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HV-Bericht DEFAMA Deutsche Fachmarkt AG

Die zweite o6ffentliche Hauptversammlung der DEFAMA Deutsche Fachmarkt AG fand am 4. Juni 2016 in
den Raumen des Ratskellers Reinickendorf in Berlin statt. Mit etwa 20 Aktiondren und Gasten, darunter
Matthias Wabhler fiir GSC Research, hatten sich dort etwa doppelt so viele Teilnehmer wie im vergangenen
Jahr eingefunden.

Der Aufsichtsratsvorsitzende Peter Schropp ertffnete die Versammlung um 11 Uhr und teilte mit, dass der
Vorstand am 23. November 2015 mit Dr. Carsten Miller um eine zweite Person erganzt worden ist. Zu-
sammen mit dem vorherigen Alleinvorstand Matthias Schrade sieht er die DEFAMA im operativen Bereich
schlagkréaftig aufgestellt.

Nach ziigiger Abhandlung der Formalien tibergab der Vorsitzende das Wort an Herrn Schrade.

Bericht des Vorstands

Fir alle neuen Aktionare sprach Herr Schrade zunéchst einige Worte zum Geschéaftsmodell der noch jungen
Gesellschaft. Die DEFAMA investiert nach seiner Aussage in etablierte Fachmarkt- und Einkaufszentren,
die Uber mindestens zwei bonitatsstarke Ankermieter verfiigen, die langfristig engagiert bleiben wollen.

Gekauft wird maximal zur neunfachen Jahresnettomiete. Das Ziel ist es, eine zweistellige Rendite auf das
eingesetzte Eigenkapital zu erwirtschaften. Im Fokus stehen Objekte mit einem Kaufpreis zwischen 1 und
5 Mio. Euro, die damit fUr institutionelle Investoren zu klein sind. Private Investoren sind in diesem Bereich
in der Regel auch nicht unterwegs, es gibt deshalb so gut wie keinen Wettbewerb.

Die DEFAMA konzentriert sich laut Herrn Schrade auf Nahversorgungszentren in kleinen und mittelgrof3en
Stadten in Nord- und Ostdeutschland. An diesen Standorten sind selbst in guten Lagen noch glinstige Kauf-
preise durchzusetzen und es lasst sich bei begrenztem Risiko eine Uberdurchschnittliche Rendite erzielen.

Erworben werden die Objekte grundséatzlich Uber eigene Tochterunternehmen. Derzeit verfligt die DEFAMA
Uber neun aktive Objekt- und mehrere Vorratsgesellschaften. Die Verwaltung Gbernimmt mit der IMMA
Immobilien Management GmbH ein eigenes Unternehmen, womit die Kosten umgelegt und gewerbe-
steuerschadliche Ertrage gebiindelt werden kénnen.

Im Geschaftsjahr 2015 wurden Herrn Schrade zufolge finf Objekte gekauft. Zuerst war dies im Marz ein
Fachmarktzentrum in Kénigsee mit Norma als Ankermieter. Zudem befinden sich in dem Objekt die einzige
Drogerie und direkt nebenan der einzige Baumarkt im Umkreis von 20 Kilometern. Gezahlt wurde die acht-
fache Jahresnettomiete.

Im April folgte ein Einkaufszentrum in Bleicherode mit dem Hauptmieter Rewe. Dieses Objekt ist schon etwas
alter, der Kaufpreis lag deshalb nur bei der siebenfachen Miete. Das Objekt ist voll vermietet und liegt in
dem 6.000-Einwohner-Ort an zentraler Stelle.

Im Juni unterzeichnete der Vorstand den Kaufvertrag fur ein Fachmarktzentrum in Gorlitz. Auch dieses liegt
zentral im Ort und verfiigt mit Netto und Hammer (ber langjahrige stabile Hauptmieter. Das Fachmarkt-
zentrum liegt direkt gegentber dem Haupteingang von Bombardier, dem gré3ten regionalen Arbeitgeber.
Bezahlt wurde die 8,5fache Miete.

Im August erwarb die DEFAMA mit dem Fachmarktzentrum in Schneeberg ein quasi neues Objekt und
klassisches Nahversorgungszentrum. Der Hauptmieter ist Penny, daneben sind AWG Mode, K+K Schuhe
sowie ein Metzger und ein Backer angesiedelt. Der Kaufpreis lag bei der achtfachen Jahresmiete.

Zuletzt ibernahm die DEFAMA im Oktober ein Fachmarktzentrum in Brand-Erbisdorf mit Mietern wie Aldi,
Deichmann und KiK. AufRerdem finden sich auch hier ein Metzger und ein Backer. Fur dieses 1992 eroff-
nete und voll vermietete Objekt wurde die achtfache Miete als Kaufpreis bezahlt.

Auf den Konzernabschluss des ersten vollen Geschéftsjahres ging Herr Schrade nur kurz ein. Bei einer Bi-
lanzsumme von 18,1 Mio. Euro entfallt der gréte Teil des Vermégens mit 14,2 Mio. Euro naturgemal auf
Grundstiicke und Gebaude. Liquide Mittel waren zum Bilanzstichtag in Hohe von 3,7 Mio. Euro vorhanden.
AuRRenstande gibt es so gut wie keine.
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Das Eigenkapital belauft sich auf 4,7 Mio. Euro. Bankverbindlichkeiten im Rahmen der Objektfinanzierung
stehen mit 12,2 Mio. Euro in der Konzernbilanz. Durchschnittlich liegt der Zins in der Gruppe bei 2,6 Prozent
und die anféngliche Zinsbindung immer mindestens zehn Jahre. Mit Blick darauf und das komfortable
Cashpolster sieht Herr Schrade den Konzern duRRerst solide aufgestellt.

Wichtig ist dem Vorstand eine schlanke Kostenstruktur. Auf die einzelnen Zahlen der Gewinn- und Verlust-
rechnung wollte er indes nicht im Detail eingehen, da sie durch den Aufbau des Portfolios stark verzerrt
sind. Die Renditestarke sieht er gut daran aufgezeigt, dass fiir den Konzern schon in der Aufbauphase ein
Jahresuberschuss von 297 TEUR ausgewiesen wird.

Herr Schrade leitete dann uber zur Entwicklung im laufenden Jahr, das gleich Anfang Januar mit dem Ab-
schluss des Kaufvertrages fir ein Fachmarktzentrum in Radeberg begonnen hat. Radeberg sieht er mit einer
positiven demographischen Entwicklung und einer hohen Kaufkraft der Bevélkerung als optimalen Standort.

Das Objekt ist nahezu voll vermietet und es handelt sich um das einzige Fachmarktzentrum in der Stadt. Viele
Filialisten haben ein hohes Interesse an dem Standort bekundet. Da mittelfristig einige Investitionen erfor-
derlich sind, war der Kaufpreis mit der siebenfachen Jahresmiete relativ guinstig.

Des Weiteren erwarb die DEFAMA ein Fachmarktzentrum in Pasewalk. Auch hier sind alle Mieter sehr zu-
frieden und der Kaufpreis betrug die 8,7fache Jahresmiete. Grof3e Mieter in Pasewalk sind Edeka, Deich-
mann, Takko, Tedi und Toom.

Insgesamt umfasst das Portfolio laut Herrn Schrade nun neun Objekte mit einer Jahresmiete von insgesamt
3,3 Mio. Euro und einem Vermietungsstand von 97 Prozent. Die Restlaufzeit der Mietvertrdge betragt
durchschnittlich 4,2 Jahre und mehr als 80 Prozent der Vertrage sind mit bonitatsstarken Filialisten abge-
schlossen. Insgesamt ist die Mieterstruktur sehr breit gefachert.

Herr Schrade prasentierte dann die Zahlen des ersten Quartals 2016, die noch sieben Objekte umfassten.
In diesem Zeitraum konnte im Konzern ein Umsatz von 670 (113) TEUR erzielt und ein Periodenergebnis
von 192 (55) TEUR erwirtschaftet werden. Auf3erdem verfigt die DEFAMA weiterhin Uber ausreichend
liquide Mittel fur Zukaufe.

Weiter informierte der Vorstand, dass nach der jingsten Kapitalerh6hung 3,225 Millionen Aktien aus-
gegeben sind. Ende April waren nochmals 1 Million Aktien fur 3,33 Euro bei interessierten Investoren
platziert worden. Er selbst ist Uber die MSC Invest GmbH mit 54 Prozent der Aktien mehrheitlich beteiligt.
Der Rest verteilt sich auf 60 weitere Aktionare.

Der Net Asset Value (NAV) der Aktie lag zum 31. Mé&rz 2016 bei 3,71 Euro. Aktuell sind es etwa 4,03 Euro
und Herr Schrade ist Uberzeugt, dass sich der Aufwartstrend weiter fortsetzt. Voraussichtlich noch im Juli
dieses Jahres wird die Aktie dann wie angeklndigt auch im Freiverkehr der Bérse Minchen gelistet werden.

Als Ziel fur das laufende Jahr gab Herr Schrade aus, das Immobilienportfolio auf mindestens 40 Mio. Euro
ausbauen zu wollen. Aktuell sind es inklusive Pasewalk 32 Mio. Euro. Der NAV soll weiter deutlich gestei-
gert, der Jahrestberschuss auf tiber 700 TEUR mindestens verdoppelt und die Funds from Operation (FFO)
auf mehr als 1,2 Mio. Euro oder 0,40 Euro je Aktie ausgeweitet werden.

Herr Schrade sieht eine Menge guter Griinde fiir ein Investment in die DEFAMA. Neben der hohen Profita-
bilitat und der soliden Aufstellung nannte er das weiterhin enorme Wachstumspotenzial in der lukrativen
Nische mit einer groRen Auswabhl an interessanten Objekten. Zudem soll die aktionérsfreundliche Dividen-
denpolitik fortgesetzt werden.

Allgemeine Aussprache

Die erste Wortmeldung kam von Aktion&r Thorsten Miiller. Er ist im Rahmen der letzten Kapitalerhdhung
bei der DEFAMA eingestiegen und bewertete das Geschéaftsmodell als sehr balanciert, ertragreich und
doch konservativ. Dank der niedrigen Einkaufspreise kann eine beachtliche Rendite von 12 bis 15 Prozent
erzielt werden. Bei einer Refinanzierung zu weniger als 3 Prozent errechnet sich damit ein enormer Spread
von 10 Prozent.
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Am Kapitalmarkt dirfte damit jedoch seiner Meinung nach die Frage gestellt werden, ob das Team von
DEFAMA wirklich eine lukrative Nische gefunden hat und von Marktineffizienzen profitiert oder ob doch héhere
Risiken in dem Geschéft schlummern. Nach dem Listing der Aktie sieht er auf jeden Fall groRen Erklarungs-
bedarf, um die Aufstellung der Gesellschaft zu kommunizieren.

Bei einem Spread von 10 Prozent werden nach seiner Einschétzung viele Anleger die DEFAMA als spekula-
tives Investment einstufen. Dabei sprechen nach Meinung von Herrn Milller viele Kriterien eher fur einen Value-
Wert. Umso wichtiger erscheint es ihm, das defensive Risikoprofil herauszuarbeiten, um bei kommenden
Kapitalerh6hungen die richtigen Investoren anzusprechen.

Wie Herr Schrade darlegte, hat er bereits mit verschiedenen potenziellen Investoren gesprochen. Die DEFAMA
steht fiir eine hohe Transparenz und dies soll auch nach dem Listing beibehalten werden. Die Frage der
Ausrichtung hélt er gleichwohl nicht fir so zentral. Im Moment liegt der Fokus auf Investoren aus der Neben-
werte-Szene, fir die die exakte Einordnung in eine Kategorie keine so grof3e Rolle spielt.

In diesem Kontext informierte er, dass die demographische Entwicklung sich in den meisten ostdeutschen
Stadten besser darstellt als viele denken. In Radeberg ist die Bevolkerung stabil, Apolda verzeichnet sogar
ein leichtes Wachstum. Schlecht ist die Situation vor allem in den Dorfern.

Aktionar Johannes Schwarz gratulierte dem Vorstand zu der erfolgreichen Aufbauarbeit im ersten vollen Jahr
der Geschéftstatigkeit. Die Gesellschaft hat bereits deutliche Konturen angenommen. Als sehr positiv wer-
tete er, dass sogar schon eine Dividende gezahlt wird. Insgesamt erscheint ihm die DEFAMA besser aufge-
stellt als viele andere Unternehmen der Branche.

Herr Schwarz erkundigte sich nach den gréf3ten Positionen in den Objektkosten, die mit 145 TEUR den
gréRten Teil der sonstigen betrieblichen Aufwendungen von 269 TEUR ausmachen. Hier nannte Herr
Schrade die Gas-, Wasser- und Stromkosten, Reinigung und Winterdienst sowie Instandhaltung, Wartung
und die Versicherungen.

Unklar war dem Aktionar, wieso die Abschreibungen im vierten Quartal niedriger waren als im dritten, ob-
wohl das Portfolio gewachsen ist. Dies liegt Herrn Schrade zufolge in einer Einzelwertberichtigung in den
Monaten vorher begrindet, die dann wieder zuriickgenommen werden konnte. Ansonsten wére der Wert
natirlich gestiegen.

Die IMMA Immobilien Management GmbH erfillt, wie der Vorstand weiter ausfihrte, zwei Funktionen. Zum
einen macht sie die Verwaltungsaufwendungen umlagefahig. AuRerdem kann die Belastung der Objekt-
gesellschaften mit Gewerbesteuer vermieden werden, in dem entsprechende Aktivitaten tiber diese Gesell-
schaft abgewickelt werden.

Mittelfristig sollen Herrn Schrade zufolge alle Objekte der Gruppe tber die IMMA in Eigenregie verwaltet wer-
den. Denkbar ware in Einzelféllen auch die Ubernahme von externen Mandaten. Konkrete Pléane in diese
Richtung gibt es aber nicht und dieses Thema wird auch nicht aktiv angegangen.

Ferner informierte Herr Schrade auf Nachfrage des Aktionars, dass im laufenden Jahr 3,3 Prozent der Miet-
vertrage auslaufen. Es handelt sich allerdings grofRenteils um revolvierende Vertrage. 2017 sind es dann
9,9 Prozent. Viele davon allerdings erst gegen Ende des Jahres. Grof3ere Risiken kann der Vorstand an
dieser Stelle nicht erkennen.

Als besonders interessant empfand Herr Schwarz das Objekt in Radeberg. Durch die geplante Entwicklung
kann hier ein groBer Werttreiber entstehen. Er erkundigte sich nach dem aktuellen Stand.

Nach Aussage von Herrn Schrade befindet sich die Planung noch in einer sehr friihen Phase. Exakte Daten
zu den Investitionskosten und dem Zeitplan konnte er noch nicht nennen. Auch er geht aber davon aus, dass
die Ertrage in Radeberg deutlich gesteigert werden kénnen.

Als entscheidend sieht der Vorstand an, dass das Objekt voll vermietet ist und alle Mieter an dem Standort
bleiben wollen. Es gibt deshalb keinen akuten Druck, um mit den MaRnahmen zu beginnen. Wichtig ist aul3er-
dem, dass es keine Gefahr gibt, dass Wettbewerbsstandorte entstehen.

Zu diesem Thema erganzte Vorstandsmitglied Dr. Miller, dass in Ostdeutschland Anfang der 1990er Bau-
gebiete ausgewiesen worden sind, die spatestens Ende der 1990er Jahre alle bebaut waren. Seither wer-
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den nur noch in sehr seltenen Fallen neue Sondergebiete ausgewiesen. Und bevor die DEFAMA investiert,
hort er sich in der Stadt um, ob entsprechende Planungen bestehen.

Die Frage nach speziellen Informationen zum Standort Pasewalk wollte Herr Schrade nicht beantworten.
Man lege grundsatzlich keine Kennzahlen zu einzelnen Standorten offen. Die Mieterstruktur ist nach seiner
Aussage stabil. Die Vertragslaufzeit ist in Pasewalk sogar uberdurchschnittlich.

Grundsatzlich konnte Herr Schwarz bei einer durchschnittlichen Vertragslaufzeit von vier Jahren auch kein
Risiko erkennen. Nach seiner Analyse sind die Werte bei vielen Wettbewerbern auch nicht langer. Dieser
Umstand muss am Kapitalmarkt nur entsprechend kommuniziert werden.

Eine Aktionarin hinterfragte im Folgenden das Marktumfeld. Nach ihrer Einschatzung durften sich irgend-
wann keine Objekte mehr finden, die zu den gewiinschten glinstigen Konditionen erworben werden kénnen.
Oder die Preise ziehen an, wenn die Nachfrage erkennbar steigt.

Wie Herr Schrade darlegte, gibt es praktisch keine verlasslichen Daten zum Markt. Nach seiner Schétzung gibt
es in Deutschland aber etwa 20.000 bis 30.000 Objekte, die die Kriterien erfullen, von denen etwa die Halfte
potenziell fir ein Investment infrage kommt. Es besteht also keine Gefahr, dass die Objekte ausgehen.

GroRRere Preisveranderungen kann er nicht ausmachen und solche sind in Anbetracht der Menge der ver-
fligbaren Objekte auch nicht zu erwarten. Falls die Preise wirklich stark anziehen wirden, ware dies nach
Meinung des Vorstands aber auch kein Problem. Ab einem gewissen Preisniveau wirde er sich von Objek-
ten auch wieder trennen.

Im Anschluss kam die Frage auf, warum sich viele Eigentiimer zu giinstigen Konditionen von ihren Objekten
trennen wollen. Nach der Erfahrung von Herrn Schrade gibt es dafiir verschiedene Grunde. Teilweise wollen
Bauunternehmer nicht langer auf bessere Preise warten, weil sie wieder freies Eigenkapital fir neue Pro-
jekte brauchen. Teilweise trennen sich die Inhaber aus Altersgriinden. Wichtig war Herrn Schrade der Hin-
weis, dass der gunstige Preis in keinem Fall objektbegriindet war.

Befragt nach einem mdglichen gré3eren Investitionsbedarf bei alteren Objekten informierte Herr Schrade,
dass mit Bleicherode, Brand-Erbisdorf und Pasewalk drei Objekte im Portfolio Anfang der 1990er Jahre er-
richtet worden sind. Investitionsbedarf gibt es jedoch nirgends akut, allenfalls mittelfristig. Das Einkaufszen-
trum in Pasewalk steht sogar fast wie ein Neubau da.

Befragt nach einer Abgrenzung zur Deutsche Konsum REIT-AG bat Herr Schrade um Verstandnis, dass er
einen Wettbewerber nicht beurteilen will. Dieses Unternehmen bewegt sich im gleichen Markt und achtet auch
sehr auf guinstige Einkaufspreise; insofern werde die Deutsche Konsum sicher die Preise nicht kaputt machen.

Eine Umwandlung der DEFAMA in einen REIT kommt fur Herrn Schrade nicht in Frage. Dies wéare mit einem
grolRen Aufwand und im Anschluss mit massiven Beschrankungen bei der Finanzierung verbunden, was
die Eigenkapitalrendite belasten wirde. Der Vorstand kann darin keinen Sinn erkennen.

Auch der Unternehmensfinanzierung tber eine Anleihe kann der Vorstand nichts abgewinnen. Zum einen
wirde sich das Risiko damit von den Objektgesellschaften auf die Ebene der Holding verlagern, was nicht
gewtlnscht ist. AuRerdem wére eine solche Platzierung von der GrolRenordnung her kaum interessant.

Abstimmungen

Herr Schropp verkiindete die Prasenz mit 2.389.494 Aktien. Bezogen auf das aktuelle Grundkapital von
3.225.000 Euro, eingeteilt in ebenso viele Aktien, entsprach dies einer Quote von 74,09 Prozent.

Alle Beschlisse wurden einstimmig oder nahezu einstimmig gefasst. Im Einzelnen waren dies die Divi-
dende von 0,10 Euro (TOP 2), die Entlastung von Vorstand (TOP 3) und Aufsichtsrat (TOP 4), die Vergl-
tung des Aufsichtsrats mit insgesamt 13.500 Euro (TOP 5), die Umstellung von Namens- auf Inhaberaktien
(TOP 6) und die Schaffung eines neuen genehmigten Kapitals (TOP 7).

Um 12:30 Uhr war die Versammlung beendet.
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Fazit

Die DEFAMA AG hat das erste volle Jahr der Geschaftstatigkeit erfolgreich abgeschlossen. Der Spezialist
fur Fachmarkt- und Einkaufszentren in kleinen und mittelgro3en Stadten vorwiegend in Ostdeutschland hat
funf weitere Objekte erworben und bis heute noch mehr Zukaufe getatigt. Insgesamt umfasst das Portfolio
nun neun Objekte mit einer Nettojahresmiete von 3,3 Mio. Euro.

Die Kaufpreise lagen allesamt bei weniger als der neunfachen Jahresmiete, woraus sich eine Verzinsung von
mehr als 11 Prozent errechnet. Die Finanzierungskosten liegen hingegen im Durchschnitt nur bei 2,6 Pro-
zent. Der Erfolg zeigt sich bereits im Jahresabschluss 2015. Obwohl noch stark vom Aufbau des Geschifts
gepragt, wird bereits ein Uberschuss von nahezu 300 TEUR ausgewiesen.

Der nachste Meilenstein in der Entwicklung ist nun voraussichtlich im Juli das Listing der Aktie im Freiver-
kehr in Mlnchen. Fur die Bérse ist die Immobiliengesellschaft, deren erfolgreiche Entwicklung sich im laufen-
den Jahr fortsetzt, sicherlich eine Bereicherung. 2016 soll ein Jahresiiberschuss von mindestens 700 TEUR
erwirtschaftet werden. Der Net Asset Value der Aktie errechnet sich aktuell mit 4,03 Euro.

Kontaktadresse

DEFAMA Deutsche Fachmarkt AG
Hermannstr. 161
D-12051 Berlin

Tel.: +49 (0)30 / 55 57 92 60
Fax: +49 (0)30 / 55 57 92 62

Internet: www.defama.de
E-Mail: info@defama.de

Ansprechpartner Investor Relations
Matthias Schrade

Tel.: +49 (0)30 / 55 57 92 60
Fax: +49 (0)30 / 55 57 92 62

E-Mail: schrade@defama.de
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