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en Markiumfeld den Traum
jenen Zuhause.

Schoner wohnen

Niedrige Zinsen, Angst vor Inflation, unsichere Aktienmarkte -
die Nachfrage nach Wohneigentum ist so stark wie lange
nicht. DER AKTIONAR hat sich in der Branche umgehdrt.

IMMOBILIEN-AKTIEN
LR -

ohnimmobilien verkaufen sich

derzeit wie geschnitten Brot!”
Diese Aussage war am Tag der Fachkon-
ferenz der Initiative Immobilien-Aktie
mehrfach zu horen. ,Sowohl Privatan-
leger als auch Institutionelle haben An-
lagenotstand und investieren deshalb in
Betongold", so der Tenor im Frankfurter
Hilton Hotel. DER axTIiONAR traf sich
mit den Vorstanden einiger Immobilien-
unternehmen.

TAG Immobilien: Alles im Lot
Bestens gelaunt prasentierte sich Rolf
Elgeti, Vorstandsvorsitzender von TAG
Immobilien: ,Die Integration der Colo-
nia Real Estate lauft super. Wir kénnen
alle Synergien heben®, so der TAG-Chef.
,Wir haben allein die Verwaltungskos-

ten um elf Millionen auf zwei Millionen
Euro gesenkt.”

Selbst das schwierige Portfolio in Salz-
gitter, das die TAG von der Colonia Real
Estate ,geerbt” hat, entwickelt sich sehr
gut. Elgeti ist iiberzeugt, dass dort inner-
halb der nachsten drei Jahre der Leer-
stand von 25 Prozent auf unter zehn
Prozent reduziert werden kann. Das
Aufwertungspotenzial sei immens.

Aufwerten méchte er das Unterneh-
men auch durch weitere Zukaufe. Ob ein
Unternehmen wie Estavis oder ein Port-
folio, ,alles ist moglich”. Entscheidend
sei, dass der Net Asset Value (NAV) er-
hoht wird. Am Jahresende erwartet El-
geti einen NAV von 8,75 Euro pro Aktie.

Estavis: Unter Wert
Estavis-Vorstand Florian Lanz kann
sich nicht erklaren, warum seine Aktie

nicht iiber 2,50 Buro hinauskommt.
.Rechnet man alle Bereiche zusammen,
komme ich auf einen Wert von uber vier
Euro pro Aktie", hadert er mit dem nied-
rigen Aktienkurs.

Um die Aufmerksamkeit fir das Pa-
pier und damit den Preis zu steigern,
will Lanz die Profitabilitat weiter ver-
bessern. Das Geschift an sich ,lauft pri-
ma"“, so der Estavis-Manager. Bestes Bei-
spiel ist das Denkmalprojekt ,Kastani-
engdrten” in Berlin, das vor Fertigstel-
lung zu 100 Prozent verkauft ist.

Vivacon: Sanierung vor Abschluss

Bedeckt gibt sich Vivacon-Finanzchef
Georg Steimel im Vier-Augen-Gesprich.
Die Sanierung der Firma sei noch nicht
abgeschlossen und eine Bewertung der
Gesellschaft, die sich wieder rein auf
das Erbbaurecht konzentrieren will, da-
her noch nicht méglich. ,Uberlebens-
wichtig” war die Einigung im Rechts-
streit mit der NordLB, der das Unterneh-
men sonst 28 Millionen Euro gekostet
und damit das Aus bedeutet hétrte.

,Es miissen aber noch ein paar Steine
aus dem Weg gerdumt werden”, gibt Stei-
mel zu. So fehlt auch noch das Testat fir
das Geschaftsjahr 2010. Laut Prasentati-
on werden im ersten Quartal 2012 die
verbliebenen Entwicklungsprojekte ab-



geschlossen und neue Investitionen in
Erbbaurechts-Portfolios vorgenommen.

Incity: Turnaround 2012?

Incity Immobilien muss sich ebenfalls
erst noch beweisen. Die Firma hat 2010
das Geschaftsmodell umgestellt und sich
seitdem an vier Projekten beteiligt; nach
der jingsten Kapitalerhthung soll die
Pipeline weiter ausgebaut werden. , Mit-
telfristig wollen wir durchschnittlich 20
Projekte gleichzeitig angehen®, so Vor-
standssprecher Jiirgen Oppelt. ,,2012 wol-
len wir in der AG den Break-even errei-
chen”, erklart der Manager. Analyst
Frank Neumann rechnet im Jahr 2013
mit einem Gewinn auf Konzernebene.

Franconofurt: Schuldenfrei

,Wir werden Ende des Monats die letz-
ten Darlehen tilgen”, so Franconofurt-
Chef Metehan Sen. ,Dann sind wir
schuldenfrei.” Diese Konstellation ist fir
ein Immobilienunternehmen einmalig
und resultiert daraus, dass die Gesell-
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Immobilien-Aktien im Check 1
Unternehmen WKN  Aktueller Marktkap. Umsatz1le  KGV Ziel Stopp  Chance  Risike

Kurs inMio.€ inMio.€ 1
Estavis* MKFKB  1,94€ 178 704 12 260€  150€ EEERD NEEED
Franconofurt 637262  6,88€ 519 123 3 9,00€ 490€ BEROD EEOOO
Incity Immobilien  ADHNF9  2,30€ 106 129 - Abwarten ERNED NEEER
TAG Immobilien 830350  6,20€ 3995 1390 1 875€ 4B0€ WENED HEEOOD
Vivacon 604891 0,89€ 230 - - Abwarten IINED INENR

*Geschaltsjahr 2011/12 [30.06.)

schaft alle Beteiligungen und Randbe-
reiche verkauft hat.

,Back to the roots”, so Sen. Im Klar-
text heifdt das, dass Franconofurt beste-
hende Wohnimmobilien in gehobenen
Lagen Frankfurts kauft, sie in einzelne
Wohnungen aufteilt und diese nach dem
Auszug der Mieter teurer verkauft. ,Al-
lerdings gibt es mangels Anlagemoglich-
keiten immer weniger Verkaufer”, so der
Firmenchef. Das Wachstumspotenzial
sei daher iberschaubar.

Die Fantasie liefert die OperaOne AG,
die Franconofurt zu drei Vierteln ge-
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hért. Die Tochter entwickelt hochwerti-
ge Wohnimmobilien um die Alte Oper in
Frankfurt herum. Drei Projekte hat Ope-
raOne in der Pipeline, bald kénnte ein
weiteres hinzukommen. Der NAV von
Franconofurt liegt derzeit zwischen
zehn und elf Euro, rechnet Sen vor.

I Die Guten ins Topfchen ...

I Ein Einstieg bei Vivacon kommt zu
friih, auch Incity ist noch keine Opti-
on. Estavis und Franconofurt haben
Potenzial, sind aber mangels Grofle
riskant. TAG ist ein klarer Kauf. ber
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Morningstar
Investment Konferenz 2011

9, und 10. November 2011,
Radisson Blu Hotel, Frankfurt am Main

Es ist wieder sowelt.
Die Morningstar Investment
Konferenz steht an!

Informationen & Anmeldung
www.global.morningstar.com/Konferenz
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