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Pressemitteilung 

 

Dr. ZitelmannPB-Immobilienaktien-Barometer 

Analysten sehen gutes Umfeld für Wohnimmobilien-IPO s 

 

Berlin, 21. April 2010  – 14 von 18 Analysten sind der Meinung, dass im 

Wohnsegment aufgrund der positiven Stimmung bei Investoren die Chancen für einen 

erfolgreichen Börsengang derzeit höher sind als im Gewerbesektor. Nur vier 

Analysten schätzen die Chancen für Gewerbeimmobilien-AGs höher ein. 

 

Die Einschätzungen von Analysten für deutsche Immobilienaktien hellen sich für das 

Wohnsegment weiter auf. Dies zeigen die Umfrageergebnisse des aktuellen Dr. 

ZitelmannPB-Immobilienaktien-Barometers, an dem sich 18 renommierte Analysten 

beteiligt haben. 

 

Der Wert des Stimmungsindikators für Wohnimmobilien-AGs steigt bei der 

mittelfristigen Perspektive auf +1,1. Am Ende des letzten Quartals 2009 ergab die 

Umfrage noch einen Wert von +0,9. Kurzfristig sehen Analysten 

Kurssteigerungspotenzial für die nächsten drei Monate in allen Segmenten. Der Wert 

des Stimmungsindikators stieg für diesen Zeitraum bei Gewerbeimmobilien von +0,4 

auf +0,6 und bei Wohnimmobilien von +0,4 auf +0,7. 

 

Abb.1: Dr. ZitelmannPB-Immobilienaktien-Barometer a uf 12-Monats-Sicht 
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Ein Indikatorwert von +2 würde ausdrücken, dass die Analysten für die kommenden 

drei (kurzfristige Sicht) bzw. zwölf (mittelfristige Sicht) Monate Kurssteigerungen von 

über 15% erwarten. Ein Wert von -2 stünde entsprechend für erwartete Kursverluste 

von mehr als 15%. 

 

Vor allem kurzfristig bessere Prognosen für Immobil ienaktien 

Für die nächsten drei Monate rechnen zehn Analysten bei Immobilienaktien mit 

Kursgewinnen von 5% bis 15%. Ein Analyst prognostiziert Kurssprünge von mehr als 

15%. Sieben Experten sagen stagnierende Kurse voraus. Keiner der Analysten geht 

von Kursverlusten aus. 

 

Für die nächsten zwölf Monate rechnen 15 Analysten mit steigenden Kursen bei 

Immobilienaktien. Davon prognostizieren zwei Teilnehmer einen Anstieg der Kurse um 

mehr als 15%. Drei Analysten erwarten eine Stagnation. Auch bei der mittelfristigen 

Perspektive geht keiner der Befragten von Kursverlusten aus. 

 

Abb.2: Kursentwicklung deutscher Immobilienaktien n ach Einschätzung von Analysten 
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Gewerbeimmobilienaktien: Kurzfristig bessere Stimmu ng als im Vorquartal 

Der Barometerwert für die Drei-Monats-Sicht ist von +0,4 auf +0,6 gestiegen. Sechs 

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

Befragte gehen von Kursgewinnen von mehr als 15% aus. Zehn Experten gehen von 
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stagnierenden Kursen aus. Keiner der Analysten rechnet mit Kursverlusten. Auf 

Jahressicht verharrte das Barometer bei einem Stimmungswert von +0,8. Zehn 

Analysten gehen davon aus, dass die Kurse um 5% bis 15% ansteigen werden. Zwei 

Experten erwarten Kurssteigerungen von mehr als 15%. Sechs sagen eine 

stagnierende Entwicklung voraus. 

 

Abb.3: Kursentwicklung deutscher Gewerbeimmobiliena ktien nach Einschätzung von Analysten  
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Wohnimmobilienaktien: Stimmung hellt sich kurz- und  mittelfristig auf 

Auf Drei-Monats-Sicht ist das Barometer für Wohnimmobilienaktien von +0,4 auf +0,7 

gestiegen. Elf der 17 befragten Analysten, die für das Wohnimmobiliensegment eine 

Einschätzung abgegeben haben, erwarten steigende Kurse. Darunter erwartet ein 

Experte sogar Kurssteigerungen von mehr als 15%. Sechs Experten erwarten eine 

Stagnation der Immobilienaktienwerte. Keiner geht von Kursverlusten aus. Auf Sicht 

von zwölf Monaten ist der Barometerwert von +0,9 auf +1,1 gestiegen. Vier Analysten 

gehen von Kurssprüngen von mehr als 15% aus. Weitere zehn Analysten rechnen mit 

Kurssteigerungen zwischen 5% und 15%. Lediglich drei der Befragten prognostizieren 

stagnierende Kurse. 
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Abb.4: Kursentwicklung deutscher Wohnimmobilienakti en nach Einschätzung von Analysten  
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Statements von acht der insgesamt 18 Analysten 

Frank Neumann, Analyst beim Bankhaus Lampe: 

„Kurzfristig sehen wir weiteres Erholungspotenzial vor allem bei den Bestandshaltern 

von Gewerbeimmobilien. Bei denen sind die Herausforderungen in der Neuvermietung 

in diesem Jahr zwar höher, aber auch die Chancen. Börsengänge von 

Immobiliengesellschaften sind aus unserer Sicht vor allem interessant, wenn der 

angebotene Preis je Aktie einen angemessenen Abschlag zum Eigenkapital je Aktie 

bzw. Net Asset Value je Aktie bietet.“ 

 

Kai Malte Klose, Analyst bei Berenberg Bank: 

„Auch Immobilienaktien konnten vom besseren Sentiment an der Börse profitieren. 

Hier kam insbesondere zu Gute, dass die Immobilien-AG’s stabile Bewertungen für 

das Geschäftsjahr 2009 melden konnten. Ein weiterer Rückgang ist tendenziell nicht 

zu erwarten. Allerdings ist auch für dieses Jahr nicht von steigenden 

Unternehmensgewinnen auszugehen, was mittelfristig von Investoren kritisch 

angemerkt werden könnte.“ 

 

Manuel Martin, Analyst bei Close Brothers Seydler: 

„Nach den kürzlich erfolgten, alles in allem erfolgreichen Börsengängen der letzten 

Tage wird es spannend sein, den Anfang Mai geplanten Börsengang der GSW zu 
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verfolgen. Eine erfolgreiche Platzierung sollte den Immobilienaktien weiteren 

Rückenwind bescheren. Allerdings wird man auch auf das Pricing achten.“ 

 

Jochen Rothenbacher, Analyst bei Equinet 

„Es verfestigt sich der Eindruck, dass die Preise für Gewerbeimmobilien in 

Deutschland ihren Boden gefunden haben. Sinkende Mieten und steigende 

Leerstände werden von höheren Mietpreismultiplikatoren kompensiert. Diese 

Entwicklung spiegelt sich noch nicht bei den Aktienkursen wider, die noch mit 

erheblichen Abschlägen zu Ihren Net Asset Values gehandelt werden.“ 

 

Klaus Kränzle, Analyst bei der GSC: 

„Ich gehe davon aus, dass sich der Abstand zwischen Net Asset Value und Kursen bei 

Immobilienaktien wieder etwas vermindern wird.“ 

 

Stefan Scharff, Analyst bei SRC Research: 

„Wenn man sich das Umfeld für Börsengänge anschaut, so hat es sich sicher im März 

aufgrund der erfolgreichen Listings aufgehellt. Eine Wohnimmobilienstory könnte unter 

Umständen etwas einfacher zu verkaufen sein, aber auch im 

Gewerbeimmobilienbereich kann man eine entsprechende Visibility für eine 

erfolgreiche Story aufbauen, wenn man über Core-Immobilien an Top-Standorten mit 

langfristigen Mietverträgen verfügt und die Finanzierungsseite ebenfalls gesund 

aussieht.“ 

 

Ulf van Lengerich, Analyst bei der Solventis Wertpapierhandelsbank 

„Die zum Großteil bestätigten Marktwerte zum Jahresende 2009 dürften das 

Vertrauen der Investoren in Immobilienaktien stärken. Der Net Asset Value als 

Bewertungsmaßstab gewinnt an Glaubwürdigkeit. Spätestens mit der Rückkehr 

angelsächsischer Investoren sollte auch in Deutschland die Lücke zum Net Asset 

Value kleiner oder gar geschlossen werden.“ 

 

Peter-Thilo Hasler, Analyst bei Viscardi Research 

„Trotz  niedriger Zinsen bleibt der Zugang zu günstigem Kapital schwierig, 

insbesondere für Gewerbeimmobilien. Der Markt für Wohnimmobilien dürfte von 

steigenden Arbeitslosenzahlen belastet werden.  Auf der anderen Seite werden 

institutionelle Investoren zurückkehren, auch ausländische, und auf eine unvermindert 

niedrige Neubautätigkeit treffen. Per Saldo dürften die meisten 
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Immobiliengesellschaften daher ihre Ertragslage im laufenden Jahr weiter 

verbessern.“ 

 

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 nach ihrer Einschätzung 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, HSBC Trinkaus, HSH Nordbank, Merrill Lynch, M.M. 

Warburg, SES Research, Solventis Wertpapierhandelsbank, SRC Research, Silvia 

Quandt Research, Uni Credit, Viscardi, WestLB. 17 der 18 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 

T +49 (0)30 – 72 62 76 174 

F +49 (0)30 – 72 62 76 163 

knuppertz@zitelmann.com 


