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Pressemitteilung 

 

 

Dr. ZitelmannPB-Immobilienaktien-Barometer 

Stimmung für Immobilienaktien gedämpft  

• Analysten erwarten nur noch leichte Kurssteigerunge n für 2010 

 

Berlin, 5. Januar 2010  – Die Stimmung von Analysten für deutsche Immobilienaktien 

ist für das Jahr 2010 gedämpft. Dies zeigen die Umfrageergebnisse des aktuellen Dr. 

ZitelmannPB-Immobilienaktien-Barometers, an dem sich 17 renommierte Analysten 

beteiligt haben. Der Wert des Stimmungsindikators ging bei der mittelfristigen 

Perspektive auf +0,9 zurück. Mitte September ergab die Umfrage noch einen Wert von 

+1,3. Bei der kurzfristigen Sicht liegt der Wert unverändert bei +0,5. 

 

Ein Indikatorwert von +2 würde ausdrücken, dass die Analysten für die kommenden 

drei (kurzfristige Sicht) bzw. zwölf (mittelfristige Sicht) Monate Kurssprünge von über 

15% erwarten. Ein Wert von -2 würde entsprechend Kursverluste von mehr als 15% 

anzeigen. 

 

Abb.1: Dr. ZitelmannPB-Immobilienaktien-Barometer a uf 12-Monats-Sicht 
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Für die nächsten drei Monate rechnen sieben Analysten mit Kursanstiegen von 5% bis 

15%. Ein Analyst prognostiziert Kurssprünge von mehr als 15%. Acht Experten sagen 

stagnierende Kurse voraus. Lediglich ein Analyst geht von Kursverlusten von bis zu 

15% aus. 

 

Für die nächsten zwölf Monate rechnen 13 Analysten mit steigenden Kursen bei 

Immobilienaktien. Davon prognostizieren vier Teilnehmer einen Anstieg der Kurse von 

mehr als 15%. Drei Analysten erwarten eine Stagnation und ein Befragter rechnet mit 

Kursverlusten von bis zu 15%. Die Perspektiven für Gewerbeimmobilien-

Bestandshalter bleiben gleichauf mit denen für Wohnungs-AGs; beide Indikatorwerte 

gehen leicht zurück. 

 

Abb.2: Kursentwicklung deutscher Immobilienaktien n ach Einschätzung von Analysten 
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Kurzfristig Zurückhaltung und mittelfristig Potenzi al bei Gewerbeimmobilien 

Der Barometerwert für die Drei-Monats-Sicht ist von +0,7 auf +0,4 gefallen. Acht 

Analysten rechnen damit, dass die Kurse um 5% bis 15% steigen werden. Ein 

Befragter geht von Kursgewinnen von mehr als 15% aus. Fünf Experten gehen von 

stagnierenden und zwei von leicht fallenden Kursen aus. Ein Teilnehmer prognostiziert 

Kursverluste von mehr als 15%. Auf Jahressicht sank das Barometer von +1,1 auf 

+0,8. Sechs Analysten gehen davon aus, dass die Kurse um 5% bis 15% ansteigen 
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werden. Vier Experten erwarten Kurssteigerungen von mehr als 15%. Sechs sagen 

eine stagnierende Entwicklung voraus, nur ein Teilnehmer prognostizierte 

Kursverluste von 5% bis 15%. 

 

Abb.3: Kursentwicklung deutscher Gewerbeimmobiliena ktien nach Einschätzung von Analysten  
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Wohnimmobilienaktien kurzfristig gedämpft, mittelfr istig mit Reserve 

Auf Drei-Monats-Sicht ist das Barometer für Wohnimmobilienaktien von +0,6 auf +0,4 

gesunken. Die Hälfte der befragten Analysten, die für das Wohnimmobiliensegment 

eine Einschätzung abgegeben haben, erwartet steigende Kurse. Sechs Experten 

erwarten eine Stagnation der Immobilienaktienwerte. Nur zwei Teilnehmer gehen von 

fallenden Kursen aus. Auf Sicht von zwölf Monaten ist der Barometerwert von +1,2 auf 

+0,9 gesunken. Nur ein Analyst rechnet mit stark sinkenden Kursen. Zwölf Analysten 

prognostizieren, dass die Aktien von Wohnungsbestandshaltern steigen werden. 
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Abb.4: Kursentwicklung deutscher Wohnimmobilienakti en nach Einschätzung von Analysten  
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Statements von acht der insgesamt 17 Analysten 

Frank Neumann, Analyst beim Bankhaus Lampe: 

„Wir erwarten weiterhin, dass kurzfristig Bestandshalter für Gewerbeimmobilien mehr 

Kurspotenzial haben als Bestandshalter für Wohnimmobilien. Hintergrund ist die Miet-

Cash-Flow-Entwicklung bei den Bestandshaltern für Gewerbeimmobilien, die besser 

ist als erwartet.“ 

 

Kai Malte Klose, Analyst bei Berenberg Bank: 

„Nach der guten Performance im Jahr 2009 ist das Sentiment für Immobilienaktien 

kurzfristig eher eingetrübt. Investoren warten die Bewertung des Immobilienportfolios 

zum Jahresende 2009 zunächst noch ab, da weitere Abwertungen nicht 

auszuschließen sind.“ 

 

Manuel Martin, Analyst bei Close Brothers Seydler: 

„Die Immobilienunternehmen sind zurzeit dabei, ihre internen Hausaufgaben zu 

machen und ernten auch schon die ersten Erfolge. Wann und in welcher Stärke der 

Transaktionsmarkt wieder nachhaltig anspringen wird, ist nicht genau vorherzusagen. 

Aber diejenigen Unternehmen, die weiterhin interne Verbesserungen vorantreiben und 
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sich finanzielle Flexibilität verschaffen, werden für eine kommende Erholung am 

Immobilienmarkt am besten aufgestellt sein.“ 

 

Ralf Grönemeyer, Analyst bei Silvia Quandt: 

„Investoren verschieben ihr Interesse von Gewerbeimmobilien in Richtung 

Wohnimmobilien. Dieser Trend könnte sich verstärken, wenn in Deutschland 

‚WohnREITs’ zugelassen werden (auch für Wohnungen vor 2008). Generell ist ein 

verstärktes Interesse nach Spezialimmobilien feststellbar (Pflegeheime, Retail-Parks, 

Studentenwohnungen, Ärztehäuser).“ 

 

Stefan Goronczy, Senior Analyst Equity bei der HSH Nordbank: 

„Die Wirtschaftskrise wird auf dem Immobilienmarkt noch weitere tiefe Spuren 

hinterlassen. Immobilienaktien haben dies zum größten Teil bereits antizipiert. 

Einzelne Rückschläge können in den nächsten Monaten nicht ausgeschlossen 

werden. Erst im Verlauf des kommenden Jahres dürften Immobilienaktien eine 

Erholung des Immobilienmarktes ab 2011 vorwegnehmen.“ 

 

Klaus Kränzle, Analyst bei der GSC: 

„Die Investoren werden weiterhin vorsichtig agieren, aber die Lücke zwischen den Net 

Asset Values und den tatsächlichen Börsenbewertungen wird sich im Zuge der 

langsamen konjunkturellen Erholung auf Sicht von 12 Monaten um zirka die Hälfte 

verkleinern, da mir die jetzigen Abschläge absurd erscheinen.“ 

 

Torsten Klingner, Analyst bei SES Research: 

„Wohnimmobilienaktien dürften angesichts der stabileren Cash-Flows und der zu 

erwartenden anhaltend hohen Nachfrage privater Kapitalanleger nach Wohnungen die 

Gewerbeimmobilienaktien outperformen. Bei erneut rezessiven Tendenzen im Jahr  

2010 oder 2011 dürften die deutschen (Wohn-) Immobilienaktien vor dem Hintergrund 

der verbesserten Cash-Flows (Kostensenkungen), der verbesserten 

Kapitalausstattung (Kapitalerhöhungen und Immobilienverkäufe) und der bereinigten 

Aktionärsstruktur nicht so stark wie der Gesamtmarkt fallen.“ 

 

Stefan Scharff, Analyst bei SRC Research: 

„Viele Immobilienaktien haben seit Ende Oktober 2009 eine Verschnaufpause an der 

Börse eingelegt. Wir denken aber, dass spätestens ab dem ersten Quartal 2010 

wieder mit höheren Notierungen zu rechnen sein dürfte, gerade weil es 
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gesamtwirtschaftlich im Jahr 2010 in vielen anderen Branchen nicht besonders laufen 

wird und viele Immobilienunternehmen schon 2009 ihre Hausaufgaben gemacht 

haben, insbesondere was die kontinuierliche Erhöhung der Cash-Flows betrifft. Aus 

Inflationsgesichtspunkten können Immobilienaktien mit guter Portfolioqualität und 

Objekten in wirklich erstklassiger Lage ebenfalls eine gute Beimischung sein.“ 

 

Methodik der Erhebung 

Das Dr. ZitelmannPB-Immobilienaktien-Barometer ist der Stimmungsindikator für den 

deutschen Immobilienaktienmarkt. Bei den wichtigsten Analysten für deutsche 

Immobilienaktien fragt die Dr. ZitelmannPB. GmbH quartalsweise ab, wie sich der 

Immobilienaktienmarkt in den kommenden drei bzw. zwölf Monaten entwickeln wird. 

Dabei wird auch separat nach der Kursentwicklung von Gewerbe- und 

Wohnimmobilienaktien gefragt. Für die Beantwortung steht dem Analysten eine Skala 

von +2 (stark steigend) bis -2 (stark fallend) zur Verfügung. Das Barometer bildet den 

Durchschnitt aller Analysteneinschätzungen ab. 

 

An der aktuellen Umfrage haben Analysten aus folgen den Instituten 

teilgenommen: 

Bankhaus Lampe, Berenberg Bank, Close Brothers Seydler, Commerzbank, DZ Bank, 

Equinet, GSC Research, HSH Nordbank, Merrill Lynch, M.M. Warburg, SES 

Research, Solventis Wertpapierhandelsbank, SRC Research, Silvia Quandt Research, 

Uni Credit, Viscardi, WestLB. Alle Analysten haben auch im Vorquartal teilgenommen. 

Die Stimmungswerte sind somit direkt miteinander vergleichbar. 

 

Dr. ZitelmannPB. GmbH: 

Die Dr. ZitelmannPB. GmbH ist das führende Beratungsunternehmen in Deutschland für die 

Positionierung und Kommunikation von Immobilien- und Fondsunternehmen. Sie berät nationale und 

internationale Kunden in den Bereichen strategische Presse- und Öffentlichkeitsarbeit, 

Kapitalmarktkommunikation und Positionierung. Zu den weiteren Tätigkeitsfeldern zählen die Erstellung 

von Leistungsbilanzen und Geschäftsberichten, Studien und Researchdokumenten sowie Konzeption 

und Texterstellung von Kundenzeitungen, Newslettern, Internetauftritten und Broschüren. Die Dr. 

ZitelmannPB. GmbH unterstützt den Markteintritt von ausländischen Unternehmen in Deutschland und 

vermittelt für Immobilien- und Fondsunternehmen Kooperationen. 

 

Ansprechpartner für das Dr. ZitelmannPB-Immobiliena ktien-Barometer: 

Dr. Alexander Knuppertz 

Rankestraße 17 

D-10789 Berlin 
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T +49 (0)30 - 72 62 76 174 

F +49 (0)30 – 72 62 76 163 

knuppertz@zitelmann.com 


