
De tech-sector volgens
Marc Langeveld
Digitalisering en AI, wie zijn de winnaars van 
morgen?

Marc Langeveld – Partner en fondsbeheerder Econopolis
Hans Oudshoorn – Beleggerstrainer & co-auteur 



Marc Langeveld

Econopolis Exponential Technologies fonds

ISIN:LU2133098033 

X: @beursstier68

Digitalisering en Kunstmatige Intelligentie

Exponentiële Technologie in de schijnwerpers

Waar kijk ik als techbelegger naar ?
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Overzicht van de presentatie

•Waar staan we met de tech rally?

•Korte introductie Marc Langeveld en zijn techfonds

•Kunstmatige Intelligentie (AI chips) en HBM, nieuwe gold rush?

•Welke sectoren/bedrijven profiteren het meest?

•Hoe worden de aandelen geselecteerd en de portefeuille samengesteld? 



A) Ja, sinds jaar en dag
B) Ja, maar pas sinds kort
C) Op dit moment niet, maar ik heb dat wel gedaan
D) Op dit moment niet, maar ik heb de sector wel (weer) op mijn radar
E) Nee, en dat ben ik ook niet van plan

Belegt u al in de technologiesector?
Pollvraag
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▪ U kunt het videoscherm vergroten
▪ U kunt online uw vragen stellen (chatten)
▪ Webinar duurt ongeveer 60 minuten
▪ U ontvangt de presentatie 24 uur na het webinar per e-mail 
▪ Vanwege details kijken we soms (veel) naar ons scherm
▪ Beleggingstitels te verhandelen via alle Saxo platformen (behalve 

AutoInvest)

Over het webinar



7

▪ De informatie die tijdens het webinar wordt besproken is niet bedoeld als individueel 
beleggingsadvies of als een individuele aanbeveling tot het doen van bepaalde 
beleggingen. 

▪ De beloning van de spreker(s) staat/stond/zal niet direct of indirect in relatie (staan) met 
zijn (hun) specifieke aanbevelingen of standpunten. 

▪ Ondanks het feit dat Saxo alle zorgvuldigheid in acht neemt bij het samenstellen van de 
inhoud van de webinars, en daarbij gebruik maakt van bronnen die betrouwbaar geacht 
worden, kan Saxo niet instaan voor de juistheid, volledigheid en actualiteit van de geboden 
informatie. 

▪ Indien u zonder verificatie of advies gebruikmaakt van de verstrekte informatie, doet u dat 
voor eigen rekening en risico. 

▪ Aan de informatie die tijdens het webinar wordt besproken kunnen geen rechten worden 
ontleend.

▪ De waarde van uw belegging kan fluctueren. In het verleden behaalde resultaten bieden 
geen garantie voor de toekomst

Disclaimer
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Intro Marc Langeveld

‣ >35 jaar in Financiële Markten, Tech Specialist bij o.a. Kempen & Co, Barclays en CSFB

‣ (Ex-)oprichter, Directeur en Portefeuille Manager Hedge Fund Antaurus

‣ Senior Portefeuille Manager Econopolis Exponential Technologies Fund

‣ Actief in Media, Webinars en Podcasts (RTL-Z, Beurstalk, deaandeelhouder.nl)

‣ Ook te volgen op Twitter of X: @beursstier68
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Exponential Technologies - performance sinds start

✓ Fonds AuM: € 309m

✓ In totaal 7 aandelenklassen

✓ ca. 35 posities

✓ Institutionele klasse ISIN LU1998245382 
Rendement +127% sinds Aug 2019

✓ Retailklasse in NL ISIN LU2133098033 
Rendement +85% sinds Juni 2020

✓ USA 72% Europa 7% Asia ex China 13%    
China (ADR/HK) 2% Cash 6%

Bron: EFA, Refinitiv, Econopolis. Data per 25/11/2024 in euro.

Geannualiseerd jaarlijks rendement van 19,7% sinds start van het fonds
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✓Blootstelling aan belangrijke megatrends (groeimarkten)

✓Quasi-oligopolistische markten (weinig deelnemers)

✓Hoge toetredingsdrempels (laag risico op nieuwe toetreders)

✓Omzetgroei > Marktgroei, terwijl Marktgroei > 2x BBP

✓Sterke operationele hefboomwerking (10% omzetgroei => 20% EBIT-groei => 30% nettowinstgroei)

✓Superieure vrije kasstroom

✓ IJzersterke balans

✓Aandeelhoudersvriendelijk beleid

✓Solide corporate governance

Hoe selecteren wij de fondsposities
Om vanuit een universum van 300 namen naar een portefeuille van 30-40 te komen
Hoe identificeren wij de interessante aandelen?
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Krachtig winstherstel draagt bij aan de sterke prestaties van Technologie
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S&P500 Technologie - Historische/huidige/toekomstige winstcijfers

COVID vooruit 

geschoven vraag

Verteren COVID 

vooruit geschoven 

vraag

Terugkeer naar 

normale groei + boost 

AI-infrastructuur

Relatief voorzichtige 

groeicijfers
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Bron: Refinitiv, Econopolis
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Magnificent 7 dominant in AI, Winst, FCF en Balans
en tevens als gewicht in Nasdaq100 en S&P500

Bron: Refinitiv, Econopolis

✓ NVDA en AAPL = allebei 2x gehele marktkapitalisatie DAX

✓ NVDA en AAPL = allebei 3x gehele marktkapitalisatie AEX

✓ NVDA en AAPL = allebei 12x gehele marktkapitalisatie BEL20

✓ Mag7 = >30% S&P500 en >50% Nasdaq
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Tech rally 2023/2024 te euforisch?        
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Innovatiecyclus van >10 jaar die telkens groter wordt
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Mainframe 
Computing

1 mio

1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020 2030

1

100

10.000

1.000.000

A
p

p
ar

at
e

n
 /

 G
e

b
ru

ik
e

rs
 

(i
n

 m
ilj

o
en

 m
et

 lo
ga

ri
tm

is
ch

e 
sc

h
aa

l

Mini  Computing

10 mio

Personal 
Computing

100 mio

Mobile Internet 
Computing

miljarden

Data/Cloud/AI/XR/IoT 
Computing

Tientallen 
miljarden

Desktop Internet Computing

1 mia

Bron: IDC, Statista, Econopolis
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Bron: Econopolis
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Wie profiteren er van AI ?
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Wie profiteren er van AI ?
Hyperscaler Investeringen gaan richting $ 250-350 mrd per jaar 
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▪ Dinsdag 10 december ‘De toppers & floppers voor 2025 met IEX’
▪ Volg Hans op Twitter
▪ Boekentip voor de feestdagen

Meer weten? 
Educatie en inspiratie, visie en tips 
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Global Chip Sales verdubbelen 2023-2030 

Bron: Techinsights, SIA, Statista, ASML, BESI
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Bron: SEMI, Econopolis
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Global Chip Equipment Sales verdubbelen 2023-2030
Memory segment groeit het snelst door HBM
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Bron: Nvidia, SK Hynix, BofA, Econopolis
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NVDA en High Bandwidth Memory (HBM) trend 
helpt alle NL chippers (via EUV, GAA, TCB en Hybrid Bonding)
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✓ De HBM marktomvang wordt door met 

name de Nvidia kadans van jaarlijks

sterkere en energiezuinigere GPU’s 

(Blackwell, Ultra, Rubin, Rubin Ultra) 

verwacht te groeien van een geschatte

USD 4 miljard in 2023 naar ca. USD 35 

miljard in 2027, een gemiddelde

jaarlijkse groei van ca. 70% !!!

✓ Vanaf HBM4e/HBM5 (2026-2027) Hybrid 

Bonding dominanter door fijnere pitch en 

betere heat resistance eigenschappen

t.o.v. TCB

✓ Marktleider SK Hynix nog geen HB klant

van BESI (wel TCB van ASM Pacific), 

maar dit kan veranderen in H2-2025 of 

2026

✓ AI/HBM stimuleren GAA en EUV in de 

periode 2025-2030 als goede

compensatie voor achterblijvende

analoge segmenten in Automotive & 

Industrial  

Bron: CLSA, Econopolis
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High Bandwidth Memory trends
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Midcap en NL chippers blijven achter in 2024

✓ Intel een drama, maar 
probeert zich te heruitvinden

✓ Midkap blijft achter bij large 
cap euforie

✓ BESI, ASML mogelijke 
rebound in 2025 want tech 
migraties intact richting 2030

✓ Nvidia takes all

✓ Maar niet alle Mag7 blinkt uit

✓ Microstrategy (MSTR) spant 
de kroon met +442% YTD 
(BTC proxy)
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Bron: EFA, Econopolis, Refinitiv Eikon
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ASML model

Bron: ASML, Econopolis
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ASML model

Bron: ASML, Econopolis

✓ Historisch 25-30x 
forward KW

✓ In 2030 model 
richting €60 per 
aandeel

✓ Vrije kasstroom 
2024 -> 2030 
gaat minimaal x3

✓ Omvang jaarlijkse 
aandeleninkoop 
bepaalt in dit 
model uiteindelijk 
de EPS 
verwachting 

✓ Dividend kan 
oplopen richting 
€10 per aandeel



▪ Econopolis Exponential Technologies fonds C (EUR) € 186
▪ ISIN LU2133098033
▪ Info Econopolis-website

Meer weten over de aanpak van het fonds? 

https://www.econopolis.be/nl/fondsen/aandelenfondsen/econopolis-exponential-technologies-fund/
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Bron: TechInsights, BESI, Yole, Econopolis
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BESI Model

Krimp in Traditional Packaging en vertraging 2024 in Advanced Packaging (Hybrid Bonding), 

maar…. massa adoptie van Hybrid Bonding komt eraan..! Geduld = Nodig
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Bron: BESI, Econopolis
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BESI Model
✓ Marktleider in 

Advanced 
Packaging

✓ Hybrid Bonding 
nadert massa 
adoptie met HBM4e 
en HBM5

✓ Historisch 20-25x 
forward KW

✓ In 2030 model 
richting €10-11 winst 
per aandeel

✓ Vrije kasstroom 
2024 -> 2030 gaat 
minimaal x3

✓ Omvang jaarlijkse 
aandeleninkoop 
bepaalt in dit model 
uiteindelijk de EPS 
verwachting 

✓ Dividend kan 
oplopen richting €10 
per aandeel
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ASM Intl Model

Bron: ASMI, Gartner, MS, Econopolis



November 202429

E
C

O
N

O
P

O
L

I
S

 
E

X
P

O
N

E
N

T
I

A
L

 
T

E
C

H
N

O
L

O
G

I
E

S

ASM Intl Model

Bron: ASMI, Econopolis

✓ Markttransitie van 
FinFET naar GAA

✓ GAA een sterk 
recept voor ALD en 
Epi

✓ Marktleider in ALD

✓ Marktwaarde 
ASMPT €20 en Net 
Cash €15 = € 35 
(13%) van de € 503 
ASMI beurskoers 

✓ In 2030 model 
richting €43 winst 
per aandeel

✓ Vrije kasstroom 
2024 -> 2030 gaat 
minimaal x3



➢ Marktleider in AI infrastructuur 
chips voor Cloud Hyperscalers

➢ Blackwell GB200 superchip, prijs 

$60-70K, 4x sterker dan H200, 

➢ GB200 NVL72 AI server rack 

integreert 72 Blackwell GPUs 

and 36 Grace CPUs voor large-

scale AI model training en 

inferentietaken, prijs ca. $3m

➢ CEO Huang: demand = insane

➢ Jaarlijkse kadans 2025-2028 

nieuwe GPU’s – Blackwell Ultra, 

Rubin, Rubin Ultra

➢ Omzetgroei 100%+, fade-out via 

+56% in 1/2026, +41% in 1/27, 

+37% in 1/28

➢ Brutomarges 73-75%, EBIT 60-

65%, Net 55%, FCF 50-55%

➢ Capex light door uitbesteding 

chipproduktie aan TSMCBron Econopolis30

Bron: Marketwatch
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➢ Marktleider in Digitale Transformatie

➢ Marktleider in Kunstmatige Intelligentie

➢ Vooruitzicht op decennialange marktgroei

➢ Solide omzetgroei ca. 15-20%

➢ Aantrekkelijke EBIT 42-45%

➢ Vrije kasstroomgroei >20%

➢ Vrije kasstroom van $80 -> 100+ mrd p.j.

➢ Dividend + Aandeleninkoop $ 45 miljard p.j.

Bron: Marketwatch, Econopolis31

Bron: Marketwatch
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➢ Marktleider in Online Advertising / AI

➢ Onder anti-trust vuur van US DoJ ivm monopolie positie

➢ Vooruitzicht op decennialange marktgroei

➢ Omzetgroei ca. 15%, Google Cloud +35% naar $40-45 mrd

➢ Aantrekkelijke EBIT 32-35%, Google Services 40%+, Google Cloud 17%

➢ Vrije kasstroomgroei 15-20%

➢ Vrije kasstroom van $ 60 -> 100+ mrd p.j.

➢ Dividend + Aandeleninkoop $ 60 miljard p.j.

Bron Econopolis32

Bron: Marketwatch
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➢ Apple iPhone replacement
cycle

➢ Nieuw Apple Intelligence (AI) 

ecosysteem op iPhone16 en 

in Apple Cloud

➢ iPhone ca. 50% van de omzet

➢ Vrije kasstroom ca. $100 mrd 

in 2024, oplopend naar ca. 

$150 mrd in 2029E

➢ Aandeleninkoop $100 mrd 

per jaar en oplopend

➢ Dividend $15 mrd per jaar

➢ Ca. 3-4% kapitaal allocatie

➢ Capex light door 

uitbesteding chipproduktie

aan TSMC

➢ Hoeksteen, niet door groei 

maar door FCF en yield

Bron Econopolis

33

Bron: Marketwatch
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Bron: Econopolis, Refinitiv Eikon per 26 nov 2024
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Waardering en ratio’s
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Bron: Econopolis, Refinitiv Eikon per 26 nov 2024
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Waardering en ratio’s
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Bron: Econopolis, Refinitiv Eikon
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Had ik maar …
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Samenvatting

Technologie na een sterk 2023/2024 nog steeds een lange termijn groeithema

•Digitale Transformatie biedt als contragewicht steun als de economie wat in de lappenmand ligt.

•Kunstmatige Intelligentie (AI), nog steeds de nieuwe gold rush

•Deze 2 megatrends veroorzaken tsunami aan data en investeringen in krachtige infrastructuur

•Winnaars zitten voorlopig bij de infrastructuur, in een latere fase komen de producten en als laatste 
de diensten

•Diverse sectoren en leidende techbedrijven die AI op de juiste manier omarmen zullen hier sterk 
van kunnen profiteren, terwijl de achterblijvers aan concurrentiekracht zullen inboeten.

Onafhankelijk van de economische situatie zouden de AI-winnaars in een goed 
gediversifieerde portefeuille niet mogen ontbreken



K W A R T A A L M E E T I N G
Deze presentatie werd met de beste zorgen opgesteld door Econopolis Wealth Management NV (« Econopolis ») op basis van de meest recente beschikbare informatie ontvangen van derde partijen zoals depositarissen en externe

dataleveranciers. Hoewel Econopolis deze partijen betrouwbaar acht, kan zij niet verantwoordelijk gesteld worden voor de juistheid of volledigheid van deze informatie. Econopolis heeft ervoor geopteerd de informatie op een zo toegankelijk

mogelijke manier te presenteren. De geschatte waarde van effecten kan afwijken van de realisatiewaarde. De resultaten van de weergegeven financiële instrumenten en financiële indices zijn resultaten behaald in het verleden en vormen als

zodanig geen betrouwbare indicator voor toekomstige resultaten. Indien de resultaten van de weergegeven financiële instrumenten en financiële indices uitgedrukt zijn in een andere valuta dan EUR, kan het rendement door valutaschommelingen

hoger of lager uitvallen. Deze presentatie dient enkel ter weergave van de gebeurtenissen in de door Econopolis beheerde portefeuille van de client en is als dusdanig geen beleggingsadvies, noch -voorstel. Beleggers die alsnog overwegen om

in te schrijven op het/de Financiële Instrument(en) moeten de meest recente versie van het prospectus, de Essentiële beleggersinformatie of ander informatiemateriaal aandachtig lezen en de meest recente financiële verslagen van het/de

desbetreffende Financiële Instrument(en) raadplegen. Het prospectus, de Essentiële beleggersinformatie en de meest recente financiële verslagen of andere informatie van het/de Financiële instrument(en) zijn gratis beschikbaar bij Econopolis of

bij de financiële bemiddelaars die instaan voor de verhandeling van die Financiële Instrument(en). Niets in dit document mag gereproduceerd worden zonder de voorafgaande uitdrukkelijke en schriftelijke toestemming van Econopolis. Deze

informatie is onderworpen aan het Belgisch recht en aan de uitsluitende rechtsmacht van de Belgische rechtbanken.

D I S C L A I M E R



Hartelijk dank voor uw 
aandacht!

Marc Langeveld – Partner en fondsbeheerder Econopolis 
Hans Oudshoorn – Beleggerstrainer & co-auteur
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