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Scale research report – Initiation 

Wiederherstellung der Rentabilität möglich 

Diskus Werke ist ein solides Unternehmen mit einer vertretbaren 
führenden Marktposition, doch die extreme Illiquidität der Aktie beschränkt 
das Interesse potenzieller Investoren. Die Industrien der Kernkunden, 
insbesondere der Automobilbereich, zeichnen sich durch Reife und 
Zyklizität aus. Überdies wurden die Gewinne im Jahr 2016 durch Verluste 
bei drei Tochtergesellschaften gedrosselt. Ohne diesen Effekt dürften sich 
die Margen verbessern. Zugleich könnte die Diversifizierung in die 
Auftragsfertigung von Endteilen Umsatz und Rentabilität steigern. 

Starke Position auf reifen Märkten 
Diskus Werke ist ein führender Systemanbieter von Maschinen für die Fertigung 
von Metallelementen mittels schleiftechnischer Verfahren. Das größte Endprodukt 
für sich besteht aus Zahnrädern für Kraftfahrzeuge. Der Fahrzeug- und der 
Maschinenbau sind bedeutende Kundengruppen. Gemessen an den großen, 
globalen Industrien, die die Kunden von Diskus Werke beliefern, sind die 
Zielmärkte des Unternehmens für Werkzeugmaschinen klein. Häufig sind diese 
Märkte reif und verhältnismäßig zyklisch. Doch Diskus Werke zielt darauf ab, die 
Auftragsfertigung von Endteilen von aktuell 15 % auf einen Umsatzanteil von 20 % 
auszubauen. 

Spielraum für Margenverbesserungen 
Der Umsatz schwankte in den letzten Jahren zwar, doch 2015 (+25 %) und 2016 
(+10 %) verzeichnete er wieder Zuwächse. Dennoch wurden die verbesserten 
zugrunde liegenden Konditionen 2016 durch erhebliche Verluste bei drei 
Tochtergesellschaften zunichtegemacht. Bei zwei Tochtergesellschaften für 
Werkzeugmaschinen waren die Schwierigkeiten auf Umsatzprobleme 
zurückzuführen. Außerdem schnitt eine der Tochterfirmen für die Auftragsfertigung 
trotz eines Umsatzwachstums von 26 % schlecht ab. Insgesamt belief sich die 
Belastung durch diese Verluste auf etwa 6 Mio. € und trug dazu bei, das EBIT des 
Konzerns von 14,0 Mio. € auf 11,4 Mio. € zu beschneiden. Allein durch Erreichen 
von Break-even für diese Tochtergesellschaften würde die EBIT-Marge wieder auf 
ein Niveau von 8-9 % wie in den Jahren 2011 und 2012 steigen. Eine vollständige 
Erholung auf die Rentabilitätsniveaus der anderen Tochtergesellschaften würde die 
Konzernmarge auf 10 % oder mehr anheben. Das wiederum könnte das EBIT mehr 
als verdoppeln. 

 

 
 
 

Diskus Werke Maschinenbau 

Kurs* 14,38 €  
Marktkapitalisierung 139 Mio. €  

 
 

Aktienkurschart 

 
 

Angaben zur Aktie 
Code DIS 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 9,68 Mio. 

Letzte, am 31. Dezember 2016 
gemeldete Nettoverschuldung 

   57 Mio. € 

 

Beschreibung des Unternehmens  

Diskus Werke ist ein typischer mittelständischer 
Systemanbieter mit äußerst starken Marktpositionen in den 
Untersegmenten, in denen das Unternehmen tätig ist. Es 
ist nach drei Geschäftsbereichen gegliedert: 
Werkzeugmaschinen & Automatisierung, Werkzeuge & 
Komponenten und Fertigung. 
  

Bull 
 Starke Marktposition. 
 Kaum strategische Bedrohungen. 
 Margenstarkes Wachstumspotenzial in der 

Auftragsfertigung. 

Bear 
 Sehr geringer Streubesitz. 
 Verlustbringende Tochtergesellschaften im Jahr 

2016. 
 Reife Industrien der Kernkunden. 
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Bewertung: Primäre Erwägung ist Illiquidität 
Der Großteil des Eigenkapitals des Unternehmens ist in festem Besitz. Daran 
dürfte sich auch nichts ändern. Mit einem Streubesitz von etwa 0,5 Mio. € ist es 
unwahrscheinlich, dass die meisten institutionellen Investoren Diskus Werke auf 
ihrem Radar haben. Daher dürfte die Bewertung der Vergleichsgruppe keine große 
Rolle bei der Bestimmung des Aktienkurses spielen. Aktivitäten dürften in dieser 
Hinsicht von Privatanlegern bestimmt sein, denen wohl mehr an absoluten 
Kennzahlen wie dem KGV und der Dividendenrendite (1,4 %) liegt. 
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Historische Ergebnisse   
Jahres- 
ende 

Einnahmen 
(Mio. €) 

Nettogewinn 
(Mio. €) 

Ertrag je 
Aktie 

(€) 

Dividende 
pro Aktie 

(€) 

KGV 
(x) 

Ertrag 
(%) 

12/13 169,5 5,94 0,61 0,10 23,6 0,7 
12/14 160,5 3,48 0,36 0,10 39,9 0,7 
12/15 199,2 7,58 0,78 0,21 18,4 1,5 
12/16 218,4 5,08 0,52 0,20 27,7 1,4 
Quelle: Unternehmensdaten 

Edison Investment Research stellt  
gemäß Paragraph 36, Unterabsatz 3 der 
allgemeinen Geschäftsbedingungen der 
Deutschen Börse AG für den  
Freiverkehr an der Frankfurter 
Wertpapierbörse (Stand 1. März 2017) 
qualitative Research-Coverage über 
Unternehmen zur Verfügung, die im 
Scale-Segment der Deutschen Börse 
notiert sind. Jedes Jahr werden zwei bis 
drei Researchberichte veröffentlicht. 
Researchberichte beinhalten keine 
Finanzprognosen von Edison- 
Analysten.  
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