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Deutsche Fachmarkt

Und ich diise, diise, diise, diise im Sauseschritt

Die Entwicklung der Deutsche Fachmarkt AG,
kurz Defama, schreitet rasant voran. Umsatz
und Ergebnis konnten im Jahr 2016 erwar-
tungsgemdf deutlich gesteigert werden, und
das Portfolio wéchst kontinuierlich. Die Divi-
dende wird auf € 0.20 (0.10) verdoppelt.
Auch fiir die Zukunft sind hohe Ausschiittun-
gen zu erwarten.

as Geschaftsmodell des Berliner Immo-

bilienunternehmens stellten wir im NJ
12/16 ausfiihrlich vor. Als Bestandshalter er-
wirbt Defama etablierte Fachmarkt- und Ein-
kaufszentren ohne grofReren Leerstand in mit-
telgrolen Stadten. Angebote gibt es offenbar
genug. Im Jahr 2016 unterzeichnete Matthias
Schrade, Vorstand und GroRaktionar, Kauf-
vertrage fiir weitere acht Objekte. Insgesamt
belief sich die Investitionssumme bei jahrli-
chen Mietennahmen von € 3 Mio. auf € 26
Mio. Als Beispiel nannte er in der HV am
23.06.2017 in Berlin den Erwerb des Ein-
kaufszentrums Radeberg. Es handelt sich um
das einzige Einkaufszentrum der Stadt und ist
mit einer Quote von 97 % fast vollstandig ver-
mietet. Dennoch konnte die Immobilie bei
Mieteinnahmen von € 780000 und einem
Kaufpreis von € 5.5 Mio. zum giinstigen Fak-
tor von 7 erworben werden.

FFO auf € 0.54 (0.24) je Aktie

mehr als verdoppelt

Ausgehend von dem niedrigen Vorjahreswert,
in dem viele Objekte nur zeitanteilig erhalten
waren, erhohten sich die Nettomieten auf
€ 3.4 (1) Mio. Das EBIT stieg auf € 1.7 (0.5)
Mio. und das Jahresergebnis auf € 889000
(295000) bzw. € 0.30 (0.13) je Aktie. Das
Ziel einer zweistelligen Rendite auf das
durchschnittliche Eigenkapital wurde mit

12.6 % erreicht. Die Funds from Operation
(FFO) konnten auf € 0.54 (0.24) je Aktie noch
starker als erwartet gesteigert werden. Das
Eigenkapital hat sich einschlieRlich zweier
Kapitalerhhungen, durch die brutto € 5.26
Mio. vereinnahmt wurden, auf € 10.6 (4.7)
Mio. mehr als verdoppelt. Parallel erhthten
sich die Bankverbindlichkeiten auf € 20.8
(12.2) Mio. Die EK-Quote liegt bei einer auf
€ 33.2 (18.1) Mio. stark ausgeweiteten Bi-
lanzsumme mit 31.9 (26) % dennoch auf
einem soliden Niveau. Der NAV je Aktie er-
hohte sich kréftig auf € 5.10 (3.26).

20 Objekte mit vermietbarer Flache

von 80000 gm im Bestand

Im laufenden Jahr gab es weitere Transaktio-
nen. Ein groBBeres Ereignis war im April 2017
der Erwerb des Westerwald-Portfolios mit ins-
gesamt drei Fachmarkten in Gebhardshain,
Hohn und Puderbach. Zwei der Markte sind
komplett vermietet und in einem gibt es nur
einen kleinen Leerstand. Zudem sind alle drei
als jeweils einziges Fachmarktzentrum im
Ort bestens positioniert. Der Kaufpreis lag
bei Mieteinnahmen von € 680000 bei € 6.2
Mio. Mitte Juli folgte die bisher groBte Trans-
aktion: Der Erwerb von zwei Nahversor-
gungszentren mit Wohnanteil in Sangershau-
sen und Harzgerode mit jahrlichen Mietertrd-
gen von € 420000 fiir € 3.75 Mio. Mit Ab-
schluss dieser Kdufe befinden sich nun insge-
samt 20 Objekte mit einer vermietbaren Fla-
che von 80000 gm im Bestand, die annuali-
siert eine Nettokaltmiete von € 5.8 Mio. er-
bringen. Die Vermietungsquote liegt bei
97 %.

NAV je Aktie steigt auf € 5.20
Im Q1 2017 setzte sich der positive Trend fort.

Die Dividende verdoppelt, das Ergebnis soll
sich nahezu vervierfachen und - in der Aktie
ist sogar noch mehr drin.

Bei Erlésen von € 1.1 (0.7) Mio. lag das Pe-
riodenergebnis bei € 236000 (192000). In
diesen Zahlen sind die beiden jiingsten Trans-
aktionen noch nicht enthalten. Deutlich stei-
gende Gewinne sind damit im weiteren Jah-
resverlauf praktisch programmiert. Der NAV
der Aktie erhohte sich bis Ende Marz auf
€ 5.20. Weitere Zukdufe sind geplant. Es gibt
laut Schrade eine ganze Reihe von Objekten,
bei denen es kurzfristig zum Abschluss kom-
men konnte. Ein konkretes Jahresziel wollte
der Vorstand nicht nennen.

Dividende auf € 0.20 (0.10) verdoppelt

Die Aktie hat sich analog zur positiven Ge-
schaftsentwicklung seit dem Listing in etwa
verdoppelt. Dazu trug sicher die aktiondrs-
freundliche Dividendenpolitik bei. Die HV
in Berlin beschloss eine Verdoppelung der Di-
vidende auf € 0.20 (0.10), und mit Blick auf
die anhaltend positive Geschéftsentwicklung
sind weitere Erh6hungen so gut wie gesichert.
Die Prognose fiir 2017 klingt jedenfalls sehr
optimistisch. Der Jahrestiberschuss soll auf
mindestens € 1.3 Mio. ausgebaut, der FFO
nach den jiingsten Zukdufen auf mindestens
€ 0.88 je Aktie erhoht und der NAV weiter
gesteigert werden. Matthias Wahler
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3.547 Mio. Inhaberaktien, AK € 3.547 Mio.
Bérsenwert: € 31.9 Mio.

Aktiondre: MSC Invest GmbH (CEO M. Schrade)
43.1 %, WFO Verm.-verw. 10.4 %, Geminus
GmbH 6.2 %, AR 2 %, Streubesitz 38.3 %

Kennzahlen 2016 2015
Nettomieten 3.4 Mio. 1 Mio.
EBIT 1.7 Mio. 0.5 Mio.
Jahresergebnis 889000 295000
Ergebnis je Aktie* 025 0.08
EK-Quote 31.9 % 26 %

*auf Basis von 3.547 Mio. Aktien
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Mittlerweile wird die Aktie weit iiber
dem NAV gehandelt, der sich Ende Q1 auf
€ 5.20 belief.

FAZIT: Die Deutsche Fachmarkt AG hat 2016
alle Ziele erreicht. Das Portfolio wuchs auf fast
€ 50 Mio., und der Jahresiiberschuss konnte
ebenso wie die Funds from Operations (FFO)
mehr als verdoppelt werden. Die Aktiondre wer-
den mit einer kraftigen Dividendenerhéhung
auf € 0.20 (0.10) am Erfolg beteiligt. Der posi-
tive Trend setzt sich auch im laufenden Jahr fort.
Die erfolgreiche Geschaftsentwicklung spiegelt
sich im Kursverlauf deutlich wider. Angesichts
der Planung, die 2017 einen FFO von mindes-
tens € 0.88 je Aktie vorsieht, erscheint uns der
starke Kursaufschwung durchaus nachvollzieh-
bar. Selbst die Dividendenrendite von 2.2 %
kann sich sehen lassen. Hier ist noch mehr drin,
die Story geht weiter. MW
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