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WOCHENAUSBLICK: Anleger am deutschen Aktienmarkt zittern vor dem 'Brexit’

Der deutsche Aktienmarkt gerat zunehmend
in den Bann der "Brexit"-Angst. Je ndher die
flr den 23. Juni angesetzte
Volksabstimmung Uber den Verbleib
GroBbritanniens in der Europaischen Union
(EU) riickt, desto mehr scheint die
Anspannung unter den Anlegern zu steigen.
Weil sich aktuell ein Kopf-an-Kopf-Rennen
zwischen den Gegnern und den
Beflirwortern eines Austritts aus der EU
abzeichnet, kdnnte der Leitindex Dax
zunachst einmal unter Druck bleiben.

Nach der jlingsten, fulminanten Aufholjagd
an den Aktienmarkten sei es nun Zeit fiir
eine Atempause, schrieb Analystin Claudia
Windt von der Landesbank Helaba. Die
Diskussionen rund um den "Brexit" diirften
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wohl verhindern, dass der Dax in der neuen Woche an seinen starken Lauf seit Februar anknupft.

POLITISCHE RISIKEN UBERWIEGEN

Im Falle eines "Brexits" rechnen manche Experten nicht nur mit Verwerfungen am Aktienmarkt, sondern
auch mit massiven weltwirtschaftlichen Folgen. In der verbleibenden Zeit bis zur Abstimmung versucht
nun jede Seite, unentschlossene Wahler mit TV-Debatten und Kampagnen auf ihre Seite zu ziehen.

Auch die Experten der WGZ Bank schauten skeptisch in die neue Woche: "Die klar fiir die Aktienmarkte
sprechenden Faktoren wie die stark ausgepragte relative Attraktivitdt im anhaltenden Niedrigzinsumfeld
sowie der Mangel an Anlagealternativen verfilhren momentan nicht zum Einstieg." Als zu groB wiirden

die politischen Risiken angesehen.

US-NOTENBANK KONNTE ERST EINMAL STILLHALTEN

Andererseits gibt es fiir die Anleger aber auch etwas Grund zur Hoffnung. Denn die zu erwartenden
Turbulenzen im Falle eines "Brexits" kdnnten die US-Notenbank (Fed) von einer allzu schnellen
Fortsetzung der Leitzinswende abhalten, schrieb Analyst Thorsten Hampe von der Weberbank.

Nach den jlingsten, enttduschenden Daten vom US-Arbeitsmarkt erscheint es sogar sehr wahrscheinlich,
dass die Fed erst in einigen Monaten ihre Geldpolitik weiter strafft und damit die Attraktivitdt von Aktien
gegeniiber Anleihen wieder ein Stiick weit schmalert. Ein Zinsschritt schon in diesem Juni ist wohl erst
einmal vom Tisch, heiBt es unisono von Analysten. Die Kehrseite der Medaille ist jedoch, dass damit der
Euro gegeniiber dem US-Dollar weiter an Wert gewinnen kdnnte, was wiederum die Aktien der stark
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exportorientierten Unternehmen unter Druck setzten wiirde.
DATEN ZUR INDUSTRIEPRODUKTION

Zudem koénnte sich die deutsche Wirtschaft als Stiitze des hiesigen Aktienmarktes erweisen. So werde ein
splirbares Plus der Industrieproduktion im April vermutlich Hoffnungen auf ein weiteres starkes Quartal
wecken, schrieben die Experten der Commerzbank.

Die Daten zur Industrieproduktion werden am Dienstag vor Bérsenbeginn veroffentlicht. Bereits zum
Wochenstart berichtet das Statistische Bundesamt Uiber den Auftragseingang in der deutschen Industrie
im April. Mit Blick auf die US-Konjunkturdaten steht am Freitag das Konsumklimaindex der Universitat
Michigan fir Juni auf der Agenda.

BAYER KONNTE BEI MONSANTO NACHLEGEN

Dariiber hinaus sollten die Anleger in der neuen Woche die Aktien von Bayer im Blick behalten. Die
Leverkusener hatten sich fiir die angepeilte Ubernahme des US-Agrarchemieriesen Monsanto Kreisen
zufolge eine Riesenfinanzierung gesichert. Angeblich steht Bayer kurz davor, sein Kaufangebot
nachzubessern, nachdem die Amerikaner die erste Offerte als zu niedrig abgelehnt hatten.

Derweil lauft die Hauptversammlungssaison weiter auf vollen Touren. Anleger sollten sich dabei vor allem
den Mittwoch vormerken. Dann ladt neben dem Technologiekonzern Jenoptik und dem Klinikbetreiber
Rhén-Klinikum auch der Versorger Eon seine Aktionare zur Aussprache ein. Die Bundesregierung hatte
jungst bei der Finanzierung des Atomausstiegs mogliche Schlupflécher fiir Energiekonzerne geschlossen.
Es soll verhindert werden, dass sich Betreiber der Atomkraftwerke durch eine Aufspaltung bei der
Nachhaftung davonstehlen. (Von Lutz Alexander, dpa-AFX)
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GBC AG: Investment im Fokus - Deutsche Grundstiicksauktionen AG

Analysten: Cosmin Filker w0
Unternehmen: Deutsche Grundstiicksauktionen AG*5a,7,11 ‘ GB C AG
ISIN: DE0005533400 Investment Research
Kurs: 14,30 € (XETRA-Schlusskurs 02.06.2016) i ¥
Kursziel: 17,10 €

Rating: KAUFEN

Dividendenperle mit Kurspotential; Erfolgreiches Jahr 2015 mit 8-Jahresrekord bei
Objektumsatz; Attraktive Dividendenrendite von 5 % fiir 2015

Das Kerngeschaft der Deutsche Grundstiicksauktionen AG (DGA) ist die Versteigerung von Immobilien in
Deutschland. Die Deutsche Grundstiicksauktionen AG ist marktfiih-rend in Deutschland und kann dabei
auf eine Uber 30jahrige erfolgreiche Unterneh-menshistorie zuriickblicken. Zusatzlich zum Maklergeschaft
erhalt die DGA aus den Auktionen eine Courtage vom Kaufer sowie gegebenenfalls eine weitere Courtage
vom Verkaufer. Die Courtage der Kaufer unterliegt einer festen Staffelung, wohingegen die
Verkaufercourtagen verhandlungsabhangig sind. Die Deutsche Grundstiicksauktionen AG verfiigt dabei
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Uiber ein stabiles Einlieferer-Netzwerk sowie Rahmenvertrage mit dem Bund und seinen Gesellschaften.
Hierdurch sind hohe Einlieferungszahlen und damit auch hohe Objektumsatze sichergestellt.

Die Gesellschaft bedient mit ihren fiinf Tochtergesellschaften den gesamtdeutschen Markt sowie das
Internet. DGA, als der deutsche Marktfiihrer flir Immobilienauktionen, konnte im Geschaftsjahr 2015
dabei abermals wachsen und nun zwei Jahre in Folge einen Objektumsatz von {iber 100 Mio. €
ausweisen. Mit einem Objektumsatz von 105,06 Mio. € schaffte es die DGA in 2015 gegeniiber dem
Vorjahr um rund 2 % (VJ: 103,01 Mio. €) leicht zu wachsen. Die Objektanzahl wurde dabei mit 2.043
(+1,1 %) sehr stabil gehalten, die Verkaufsquote der eingelieferten Objekte konnte jedoch auf 89,1 %
gesteigert (V1: 86,7 %) werden. Trotz eines derzeit schwierigen ,Verkaufermarktes" schaffte es die DGA
dabei viele steigerungsfahige Objekte einzuwerben.

Hintergrund flr die stabile Objektanzahl ist auch das starke Einlieferernetzwerk der DGA, welches eine
aussagekraftige Basis flir eine konstant hohe Objektanzahl bildet. Durch bestehende Rahmenvertrage,
unter anderem mit der Bundesanstalt fiir Immobi-lienaufgaben, der Bodenverwertungs und —verwaltungs
GmbH (BVVG), der Deutschen Bahn AG und weiteren Einlieferern, konnte im Geschaftsjahr 2015 eine
Einlieferungs-quote der éffentlichen und institutionellen Auftragsgebergruppen von rund 34 % erzielt
werden.

Aufgrund einer grundsatzlich stabilen Kostenstruktur gelang es der DGA in 2015 das operative Ergebnis
weiter um 3,6 % auf 1,71 Mio. € (VJ: 1,65 Mio. €) zu steigern. Neben den stabilen Kostenstrukturen ist
diese Entwicklung insbesondere auf die hohen Preissteigerungen bei den Auktionen zurlckzufiihren. Die
gute Margenentwicklung verdeutlicht, dass sich ein noch héheres Einlieferungsvolumen von
steigerungsfahigen Auktionsobjekten sehr positiv auf das Ergebnis niederschlagen wiirde. Wir erwarten
aufgrund des stabilen Marktumfelds und der sehr guten Marktpositionierung der DGA in den ndchsten
Jahren einen sukzessiven Anstieg der Netto-Courtage von 10,33 Mio. € im Geschaftsjahr 2015 bis auf
11,13 Mio. € im Geschaftsjahr 2018. Ergebnisseitig rechnen wir mit einer zur Netto-Courtage
proportionalen Entwicklung.

Neben der langdfristig positiven Entwicklung sehen wir die DGA als attraktiven Dividen-dentitel. Die
Ausschiittungspolitik der DGA sieht eine nahezu 100%ige Ausschiittung des Bilanzgewinns vor. Daher
wurden nahezu jedes Jahr weit liberdurchschnittliche Dividendenrenditen ausgeschiittet. Zu dem
aktuellen Kurs von 14,30 € je Aktie ergibt sich aus der Dividende in Hohe von 0,70 € eine hohe
Dividendenrendite von 5,0 %.

Die Deutsche Grundstiicksauktionen AG ist in stabilen Markten unterwegs und verfligt iber ein
hervorragendes Einlieferernetzwerk. Die Uberdurchschnittliche Dividendenrendite macht den Titel
besonders im gegenwartigen Niedrigzinsumfeld attraktiv. Auf Basis der soliden Geschaftsentwicklung und
des guten Marktumfelds haben wir einen fairen Wert je Aktie in Hohe von 17,10 € und damit ein
Kurspotential von 19,5 % ermittelt. Das Rating lautet vor diesem Hintergrund KAUFEN.

Bei oben analysiertem Unternehmen kst folgender mdglicher Interessenskonfikt gege-ben: 5a,7,11
Ein Katalog mdglicher Interessenskonfikte sowie den Haftungsausschluss finden Sie unter: http.//www.gbc-ag.de/de/Disciaimer.htm

Wir hoffen, dass diese Informationen fiir Sie von Interesse sind.

Wenn Sie diese E-Mail (an: klebl@gbc-ag.de) nicht mehr empfangen méchten, kénnen Sie diese hier
kostenlos abbestellen.

Sie haben diese E-Mail erhalten, da Sie sich fiir den Empfang des financial.de Newsletter mit Ihrer E-Mail
Adresse (an: klebl@gbc-ag.de) eingetragen haben.

Bitte antworten Sie nicht auf diese Nachricht. Bei Fragen oder Anregungen schreiben Sie bitte eine E-Mail
an info@financial.de.

Wir werden uns dann umgehend mit Ihnen in Verbindung setzen.
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