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¢MGBC AG

Partner fiir den Mittelstand

AGROB Immobilien AG

Attraktiver Immobilienbestandshalter mit Fokus auf Medienunternehmen

Text: Matthias Greiffenberger, GBC AG

er Hauptfokus der AGROB Immobi-

lien AG liegt auf dem Betrieb und der
Entwicklung eines Gewerbe- und Medien-
parks im Nordosten Miinchens. Auf einer
nahezu voll vermieteten Gesamtnutzfliche
von ca. 135.668 m? haben sich namhafte
und iiberregional bekannte Firmen aus den
Mediensegmenten Rundfunk und Fernse-
hen, Film- und TV-Produktion sowie aus
dem Printbereich, wie etwa Antenne Bay-
ern, ARRI Rental GmbH, Constantin Me-
dien AG, FUNKE Zeitschriften Service,
Homeshopping Europe, PLAZAMEDIA
etc., angesiedelt. Die Mieterunternehmen
konnen dabei auf eine leistungsfihige Sa-
tellitenanlage sowie auf ein umfassendes
Glasfasernetz zuriickgreifen. Die starke sek-
torale Ausrichtung auf Medienunternechmen
hat eine dementsprechend hohe Homoge-
nitit bei den Mieterunternehmen zur Folge.

Der AGROB-Immobilienpark liegt mit
dem Sitz in Ismaning direkt im Einzugsge-
biet von Miinchen und unterliegt auch der
Miinchener  Immobilienpreisdynamik.
Miinchen ist seit Jahren im deutschland-
weiten Vergleich der gefragteste und teuerste
Mietmarkt. Dies wird deutlich an den kon-
tinuierlich steigenden Spitzenmieten von
nun 35,00 Euro/m? (V]: 33,30 Euro/m?)
im Biiromarkt sowie der weiter fallenden
Leerstandsquote auf 3,0% (V]: 3,8%). All-
gemein befindet sich die AGROB in einem
sehr attraktiven Marktumfeld. Das niedrige

Zinsniveau ermdglicht eine giinstige Finan-
zierung und steigert gleichzeitig die Immo-
biliennachfrage durch fehlende Anlageal-
ternativen. Gleichzeitig liegt der AGROB
Medienpark direke an einem der gefragtes-
ten Standorte Deutschlands und verfiigt so-
mit {iber eine hohe Nachfrage nach geeig-
neten Flichen mit sehr guter Infrastruktur
im Bereich Medien.

Im abgelaufenen Geschiftsjahr 2016 konnte
die AGROB Immobilien AG ihre Umsatz-
erlose um 0,9% auf 11,09 Mio. Euro stei-
gern (V]: 10,99 Mio. Euro). Hintergrund
dieser Umsatzsteigerung ist zum einen die
weiterhin duflerst hohe Vermietungsquote
der Hauptnutzflichen von 97,7% und zum
anderen der zusitzliche Mieterlos aus dem
Neubauvorhaben Gebdude 39. Die gestie-
genen Umsatzerlose wirkten sich tiberpro-
portional auf das Nettoergebnis aus und so
konnte ein neues Rekordergebnis der jiin-
geren Unternehmensgeschichte erzielt wer-
den. Der Jahresiiberschuss wurde um 58,3%
auf 2,01 Mio. Euro gesteigert (V]: 1,27
Mio. Euro). Das iiberaus gute Nachsteuer-
ergebnis konnte durch die hohe Kostendis-
ziplin sowie durch den riickliufigen Fi-
nanzaufwand erzielt werden. Der Finanz-
aufwand beeinflusst weiterhin mafigeblich
das Ergebnis und reduziert sich seit Jahren
stetig. Der Grund hierfiir ist zum einen die
konsequente Tilgung von hochverzinsten
Darlehen sowie zum anderen die riickliu-
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fige Zinslast durch die anhaltende Niedrig-
zinspolitik der EZB. Hierdurch reduzierte
die Gesellschaft den Finanzaufwand auf
2,04 Mio. Euro (VJ: 2,44 Mio. Euro) bei ei-
nem Durchschnittszinssatz von 3,3% (V]:

3,6%).

Die AGROB Immobilien AG weist seit Jah-
ren eine dufSerst solide Umsatzentwicklung
auf, welche in den wiederkehrenden Miet-
erlosen und der nahezu vollstindigen Ver-
mietung der Hauptnutzflichen begriindet
ist. Auch zukiinftig gehen wir davon aus,
dass AGROB durch die nutzerspezifische
Infrastrukeur eine sehr hohe Mieterbindung
erzielen kann, und die Umsatzerlése durch
eine sukzessive Erweiterung des Medien-
parks weiter ausgebaut werden kénnen. Er-
gebnisseitig sollte das Unternehmen zu-
kiinftig auch von dem riickliufigen Finanz-
aufwand profitieren, und mit steigenden
Umsatzerlésen sollten iiberproportionale
Nettoergebnissteigerungen moglich sein.
Insgesamt ist die AGROB Immobilien AG
qul8erst solide aufgestellt und beweist mit
der Vermietungsquote von 97,9%, welche
weit {iber dem Branchendurchschnitt liegt,
dass die angebotenen Flichen duflerst ge-
fragt sind. Im direkten NAV-Peer-Group-
Vergleich ergibt sich zudem eine Bewertung
von 20,07 Euro je Aktie, was im Vergleich
zu anderen Immobilienbestandshaltern
noch auf eine Unterbewertung hinweist.
Der NAV-Abschlag liegt derzeit bei 9,3%
(Vorzugsaktie) bzw. bei 4,1% (Stammaktie).
Verstirkt wird unsere positive Aktienein-
schitzung zudem von der aktionirsfreund-
lichen Ausschiittungspolitik. Wir rechnen
fiir 2017 mit einer Dividende in Hohe von
0,23 Euro (Stammaktie) bzw. 0,28 Euro
(Vorzugsaktie).

Hinweis gemal3 Finanzanalyseverordnung: Bei dem
analysierten Unternehmen sind die folgenden mog-
lichen Interessenskonflikte gemafd Katalog mogli-
cher Interessenkonflikte gegeben: Nr. (5a, 7, 11).
Ein Katalog moglicher Interessenskonflikte ist auf
folgender Webseite zu finden: ‘www.gbc-
ag.de/de/Offenlegung.htm



