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Pressemitteilung

Neu: Dr. ZitelmannPB-Immobilienaktien-Barometer

Analysten erwarten in den nachsten zwolf Monaten st  eigende Kurse

bel deutschen Immobilienaktien

Berlin, 11.6.2009 — Auf Sicht von zwolf Monaten zeigt der Trend bei deutschen
Immobilienaktien nach Einschatzung von 18 Analysten nach oben. 14 Analysten
(78%) gehen von steigenden Kursen aus. Ein Analyst rechnet sogar mit einem starken
Anstieg. Zu diesem Ergebnis gelangt das erste Dr. ZitelmannPB-Immobilienaktien-
Barometer, das kinftig quartalsweise die Stimmung unter Immobilienaktien-Analysten
messen wird. Auf Sicht von drei Monaten sind die Prognosen dagegen noch eher
verhalten: Hier rechnet die Halfte der befragten Analysten mit stagnierenden Kursen.
Sechs Analysten (33%) gehen von fallenden Aktienpreisen aus und nur drei Analysten
erwarten kurzfristig weitere Kursanstiege. Die Perspektiven von Wohnimmobilien-
Gesellschaften werden dabei zurzeit besser beurteilt als die von Unternehmen, die am

Gewerbeimmobilienmarkt aktiv sind.

Abb.1: Dr. ZitelmannPB-Immobilienaktien-Barometer: Kurse in den néachsten 12 Monaten
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Abb.2: Kursentwicklung deutscher Immobilienaktien n ach Einschatzung von Analysten
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Gewerbeimmobilienaktien: Kurzfristig gedampft, dana ch Erholung

Im Vergleich zum allgemeinen Immobilienaktienmarkt ist die Stimmung bei
Gewerbeimmobilienaktien gedampft. Kurzfristig gehen nur zwei Analysten von
steigenden Kursen aus, wahrend eine Mehrheit von neun Analysten (50%) mit
fallenden Kursen rechnet. Mittelfristig durfte sich die Stimmung jedoch auch bei
Gewerbeimmobilienaktien aufhellen: Zwolf Analysten (67%) rechnen auf Jahressicht
mit steigenden Kursen und nur jeweils drei Experten prognostizieren stagnierende

beziehungsweise fallende Kurse.

Kurz- und mittelfristig Kurspotenzial fur Wohnimmob ilienaktien

Nach Meinung der meisten Analysten werden Wohnimmobilienaktien auf Sicht von
drei Monaten deutlich besser abschneiden als der deutsche Immobilienaktienmarkt
insgesamt. Neun Analysten (53%) rechnen kurzfristig mit steigenden Kursen. Auf
Sicht von zwolf Monaten erwarten 14 der 17 Analysten, die fur das
Wohnimmobiliensegment eine Einschatzung abgegeben haben, anziehende bis stark

steigende Kurse.



Abb.3: Kursentwicklung deutscher Gewerbeimmobiliena ktien nach Einschatzung von Analysten
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Abb.4: Kursentwicklung deutscher Wohnimmobilienakti en nach Einschatzung von Analysten
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Statements von flinf der insgesamt 18 Analysten
Frank Neumann, Analyst beim Bankhaus Lampe

.Kurzfristiger  Treiber ist aktuell noch immer die Mobglichkeit der
Immobiliengesellschaften, sich zu finanzieren. Jeweils zu den Quartalszahlen sollte
vor allem bei Gewerbeimmobilienaktien der moégliche Abwertungsbedarf auf das

Immobilienportfolio kursbestimmend sein.”

Steffen Wollnik, Senior Equity Analyst bei der HSH Nordbank:

LJmmobilienaktien haben vor allem im letzten Jahr stark verloren. Der Markt hat hier

eindeutig Uberreagiert. Was nun noch auf den Immobilienaktienmarkt zukommt, ist
bereits eingepreist. Fur die kommenden 12 Monate rechnen wir daher mit steigenden

Kursen — sowohl bei Wohnen als auch bei Gewerbe.”

Ralf Gronemeyer, Head of Strateqy and Finance / Real Estate bei der Silvia Quandt
Research GmbH

,Bei deutschen Immobilienaktien sollten wir in den nachsten 12 Monaten starke

Kursanstiege sehen. Da nun in Deutschland die Bad Bank kommen wird, sollten sich
die Refinanzierungskonditionen deutlich verbessern. Davon sollten mittelfristig alle
Immobiliengesellschaften profitieren.”

Andre Remke, Head of Equity Research Real Estate bei UniCredit

.Die Kurse haben sich in den letzten drei Monaten bereits deutlich von ihren
Tiefstdnden erholt, was zum grof3en Teil auf eine erhodhte Risikobereitschaft der
Investoren am Gesamtmarkt zuriickzufthren ist. Mit dem hohen Leverage der meisten
Immobilien-AG's waren diese bei diesem Trend verstarkt dabei. Fir die kommenden
Monate erwarte ich weiterhin sehr volatile Kursentwicklungen im Allgemeinen und eine
differenzierte Entwicklung der einzelnen Werte. Bei Unternehmen mit einem extrem
hohen Leverage wird es noch langere Zeit in Anspruch nehmen, bis sich die
Aussichten fundamental verbessern. Insofern erwarte ich eine Art von Stress-Test in
den kommenden zwei bis drei Quartalen. Wichtiger als eine Praferenz fur eine
Nutzungsart einzugehen ist es, den Fokus auf das Geschaftsmodell, die Finanzierung

und die Bewertung zu legen.”

Peter-Thilo Hasler, Director Research bei der Viscardi AG:

.Bel Immobilienaktien misste sich nun ein Boden gebildet haben. Bestandshalter

liegen 60 bis 70 Prozent unter dem Net Asset Value. Daran lasst sich das langfristige
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Kurspotenzial von Immobilienaktien ablesen. Wenn das allgemeine Borsenumfeld im
zweiten Halbjahr stabil bleibt, werden die Kurse von deutschen Immobilienaktien um

10 bis 20 Prozent steigen.”

Methodik der Erhebung

Das Dr. ZitelmannPB-Immobilienaktien-Barometer ist der Stimmungsindikator flr den
deutschen Immobilienaktienmarkt. Bei den wichtigsten Analysten fur deutsche
Immobilienaktien fragt die Dr. ZitelmannPB.GmbH quartalsweise ab, wie sich der
Immobilienaktienmarkt in den kommenden drei bzw. zwolf Monaten entwickeln wird.
Dabei wird auch separat nach der Kursentwicklung von Gewerbe- und
Wohnimmobilienaktien gefragt. Fur die Beantwortung steht dem Analysten eine Skala
von +2 (stark steigend) bis -2 (stark fallend) zur Verfiigung. Das Barometer bildet den
Durchschnitt aller Analysteneinschatzungen ab. An der aktuellen Umfrage haben
Analysten aus folgenden Instituten teilgenommen: Bankhaus Lampe, Berenberg Bank,
Close Brother Seydler, DZ Bank, Equinet, HSBC Trinkaus, HSH Nordbank, JP
Morgan, Macquarie Research, Merrill Lynch, M.M. Warburg, Sal. Oppenheim, SES
Research, SRC Research, Silvia Quandt Research, UniCredit, Viscardi, WestLB.

Dr. zZitelmannPB. GmbH:

Die Dr. ZitelmannPB. GmbH ist das filhrende Beratungsunternehmen in Deutschland fir die
Positionierung und Kommunikation von Immobilien- und Fondsunternehmen. Sie berét nationale und
internationale Kunden in den Bereichen strategische Presse- und Offentlichkeitsarbeit,
Kapitalmarktkommunikation und Positionierung. Zu den weiteren Tatigkeitsfeldern zahlen die Erstellung
von Leistungsbilanzen und Geschéftsberichten, Studien und Researchdokumenten sowie Konzeption
und Texterstellung von Kundenzeitungen, Newslettern, Internetauftritten und Broschiiren. Die Dr.
ZitelmannPB. GmbH unterstitzt den Markteintritt von auslandischen Unternehmen in Deutschland und

vermittelt fir Immobilien- und Fondsunternehmen Kooperationen.
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