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Gutes Ergebnis im Auftaktquartal mit einem Plus von 16% 
im FFO – Guidance vom Management erneut ausdrücklich 
bestätigt – Größter Zukauf der Firmengeschichte verzeichnet 

Das Unternehmen hat am gestrigen Tage den Bericht für das 

Auftaktquartal 2020 veröffentlicht und konnte mit den Zahlen und den 

Entwicklungen trotz der aktuellen ökonomischen Turbulenzen 

überzeugen. Der Umsatz erreichte nach den ersten drei Monaten  einen 

Wert von über 3,1 Mio. Euro und legte im Vergleich zur Vorjahresperiode 

um über 15% zu. Hierin enthalten waren die Mieterträge von 37 Objekten 

(1Q 2019: 30 Objekte), jedoch sollte auch beachtet werden, dass 

aufgrund der Umbauarbeiten in Radeberg ein deutlich niedrigerer 

Ergebnisbeitrag aus diesem Objekt erzielt wurde als im Vorjahr. Der 

Personalaufwand sowie die sonstigen betrieblichen Aufwendungen und 

die Abschreibungen verbuchten einen leichten Anstieg, was alles in allem 

zu einem operativen Ergebnis von nahezu 1,3 Mio. Euro führte, ein Plus 

von nahezu 18%. Der Finanzaufwand hat sich im Einklang mit dem 

Portfolioausbau ebenfalls erhöht und führte zu einem Finanzergebnis von 

-481 Tsd. Euro (1Q 2019: -385 Tsd. Euro). Das Vorsteuerergebnis lag bei 

784 Tsd. Euro (+14%) während der Nettogewinn auf über 593 Tsd. Euro 

anstieg (+11%). Auch die cash-getriebenen Funds from Operations 

konnten um 16% auf über 1,3 Mio. Euro erhöht werden, bereinigt um 

den Effekt von Radeberg wäre das Wachstum sogar bei 29% gelegen. Der 

FFO je Aktie konnte trotz einer im September 2019 erfolgten 

Kapitalerhöhung von 29 Cent auf 30 Cent je Aktie gesteigert werden. 

Auch auf der Ankaufsseite war das Unternehmen im ersten Quartal 

bereits sehr erfolgreich unterwegs. Am 2. März konnte der größte Zukauf 

der Firmengeschichte vermeldet werden und somit bereits früh im Jahr 

für weiteres deutliches Wachstum gesorgt werden. Der Übergang 

erfolgte hier Mitte April, wodurch im laufenden Jahr noch rund 850 Tsd. 

Euro an Mieteinnahmen zum Ergebnis beitragen sollten.  

Das Unternehmen hält auch weiterhin an der Guidance eines Anstieg des 

FFO auf 5,7 Mio. Euro bzw. 1,30 Euro je Aktie fest und plant weiterhin 

einen Nettogewinn (ohne möglichen Verkauf in Radeberg) von rund 2,5 

Mio. Euro. Wir sind der Auffassung, dass dies auch realistisch ist, vor 

allem wenn man den früher als geplanten Nutzen-/Lastenübergang des 

neuen Objektes in Zeitz berücksichtigt, welcher die Belastungen durch 

Corona kompensieren sollte, falls diese überhaupt anfallen. Der der-

zeitige Stand ist durchaus positiv. Für den Monat April hat das Unter-

nehmen über 80% aller Mieten erhalten und der restliche Teil der Mieten 

sind gestundet und erstmal nicht ergebniswirksam und es wird erwartet, 

dass ein Großteil dieser beglichen werden, da diese bonitätsstarke non-

food Filialisten betreffen. Mittlerweile sind wieder nahezu alle Geschäfte 

geöffnet und die meisten Mai-Mieten sind bereits gezahlt worden. Auch 

hinsichtlich neuer Akquisitionen hat das Management bisher keine 

Probleme auf der Finanzierungsseite feststellen können. Aufgrund dessen 

und der komfortable Liquidität von derzeit rund 5 Mio. Euro könnten wir 

uns auch baldige weitere Zukäufe trotz der Corona Pandemie vorstellen. 

Wir sind weiterhin vom Unternehmen überzeugt und behalten unseren 

sehr positiven Ausblick aufrecht. Wir bestätigen unser Kursziel von 

20,00 Euro und bekräftigen unser Buy Rating für die Aktie. 
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Geschäftsbericht bestätigt vorläufiges Ergebnis für 2019 

 
Bereits am 22. April hat das Unternehmen den Geschäftsbericht für 2019 veröffentlicht und 

darin das vorläufige Ergebnis bestätigt, über welches wir mit unserem jüngsten Update vom 

25. Februar berichtet hatten.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
Quelle: Unternehmenspräsentation 

 

Die Zahlen des zurückliegenden Geschäftsjahrs waren sehr erfreulich und lagen über 

unserer Erwartung. Der Umsatz des Unternehmens lag bei 11,2 Mio. Euro und somit 

deutlich über dem Vorjahreswert von 9,1 Mio. Euro. Das Wachstum wurde vor allem durch 

einen erneuten deutlichen Ausbau des Portfolios getrieben. Der Nettogewinn konnte von 

1,7 Mio. Euro in 2018 auf nunmehr nahezu 2,1 Mio. Euro um 22% gesteigert werden. Der 

FFO konnte sogar um 26% erhöht werden und ist von 3,6 Mio. Euro auf über 4,6 Mio. Euro 

gestiegen. Unsere Schätzung lag bei lediglich 1,9 Mio. Euro bzw. 4,3 Mio. Euro. Auch auf 

einer Ergebnisbetrachtung auf je Aktie Basis konnte trotz einer Kapitalerhöhung im 

vergangenen Geschäftsjahr eine Steigerung von 46 Cent auf 51 Cent im Nettoergebnis und 

ein Anstieg von 1,01 Euro auf 1,14 Euro im FFO erzielt werden. Hinsichtlich der Dividende 

will das Management trotz Corona prinzipiel weiterhin am ursprünglichen Vorschlag von 45 

Cent je Aktie festhalten. Hiervon sollen 20 Cent vorab als Abschlagsdividende am 18. Juni 

ausgezahlt werden und der restliche Anteil soll im Herbst bei der verschobenen 

Hauptversammlung beschlossen werden, soweit sich keine weiteren Negativerkenntnisse 

ergeben. 

  



 

 

4 

7 | Mai | 2020 

DEFAMA Deutsche Fachmarkt AG 

4 | SRC Equity Research 

Portfoliowachstum auch in 2019 auf sehr hohem Niveau - 
Größter Ankauf der Firmengeschichte bereits früh in 2020 
 

Das Portfolio der Gesellschaft ist in 2019 und bereits in 2020 weiter deutlich gewachsen. In 

2019 wurden 7 Objekte zu lukrativen Konditionen angekauft und somit der Marktwert des 

Portfolios von 108 Mio. Euro auf 137 Mio. Euro ausgebaut. Beispiele hierfür sind das 

Fachmarktzentrum in Dinslaken und das Nahversorgungszentrum Rendsburg, welche beide 

eine Rendite im zweistelligen Bereich erwirtschaften. Im März 2020 konnte das 

Unternehmen den bis heute größten Zukauf der Firmengeschichte vermelden und somit dir 

Portfoliogröße nochmals deutlich auf über 145 Mio. Euro angehoben. Das Objekt in Zeitz in 

Sachsen-Anhalt hat bei einem Investitionsvolumen von rund 9 Mio. Euro und einer 

Jahresnettomiete von nahezu 1,3 Mio. Euro eine sehr lukrative Rendite von über 14%. Die 

vermietbare Fläche von mehr als 20.000 qm ist vollständig an mehrere namhafte Mieter 

vermietet.  

 

 

 

 

 

 

 

 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Quelle: Unternehmenspräsentation 

 
 
Das Portfolio umfasst nunmehr 38 Standorte mit einer annualisierten Nettokaltmiete von 

13,2 Mio. Euro. Hiervon stammen 80% von bonitätsstarken Filialisten und keiner der top 

Mietverträgen macht mehr als 10% aus und die Top 5 machen insgesamt weniger als 20% 

der Gesamterträge aus. Die vermietbare Fläche ist auf nahezu 170 Tsd. qm angestiegen und 

hiervon sond 96,5% mit einer durchschnittlichen Restlaufzeit von 4,3 Jahren vermietet.  
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- Der Spezialist für Finanz- und Immobilienaktien - 

SRC - Scharff Research und Consulting GmbH 

Klingerstr. 23 

D-60313 Frankfurt am Main 

Germany 

Telefon:  +49 (0)69/ 400 313-80 

Mail: scharff@src-research.de 

Internet: www.src-research.de 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Wichtige Hinweise: 
Der in dieser Studie genannte Kurs der DEFAMA Deutsche Fachmarkt AG entspricht 
demSchlusskurs vom 6. Mai 2020. Die DEFAMA hat SRC Research mit der Research-
Betreuung des Unternehmens beauftragt. 

Disclaimer © 2020 Herausgeber: SRC-Scharff Research und Consulting GmbH (Kurzname: SRC Research), 

Klingerstr. 23, D-60313 Frankfurt am Main. Alle Rechte vorbehalten.  

Obwohl die in dieser Veröffentlichung der SRC-Scharff Research und Consulting GmbH enthaltenen Infor-

mationen aus sorgfältig ausgesuchten Quellen stammen, die wir für zuverlässig und vertrauenswürdig halten, 

können wir nicht für die Genauigkeit, Richtigkeit und Vollständigkeit der Informationen garantieren. Jede in 

dieser Veröffentlichung geäußerte Meinung gibt das gegenwärtige Werturteil des Autors wieder und entspricht 

nicht notwendigerweise der Meinung der SRC-Scharff Research und Consulting GmbH und/oder eines Stell-

vertreters oder Mitarbeiters. Die in dem Bericht wiedergegebenen Meinungen und Einschätzungen können ohne 

Ankündigung geändert werden. In dem vom Gesetz erlaubten Umfang übernehmen weder der Autor noch die 

SRC-Scharff Research und Consulting GmbH irgendeine Haftung für die Verwendung dieses Dokuments oder 

seines Inhalts. Der Bericht dient nur zu Informationszwecken und stellt kein Angebot oder eine Aufforderung, 

einen Rat oder eine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf der genannten Wertpapiere dar und ist auch nicht als 

solches auszulegen. Privatkunden sollten sich beraten lassen und sich darüber bewusst sein, dass die Preise und 

Erträge von Wertpapieren ebenso fallen wie steigen können und dass in Bezug auf die zukünftige Entwicklung 

der genannten Wertpapiere keine Zusicherungen oder Garantien gegeben werden können. Der Autor und die 

SRC-Scharff Research und Consulting GmbH und/oder Stellvertreter oder Mitarbeiter verpflichten sich auf 

freiwilliger Basis, keine Long- oder Short-Positionen der in diesem Bericht genannten Wertpapieren  zu halten 

und auch keine Optionen oder andere optionsähnliche Instrumente (derivative Instrumente) zu halten, die als 

Basis die in dieser Studie besprochenen Aktien zum Gegenstand haben. 

Nachdruck, Weiterverbreitung sowie Veröffentlichung dieses Berichts und seines Inhalts im Ganzen oder in 

Teilen ist nur mit vorheriger schriftlicher Zustimmung der Geschäftsführung der SRC-Scharff Research und 

Consulting GmbH gestattet. Mit der Annahme dieses Dokuments erklären Sie sich damit einverstanden, an die 

vorstehenden Bestimmungen gebunden zu sein und unsere Allgemeinen Geschäftsbedingungen (AGB), die 

jederzeit im Internet auf unserer Homepage www.src-research.de abrufbar sind, gelesen, verstanden und 

akzeptiert zu haben. 

http://www.src-research.de/

