EDISON

Datron

Ein starker Nischenplayer

Datron ist ein technologisch fortgeschrittenes, innovatives
Maschinenbauunternehmen, das sich auf den Markt fiir
Hochgeschwindigkeits-Frasmaschinen und Zubehor konzentriert. Es ist
derzeit auf internationalen Markten unterdurchschnittlich vertreten, was
zunehmendes Wachstum in Aussicht stellt. Der Verkauf von
Ersatzwerkzeugen fiir seine eigenen und die Maschinen Dritter ist eine
weitere Quelle fiir potenzielles Umsatzwachstum. Das diirfte zur
Wiederherstellung der Gewinnmargen auf die Niveaus zu Zeiten vor der
Krise (2011 und dariiber hinaus) beitragen. Damals wurden Werte von
knapp 10 % auf EBIT-Basis erzielt.

Kerngeschaft mit CNC-HSM-Maschinen fordert
Unternehmensentwicklung

Das Kerngeschaft mit CNC-Hochgeschwindigkeits-Frasmaschinen (Computerized
Numerical Control bzw. rechnergestiitzte numerische Steuerung) erlebt weiterhin
einen robusten Zuwachs. Bei Systemen zur Aluminiumbearbeitung mit kleinen
Werkzeugen ist Datron besonders erfolgreich. In den Jahren 2011-16 verzeichnete
es eine durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate von 7,4 % und lag somit deutlich
Uber dem Niveau der Werkzeugmaschinenindustrie (3 % laut VDW). Wie die
soliden Ergebnisse im 1. HJ 2017 beweisen, setzt sich die positive Entwicklung
fort. Auf internationalen Markten, die weniger als die Halfte des Gesamtumsatzes
ausmachen, bieten sich besonders gute Wachstumschancen, die das
Unternehmen aktiv ins Visier nimmt. Datron next, die neue Steuerung des
Unternehmens, stellt einen markanten technologischen Wandel fir
Bedienoberflachen dar.

Zunehmende Bedeutung wiederkehrender
Einnahmequellen

Die Lebensdauer der HSM-Werkzeuge liegt deutlich unter der konventioneller
Fraswerkzeuge. Daraus entsteht eine erhebliche Nachfrage nach
Ersatzwerkzeugen. Datron verzeichnet einen starken Zuwachs beim Verkauf von
Werkzeugen zum Einsatz in Maschinen von Drittanbietern sowie in seinen eigenen
Geraten. Zusammen mit dem steigenden Umsatz beim traditionellen Kundendienst
aufgrund der immer grof3eren installierten Basis von Datron-Maschinen ergibt sich
daraus ein wichtiger Beitrag durch nachhaltigere Umsatzquellen auRerhalb des
Maschinensegments, die mittlerweile mehr als ein Drittel der Gesamteinnahmen
ausmachen.
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Beschreibung des Unternehmens

Datron fertigt CNC-Hochgeschwindigkeits-Frasmaschinen
(High-Speed Milling bzw. HSM) und zugehdriges
Werkzeug. 54 % des Umsatzes ist auf Universalmaschinen
zurlickzufiihren, die bei einer breit gestreuten Kundenbasis
zum Einsatz kommen. Weniger volatile Einnahmequellen -
Kundendienst (14 %) und Ersatzwerkzeuge (20 %) -
gewinnen an Bedeutung.

Bull

Steigender Umsatz mit Wiederholungsauftragen:
Kundendienst und Werkzeuge.

HSM-Nachfrage nimmt weiter zu.

Technologisch fortgeschritten und innovativ.

Bear
Gewinnmargen weiterhin gedrtickt.
Umsatz mit HSM-Dentalgeraten noch immer

riicklaufig.
Mangel an Marktdaten birgt Risiko von
Uberraschungen.

Analyst
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Bewertung: Im Einklang mit Vergleichstiteln

Auch wenn die Betriebsmargen im historischen Vergleich weiterhin gedrtickt sind,
wird Datron im Einklang mit weitgehend vergleichbaren kleineren deutschen
Maschinenbauunternehmen bewertet. Wenn die Prognosen der
Unternehmensleitung fir das aktuelle Jahr (2017) eines Ertrags pro Aktie von
implizit 0,7 € aus dem Betrieb erreicht werden, rutscht das KGV ans untere Ende
der Bandbreite. Die vorgegebenen Wachstumsziele der Unternehmensleitung —
eine durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate von 10 % fiir den Umsatz, woraus
sich 2019 ein Niveau ergibt, das zu einer nachhaltigen EBIT-Marge von wenigstens
10 % fuhren wirde — wirden die Attraktivitat der Bewertung gegenuber der
Peergroup noch steigern. Die Bilanz ist stark und weist einen

Edison Investment Research stellt
gemaR Paragraph 36, Unterabsatz 3 der
allgemeinen Geschéftsbedingungen der
Deutschen Borse AG fiir den
Freiverkehr an der Frankfurter
Wertpapierborse (Stand 1. Marz 2017)
qualitative Research-Coverage liber
Unternehmen zur Verfiigung, die im
Scale-Segment der Deutschen Bérse
notiert sind. Jedes Jahr werden zwei bis
drei Researchberichte veroffentlicht.
Researchberichte beinhalten keine

Nettobarmittelbestand von 5,6 Mio. € auf. Finanzprognosen von Edison-
Analysten.

Historische Finanzwerte

Jahres- Einnahmen EBIT Ertrag je Dividende KGV Ertrag

ende (Tsd. €) (Tsd. €) Aktie pro Aktie (x) (%)
(€) (€)

12113 33,538 1.839 0,52 0,10 21,7 0,7

12114 38.197 3.004 0,31 0,15 46,5 1,0

12115 43.220 3.262 0,56 0,15 257 1,0

12116 45.683 2.925 0,52 0,15 217 1,0

Quelle: Datron-Daten
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Advisors setzt unsere zentrale Researchlattform ein, um verschiedenartige Dienste anzubieten, darunter Investor Relations und strategisches Consulting. Edison ist von der zugelassen und
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Jegliche in diesem Bericht enthaltenen Informationen, Daten, Analysen und Meinungen stellen keine Investmentberatung der Deutschen Borse AG oder der Frankfurter Wertpapierbdrse dar. Eine Investmententscheidung
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