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IMMOBILIEN AN BORSE UND KAPITALMARKT

TENDENZ

Die Indikatoren deuten eine immer dramatischere Entwicklung an.
Die Einkaufsmanagerindizes aller wichtigen Okonomien sind
tief im Kontraktionsbereich. Auftragseingangsindikatoren zeigen
prozentual zweistellige Riickgdnge, Arbeitslosenzahlen steigen.
Doch der Dax steigt und steigt, als hatte er von der Krise
noch nichts gehort. Allerdings gibt es auch vereinzelte Lichtblicke.
So lag die Arbeitslosenquote im Mai in den USA bei 13,3 Prozent.
Das klingt viel. Aber: Es ist eine Verbesserung gegentber dem
April mit 14,7 Prozent, obwohl eine Verschlechterung auf 19,7
Prozent beflirchtet worden war. Beispiel Einkaufsmanagerindex
der Eurozone: Der Gesamtindex notierte im Mai bei 31,9 Punkten
tief im Rezessionsmodus, doch es ist eine klare Verbesserung
nach 13,6 Punkten im Vormonat und zugleich auch eine deut-
lichere Aufhellung als erwartet wurde. Es durften diese kleinen
Strohhalme sein, die den Markt auf eine V-férmige Erholung
setzen lassen. Der Kapitalmarkt ist als notorisch optimistisch
bekannt.

Sollte die Konjunktur kein V" folgen lassen, diirfte die aktuelle
Rallye hinfallig sein. Auch an den Immobilienaktien ist die Hausse
in der Krise nicht vorbeigegangen. Alle 14 in den drei groBen
Indizes Dax, M-Dax und S-Dax notierten Immobilienaktien konn-
ten seit der letzten Ausgabe zulegen, zum Teil sehr deutlich.

Die Bandbreite der Kursgewinne ist dabei enorm. So konnte als
schwachste Aktie Ado Properties nur knapp 0,7 Prozent zulegen,
wahrend Corestate mehr als 22 Prozent in Richtung Norden
stirmte. Mit Vonovia und LEG Immobilien haben zwei Werte sogar
wieder neue Rekordhochs markiert. Die Aktie der Deutschen
Wohnen hat mit knapp flnf Prozent recht moderat zugelegt,
obwohl sie nun in die heiligen Hallen des Dax einmarschiert ist.
Allerdings ist dabei auch zu beachten, dass das Unternehmen am
8. Juni 2020 mehr als zwei Prozent Dividende ausgeschiittet hat.
Damit sind nun zwei Immobilienaktien unter den 30 wichtigsten
borsennotierten Unternehmen des Landes. ce
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Dax-Neuling iiberzeugt Hauck & Aufhduser

Hauck & Aufhduser hat die Aktie des Dax-Neuzugangs Deutsche
Wohnen von ,Hold" auf ,Buy" hochgestuft und zudem das Kursziel
von 36 auf 46 Euro angehoben. Die Privatbank wertete insbeson-
dere die aktuellen Zahlen zum Berliner Wohnimmobilienmarkt als
positiv: Die dort zu beobachtende Stabilisierung bei Immobilien-
kaufen sollte die Bewertung des stark auf Berlin fokussierten Kon-
zerns nach oben treiben und das operative Ergebnis entsprechend
positiv beeinflussen.

Goldman Sachs sinniert liber Homeoffice

Goldman Sachs hat das Kursziel fiir Aroundtown von 5,90 auf 5,20
Euro gesenkt, die Einstufung aber auf ,Buy" belassen. Die in der
Corona-Krise ausgeldste ,Revolution” durch mobiles Arbeiten be-
schleunige die bereits seit langerem sichtbaren strukturellen
Trends, die mit flexibleren Arbeitsformen sowie einem zunehmend
Uberalterten Birobestand einhergingen, so die Analysten der US-
Investmentbank. Aufgrund der voraussichtlich sinkenden Nachfra-
ge nach Biroraum wurden die Schatzungen fir das kiinftige Miet-
preiswachstum nach unten geschraubt, was Birospezialisten wie

Aroundtown naturgeméaf belastet. Immerhin verfiige der M-Dax-
Vertreter aber Uber einen relativ geringen Verschuldungsgrad.

Berenberg: TAG hat Corona-Folgen im Griff

Im Anschluss an mehrere Roadshows hat Berenberg das Kursziel
fur die TAG Immobilien AG von 23 auf 25 Euro angehoben und die
Einstufung auf ,Buy” belassen. Das Management des auf Wohn-
immobilien in Nord- und Ostdeutschland spezialisierten Bestands-
halters habe die Folgen der Corona-Krise im Griff und halte an
seiner bewahrten Finanzdisziplin fest, so die Einschatzung der
Analysten, die deshalb ihre Prognosen fiir das operative Ergebnis
(FFO) der Jahre 2020 bis 2022 erhéhten.

SRC: Kurszielanhebung und Kaufempfehlung fiir CA Immo
SRC Research hat das Kursziel fir CA Immo infolge eines guten
Auftaktquartals, das unter anderem von steigenden Mieteinnah-
men und einem hoheren FFO 1 geprdgt war, von 33 auf 35 Euro
erhoht. Die Analysten hoben zudem das Anlagevotum fir die Aktie
des Biroimmobilienspezialisten, der scheinbar relativ glimpflich
durch die Corona-Krise kommt, von ,Accumulate” auf ,Buy".
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Die Kursentwicklung der deutschen Immobilienaktien

) Kurse Kurse Kurse
Titel . kap.il\é?irslézrung — in Eluro — 15..05.2020 17-.06.2020 Vier:ag:ii;r;g
in Millionen Euro in Euro in Euro
(52 Wochen)
AAA. AG Allgemeine Anlagenverwaltung 36,32 2,70 1,70 2,10 1,84 - 1238
Accentro Real Estate AG 319,51 11,20 6,40 10,50 9,85 -6,19
Adler Real Estate AG 953,67 14,18 5,00 12,68 13,42 584
ADO Properties SA 118176 49,84 13,00 25,74 26,74 3,89
Agrob Immobilien AG 116,89 33,60 24,00 28,40 30,00 5,63
Alstria Office REIT-AG 2 468,55 19,1 9,70 12,24 13,90 13,56
Aroundtown S.A. 8633,79 8,88 2,88 4,58 5,62 22,71
Bastfaserkontor AG 50,51 9 800,00 5 300,00 5 450,00 6 100,00 11,93
BBI Biirgerliches Brauhaus Immobilien AG 140,40 27,80 20,40 25,00 27,00 8,00
CD Deutsche Eigenheim AG 1,21 0,70 0,12 0,30 0,23 -23,33
Consus Commercial Property 753,93 8,70 3,70 5,00 552 10,40
CR Capital Real Estate AG 131,86 48,20 15,90 21,10 35,10 66,35
DEFAMA AG 74,26 17,20 12,00 16,80 16,80 0,00
Demire Deutsche Mittelstand Real Estate AG 438,65 582 3,62 4,10 4,07 -0,73
Deutsche Euroshop AG 858,79 27,76 9,43 11,52 13,90 20,66
Deutsche Grundstiicksauktionen AG 18,56 19,00 7,85 10,80 11,60 7,41
Deutsche Industrie REIT AG 612,43 23,60 13,59 19,50 21,00 7,69
Deutsche Konsum REIT AG 535,33 19,25 12,60 16,65 16,75 0,60
Deutsche Real Estate AG 202,73 13,50 7,00 8,70 9,85 13,22
Deutsche Wohnen SE 14 485,75 43,41 27,66 37,89 40,27 6,28
DGH Deutsche Grundwert Holding AG 0,60 1,51 1,50 1,50 1,50 0,00
DIC Asset AG 964,67 17,44 6,69 1,24 12,20 8,54
Dinkelacker AG 480,00 1 844,06 1368,17 1 660,00 1600,00 - 3,61
ERWE Immobilien AG 58,96 4,90 2,94 3,20 3,56 11,25
EYEMAXX Real Estate AG 39,06 11,91 5,80 6,86 7,30 6,41
Fair Value REIT-AG 100,18 8,85 0,00 6,85 7,10 3,65
Franconofurt AG 53,50 1379,00 1 050,00 1140,00 1 070,00 - 6,14
GAG Immobilien AG 155587 106,00 67,00 93,00 93,00 0,00
Gateway Real Estate AG 580,66 444 2,00 3,52 3,42 -2.84
Godewind Immobilien AG 673,16 6,49 3,50 6,25 6,19 -096
GxP German Properties AG 31,33 418 2,06 2,36 2,96 25,42
GIEAG Immobilien AG 75,60 25,00 14,00 18,00 18,00 0,00
Grand City Properties S. A. 3751,28 24,00 13,82 19,51 22,34 14,51
GWB Immobilien AG 0,02 0,05 0,00 0,00 0,00 -
Hamborner REIT AG 691,87 10,70 7,10 7,86 8,68 10,43
Hasen-Immobilien AG 110,40 290,00 117,00 210,00 230,00 9,52
Helma Eigenheimbau AG 144,80 47,40 24,70 30,50 36,20 18,69
Immovaria Real Estate AG 381 6,80 3,70 5,70 5,00 -12,28
Incity Immobilien AG 86,00 1,21 093 0,96 1,00 417
Instone Real Estate Group AG 696,12 27,70 13,56 17,70 18,82 6,33
LEG Immobilien AG 8250,82 118,55 7512 108,16 119,56 10,54
Noratis AG 76,00 23,20 14,50 20,20 21,10 4,46
OAB Osnabriicker Anlagen- und Beteiligungs-AG 0,83 1,38 0,70 1,25 1,66 32,80
Palatium Real Estate AG 0,36 0,80 0,34 0,46 0,49 6,52
Patrizia Immobilien AG 2 165,64 25,54 15,94 19,26 23,45 21,75
Primag AG 4,26 1,30 0,71 0,99 0,99 0,00
Publity AG 522,04 40,70 26,55 33,75 35,10 4,00
RCM Beteiligungs AG 29,40 2,28 1,86 197 2,10 6,60
RIM AG 2,83 2,10 1,50 1,50 1,60 6,67
SedImayr Grund und Immobilien AG 2 555,20 3 700,00 2 520,00 3 140,00 3 480,00 10,83
Stern Immobilien AG 34,07 27,00 16,00 17,00 19,40 14,12
TAG Immobilien AG 3243,48 25,18 14,16 19,74 22,14 12,16
TLG Immobilien AG 2 086,81 31,55 10,76 1514 18,62 22,99
Traumhaus AG 59,48 17,00 10,40 11,10 12,90 16,22
TTL Beteiligungs- und Grundbesitz AG 62,80 4,60 2,18 2,76 2,98 797
Verianos Real Estate AG 12,63 1,72 097 117 M -513
VIB Vermdgen AG 763,96 33,25 16,52 24,70 27,70 12,15
Vonovia SE 29 651,52 54,48 36,71 47,34 54,68 15,50
WCM Beteiligungs- & Grundbesitz-AG 508,91 5,562 2,40 3,44 3,72 8,14
Westgrund AG 939,02 11,80 1,49 1,70 1,70 0,00

Quelle: Bankhaus Ellwanger & Geiger
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