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Sehr geehrte Damen und Herren, 

 

das erste Halbjahr 2026 war an den europäi-

schen Kapitalmärkten von einer hohen Unsi-

cherheit geprägt. Ausschlaggebend hierfür 

waren vor allem die geopolitischen Spannun-

gen im Nahen Osten sowie die außen- und 

handelspolitischen Entscheidungen der US-

Regierung. Insbesondere die militärische Es-

kalation zwischen den USA und dem Iran 

führte zeitweise zu einer deutlichen Zurück-

haltung der Investoren und belastete die Ak-

tienmärkte. Nach der Einigung auf ein Frie-

densabkommens Mitte Juni entspannte sich 

die Lage jedoch spürbar, wodurch sich die 

Börsen im weiteren Verlauf des zweiten 

Quartals erholen konnten. Zum 30. Juni 2026 

notierte der DAX bei 24.996 Punkten und lag 

damit 2,1 % über dem Stand zum Jahresende 

2025. 

 

Auch der italienische Aktienmarkt bewegte 

sich im Spannungsfeld dieser geopolitischen 

und wirtschaftlichen Unsicherheiten, zeigte 

sich insgesamt jedoch robust. Während sich 

insbesondere die großen, international aus-

gerichteten Unternehmen im Leitindex FTSE 

MIB widerstandsfähig entwickelten, verlief 

die Entwicklung des FTSE Italia STAR, der 

mittelständische Qualitätsunternehmen um-

fasst, verhaltener. Nach einem volatilen Jah-

resauftakt setzte im zweiten Quartal zwar 

eine Erholung ein, diese reichte jedoch nicht 

aus, um die Verluste des ersten Quartals voll-

ständig auszugleichen. Zum 30. Juni 2026 no-

tierte der FTSE Italia STAR mit 47.395 Punk-

ten bzw. 5,2 % unter seinem Stand zum Jah-

resende 2025. Insgesamt spiegelte die Ent-

wicklung des STAR-Segments die anhaltende 

Zurückhaltung der Investoren gegenüber 

mittelgroßen Unternehmen wider. Gleichzei-

tig deuteten die verbesserte Marktstimmung 

und die Erholung im zweiten Quartal auf eine 

schrittweise Rückkehr des Anlegervertrau-

ens hin. 

 

Portfolio 

 

Italien

24,6%

Deutschland

37,3%

Österreich

6,8%

Schweiz

5,9%

Liquidität

25,4%
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Der Nettoinventarwert des Portfolios der 

NABAG AG betrug am 30.06.2026 0,86 €. Er 

ist damit gegenüber dem NAV vom Jahres-

ende 2025 um 1,4 % gestiegen.  

 

Das Portfolio umfasste zum 30.06.2026 ins-

gesamt 22 Positionen. Dazu zählen jeweils 

zehn italienische und zehn deutsche Unter-

nehmen. Darüber hinaus hat die NABAG AG 

in je ein österreichisches und ein schweizeri-

sches Unternehmen investiert. Im ersten 

Halbjahr 2026 haben wir einige (Neu-) Inves-

titionen gestätigt, beispielsweise Piaggio, 

Stadler Rail, Wacker Neuson und Kontron.  

 

Die Liquiditätsquote lag bei 25,4 % zum 

30.06.2026. Sobald sich günstige Chancen 

ergeben, werden weitere Investments getä-

tigt. Die Auswahl erfolgt in jedem Fall nach 

den Kriterien des Value-Investing. 

 

Ergebnis 1. Halbjahr 2026 

 

Angaben in T€ 01.01.26-

30.06.26 

01.01.25-

30.06.25 

Umsatzerlöse 321 466 

Einstandskosten 239 448 

Bruttoergebnis 82 18 

Sonst. betr. Erträge 4 4 

Erträge aus WP+Bet. 27 16 

Sachkosten -18 -18 

EBITDA 95 20 

 

Zum 30.06.2026 weisen wir ein vorläufiges 

Bruttoergebnis von 82 T€ (Vj. 18 T€) aus. Die 

Umsatzerlöse beliefen sich auf 321 T€. Sie 

stammen vor allem aus dem Verkauf der Be-

teiligung an der SCM SIM S.p.A., für die ein 

Übernahmeangebot vorlag. Zudem konnten 

wir die Saccheria F.lli Franceschetti S.p.A. mit 

einem Gewinn von 1 T€ veräußeren. Ferner 

haben wir einen kleinen Teil unseres Be-

stands an Aktien der Value-Holdings Interna-

tional AG veräußert und hieraus einen Ge-

winn von 2 T€ realisiert. 
 

Im 1. Halbjahr 2026 vereinnahmte die 

NABAG AG Dividenden in Höhe von 

insgesamt 27 T€. Die größten Dividenden-

beiträge entfielen auf Evonik (5 T€), Wacker 

Neuson (3 T€), Orsero (3 T€) und Sixt (4 T€).  
 

Ausblick 2026: 

 

Das Portfolio konnte zum Ende 2025 bereits 

größtenteils bereinigt werden. Auch im Ver-

lauf des Geschäftsjahres 2026 werden wir 

weitere Optimierungsmaßnahmen umset-

zen, um die positive Entwicklung konsequent 

fortzuführen.  

 

Der ursprünglich angestrebte Zielzustand ist 

jedoch noch nicht erreicht. Wir arbeiten da-

her kontinuierlich daran, die weitere Ent-

wicklung voranzutreiben und das Portfolio 

nachhaltig zu stärken. 

 

Nach aktuellem Stand gehen wir davon aus, 

das Geschäftsjahr erneut mit einem positi-

ven Ergebnis abschließen zu können. 

 

Sonstiges: 

 

Aus Gründen der Transparenz möchten wir 

Sie darüber informieren, dass gegen die Be-

schlüsse der Hauptversammlung vom 20. 

Mai 2026 Klage eingereicht wurde. Wir wer-

den den Sachverhalt sorgfältig prüfen und im 

Interesse unserer Aktionärinnen und Aktio-

näre die bestmögliche Lösung verfolgen. 
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