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IMMOBILIEN AN BORSE UND KAPITALMARKT

TENDENZ

Ende September hat der Dax eine Talfahrt eingeleitet und dabei zeit-
weise den Seitwdrtskorridor zwischen 15000 und 16000 Punkten
verlassen. Allerdings konnte er sich noch am gleichen Tag mit einem
Intraday Reversal wieder zurlickkdmpfen. Folgerichtig begann am
folgenden Tag auch eine Aufwartswelle, die den Dax wieder in die
Mitte des Kanals zurlickfihrte. Fir Rlckenwind hatten zuletzt die
Einkaufsmanagerindizes gesorgt. Sowohl in den USA, Deutschland,
Italien, Frankreich als auch der Gbrigen Eurozone fielen diese in allen
Sektoren besser aus als zuvor prognostiziert wurde.

Bei den einzelnen Immobilienaktien in der Dax-Familie fiel das Bild
mal wieder sehr heterogen aus. Wahrend mit acht Werten die Mehr-
heit gemachlich zwischen 0,4 und 4,9 Prozent auf Monatssicht im
Plus notiert, fallt das Minus bei den anderen finf zum Teil dra-
matisch aus. So verliert die Aktie von Instone auf Monatssicht 13,2
Prozent. Doch den ,Vogel abgeschossen” hat die Adler Group - mal

wieder. Mit 36,4 Prozent fallt das Minus nochmals doppelt so hoch
aus wie vor einem Monat, dabei hat sich die Aktie von den Tiefst-
standen schon wieder spiirbar erholt. Der Shortseller Fraser Perring,
beriihmt geworden durch die Causa Wirecard, wirft der Adler Group
nicht weniger als Betrug und Tduschung der Geldgeber vor, was das
Unternehmen aber vehement bestreitet. Positiv im Fokus stand hin-
gegen die Aareal Bank. Zuletzt notierte sie auf Monatssicht gut 20
Prozent im Plus. Zuvor hatte der Finanzierer ,ergbnisoffene Gespra-
che" mit einer Gruppe von Finanzinvestoren Gber eine Mehrheits-
tibernahme bestatigt. Die Investoren haben demnach einen indika-
tiven Ubernahmepreis von 29 Euro in den Raum gestellt. Die Aktie
schoss zundchst sogar bis auf 30 Euro in die Hohe. Doch zuletzt bro-
ckelte der Kurs wieder bis auf 27,16 Euro (Stand 20. Oktober 2021)
ab. Medienberichten zufolge soll der erste Finanzinvestor schon wie-
der aus der Bietergruppe ausgestiegen sein. Kippt der Ubernahme-
versuch, diirfte es zligig wieder in Richtung 24 Euro gehen. ce
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KAUFEN, HALTEN, VERKAUFEN

Nord-LB und Warburg heben Aareal-Kursziel an

Die Analysten der Nord-LB haben das Kursziel fiir die Aareal Bank
aufgrund laufender Gesprdche mit Finanzinvestoren Uber eine
potenzielle Ubernahme von 22 auf 27 Euro angehoben. Die Einstu-
fung wurde auf ,Halten" belassen. Das Interesse der Investoren an
dem Immobilienfinanzierer wertet die Nord-LB als ein gutes Zei-
chen fir die Aareal-Aktiondre, zumal die Aktie seit Beginn der Pan-
demie ziemlich niedrig bewertet sei. Der Ausgang bleibe zwar offen,
dennoch sollten alleine die Sondierungen bereits forderlich fir den
Kurs sein. Auch Warburg Research hat die potenzielle Offerte zum
Anlass genommen, um den Fair Value fir die Wiesbadener von
28,00 auf 32,30 Euro anzuheben. Das Interesse untermauere das
bisherige Urteil von Warburg, wonach die Aareal unterbewertet sei.
Zudem sollte die voranschreitende Konjunkturerholung mit wieder
zahlungskraftigen Kunden das Kreditrisiko der Bank reduzieren.

SMC-Research lobt Noratis

SMC-Research hat das Kursziel fliir den Wohnbestandshalter
Noratis anlésslich ,sehr guter Zahlen" zum ersten Halbjahr, die
unter anderem eine Vervierfachung des Uberschusses beinhalten,

von 30,60 auf 30,80 Euro angehoben. Die Einstufung ,Buy” wurde
dabei bestdtigt. Auch wenn der Vergleich mit dem Vorjahr auf-
grund der seinerzeit beschlossenen Verkaufspause die Dynamik
etwas Uberzeichne, stellten die erreichten Werte auch die friiheren
Vorjahre (bezogen jeweils auf das erste Halbjahr) allesamt deutlich
in den Schatten. Das leicht erhdhte neue Kursziel signalisiere wei-
terhin ein sehr hohes Kurspotenzial fiir die Aktie, die trotz der star-
ken Zahlen, der vielversprechenden Wachstumsmaglichkeiten und
des mit der Gewinnung des strategischen Anleiheinvestors nun
auch fremdkapitalseitig groBzugigen Finanzierungsspielraums so-
gar unter dem aktuellen NAV notiere.

Deutsche Euroshop: nachlassender Gegenwind?

Warburg Research hat das Kursziel fur den Shoppingcenter-Betrei-
ber Deutsche Euroshop von 18,40 auf 22,90 Euro angehoben und
die Einstufung auf ,Buy” belassen. Der Gegenwind im operativen
Geschéft lasse allmahlich nach und damit hellten sich zugleich die
Perspektiven auf. Zwar rechnen die Analysten mit leicht sinkenden
Mieteinnahmen in den kommenden beiden Jahren, damit sei die
Situation aber weniger ernst als zunédchst gedacht.
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Die Kursentwicklung der deutschen Immobilienaktien

Kurse Kurse Kurse
Markt- in Euro 23.9.2021 15.10.2021 "
Titel kapitalisierung . V.era"demng
in Millionen Euro Hoch | Tief i Euro in Euro in Prozent
(52 Wochen)
AAA. AG Allgemeine Anlagenverwaltung 36,52 1,96 1,62 1,85 1,85 0,00
Accentro Real Estate AG 233,55 9,50 6,60 7,20 6,90 -4.17
Adler Real Estate AG 614,70 14,02 8,18 1,32 8,65 - 23,59
Adler Group SA 515,97 29,72 10,00 17,40 11,70 -32,76
Agrob Immobilien AG 121,54 35,20 28,40 31,60 41,00 29,75
Alstria Office REIT-AG 2894,47 18,84 10,48 16,41 16,28 -079
Aroundtown S.A. 9 255,26 7,16 3,86 6,16 6,02 =2,2],
Bastfaserkontor AG 84,37 9 500,00 6 500,00 8 900,00 8 900,00 0,00
BBI Biirgerliches Brauhaus Immobilien AG 138,32 28,00 24,00 26,60 26,80 0,75
CD Deutsche Eigenheim AG 1,47 5,00 0,60 1,39 1,10 - 20,86
Consus Commercial Property 455,76 7,52 2,75 5.27 2,70 - 48,77
CR Capital AG 129,23 40,60 22,20 34,40 32,40 - 5,81
DEFAMA AG 102,54 25,40 18,30 23,20 24,40 517
Demire Deutsche Mittelstand Real Estate AG 445,12 516 3,76 413 4,07 - 145
Deutsche Euroshop AG 1086,16 21,68 9,28 18,39 17,58 - 440
Deutsche Grundstiicksauktionen AG 35,52 27,20 13,20 22,20 22,60 1,80
Deutsche Industrie REIT AG 538,94 18,40 14,60 16,80 16,55 - 1,49
Deutsche Konsum REIT AG 455,27 16,55 12,50 12,95 14,20 9,65
Deutsche Real Estate AG 230,52 16,00 7,50 1,70 1,70 0,00
Deutsche Wohnen SE 19 057,31 53,08 38,03 52,88 52,96 0,15
DGH Deutsche Grundwert Holding AG 0,72 1,87 1,50 1,80 1,80 0,00
DIC Asset AG 1239,38 16,84 8,96 15,14 15,00 -092
Dinkelacker AG 453,00 1687,01 143892 1 510,00 1520,00 0,66
ERWE Immobilien AG 59,76 4,52 3,18 328 3,48 6,10
EYEMAXX Real Estate AG 26,24 6,93 2,62 3,51 3,25 -741
Fair Value REIT-AG 93,83 7,60 595 6,65 6,70 0,75
Franconofurt AG 57,00 1379,00 1050,00 1140,00 1350,00 18,42
GAG Immobilien AG 2 250,58 146,00 91,00 136,00 139,00 2,21
Gateway Real Estate AG 487,45 3,51 2,53 2,61 2,64 1,15
GxP German Properties AG 57,68 5,50 2,02 545 5,90 8,26
GIEAG Immobilien AG 92,40 27,00 16,00 22,00 21,20 - 3,64
Grand City Properties S. A. 3770,70 24,14 18,77 22,64 2194 -3,09
GWB Immobilien AG 0,18 0,10 0,00 0,02 0,01 - 50,00
Hamborner REIT AG 768,69 10,22 7,64 9,45 9,51 0,63
Hasen-Immobilien AG 109,44 248,00 220,00 228,00 238,00 439
Helma Eigenheimbau AG 244,40 69,40 34,80 66,60 61,00 -841
Immovaria Real Estate AG 10,89 6,50 3,50 3,80 4,00 526
Incity Immobilien AG 115,24 1,47 0,95 1,34 135 0,75
Instone Real Estate Group AG 1228,75 28,35 16,84 26,15 22,55 - 13,77
LEG Immobilien AG 9527,42 139,85 110,18 127,70 130,80 2,43
Noratis AG 99,25 22,10 15,40 20,60 20,50 - 0,49
OAB Osnabriicker Anlagen- und Beteiligungs-AG 1,14 2,80 1,25 1,75 1,55 -11,43
Palatium Real Estate AG 0,92 1,21 0,62 0,66 0,75 13,64
Patrizia Immobilien AG 207329 26,95 18,88 23,05 22,45 -2,60
Primag AG 4,77 1,40 0,78 1.1 117 541
Publity AG 272,76 36,80 14,62 18,48 19,32 4,55
RCM Beteiligungs AG 31,75 2,30 196 2,16 1,74 -19,44
RIM AG 3,88 2,50 1,40 1,60 1,74 8,75
Sedimayr Grund und Immobilien AG 2 335,05 3364,11 2 946,09 3 180,00 3 200,00 0,63
Stern Immobilien AG 40,57 32,00 18,00 26,00 28,40 923
TAG Immobilien AG 3866,10 29,38 23,00 26,58 26,39 -071
TLG Immobilien AG 2 877,68 32,60 14,45 26,00 25,65 -1,35
Traumhaus AG 80,76 23,57 12,38 16,40 15,70 - 427
TTL Beteiligungs- und Grundbesitz AG 68,64 3,36 1,76 2,70 2,44 -9,63
Verianos SE 12,06 123 0,78 0,97 1,02 5,15
VIB Vermégen AG 1 100,00 39,15 25,85 37,30 39,70 6,43
Vonovia SE 30 685,73 61,66 48,57 54,22 53,42 - 148
WCM Beteiligungs- & Grundbesitz-AG 601,93 5,66 2,70 4,85 4,40 -9,28
Westgrund AG 970,85 19,10 12,50 13,80 12,20 - 11,59

Quelle: Bankhaus Ellwanger & Geiger
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