EDISON

Tonkens Agrar

Mehrwertstrategie treibt Aufwartstrend im
H118

Die Strategie der Geschiftsfiihrung, durch den Vertrieb von verarbeiteten
Zwiebeln und Kartoffeln mehr Gewinn aus ihren Nutzpflanzen zu
generieren, unterstiitzt durch héhere ab-Hof-Milchpreise und einen
auBergewohnlichen Gewinn aus dem Riickmietverkauf von Grundstiicken,
fiihrte im H117/18 zu einer dreifachen Erh6hung des Nachsteuergewinns.
Die Geschiftsfiihrung hat die Prognosen fiir das FJ17/18 erhoht und
erwartet jetzt im Jahresvergleich eine Erh6hung der Umsatzerlése ebenso
wie des Nachsteuergewinns.

Verdreifachter Nachsteuergewinn

Die Konzerneinnahmen stiegen im H117/18 im Jahresvergleich um 0,5 Mio. € auf
8,2 Mio. €. Grund war die erfolgreiche Vertriebsexpansion bei verarbeiteten
Kartoffeln und Zwiebeln. Hohere Milchpreise wurden durch die extrem niedrigen
Preise fur nicht verarbeitete Kartoffeln ausgeglichen. Die Materialkosten als
Prozentsatz des Umsatzes sanken von 46,6 % im H116/17 auf 45,5 %, da die
Materialkosten langsamer anstiegen als die Umsétze. Der Personalkostenanstieg
war auf 2 % begrenzt. Der Nachsteuergewinn stieg um 1,9 Mio. € auf 2,6 Mio. €.
Teilweise ging dies auf eine Erhéhung von mehr als 70 % im Volumen der
geschalten, verarbeiteten Kartoffeln zurilick, die eine margenstarke Tatigkeit
ausmachen, teilweise auf einen Anstieg der sonstigen Ertrage um 0,9 Mio. €,
gestutzt durch den Ruckmietverkauf von Immobilien. Die Nettoverschuldung
verringerte sich von 17,7 Mio. € zum Ende Juni 2017 auf 16,5 Mio. €. Der
Verschuldungsgrad ging damit von 193 % auf 140 % zurtick.

Geschaftsfiihrung setzt FJ17/18-Prognosen herauf

Im Dezember hatte die Geschaftsfiihrung angemerkt, im FJ17/18 aufgrund der
schwachen Kartoffelpreise kein Umsatzwachstum und keine weitere
Verlustschmalerung zu erwarten. Nach Ansicht der Geschéftsflhrung ist es noch zu
frih, um die diesjahrige Ernte zuverlassig vorherzusehen. Jedoch bleiben die ab-
Hof-Milchpreise glinstig und die deutschen Getreidepreise stabil. Fortgefiihrte
Initiativen zum Gewinnen neuer Kunden fir verarbeitete Erzeugnisse flihren zu
héheren Volumen und Werksauslastung im Lagerungs- und Vermarktungssegment.
Somit erwartet die Geschéftsfliihrung jetzt fir das FJ17/18 Umsatzerldse tber
denen des Vorjahres und infolgedessen eine erhebliche Verbesserung im Ergebnis
der betrieblichen Tatigkeit sowie einen Netto-Nachsteuergewinn fir die Periode.

Lebensmittel und Getranke
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Angaben zur Aktie
Code GTK

Bdrsennotierung Deutsche Borse Scale

Ausgegebene Aktien 1,66 Mio.

Letzte gemeldete Nettoverschuldung 16,5
(Mio. €) zum Ende Dezember 2017

Beschreibung des Unternehmens

Die Aktivitaten von Tonkens Agrar umfassen den Anbau
von Nutzpflanzen, darunter Getreide, Kartoffeln,
Zwiebeln und Raps fiir die Olgewinnung; weiterhin die
Lagerung, Verarbeitung und den Vertrieb von Gemiise;
die Milchproduktion sowie die Produktion von
erneuerbarer Energie mit Biogasanlagen, die auf Basis
von Abfallen der Gruppe betrieben werden, und mit
Photovoltaikanlagen. Bewirtschaftet werden etwa 3.500
Hektar hochwertiger Bodenflachen in Sachsen-Anhalt
in Deutschland.

Bull

Nachfrage nach Basisagrarprodukten nur
geringfiigig durch die Konjunktur beeinflusst.
Nachfrage nach Agrarprodukten durch die
wachsende Weltbevdlkerung gestarkt.
Gemiiseverarbeitung verbessert die Margen

Bear

Produktionsmenge unterliegt Wetterbedingungen
und Ungezieferbefall

Ertragskraft unterliegt Rohstoffpreisfluktuationen
Geringer Streubesitz (32,2 %)
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Bewertung: Unter dem Nettoinventarwert gehandelt

Die Aktien haben gegenilber einem Hoch von 7,40 € im September nachgegeben, Edison Investment Research stellt
werden jedoch weiterhin mit Multiplikatoren gehandelt, die iber dem Mittelwert fiir gemaR Paragraph 36, Unterabsatz 3 der

unsere Vergleichsgruppe von Agrarproduzenten liegen. Wir merken an, dass die

Marktkapitalisierung zum aktuellen Niveau (9 Mio. €) erheblich sowohl unter dem Deutschen Borse AG fur den

Freiverkehr an der Frankfurter

gemeldeten Nettoinventarwert (11,8 Mio. €) als auch dem gemeldeten Wert der Wertpapierbérse (Stand 1. Marz 2017)
Grundstiicke und Gebaude zum Ende Dezember 2017 (13,9 Mio. €) liegt. qualitative Research-Coverage liber

Unternehmen zur Verfiigung, die im
Scale-Segment der Deutschen Bérse

allgemeinen Geschaftsbedingungen der

notiert sind. Jedes Jahr werden zwei bis

drei Researchberichte veroffentlicht.
Researchberichte beinhalten keine
Finanzprognosen von Edison-
Analysten.

Finanzieller Uberblick

Jahres- Einnahmen  Gewinn vor Ertrag je Dividende KGV Ertrag

ende (Mio. €) Steuer Aktie pro Aktie (x) (%)
(Mio. €) (€) (€)

06/14 15,9 1,2 0,32 0,00 16,6 k.A.

06/15 13,8 (1,2) (0,43) 0,00 k.A. k.A.

06/16* 14,8 (2,0) (0,99) 0,00 k.A. k.A.

06/17 154 (0,9) (0,48) 0,00 k.A. k.A.

Quelle: Unternehmensdaten. Hinweis: *Aktualisiert nach BilRUG.

Edison ist ein Investmentresearch- und -beratungsunternehmen mit Geschéftsstellen in Nordamerika, Europa, dem Mittleren Osten und Asien-Pazifik. Das Herzstiick von Edison ist unsere weltbekannte Aktienresearchlattform
und die umfassende, branchenibergreifende Expertise. Die von Edison Investment Research Researchberichte werden vielerorts gelesen, unter anderem von internationalen Investoren, Beratern und Stakeholdern. Edison
Advisors setzt unsere zentrale Researchlattform ein, um verschiedenartige Dienste anzubieten, darunter Investor Relations und strategisches Consulting. Edison ist von der zugelassen und
unterliegt deren Regulierung. Edison Investment Research (NZ) Limited (Edison NZ) ist das neuseeléndische Tochterunternehmen von Edison. Edison NZ istim New Zealand Financial Service Providers Register (unter der
FSP-Nummer 247505) ausschlieBlich von Wholesale- und/oder generischen Finanzberatungsdiensten eingetragen. Edison Investment Research Inc. (Edison US) ist das US-amerikanische Tochterunternehmen von Edison
und unterliegt der Regulierung durch die Securities and Exchange Commission. Edison Investment Research Limited (Edison Aus) [46085869] ist das australische Tochterunternehmen von Edison, das nicht der Regulierung
durch die Australian Securities and Investment Commission unterliegt. Edison Germany ist eine Zweigstelle von Edison Investment Research Limited [4794244].

HAFTUNGSAUSSCHLUSS

Jegliche in diesem Bericht enthaltenen Informationen, Daten, Analysen und Meinungen stellen keine Investmentberatung der Deutschen Borse AG oder der Frankfurter Wertpapierborse dar. Eine Investmententscheidung
solite ausschlieRlich auf Grundlage einer Angebotsunterlage fiir Wertpapiere oder einer anderen Unterlage getroffen werden, die alle fiir diese Investmententscheidung notwendigen Informationen enthalt, einschlieBlich
Angaben zu den Risikofaktoren.

Copyright 2017 Edison Investment Research Limited. Alle Rechte vorbehalten. Dieser Bericht wurde von der Deutschen Bérse AG in Auftrag gegeben und von Edison zur weltweiten Verdffentiichung vorbereitet und
herausgebracht. Alle bei der Verdffentlichung dieses Berichts verwendeten Informationen wurden éffentlich zuganglichen Quellen entnommen, die als zuverlassig gelten. Wir geben jedoch keine Gewahrleistung iiber die
Richtigkeit oder Vollstandigkeit dieses Berichts ab. Die in diesem Bericht wiedergegebenen Meinungen stellen die der Researchabteilung bei Edison zur Zeit der Verdffentlichung dar. Die im Rahmen des Investmentresearch
beschriebenen Wertpapiere diirfen eventuell nicht in allen Gerichtsbarkeiten oder an bestimmte Kategorien von Investoren verkauft werden. In Australien w von Edison Aus . ausschlieRlich zur Nutzung durch GroRkunden
(,wholesale clients*) im Sinne des Australian Corporations Act bestimmt. In den Vereinigten Staaten wird das Investmentresearch von Edison US ausschlieRlich an groRe US-amerikanische institutionelle Investoren . Edison
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jegliche in diesem Dokument erwéhnte oder thematisierte Wertpapiere zu kaufen, zu verkaufen, zu zeichnen oder zu garantieren. Dieses Dokument wird zu Informationszwecken zur Verfiigung gestellt und ist nicht als
Angebot oder Aufforderung zum Investment in jegliche der in diesem Dokument erwéhnten oder Wertpapiere . Als Marketingmitteilung gema®R den FCA-Regeln wurde dieses Dokument nicht entsprechend den rechtlichen
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