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Scale research report – Update 

Bedeutender Produktionsanlauf im 2. HJ 

Die Deutsche Rohstoff (DRAG) erzielte im 1. HJ 2017 einen Konzernumsatz 
von 32,1 Mio. € und ein EBITDA von 23,5 Mio. €. Somit verringerten sich die 
Risiken der Konsensschätzungen für das Gesamtjahr erheblich, die für 
2017 von einem Umsatzwachstum von 600 % ausgehen. Der Umsatz dürfte 
in den kommenden Monaten durch 50 geplante Bohrungen in Cub Creek, 
Elster und Salt Creek weiter gestärkt werden. Die Investitionen DRAGs im 
Bereich Metall und Bergbau erholten sich im 1. HJ 2017 deutlich. Diese 
Entwicklung wurde durch einen starken Anstieg der Preise für Zink, Kupfer 
und eine Reihe seltener Erdrohstoffe untermauert. 

Erhebliche Bohraktivitäten in den USA geplant 
Die Unternehmensleitung rechnet mit einem starken Anstieg der Nettoproduktion 
im 2. HJ 2017, da die Bohraktivitäten in Salt Creek, Elster Oil & Gas und Cub 
Creek anlaufen. Mit einem Anteil von 79 % an der konzernweiten 
Nettogesamtsumme beherrschte Cub Creek die Förderung im 1. HJ. Die 
Produktion dürfte ab Mitte September von der Erschließung sieben weiterer 
Quellen an der Bohrstelle Haley profitieren, ebenso wie von 16 Bohrungen am 
Bohrplatz Litzenberger, die voraussichtlich ab Q1 2018 zur Förderung beitragen 
werden. Eine Bruttoinvestition in Höhe von 25 Mio. $ finanziert in Elster 20 
Horizontalbohrungen, die ab Q1 2018 die Förderung erhöhen dürften. Zuletzt 
stehen in Salt Creek 33 Bohrvorschläge aus, die derzeit ausgeführt werden – sechs 
davon dürften ab September 2017 zur Produktion beitragen. Wie in unserem 
einleitenden Bericht dargelegt, sind Erträge aus Bohrgeländen stark an den Ölpreis 
geknüpft. Der Break-even liegt bei etwa 35 $ pro Barrel. 

Bilanz weiterhin robust 
Die Liquidität im Konzern ist weiterhin solide. Barmittel und Barmitteläquivalente 
beliefen sich auf 47,1 Mio. €, was ein Plus von 11,4 Mio. € gegenüber dem 
Jahresende zu Dezember 2016 darstellt und Steuereinnahmen widerspiegelt. Die 
Nettoverschuldung inklusive liquide Langfristanlagen betrug zum Halbjahr 43,3 Mio. 
€, woraus sich auf Basis der vergangenen 12 Monate ein Hebelverhältnis 
(Nettoverschuldung/EBITDA) von 1,3 ergibt. 

 

 
 
 

Deutsche Rohstoff Öl und Gas     

Kurs* 19,41 € 
Marktkapitalisierung 98 Mio. € 

 
 

Aktienkurschart 

 
 

Angaben zur Aktie 
Code DR0 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 5,06 Mio. 

Nettoverschuldung zum 30. Juni 2017    43 Mio. € 

 

Beschreibung des Unternehmens  

Deutsche Rohstoff identifiziert und entwickelt Projekte 
zur Erschließung von Naturressourcen in Nordamerika, 
Australien und Europa und realisiert die Gewinne 
daraus. Aktuell konzentriert sich das Unternehmen auf 
die Entwicklung von Öl- und Gasprojekten in den USA. 

 

Bull 
 Erfolgsgeschichte in der Wertschöpfung. 
 Erwerbsmöglichkeiten auf dem US-Festland. 
 Technologie treibt höhere US-Erträge voran. 

Bear 
 Verschiedenartige US-Peergruppe. 
 Hoher operativer Leverage, falls Ölpreise fallen. 
 Diversifizierter Rohstoff-Fokus für ein kleines 

Unternehmen. 
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Bewertung: Günstig im Vergleich zur Peergroup 
Der zuletzt veröffentlichte, auf Grundlage eines Competent Person Report 
berechnete Kapitalwert mit 10 % Abschlag (CPR NPV10) für die nachgewiesene 
(1P-) Öl- und Gas-Assetbasis des Unternehmens beläuft sich auf 137,2 Mio. € 
(unter Verwendung eines Umrechnungskurses von 1,17 $/€). Unter der Annahme, 
dass die Bergbau-Anlagen zum Buchwert bewertet und die Nettoverschuldung und 
Steuerforderungen zum Dezember 2016 hinzuaddiert werden, entspricht dies einer 
SOTP-Bewertung von circa 123,1 Mio. € oder 24,30 € pro Aktie bzw. 39,20 € pro 
Aktie einschließlich der wahrscheinlichen (2P-) Reserven. In diesem Bericht 
aktualisieren wir unsere US-Vergleichsdaten für die Bewertung. DRAG schneidet 
im Vergleich weiterhin günstig ab.  
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Historische Finanzwerte und Konsensschätzungen  
Jahres- 
ende 

Einnahmen 
(Mio. €) 

EBITDA 
(Mio. €) 

Ertrag je 
Aktie 

(€) 

Dividende 
pro Aktie 

(€) 

CAPEX 
(Mio. €) 

Ertrag 
(%) 

12/15 1,9 4,9 (0,11) 0,55 (15,1) 2,8 
12/16 9,2 6,4 0,02 0,58 (38,8) 2,9 
12/17e 55,3 42,2 1,75 0,65 k. A. 3,3 
12/18e 109,0 96,1 7,72 0,65 k. A. 3,3 
Quelle: DRAG, Bloomberg-Konsensschätzung (6.10.17). Hinweis: Die Konsensschätzung 
gibt nicht die Unternehmensprognose wieder und wurde zuletzt vor der 
Zwischenberichterstattung aktualisiert. Die Zahlen für 2018 spiegeln die Ansicht eines 
einzigen Analysten wider. 

Edison Investment Research stellt  
gemäß Paragraph 36, Unterabsatz 3 der 
allgemeinen Geschäftsbedingungen der 
Deutschen Börse AG für den  
Freiverkehr an der Frankfurter 
Wertpapierbörse (Stand 1. März 2017) 
qualitative Research-Coverage über 
Unternehmen zur Verfügung, die im 
Scale-Segment der Deutschen Börse 
notiert sind. Jedes Jahr werden zwei bis 
drei Researchberichte veröffentlicht. 
Researchberichte beinhalten keine 
Finanzprognosen von Edison- 
Analysten.  
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