
GREIFF „special situations“ Fund | Quartalsbericht | Q1 2025

Q1 | 2025

ÜBERblick

Stand: 31.03.2025 / Quellen: Bloomberg, Hansainvest, eigene Berechnungen

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

1,98% 10,12% 1,37% -4,28% 5,56% 3,22% -2,12% 4,56% 8,10% 2,88% 5,65% 6,55% 10,50% -6,17% 2,16% 1,21% 5,50% -2,60% -5,99% 0,80% 3,29%

Wertbeiträge der Bausteine

Jahresergebnisse seit Auflage* 

* Auflagedatum: 03.11.2005 / bis 2015: Anteilsklasse -R-, ab 2016: Anteilsklasse -I-

1,15%SAFETY

1,87%EVENT

0,00%NBR

0,51%SPECSIT

-0,24%KOSTEN

3,29%OVERALL

TOPs / Q1

FLOPs / Q1

104 BP

Wertentwicklung Q1 / 2025 3,29% Volatilität 3,32%

Centrotec 37 BPApontis Pharma 36 BPMME Moviement

56 BPDeutsche Wohnen 16 BPTAG Colonia-Immobilien 15 BPNorma Group

Nur für professionelle Anleger und geeignete Gegenparteien.
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ÜBERblick – Erwähnenswertes im 1. Quartal 2025

Nur für professionelle Anleger und geeignete Gegenparteien. 2

• DAX mit bester Tagesperformance seit Ende 2022 

• Größter Tagessprung der Rendite 10-jähriger Bundesanleihen seit Wiedervereinigung 1990 

• Größter 3-Tage-Anstieg des Euro seit August 2015

• Gold steigt über 3128$/oz auf neues Rekordhoch

• Kupfer ebenfalls mit neuem Allzeithoch

• MSCI US Index mit schlechtestem Quartal seit 23 Jahren 

• US-Aktien so weit hinter Rest der Welt wie zuletzt 2009

• Gesamtvertrauensindex des Conference Board auf niedrigstem Stand seit Januar 2021

• Mag 7 im Bärenmarkt

• Rendite 10-jähriger Staatsanleihen erreicht mit 1,6 % höchsten Stand seit 2008
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EINblick

Nur für professionelle Anleger und geeignete Gegenparteien.

66,38 %SAFETY

16,23 %EVENT

12,01 %SPECSIT

Aufteilung Bausteine

5,38 %KASSE

Delta Vorquartal

0,95%

3,39%

2,19%

-6,53%

TOP Holdings

9,16%DMG Mori AG

8,52%Pfeiffer Vacuum Technology AG

7,67%Adtran Networks SE

7,23%Schaltbau Holding AG

4,26%Centrotec SE

36,84%SUMME

Delta 12M

8,21%

0,49%

2,19%

-10,89%

IN Q1 EINGEWECHSELT

IN Q1 AUSGEWECHSELT

Stand: 31.03.2025 / Quellen: Hansainvest, eigene Berechnungen
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EINblick: Update Q1 2025

(Ergebnis)

(Beendigung)

SV

ÜA

(Einstieg Aktivist)

(HV)

ARP (Ergebnis)

ÜA

BuG
(Ankündigung)

(Gutachten)

(Verkauf)

Stand: 31.03.2025

SO

BuG

(Ankündigung)

(Konditionen)

SV (Ausgleich)

SO
(Ankündigung)

ÜA

BuG (Konditionen)

(Ankündigung)
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Januar Februar März

Nur für professionelle Anleger und geeignete Gegenparteien.
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EINblick: Centrotec

Nur für professionelle Anleger und geeignete Gegenparteien. 5

SPECSIT EVENT

Stand: 31.03.2025

ACHTUNG:
Ende 2024 lanciert Centrotec gleich zwei Aktienrückkaufprogramme und kauft noch bis April 2025 weitere Aktien über die Börse zurück. 

Das Endspiel scheint sich hier zu konkretisieren! 

Verkauf Centrotec Climate Systems-Sparte

Großaktionär Krass erhöht seinen Anteil seit 2020 von 68,75% auf über 90% 
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AR
3,26%

0,11% 3,59%
3,09%

0,44%

Summe der Aktienrückkäufe seit 2023 10,49%
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EINblick: Apontis Pharma – Wie in den guten alten Zeiten!

Nur für professionelle Anleger und geeignete Gegenparteien. 6

SPECSIT EVENT

Stand: 31.03.2025
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10/24: Zentiva kündigt Übernahmeangebot an

ÜA

10 EUR

SO

05/21: IPO der Apontis Pharma 19 EUR
ATH 26,90 EUR

V

03/25: Squeeze-Out-Verlangen ? EUR

02/25: OTC-Verkauf der Gesamtposition
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EINblick – in die Welt der Spruchverfahren

Nur für professionelle Anleger und geeignete Gegenparteien. 7

Stand: 31.03.2025 / Quellen: Eigene Berechnungen

Mit Beschluss vom 14.02.2025 hat das Landgericht Frankfurt am Main die nach 

dem Börsenkurs bemessene Abfindung in Höhe von 133,07 EUR erstinstanzlich 

nicht erhöht. Die Ableitung der jährlichen Ausgleichszahlung muss 

konsequenterweise ebenfalls aus dem Börsenwert erfolgen. Somit ergibt sich eine 

Erhöhung der Nettoausgleichszahlung von 7,32 EUR auf 7,93 EUR (+8 Prozent). 

Seit dem 23.01.2025 liegt das langersehnte Innogy-Gutachten vor. Statt den im 

Squeeze-Out seinerzeit bezahlten 42,82 EUR kommt das Gutachten auf einen Wert 

von 65,44 EUR je Aktie. Eine Erhöhung um 22,62 EUR entspräche einem 

Wertzuwachs um knapp 53 Prozent, was unsere optimistische Erwartung von 25 

Prozent deutlich übertrifft.

Erhöhung der Ausgleichszahlung Gutachten sorgt für Paukenschlag

In dem Spruchverfahren zu dem Beherrschungsvertrag der Burda Digital SE mit 

der HolidayCheck Group AG, München, als beherrschter Gesellschaft hatte das LG 

München I mit Beschluss vom 28. Februar 2025 die Anträge auf Festsetzung einer 

höheren Barabfindung und eines höheren Ausgleichs zurückgewiesen. 

Fortsetzung vor dem OLG folgt!

Erstinstanzlich keine Erhöhung

Das Referenzvolumen für gerichtliche Nachbesserung (Teilnahme an Spruchverfahren) bezogen auf das aktuelle Fondsvolumen zum Stichtag: 

Referenzvolumen gerichtliche Nachbesserungen

299%Stand 

30.12.2024 291%Stand 

31.03.2025
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• im EVENT-Bereich (Kandidaten)
• Einstieg in Aktien bei vorgelagerten EVENT-Situationen

Anzahl Portfoliowerte 42 27

Q3 2023 Q1 2024

39

Q1 2025

Diversifizierter aufgrund opportunistischer Zukäufe

• „Revaluation to normal“
• Verkauf NL-Tochter
• Sonderdividende als zusätzlicher Performancekatalysator

• „Revaluation to normal“
• Strategischer Umbau (Fokus auf Unterhaltung, Verkauf von E-

Commerce) 
• Übernahmeofferte als zusätzlicher Performancekatalysator

KAUF KAUFVERKAUF ÜA HALTEN

8

EINblick – Portfoliomanagement: Die Gunst der Stunde nutzen



GREIFF „special situations“ Fund | Quartalsbericht | Q1 2025

Q1 | 2025

AUSblick: Deutschland im „Wind of change“ (?)

Nur für professionelle Anleger und geeignete Gegenparteien.

• Deutschland öffnet fiskalpolitische Schleusen
• Strukturell höheres Zinsniveau 
• Negativ für Aktienmärkte, -bewertungen (inkl. Spruchverfahren)

• Wachstumsschub insbesondere für deutsche Nebenwerte
• „Revaluation“ oder zumindest Abbau der Negativ-Übertreibungen
• Positiv für M&A-Aktivitäten, attraktives Umfeld für ausländische Investoren
• Übernahmeaktivitäten im Kleinwerte-Segment sind konjunkturresistenter

• Unsicherheit, hohe Volatilität
• US-Präsident Trumps Zollpolitik und Annexionsgelüsten
• US-Wirtschaft sendet Abkühlungssignale
• Notenbanken mit Zinssenkungen 
• Spannungsfeld „Geopolitik“

9

Zinsen 10Y EU

S-DAX

Volatilität

Fokussierung auf kleinkapitalisierte Werte in Kombination mit einem navigierbarem Fondsvolumen bietet derzeit eine 

breite Palette an attraktiven Investmentopportunitäten
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Disclaimer

10Nur für professionelle Anleger und geeignete Gegenparteien.

Dieses Dokument richtet sich ausschließlich an Kunden der Kundengruppe „Professionelle Kunden“ gem. § 67 Abs. 2 WpHG und / oder „Geeignete Gegenparteien“ gem. § 67 Abs. 4 

WpHG und ist nicht für Privatkunden bestimmt. Die Verteilung an Privatkunden ist nicht beabsichtigt. Es dient ausschließlich Informationszwecken und stellt keine 

Anlagestrategieempfehlung im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Nummer 34 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 und keine Anlageempfehlung im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Nummer 35 

der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 sowie keine Anlageempfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten im Sinne des § 2 Abs. 8 Nr. 10 WpHG dar. 

Historische Wertentwicklungen lassen keine Rückschlüsse auf ähnliche Entwicklungen in der Zukunft zu. Diese sind nicht prognostizierbar. Alleinige Grundlage für den Anteilerwerb sind 

die Verkaufsunterlagen zum Sondervermögen. Verkaufsunterlagen zu allen Sondervermögen der HANSAINVEST Hanseatische Investment GmbH sind kostenlos bei Ihrem 

Berater/Vermittler, der zuständigen Depotbank oder bei HANSAINVEST unter www.hansainvest.com erhältlich. Alle angegebenen Daten sind vorbehaltlich der Prüfung durch die 

Wirtschaftsprüfer zu den jeweiligen Berichtsterminen. Die Ausführungen gehen von unserer Beurteilung der gegenwärtigen Rechts- und Steuerlage aus. Für die Richtigkeit der hier 

angegebenen Informationen übernimmt Greiff capital management AG keine Gewähr. Änderungen vorbehalten. 

Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.

Stand: März 2025

Die Capio Capital GmbH ist im Rahmen der Anlageberatung gem. § 2 Abs. 2 Nr. 4 WpIG ausschließlich auf Rechnung und unter der Haftung der NFS Netfonds Financial Service GmbH, 

Heidenkampsweg 73, 20097 Hamburg tätig. Die NFS ist ein Wertpapierinstitut gem. § 2 Abs. 1 WpIG und verfügt über die erforderlichen Erlaubnisse der Bundesanstalt für 

Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).
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