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DEFAMA – Immobilien-Small-Cap weiter auf Kurs

Die auf Einzelhandelsobjekte fokussierte DEFAMA kann auf ein gutes erstes
Halbjahr blicken. Das geht aus dem heute veröffentlichten Bericht hervor.
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Von Januar bis Ende Juni gelang es DEFAMA, die Umsatzerlöse um ordentliche 20 % auf
13,16 (VJ 11,02) Mio. EUR zu erhöhen. Das Konzernergebnis kletterte um rund 63 % auf
2,95 (VJ 1,81) Mio. EUR. Was ist die Ursache für den überproportionalen Ergebnisanstieg?
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Wie DEFAMA-Chef Matthias Schrade im Halbjahresbericht ausführt, war der
Ergebnissprung vor allem dem Verkauf des Fachmarktzentrums in Büdelsdorf zu verdanken.
Aus dieser Transaktion entstand ein Gewinnbeitrag von 1,5 Mio. EUR.

Objektanzahl erhöht
Durch den Verkauf steuerte das Fachmarktzentrum Büdelsdorf nur vier Monate zu den
Mieterlösen bei, so dass die annualisierte Nettomiete mit 23,99 (VJ 24,00) Mio. EUR
marginal unter dem Vorjahreswert lag. Die vermietbare Fläche ging auf 273.526 (VJ
277.149) Quadratmeter zurück. Durch weitere Zukäufe in den vergangenen Wochen in
Berlin, Magdeburg sowie in Niedersachsen stieg die annualisierte Nettomiete jedoch wieder
auf mehr als 24 Mio. EUR. Die nun 68 Objekte kommen auf eine vermietbare Fläche von
über 280.000 Quadratmeter.

Die für Immobilienfirmen relevante Kennziffer Funds from Operations (FFO) wurde um
knapp 10 % auf 5,09 (VJ 4,64) Mio. EUR gesteigert. Der FFO pro  stellte sich
auf 1,06 (VJ 0,97) EUR. Den annualisierte FFO beziffert Schrade nach Abschluss der
Zukäufe und der geplanten Baumaßnahmen auf aktuell 11,6 Mio. EUR bzw. 2,42 EUR je
Aktie.

Mit 95,8 (VJ 95,9) % bewegte sich die Vermietungsquote zum Stichtag auf einem weiterhin
hohen Level. Die durchschnittliche Restlaufzeit der Mietverträge lag bei 4,6 (VJ 4,7) Jahren.
Erfreulich ist die Tatsache, dass die Mieterträge im weiteren Jahresverlauf durch
Indexmietanpassungen weiter zulegen werden.

Das höhere Zinsniveau ging auch an DEFAMA nicht ganz spurlos vorbei, wie der auf 2,89
(VJ 2,68) % gestiegene Durchschnittszinssatz zeigt. Die Zinsbindung stellte sich im Schnitt
auf 6,4 (VJ 6,3) Jahre und der Loan-to-Value wurde auf 58,2 (VJ 61,1) % verbessert. Beim
Net Asset Value (NAV) war ein Anstieg um ca. 4 % auf 118,54 (VJ 114,19) Mio. EUR zu
verzeichnen, was einem NAV pro DEFAMA-Aktie von 24,70 (VJ 23,79) EUR entspricht.

Weiter ist dem Halbjahresbericht zu entnehmen, dass sich die Nettoverschuldung mit
162,01 (VJ 161,82) Mio. EUR auf dem Vorjahresniveau bewegt, wohingegen die
Eigenkapitalquote auf 21,2 (VJ 19,7) % hochgefahren werden konnte.

Die Jahresprognose wurde angesichts der guten ersten sechs Monate bestätigt. Der
Jahresüberschuss soll auf 5,0 (VJ 4,15) Mio. EUR steigen bei einem FFO von 10,60 (VJ
9,68) Mio. EUR. Beim annualisierten FFO wird ein Wert von 12,0 Mio. EUR angestrebt. Der
nächsten Dividendenerhöhung dürfte nichts entgegenstehen.

Fazit: Bei DEFAMA läuft es rund - was anderes ist man von dem vorbildlich geführten
Immobilienunternehmen aber auch nicht gewohnt. Die DEFAMA-Aktie pendelt seit Wochen
in der Spanne zwischen 25 und 27 EUR. Konservative Anleger, die Wert auf eine stabile
Entwicklung und steigende Dividenden legen, sind hier gut aufgehoben.
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Jahr 2023 2024e* 2025e*

Umsatz in Mio. EUR 23,33 26,62 29,93

Ergebnis je Aktie in EUR 0,87 1,06 0,95

KGV 30 25 28

Dividende je Aktie in EUR 0,57 0,60 0,63

Dividendenrendite 2,15 % 2,26 % 2,38 %

*e = erwartet
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