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Scale research report – Update 

Investitionen zahlen sich aus 

DATRON hat den starken Start in das Jahr genutzt und ein positives Ergebnis 

für das H118 erzielt. Zwar ist aufgrund des für das vergangene Jahr erstmals 

konsolidierten Konzernabschlusses kein genauer Vergleich möglich, jedoch 

hat sich das EBIT beinahe verdoppelt. Gründe waren der nachhaltige 

Aufschwung im größten Geschäftszweig, CNC-Fräsmaschinen (Einnahmen um 

14 % gestiegen), und die strenge Kostenkontrolle (Handelsspanne von 9,0 % 

ggü. 5,6 % im Vorjahr). Trotz der verschärften US-Handelspolitik stärken diese 

Impulse, ebenso wie der von der Geschäftsleitung erwartete, auf Exporte 

gestützte erhöhte Auftragseingang in der zweiten Jahreshälfte, das Vertrauen 

in die neu bestätigte Vorgabe für 2018 (Zuwachs der Einnahmen um 9 % auf ca. 

55 Mio. € und EBIT-Anstieg um 30 % auf ca. 5 Mio. €). Die Finanzsituation bleibt 

unter Kontrolle (Netto-Zahlungsmittel von ca. 7 Mio. € im Juni 2018).   

H1: Weiterhin beschäftigt 

Für das H118 wurden erstmals halbjährlich konsolidierte Konzernzahlen gemeldet. 

Somit gibt es keine Vergleichswerte für die Vorjahresperiode oder auf Quartalsebene. 

Die herausragend dominante Stellung der Muttergesellschaft DATRON AG innerhalb 

des Konzerns erlaubt es jedoch, deren Performance als geeignete Näherungswerte 

heranzuziehen. Ein Rückgang in der zweiten Hälfte des letzten Jahres (geringere 

Einnahmen und EBIT und knapp nicht erreichte Vorgaben) erwies sich als 

vorübergehend. Ein hohes unerfülltes Auftragsvolumen (Book-to-bill-Ratio von 1,05 im 

Dezember 2017) führte im H1 erneut zu Wachstum. Tatsächlich verlief die Entwicklung 

im Q2 besonders stark, mit einer EBIT-Marge oberhalb des Trends (12 % ggü. 6 % und 

8 % in den letzten beiden Gesamtjahren) auf Einnahmen von 14 Mio. €. Das erbrachte 

einen Anstieg von über 50 % des Handelsgewinns, bereinigt um den Kapitalzuwachs 

von 0,9 Mio. € im Q217. Bemerkenswert war in diesem Zeitraum zudem die Entwicklung 

einer speziellen Werkzeugtechnologie, die ab 2019 genutzt werden wird. 

Weiteres investitionsbasiertes Wachstum steht bevor 

Der Fokus im H2 liegt weiterhin auf der vollständigen Einführung von „next“, dem Tablet-

basierten Steuersystem des Unternehmens, was das Wachstum im Schlüsselsegment 

CNC-Fräsmaschinen (ca. 60 % der H1-Umsätze) weiter stärken dürfte. Insbesondere 

plant das Unternehmen, das weitreichende Interesse an der in Kürze anstehenden 

Meilenstein-AMB-Ausstellung zu nutzen. Die Zuversicht der Geschäftsleitung über einen 

höheren Auftragseingang als im H1, insbesondere aus dem Ausland, wird zudem durch 

generell günstige Makrofaktoren unterstützt. Die Vorgabe für 2018 von ca. 5 Mio. € EBIT 

geht von einer flachen Entwicklung in der zweiten Jahreshälfte aus. Das scheint 

angesichts der starken Impulse vorsichtig, allerdings wurde die Vorgabe für 2017 knapp 

verfehlt. 
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Angaben zur Aktie 

Code DAR 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 4,0 Mio. 

Netto-Zahlungsmittel im Juni 2018      7,1 Mio. € 

 

Beschreibung des Unternehmens  

DATRON ist ein alteingesessener Hersteller innovativer 

CNC-Fräsmaschinen, Dentalfräsmaschinen, Dosiergeräten 

sowie Fräswerkzeugen. 

  

Bull 

◼ Starkes Wachstum wiederkehrenden Einkommens 
(Kundendienst und Werkzeuge) mit mittelfristigem 
Umsatzziel von 45 %. Fördert Kundenbindung. 

◼ Kontinuierlich wachsende Nachfrage nach 
Hochgeschwindigkeits-Fräsmaschinen. 

◼ Technologisch fortgeschritten und innovativ. 

Bear 

◼ Kleine Größe im Vergleich zum weltweiten Markt. 
◼ Umsatz mit HSM-Dentalgeräten deutlich unter 

dem Spitzenwert. 

◼ Mangel an Marktdaten birgt Risiko von 
Überraschungen. 
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Bewertung: Langfristiger Reiz 

Die aktuelle Aktienkurskonsolidierung ist angesichts einer derartig positiven Entwicklung 

für 2017 (Zuwachs von 35 %) verständlich. DATRONs Bewertung spiegelt sehr viel 

bessere Aussichten, die Stabilität des Geschäftsmodells sowie jüngste 

Gewinnentwicklungen wider. Jetzt muss das Unternehmen diese Erwartungen in die 

Realität umsetzen. 
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Konsensschätzungen 

Jahres- 
ende 

Einnahmen 
(Mio. €) 

EBIT 
(Mio. €) 

Ertrag je 
Aktie 

(€) 

Dividende je 
Aktie 

(€) 

KGV 
(x) 

Ertrag 
(%) 

12/16* 45,7 2,9 0,52 0,15 24,2 1,2 

12/17 50,2 3,9** 0,99 0,20 12,7 1,6 

12/18e 55,0 5,0 0,87 0,20 14,5 1,6 

12/19e 60,0 6,0 1,06 0,30 11,9 2,4 

Quelle: DATRON-Daten, Bloomberg-Konsensschätzungen Hinweis: *Ausschließlich 
Muttergesellschaft. ** Ausschließlich außerordentliche Erträge über 0,9 Mio. € für 
Unternehmensverkäufe sowie 0,4 Mio. € für Konsolidierung. 

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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