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DEFAMA auf Erfolgskurs

Voorstand Matthias Schrade im Gespréch

Die Aktie der DEFAMA, Deutsche Fachmarkt AG, feierte Mitte Juli 2016 ihr Borsen-Listing im Freiverkehr der Borse Miinchen.
Der 1. Kurs wurde damals mit 4.13 Euro festgestellt. Inzwischen hat sich die Aktie fantastisch entwickelt. Aktuelle Notiz: 12.90 Euro.
Der Borsenwert beliduft sich unterdessen auf rund 45 Mio. Euro. Das Schone: Der Borsenwert ist alles andere als iibertrieben.
Aufgrund des jiingsten Kursaufschwungs wire eine Konsolidierung jedoch gesund. Mittelfristig diirfte die Rally weitergehen.

ISIN DEOOOA13SUL5
Market-Cap 46 Mio. Euro
Umsatz 2016 3.4 Mio. Euro
Jahresergebnis 2016 0.9 Mio. Euro
Branche Immobilien
Aktienkurs 12.10 Euro

GroRaktionar und Vorstand Matthias Schrade
hat seine Gesellschaft in einer vielversprechen-
den Nische im Immobiliensektor positioniert. Im
Fokus stehen etablierte Fachmarkt- und Ein-
kaufszentren in kleinen und mittleren Stadten,
Uberwiegend in Nord- und Ostdeutschland.
Diese Objekte sind fur die meisten institutio-
nelle Investoren zu klein. Die Produkte bzw.
Objekte, die fur DEFAMA spannend sind,
werden kaum nachgefragt. Der mangelnde
Wettbewerb der Kaufer sorgt bei DEFAMA
fur gute Einkaufpreise bei meist zweistelligen
Renditen der Nettokaltmiete. Dem gegeniiber
steht eine ginstige Finanzierung der Objek-
te mit ca. 2.5 %. Die ObjektgroRe liegt meist
zwischen 1 und 6 Mio. Euro. Das Portfolio
umfasst aktuell 21 Objekte mit einer annua-
lisierten Nettokaltmiete von 6.2 Mio. Euro.
Die Vermietungsquote liegt bei 97 %. Wie
uns Schrade im Hintergrundgesprach mitteilt,
kénnten bis Jahresende noch 1 bis 2 Transak-
tionen vollzogen werden. Die Restlaufzeit der
durchschnittlichen Dauer der Mietvertrage liegt
bei 3.8 Jahre. Das ist relativ kurzfristig und na-
tarlich ein gewisses Risiko fur DEFAMA. ,Das
ist durchaus unser groRtes Risiko, sollte es
uns nicht gelingen, dass der laufende Mieter
verlangert oder wir keinen Nachmieter fiir das
Objekt finden®, sagt Schrade. Um dieses Risiko
zu verringern, pruft Schrade schon beim Kauf
die Optionen fur einen Nachmieter. Sollte sich
beispielsweise der Penny-Markt mal aus einer
Stadt zurtickziehen macht es die Konzentration
auf typische Nahversorgungszentren und die
Fokussierung auf kleinere und mittlere Stadte
maoglich, dass ein anderer Mieter aus der Bran-
che das Objekt Ubernimmt. ,Kernfrage ist, ob
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der Standort funktioniert. Funktioniert dieser,
sind auch Diskussionen um Mietnachlasse
kaum ein Thema bei Vertragsverlangerungen.”

Fur das Jahr 2017 rechnet Schrade mit ei-
nem Nettogewinn nach HGB von mindes-
tens 1.4 Mio. Euro oder einem Gewinn je Ak-
tie von 40 Cent sowie einem FFO von Uber
2.6 Mio. Euro. Gut mdéglich, dass DEFAMA
diese Prognose leicht Ubertrifft. Als Dividende
erwarten wir eine Ausschittung zwischen 30
und 35 Cent je Aktie. Annualisiert liegt der FFO
aktuell bereits bei 3.1 Mio. Euro oder 87 Cent je
Aktie. Das ist ein guter Indikator fur die Progno-
se des Jahres 2018. Der Nettogewinn kénnte
sich im nachsten Jahr auf 1.8 bis 2 Mio. Euro.

Mit den aktuell vorhandenen Mitteln kann Schra-
de durchaus noch 1 bis 2 gréfRere Transaktio-
nen durchfahren und damit den FFO auf tber
1 Euro je Aktie hieven. Eine Kapitalerhdhung ist
derzeit nicht geplant. ,Wir haben keinen Druck,
eine Kapitalerhéhung zu machen. Zudem ma-
chen wir keine Kapitalerhéhung auf Vorrat.
Wenn wir unser Kapital erhéhen, dann nur in
Verbindung mit entsprechenden Transaktio-
nen.“ Frihestens im 1. Halbjahr 2018 durfte es
soweit sein. Schrade hat sich zum Ziel gesetzt,
langfristig einen Bestandshalter von kleinen
Fachmarktzentren in Deutschland aufzubauen.
Pro Jahr soll der Bestand um 5 bis 8 Objekte
erweitert werden. ,Wir blicken auf ein groRRes
Angebot an Objekten im Markt. Unser Ziel-
markt ist etwa 5 000 bis 10 000 Objekte groR.
Gut 100 Objekte schauen wir uns jedes Jahr
an. Ich mache mir keinerlei Sorgen, dass es
uns an Angeboten mangelt.” Gekauft wird meist
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von geschlossenen Fonds, die aufgeldst wer-
den, privaten Verkaufern zum Beispiel aus Erb-
situationen oder auch aus Insolvenzen.

An der Gesellschaft halt Schrade uber die
MSC Invest GmbH einen Anteil von rund 43 %.
DEFAMA ist prinzipiell ideal darauf ausgerich-
tet, ein gréReres Portfolio aufzubauen, um das
Unternehmen mittelfristig an einen Player wie
zum Beispiel die Deutsche Konsum REIT AG
als Paket zu verkaufen. Fur die Deutsche
Konsum REIT AG sind namlich die DEFAMA-
Objekte im Einzelnen zu klein. Im Paket kénn-
te es aber spannend sein. Laut Schrade ist
es das aber nicht das strategische Ziel von
DEFAMA sich spater meistbietend zu verkaufen.
,Wir wollen strukturiert und gesund wachsen
und nach Mdglichkeit eigenstandig bleiben. Ich
will aber nicht ausschlieRen, dass friiher oder
spater ein gréfRerer Immobilienkonzern auf uns
aufmerksam wird.” Schrade selbst plant, dem-
nachst einen Teil von bis zu 10 % seiner Aktien
zu verkaufen. Weitere Verkaufe plant er nicht.
Der Verkauf erfolgt aus Griinden der eigenen
Vermogensdiversifizierung, was angesichts
der rasanten Entwicklung der Gesellschaft
verstandlich ist. Ein weiterer GroRaktionar mit
einem Anteil von mehr als 10 % ist ABCON
Vermdgensverwaltung, die dem umtriebi-
gen CEO des TecDAX-Konzerns Cancom
Klaus Weinmann zuzuordnen ist.

Wir halten DEFAMA fur ein spannendes Inves-
tment. Leider haben wir die Entwicklung der
Aktie etwas verschlafen. Bei Ricksetzern in
dem Bereich zwischen 11 und 12 Euro raten
wir mittelfristig zum Kauf.



