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Scale research report – Update 

Mehrwertstrategie treibt Aufwärtstrend im 
H118 

Die Strategie der Geschäftsführung, durch den Vertrieb von verarbeiteten 
Zwiebeln und Kartoffeln mehr Gewinn aus ihren Nutzpflanzen zu 
generieren, unterstützt durch höhere ab-Hof-Milchpreise und einen 
außergewöhnlichen Gewinn aus dem Rückmietverkauf von Grundstücken, 
führte im H117/18 zu einer dreifachen Erhöhung des Nachsteuergewinns.  
Die Geschäftsführung hat die Prognosen für das FJ17/18 erhöht und 
erwartet jetzt im Jahresvergleich eine Erhöhung der Umsatzerlöse 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. Höhere Milchpreise wurden durch die extrem niedrigen 
Preise für 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 Umsätze. Der Personalkostenanstieg 
war auf 2 % begrenzt. Der Nachsteuergewinn stieg um 1,9 Mio. € auf 2,6 Mio. €. 
Teilweise ging dies auf eine Erhöhung von mehr als 70 % im Volumen der 
geschälten, verarbeiteten Kartoffeln zurück, die eine margenstarke Tätigkeit 
ausmachen, teilweise auf einen Anstieg der sonstigen Erträge um 0,9 Mio. €, 
gestützt durch den Rückmietverkauf 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 % zurück. 

Geschäftsführung setzt FJ17/18-Prognosen herauf 
Im Dezember hatte die Geschäftsführung angemerkt, im FJ17/18 aufgrund der 
schwachen Kartoffelpreise kein Umsatzwachstum und keine weitere 
Verlustschmälerung zu erwarten. Nach Ansicht der Geschäftsführung ist es noch zu 
früh, um die diesjährige Ernte zuverlässig vorherzusehen. Jedoch bleiben die ab-
Hof-Milchpreise günstig und die deutschen Getreidepreise stabil. Fortgeführte 
Initiativen zum Gewinnen neuer Kunden für verarbeitete Erzeugnisse führen zu 
höheren Volumen und Werksauslastung im Lagerungs- und Vermarktungssegment. 
Somit erwartet die Geschäftsführung jetzt für das FJ17/18 Umsatzerlöse über 
denen des Vorjahres und infolgedessen eine erhebliche Verbesserung im Ergebnis 
der betrieblichen Tätigkeit sowie einen Netto-Nachsteuergewinn für die Periode. 

 

 
 
 

Tonkens Agrar Lebensmittel und Getränke       

Kurs* 5,30 € 
Marktkapitalisierung 9 Mio. € 

 

Aktienkurschart 

 
 

Angaben zur Aktie 
Code  GTK 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 1,66 Mio. 

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

             16,5 

 

Beschreibung des Unternehmens  

Die Aktivitäten von Tonkens Agrar umfassen den Anbau 
von Nutzpflanzen, darunter Getreide, Kartoffeln, 
Zwiebeln und Raps für die Ölgewinnung; weiterhin die 
Lagerung, Verarbeitung und den Vertrieb von Gemüse; 
die Milchproduktion sowie die Produktion von 
erneuerbarer Energie mit Biogasanlagen, die auf Basis 
von Abfällen der Gruppe betrieben werden, und mit 
Photovoltaikanlagen. Bewirtschaftet werden etwa 3.500 
Hektar hochwertiger Bodenflächen in Sachsen-Anhalt 
in Deutschland. 

 

Bull 
 Nachfrage nach Basisagrarprodukten nur 

geringfügig durch die Konjunktur beeinflusst. 
 Nachfrage nach Agrarprodukten durch die 

wachsende Weltbevölkerung gestärkt. 
 Gemüseverarbeitung 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 gegenüber einem Hoch von 7,40 € im September nachgegeben, 
werden jedoch weiterhin mit Multiplikatoren gehandelt, die über dem Mittelwert für 
unsere Vergleichsgruppe von Agrarproduzenten liegen. Wir merken an, dass die 
Marktkapitalisierung zum aktuellen Niveau (9 Mio. €) erheblich sowohl unter dem 
gemeldeten Nettoinventarwert (11,8 Mio. €) als auch dem gemeldeten Wert der 
Grundstücke und Gebäude zum Ende Dezember 2017 (13,9 Mio. €) liegt. 
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Finanzieller Überblick 
Jahres- 
ende 

Einnahmen 
(Mio. €) 

Gewinn vor 
Steuer 

(Mio. €) 

Ertrag je 
Aktie 

(€) 

Dividende 
pro Aktie 

(€) 

KGV 
(x) 

Ertrag 
(%) 

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 15,4  (0,9) (0,48) 0,00 k. A. k. A. 
Quelle: Unternehmensdaten. Hinweis: *Aktualisiert nach BilRUG. 

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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