internationale Energieagentur (IEA) schreibt 
dem Immobiliensektor eine gewichtige Rolle 
in der Dekarbonisierung zu. Um das Ziel zu er-
reichen, 2050 klimaneutral zu sein, muss die Elek-
trifizierung der Heizsysteme und die Gebäude-
effizienz steigen. Das bedeutet einen Verzicht auf 
herkömmliche Öl- oder Gasheizungen und bspw. 
LED als Leuchtmittel sowie signifikante Anstren-
gungen im Bereich der Wärmedämmung.

Industrieunternehmen haben bereits heute mit 
gestiegenen Energiekosten zu kämpfen. Stei-
gende Preise für CO2-Zertifikate werden dazu-
kommen, so dass mit einem Voranschreiten der 
Elektrifizierung zu rechnen ist. Innovative Lösun-
gen bspw. in der Automatisierung dienen in der 
Produktionsprozesskette dazu, die Effizienz und 
auch den CO2-Fußabdruck zu verbessern. Künst-
liche Intelligenz wird dabei helfen, Prozesse zu 
verkürzen und Einsparungspotenzial anzuheben. 

»	 Weiter auf Seite 11

DIGITALISIERUNG
DEKARBONISIERUNG

AUTOMATISIERUNG
ELEKTRIFIZIERUNG

Dekarbonisierung

Die Energiewende erfordert, zunächst auf das 
Offensichtliche zu schauen: Wie muss sich der 
Energiemix ändern, um nachhaltiger zu werden? 

Im internationalen Kontext werden dazu unter-
schiedliche Wege beschritten, welche auch auf 
unterschiedliche geografische und klimatische 
Bedingungen zurückzuführen sind. Für alle Volks-
wirtschaften gilt aber, dass der strombasierte 
Energiebedarf wächst. So gehen verschiedene 
Studien von einer Verdoppelung bis Vervier-
fachung weltweit aus. BloombergNEF bspw.  
erwartet, dass sich die Kapazitäten zur Strom- 
erzeugung von 10.000 GW in 2024 im Net-Zero-
Fall auf bis zu 45.000 GW in 2050 erhöhen.2

Naheliegend werden Photovoltaik und Wind-
energie einen größeren Anteil einnehmen 
und laut der Studie bis 2050 um den Faktor 10 
steigen. 

Die Kapazitäten aus Gas oder Kernenergie 
werden sich bis dahin mindestens verdoppeln, 
relativ betrachtet natürlich abnehmen. Zusätzlich 
ist auch das Thema „Speicher“ als Energieträger 
immer wichtiger.

»	 Weiter auf Seite 8

2	New Energy Outlook 2024 von BloombergNEF



DAS 
IST 
TBF.

7ANZEIGE. Nur für professionelle Kunden.

Der Aufbau der Rechenzentren verläuft somit 
weiter stürmisch. Auf Unternehmensebene 
unterstreicht ein Blick in die Quartalszahlen 
die Entwicklung. Die Hyperscaler dürften laut 
Goldman Sachs Research ihre Ausgaben für 
den KI-Ausbau in 2025 um 20% und auch in 
2026 zweistellig steigern. Durch die Präsiden-
tenwahl in den USA erwarten wir Unterstüt-
zung im Bereich der Regulierung, so dass sich 
die Vormachtstellung der USA im Bereich der 
Künstlichen Intelligenz verstetigen dürfte. 

Der Energiehunger

Nicht nur der laufende Betrieb eines KI-Modells 
benötigt Ressourcen und Energie, vor allem 
auch das monatelange Trainieren der KI-Model-
le im 24/7-Modus. Allein die Kühlung der Syste-
me verschlingt in etwa 40% der Energie. Welche 
Implikationen hat dies langfristig? Wie Wood 
Mackenzie im Whitepaper zur Entwicklung des 
US-Strommarktes im Oktober 2024 schrieb, 
kommt allein die Gruppe der börsengelisteten 
Stromversorger auf 93 Gigawatt (GW) an neuen 

Interessensbekundungen zum Anschluss von 
Rechenzentren in ihrem Gebiet, was ~ 4x den 
gesamten Rechenzentren Kapazitäten von 
2023 entspricht. Von welchen Größenordnun-
gen sprechen wir hier? Einfach ausgedrückt 
entsprechen 93 GW dem Jahresverbrauch von 
93 Mio. Haushalten. In den Vereinigten Staaten 
gibt es derzeit ~ 130 Mio. Haushalte!

Die Unternehmen müssen reagieren und wir 
sehen die Investitionsprogramme der Strom-
netzbetreiber steigen. Per Juli 2024 meldete 
das Edison Electric Institute einen Anstieg der 
geplanten Investitionen der US-Stromversorger 
im Branchenschnitt um 30% (2024-2026E). Neu-
ere Zahlen zeigen weitere Ausgabensteigerun-
gen: Das börsengelistete US-Unternehmen AEP 
plante ursprünglich mit 43 Mrd. USD (Periode 
2024-2028) an Capex. Kürzlich erfolgte eine 
Erhöhung auf 54 Mrd. USD mit einem +25% 
Zuwachs allein im Netzbereich. Der texanische 
Stromnetzbetreiber Oncor stellt eine Erhöhung 
der Capexausgaben von 40-50% in Aussicht.

Quelle: https://epochai.org/data/notable-ai-models
Daten per 12.11.2024

Quelle: Goldman Sachs Investment Research
Daten per 01.11.2024

Neue KI-Modelle erfordern mehr Energie
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N	 icht nur OpenAI setzt auf den weiteren 
	 Ausbau seiner Kapazitäten. Metas 
"Llama 4"-Modell wird mit 100.000 Nvidia 
Grafikchips der H100-Generation aufgebaut. 
Zusätzlich soll im US-Bundesstaat Louisiana 
für 10 Mrd. USD ein neues Rechenzentrum 
gebaut werden. Elon Musks xAI plant die 
massive Erweiterung seines Colossus-
Supercomputers auf bis zu 1 Mio. GPUs. 
Amazon möchte Anthropic zum leistungs-
stärksten KI-Trainingssystem der Welt 
entwickeln… diese Aufzählung ließe 
sich problemlos fortsetzen. 

DIE KÜNSTLICHE INTELLIGENZ 
UND IHR ENERGIEHUNGER 

ARTIFICIAL
INTELLIGENCE

»

Steigende Investitionen 
der Hyperscaler
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Ein genauer Blick auf die historische Entwick- 
lung zeigt, dass der Stromverbrauch in den 
letzten Jahren relativ stabil geblieben ist. 
Dennoch offenbaren alle Szenarien deutliche 
Anstiege in den kommenden Jahrzehnten und 
zeigen unterschiedliche Entwicklungsverläufe 
des Bruttostromverbrauchs bis 2045. Szena-
rio A basiert auf einem signifikanten Ausbau 
der Wasserstoff-Infrastruktur in Deutschland. 
Dieses Szenario halten wir für unwahrscheinlich. 
Szenario B sieht eine effiziente Transformation 
des Energiesystems vor, während Szenario C 
die höchsten Wachstumsraten annimmt, da es 
auf einem hohen Anteil an Elektrifizierung und 
einer hohen Souveränität Deutschlands bei der 
Wasserstofferzeugung basiert. Wahrscheinlich 
erscheint uns ein Mittelweg aus B und C.  
Doch diese Szenarien verdeutlichen, wie 
wichtig es ist, die Netzinfrastruktur an die 
zukünftigen Anforderungen anzupassen.
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E	 nergie war lange ein vernachlässigtes 
	 Thema in Deutschland. Gas kam günstig 
aus Russland, und trotz einer aufstrebenden 
Wirtschaft stieg der Stromabsatz nicht im 
gleichen Maße. Im Gegenteil: Der Höchst-
stand wurde bereits 2007 erreicht. Doch 
jetzt deutet alles darauf hin, dass eine neue 
Ära beginnt.  
 
Die Elektrifizierung des Alltags und der 
Wirtschaft nimmt Fahrt auf, wie aus den 
Szenarien des Netzentwicklungsplans der 
deutschen Übertragungsnetzbetreiber 
hervorgeht. Laut dem Szenariorahmen-
entwurf 2037/2045 könnten vor allem 
Rechenzentren einen wesentlichen Beitrag 
zur steigenden Stromnachfrage leisten – 
mit einer prognostizierten Leistung 
von 8 bis 18 GW.

HERAUSFORDERUNGEN 
UND CHANCEN
DER ENERGIEWENDE

DIE NEUE 
ENERGIE-
ZUKUNFT

Unternehmen wie E.ON spielen dabei eine 
zentrale Rolle, indem sie die Netze zukunfts-
fähig machen. 

Der TBF SMART POWER profitiert dabei 
entlang der ganzen Wertschöpfungskette 
und bietet Investoren eine sinnvolle Portfolio-
diversifikation.

ANZEIGE. Nur für professionelle Kunden.

Netzanschluss-
anfragen in 
deutschen 
E.ON-Netzen

2022 2023

240k

420k +75%

Quelle: Szenariorahmen zum Netzentwicklungsplan Strom 2037/2045

Fazit

Die Energiewende stellt Deutschland vor ge-
waltige Herausforderungen, bietet jedoch auch 
enorme Chancen. Der steigende Strombedarf 
erfordert erhebliche Investitionen in die Netz-
infrastruktur, um eine stabile und nachhaltige 
Energieversorgung zu gewährleisten. 

Um mehr über die Herausforderungen 
und Chancen der Energiewende
zu erfahren, haben wir mit Andreas 
Thielen, Investor-Relations 
bei E.ON gesprochen:

Wo drückt aktuell der Schuh bei der 
Energiewende? Ist unser jetziges Stromnetz 
gefährdet durch Elektroautos und Co.?  

Die Integration der erneuerbaren Energien auf der  
Erzeugungsseite sowie von Elektroautos, Wärme-
pumpen und Datencentern auf der Nachfragerseite 
stellen neue Anforderungen an die Netzinfrastruktur. 
Deutschland hat im internationalen Vergleich zwar 
eine beeindruckend stabile Stromversorgung: Im 
Schnitt liegt die Stromausfallzeit hier bei uns nur bei 
21 Minuten pro Jahr. In den USA hingegen ist es das 
Sechsfache. Werden die Katastrophen wie Stürme und 
Großbrände berücksichtigt – und nicht herausgerech-
net - ist die USA beim siebenfachen Ausfall! Um diese 
Stabilität in Deutschland zu erhalten, sind jedoch  
erhebliche Investitionen in den Netzausbau nötig.

Welche Rolle spielt der Netzausbau bei 
der Integration erneuerbarer Energien?  

Der Netzausbau ist der Schlüssel zur Integration erneuerbarer Ener-
gien. Tatsächlich sehen wir, dass die Nachfrage nach Netzanschlüs-
sen exponentiell steigt. Im Vergleich zu 2022 haben die Anfragen nach 
Netzanschlüssen in unserem deutschen E.ON-Netz 2023 um 75% zu-
genommen. Das zeigt deutlich, dass wir vor einem enormen Umbruch 
stehen. Ein Beispiel ist die E.DIS Netz GmbH in unserem Konzernver-
bund. Sie hat derzeit eine Gesamtleistung von 14 GW an erneuerbaren 
Energien an ihr Netz in Mecklenburg-Vorpommern und Brandenburg 
angeschlossen, während die Höchstlast der Stromnachfrage dort nur 
bei 2 GW liegt. Nun kommen Interessensbekundungen für zusätzliche 
190 GW hinzu. Auch wenn davon im Zweifel nur ein Bruchteil wirklich 
umgesetzt wird, zeigt dies die Dimension des erforderlichen Netzaus-
baus. Ohne massive Investitionen in die Netzinfrastruktur riskieren 
wir weiterwachsende Engpässe und können die Energiewende nicht 
erfolgreich umsetzen. Allerdings muss man darauf achten, Fehlanreize 
zu vermeiden. Würden diese 190 Gigawatt gebaut, dann produzieren 
wir so viel Strom im E.DIS Gebiet, wie man braucht, um 45 Millionen 
Haushalte zu versorgen. Das sind mehr, als wir in Deutschland haben 
und bestimmt mehr, als wir im E.DIS Gebiet haben. Aber man muss 
gar kein Ingenieur sein, um festzustellen, dass man mit einer solchen 
Stromproduktion in dieser Region einfach nichts anfangen und dass 
dies aus Systemsicht auch nicht sinnvoll sein kann.

Wie wird E.ON diesen Herausforderungen begegnen?   

Wir haben bereits ein umfangreiches Investitionsprogramm 
gestartet, um unsere Netze zu modernisieren und auszubauen. 
Dabei konzentrieren wir uns auf die Digitalisierung der Netze, 
um sie effizienter zu machen, sowie auf den Ausbau der Netz-
kapazitäten, insbesondere in Regionen mit hohem Ausbaupoten-
zial für erneuerbare Energien. Zudem arbeiten wir eng mit der 
Politik und anderen Akteuren zusammen, um die regulatorischen 
Rahmenbedingungen zu verbessern und die Energiewende ge-
meinsam voranzutreiben. 

Was ist der Schwerpunkt der Investitionen?    

Ein Großteil geht in den Ausbau der Netze wie die Integration zu-
sätzlicher erneuerbarer Energien, Dynamisierung der Netze, aber 
auch in die Modernisierung bestehender Anlagen. Rund 20% der 
Investitionen gehen in die Digitalisierung. Darunter verstehen wir 
die "Smartifizierung" der Infrastruktur, die Beobachtbarkeit und 
Kontrollierbarkeit der Netze schafft. Darunter können wir uns 
intelligente Umspannwerke oder Sensoren im Niedrig-
spannungsbereich vorstellen.

Entwicklung des Bruttostromverbrauchs in Deutschland, 
verschiedene Szenarien

Szenariorahmen zum Netzentwicklungsplan Strom 2037/2045, Version 2025 – Entwurf der ÜNB 36
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 � Forschungsstelle für Energiewirtschaft (2019): „Kurzstudie Elektromobilität – Modellierung für die Szenarienent-
wicklung des Netzentwicklungsplans”

Grundsätzlich betrachten die Szenarien unterschiedliche transformationsbedingte Veränderungen im Strombezug durch 
die Substituierung fossiler Energieträger. Dabei werden innerhalb der Sektoren teils unterschiedliche Effizienzsteigerun-
gen und spezifische Energiebedarfe unterstellt. Die Szenarien unterscheiden sich darüber hinaus in ihren Annahmen zur 
Höhe der inländischen Wasserstoffproduktion und der Importe von Wasserstoff. In keinem Szenario wird eine Verlagerung 
von Industrieproduktion ins Ausland oder innerhalb Deutschlands angenommen.

Szenario A beschreibt eine Entwicklung, bei der in den Sektoren Industrie und Verkehr sowie bei der Bereitstellung von 
Wärme vermehrt Wasserstoff und Wasserstoffderivate eingesetzt werden. Der Grad der direkten Elektrifizierung fällt 
dadurch verhältnismäßig gering aus. Zur Herleitung der sektoralen Stromverbräuche werden Annahmen aus den 
Szenarien T45-H2 und T45-PtG/PtL der BMWK-Langfristszenarien herangezogen. Der erhöhte Wasserstoffbedarf wird 
zu großen Teilen durch Importe und weniger durch inländische Wasserstoffproduktion gedeckt. Infolgedessen ist der 
Bruttostromverbrauch mit 967 TWh im Jahr 2045 in diesem Szenario am niedrigsten. 

Szenario B beschreibt eine vergleichsweise effiziente Systemtransformation, bei der der Fokus auf die Elektrifizierung 
von Anwendungen und Prozessen gelegt wird. Konzeptionell ist dieses Szenario zwar eng mit dem Elektrifizierungs- 
Szenario T45-Strom* der BMWK-Langfristszenarien verknüpft, die Annahmen und Kennzahlen werden jedoch mehr-
heitlich aus den genannten ÜNB-Begleitstudien entnommen. Hinsichtlich der Wasserstoffimporte und der Elektrolyse-
kapazitäten wird ein mittlerer Pfad angenommen, sodass der Bruttostromverbrauch 2045 bei 1.179 TWh liegt.

Szenario C unterstellt im Vergleich die höchste sektorale Elektrifizierung bei den geringsten Wasserstoffimporten. Die 
sektoralen Stromverbrauchsannahmen leiten sich im Wesentlichen aus dem Szenario T45-Strom* der BMWK-Langfrist-
szenarien ab. Da die Wasserstoffproduktion über Elektrolyse in diesem Szenario vornehmlich inländisch erfolgt, ergibt 
sich mit 1.351 TWh der höchste Bruttostromverbrauch in den Szenarien.

Abbildung 9: Entwicklung des Bruttostromverbrauchs je Szenario 
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Das Momentum hält an

Bis zur US-Wahl konnte man davon ausgehen, 
dass Länder wie bspw. Mexiko überdurch-
schnittlich von der Neuansiedlung von Indus-
trien in Nordamerika profitieren sollten. 

Nach der Wahl dürfte die Neuansiedlung ver-
mehrt direkt in den USA stattfinden. Hier ver-
stärkt sich ein Trend, der bereits während der 
ersten Amtszeit Donald Trumps begann und 
sich über die Stimulus Pakete der Biden-Ad-
ministration (Chips-, Infrastructure-Act und IRA) 
fortsetzte. 

Das US-Unternehmen Eaton zählt seit dem 
Jahr 2021 die neu angekündigten Großprojekte 
(Investitionsvolumen größer USD 1 Mrd.) in 
den USA. Wir sehen kontinuierliche Zuwächse. 
Per Q3 2024 wurde bei gerade einmal 16% der 
Projekte mit dem Bau begonnen, so dass den 
beteiligten Unternehmen des Automations- 
und Energieinfrastruktursektors langfristige 
Umsatzzuwächse entstehen dürften. 

KI ist übrigens auch in diesem Bereich stark auf 
dem Vormarsch. So bieten Firmen wie Nvidia 
Plattformen um 3D Digital Twins zu kreieren, 
die helfen sollen automatische Produktions-
linien zu planen. Mit der neuen Technik sollte 
alleine im neuen Werk zur Produktion der 
Grafik-GPUs in Mexiko der jährliche Strom-
verbrauch um 30% sinken.

11ANZEIGE. Nur für professionelle Kunden.
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Quelle: 
Energy Information Administration and 

Federal Reserve Bank of St. Louis

The gradual decoupling of US electricity demand from 
economic growth underway since 1950 accelerated 
dramatically in the last two decades. While the US 
economy expanded by a cumulative 24% in the 2010s, 
electricity demand remained unchanged. This trend is set 
to reverse, however, and the US electric utility industry 
has been caught flat-footed. 

Burgeoning data-centre development, 
a resurgence in energy-intensive US 
manufacturing, and greater transport and 
heating electrification will result in electricity 
demand growth not seen since the 1990s. 

In most industries, demand growth of 2-3% 
per year would be easily managed and 
welcomed. In the power sector, however, 
new infrastructure planning takes 5 to 10 
years, and the industry is only now starting to 
plan for growth. Moreover, most state public 
utility commissioners have little experience 

of regulating in a growth environment. And 
as technology C-suites realise that energy 
may be the largest constraint on their 
growth, they are shocked as businesses 
that move at light speed learn about the 
pace at which electric utilities move.

While the challenges of meeting electricity 
demand growth loom large, the prize for 
both utilities and developers that can adapt 
most quickly will be substantial. The new 
demand growth also heralds an era of upward 
pressure on wholesale power prices.
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US Stromnachfrage
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DEGLOBALISIERUNGS-
TENDENZEN WELTWEIT 
FÜHREN ZU 
REINDUSTRIALISIERUNG 

AUTOMATI-
SIERUNG

DIE 
BEDEUTUNG 
DES NETZ-
AUSBAUS

S» 	 eit einigen Jahren beobachten 
	 wir einen gegenläufigen Trend zur 
Globalisierung. Lieferketten-Probleme 
während der Corona-Pandemie haben 
aufkommende Unsicherheiten aufgrund 
geopolitischer Spannungen verstärkt. 

Potenzielles Wachstum

1.600 Mrd. USD
in kumulierten 

nordamerikanischen Megaprojekten 
seit Januar 2021

600 686
859 933
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1600

Q1 2023 Q2 2023 Q3 2023 Q4 2023 Q1 2024 Q2 2024 Q3 2024
Quelle: Eaton (Dodge Data & Analytics, Eaton Economics)          

Daten per 31.10.2024

Stromnetze, die die Einspeisungen zu einem 
guten Teil auffangen konnten. In der Zukunft 
dürfte dies anders aussehen. Wie auf den vor-
angegangenen Seiten beschrieben, sollte die 
Elektrifizierung anhalten und damit den Druck 
auf die bestehende Infrastruktur erhöhen. 

Und zwar von zwei Seiten: Die Integration von 
Wind und Sonne auf der Erzeugungsseite mit 
volatilen Energiemengen trifft auf steigende 
Nachfrage von Rechenzentren und anderen 
Industrien sowie Elektroautos, Wärmepumpen 
etc.

Fazit für die Zukunft

Die Energiewende stellt nicht nur Deutschland 
und die Welt vor gewaltige Herausforderungen. 
Sie bietet auch enorme Chancen. Der steigende 
Strombedarf erfordert erhebliche Investitionen 
in die Netzinfrastruktur, um eine stabile und 
nachhaltige Energieversorgung zu gewährleis-
ten. Unternehmen aus dem Universum des TBF 
SMART POWER spielen dabei eine zentrale Rol-
le, indem sie die Netze zukunftsfähig machen. 
Der Energieinfrastrukturfonds profitiert dabei 
entlang der ganzen Wertschöpfungskette und 
bietet Investoren eine sinnvolle Portfoliodiver-
sifikation.

Zustand der Energieinfrastruktur

Energieinfrastruktur war lange ein vernachläs-
sigtes Thema in den entwickelten Ländern. In 
der Grafik ist gut erkennbar, dass in den USA in 
der Vergangenheit ein Anstieg im BIP einher-
ging mit einem Anstieg des Stromverbrauchs. 
Seit dem Jahrtausendwechsel sieht das Bild 
anders aus. Die Globalisierung hat viele Indus-
trien, darunter auch energieintensive Industrie-
zweige, in Schwellenländer geführt. Auch der 
deutsche Stromverbrauch hat sich in den 20 
Jahren nicht gesteigert (Grafik siehe Seite 9).  
Beide Länder stehen exemplarisch für die 
meisten Industriestaaten. So ist es auch keine 
Überraschung, dass die Investitionen in den 
Erhalt der Energieinfrastruktur schwächelten. 
Der Ausbau der erneuerbaren Energien traf auf 

Historischer Stromverbrauch am Beispiel USA
Zukünftiger Anstieg der Stromnachfrage verlangt heute schon massive Investitionen



Infrastrukturbereich und dem energie- 
effizienten Verbrauch. Dadurch ermöglicht TBF 
den Zugang zum langfristigen Wachstums-
potenzial im weltweiten Energieinfrastruktur-
bereich.  
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TBF SMART POWER – Zusammenfassung

Der Fonds lässt sich in die Bausteine "Erzeu-
gung" und "Übertragung" einteilen: Während 
die typischen Wachstumswerte auf der Erzeu-
gungsseite des Fonds zu finden sind, wird das 
Portfolio ausbalanciert durch Aktien aus dem 

ERZEUGUNG

	Energieversorger
	Wind
	Photovoltaik
	Wasserkraft

INFRASTRUKTUR

	Infrastruktur
	Smart Grids

ENERGIETRÄGER

	Speicherlösungen
	Wasserstoff
	LNG
	Biofuels

VERBRAUCH

	Effizienz &
	 Automation
	E-Fahrzeuge
	Smart Home

ERZEUGUNG ÜBERTRAGUNG

der Grundlage des Basisinformationsblattes 
(PRIIPs) und der geltenden Verkaufsprospekte 
getroffen werden, die auch die allein maßgeb-
lichen Vertragsbedingungen enthalten. Die 
Verkaufsprospekte werden bei der jeweiligen 
Depotbank und den Vertriebspartnern zur kos-
tenlosen Ausgabe bereitgehalten. Die Verkaufs-
prospekte sind zudem erhältlich im Internet 
unter: www.tbfsam.com oder auf den Internet-
seiten der jeweiligen Kapitalanlagegesellschaf-
ten. Die zur Verfügung gestellten Informationen 
bedeuten keine Empfehlung oder Beratung. Alle 
Aussagen geben die aktuelle Einschätzung des 
Verfassers/der Verfasser wieder und stellen nicht 
zwingend die Meinung einer der in dieser Infor-
mation genannten Gesellschaften dar. Die zum 
Ausdruck gebrachten Meinungen können sich 
jederzeit ohne vorherige Ankündigung ändern. 
Die hier genannten Gesellschaften übernehmen 
keine Haftung für die Verwendung dieser Infor-
mation oder deren Inhalt. Änderungen dieser 
Information oder deren Inhalt, einschließlich 
Kopien hiervon, bedürfen der vorherigen 
ausdrücklichen Erlaubnis des Herausgebers 
TBF Global Asset Management GmbH.

Wichtiger Hinweis

© 2025 TBF Global Asset Management GmbH (für 
vorstehende Texte und Bilder). Alle Rechte vorbe-
halten. Diese Unterlage dient ausschließlich Infor-
mationszwecken. Historische Wertentwicklungen 
sind keine Garantie für eine ähnliche Entwicklung 
in der Zukunft. Diese ist nicht prognostizierbar. 
Die Abbildungen kurzfristiger Zeiträume (unter 
12 Monaten) müssen im Kontext zur langfristigen 
Entwicklung gesehen werden. Alle Angaben 
zur Performance verstehen sich netto, das heißt, 
inklusive aller Fondskosten ohne eventuell bei 
den Kunden anfallenden Bank-, Verwaltungs- 
und Transaktionsgebühren sowie Ausgabeauf-
schlägen. Die Angaben beruhen auf öffentlich 
zugänglichen Quellen, die wir für zuverlässig 
halten, für deren Richtigkeit und Vollständigkeit 
wir jedoch keine Gewähr übernehmen können. 
Der Fonds weist aufgrund seiner Zusammen-
setzung und seiner Anlagepolitik ein nicht 
auszuschließendes Risiko erhöhter Volatilität auf, 
d.h. in kurzen Zeiträumen nach oben oder unten 
stark schwankender Anteilspreise. Wir weisen 
ausdrücklich darauf hin, dass dies keine Aufforde-
rung zum Kauf oder Verkauf von Fondsanteilen 
darstellt. Anlageentscheidungen sollten nur auf 

TBF SMART POWER
EUR I

29,99%
42,53%
108,66%
108,05%

TBF SMART POWER
EUR I

12,53%
15,83%
9,48%

TBF SMART POWER
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29,99%
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3,09%
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14,92%
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1 Jahr
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Performance 5 Jahre vs. Morningstar Vergleichsgruppe   (Daten per 31.12.2024)

Allokation im Zeitverlauf
Sektoren

Quelle: TBF
Daten per 31.12.2024

Quelle: HANSAINVEST, Morningstar, eigene Berechnung
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Überblick zum Fonds	 EUR I	 EUR R	

	 WKN:	 A2AQZX	 A0RHHC
	 ISIN:	 DE000A2AQZX9	 DE000A0RHHC8

	 Auflagedatum:	 01.12.2016	 07.12.2009
	 Erstausgabepreis:	 40 EUR	 40 EUR

	 Fondswährung:	 EUR	 EUR

	 Ertragsverwendung:	 Ausschüttung	 Ausschüttung

	 Verwaltungsvergütung: 	 1,10% p.a.	 1,60% p.a. 
	 Verwahrstellenvergütung:	 0,04% p.a.	 0,04% p.a.

	 Outperformance-Fee:	 Keine	 12,50% der positiven Wertentwicklung je Periode,	
			   die 8% übersteigt, max. 15,00% des Anteilwertes

	 Ausgabeaufschlag:	 0,00%	 bis zu 5,00%

	 Rücknahmeabschlag:	 0,00%	 0,00%

	 Mindestanlagesumme:	 100.000 Euro	 40 Euro

	 Risikoindikator (SRI*):	 4 von 7	 4 von 7

	 Klassifizierung nach EU-		
	 Verordnung 2020/2088 (SFDR):             		  Art. 8 inkl. PAI	 Art. 8 inkl. PAI              *standardisierte Risikokennzahl, die eine Klassifizierung 

von Fonds nach dem Risikogehalt ermöglichen soll
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DAS 
IST 
TBF.

Mit dem TBF SMART POWER von der Energiewende profitieren

Durch Fieldtrips werden Unternehmen und Großprojekte vor Ort 

besucht, um so einen unabhängigen Eindruck zu bekommen.

30+ Jahre Erfahrung in der Branche helfen bei der Beurteilung 

von Unternehmen und der Einschätzung von Branchentrends.

Die tiefgehende Unternehmensanalyse identifiziert Aktien inner- 

halb der gesamten Wertschöpfungskette der Energieinfrastruktur. 

Das Thema Nachhaltigkeit ist durch die Vollintegration von 

ESG-Kriterien in den gesamten Investmentprozess erfüllt.

LSEG Lipper Fund Awards, ©2024 LSEG. All rights reserved. Used under license.

WIR SIND
FÜR SIE DA!

ALLGEMEINE 
ANFRAGEN

SVEN WIEDE
Vertriebsdirektor, 
Mitglied der Geschäftsleitung
TBF Sales and Marketing GmbH
Phone	 +49 40 308 533 555
E-Mail	 sven.wiede@tbfsam.com

Phone	 +49 40 308 533 50
E-Mail	 info@tbfsam.com

KONTAKT

DIRK ZABEL
Geschäftsführung
TBF Sales and Marketing GmbH
Phone	 +49 40 308 533 533
E-Mail	 dirk.zabel@tbfsam.com

ANDREAS HEIMING
Vertriebsdirektor
Phone	 +49 40 308 533 511
E-Mail	 andreas.heiming@tbfsam.com

NICOLE NAGEL
Teamassistenz
Phone	 +49 40 308 533 522
E-Mail	 nicole.nagel@tbfsam.com

LISA VOSS
Vertriebsmanagerin
Phone	 +49 40 308 533 544
E-Mail	 lisa.voss@tbfsam.com

CARSTEN UEKERMANN
Vertriebsdirektor
Phone	 +49 40 308 533 530
E-Mail	 carsten.uekermann@tbfsam.com
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