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Kurs (15:24, ETR.): 16,10 €
aktuelles Kursziel: 25,00 €
vorheriges Kursziel: 25,00 €

BANKHAUS LAMPE RESEARCH

Colonia Real Estate AG

Kaufen (zuvor: Kaufen)

Branche: Immobilien

Das Geschaftsmodell der Colonia Real
Estate wurde in den letzten Monaten
modifiziert. Das Unternehmen versteht
sich als Bestandhalter mit aktivem
Portfolio Management und als Asset
Management-Dienstleister.

Land: D
ISIN: DE0006338007
Bloomberg: KBU

Kurs 52 Wochen

Hoch: 4283 €
Tief: 22,00 €
Marktkap. (in Mio.): 3542 €
Anzahl Aktien (in Mio.): 22,0
Free-float: 73,9%
Gewinn/Aktie KGV
2006 152 € ---
2007e 3,04 € ---
2008e 3,20 € 50
2009e 3,00 € 54
Dividende Rendite
2006 0,00 € ---
2007e 1,00 € 6,2%
2008e 1,00 € 6,2%
2009e 1,00 € 6,2%
EV/Umsatz  EV/EBIT
2006 4,0 56
2007e 30 6,7
2008e 3.5 8,8
2009e 51 12,8
Nachster Termin:
Jahreszahlen 17.03.2008

Frank Neumann

Telefon: 0211/4952-637

Fax: 0211/4952-494
frank.neumann@bankhaus-lampe.de

Bitte beachten Sie den Disclaimer am
Ende dieser Publikation.

MASSIV STEIGENDE KURSE

An diesem Dienstag stieg bei hohen Umsatzen der Kurs der Aktie der
Colonia Real Estate um teilweise mehr als 10%. Genaue Angaben zu dieser
Bewegung konnte die Gesellschaft auf Nachfrage nicht geben.

Die Aktie der Colonia Real Estate notiert weit unter dem durch das
Unternehmen publizierten Net Asset Value von 28 € je Aktie (23.10.2007). Das
Unternehmen hat Mitte Februar die operativen Zahlen flir 2007 bestatigt.
Demnach hat die Colonia Real Estate einen Gewinn von 67 bis 70 Mio. € er-
wirtschaftet.

Der heutige Kursanstieg kdnnte mehrere Ursachen haben. Einerseits
ware es denkbar, dass die Anleger die guten fundamentalen Daten dem Aktien-
kurs anrechnen. Andererseits ware der Einstieg eines Investors in das Unter-
nehmen, dessen Aktien aktuell zu einem hohen Nachlass zum NAV notiert sind,
denkbar.

FAZIT

Das Unternehmen hatte seine Prognosen fiir 2007 bestdtigt. Der heu-
tige Anstieg der Aktie ist die Korrektur der Abwartsbewegung des Aktienkurses
in den letzten Monaten. Alternativ- und unseres Erachtens durchaus vorstell-
bar- wére jedoch auch der Einstieg eines strategischen Investors, der sich in
diesen Wert investiert wissen will. Wir sehen uns in unserer positiven Ansicht
gegeniiber der Aktie bestdtigt und gehen davon aus, dass die Aktie weiter Auf-
trieb erhdlt. Wir behalten somit unser Anlageurteil Kaufen bei. Unser Kursziel
betrdgt weiterhin 25,00 €.
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Disclosures

Die Einstufung von Aktien beruht auf der Erwartung des/der Analysten hinsichtlich der Wertentwicklung der Aktie wihrend eines
Zeitraums von zwdlf Monaten. Innerhalb dieses allgemeinen Rahmens bedeutet die Einstufung ,Kaufen”, dass die erwartete
Wertentwicklung mindestens 10% ist. ,Halten" bedeutet eine Kursbewegung in einer Bandbreite von 0% bis 10%. ,Verkaufen"
bedeutet, dass die erwartete Wertentwicklung negativ ist. Sofern nicht anders angegeben ist, beruhen genannte Kursziele entwe-
der auf einer Discounted-Cash-flow-Bewertung oder auf einem Vergleich der Bewertungskennzahlen von Unternehmen, die der
jeweilige Analyst fiir vergleichbar erachtet, oder auf einer Kombination dieser beiden Analysen. Das Ergebnis dieser fundamenta-
len Bewertung wird vom Analysten unter Beriicksichtigung der mdglichen Entwicklung des Borsenklimas angepasst.

Ubersicht iiber unsere Empfehlungen fiir die Aktie in den vergangenen zwolf Monaten:

Datum der Veroffentlichung Kurs bei Empfehlung Anlageurteil Kursziel
24.10.2007 22,31 € Kaufen 27,00 €
9.11.2007 19,06 Kaufen 25,00 €

Die Verteilung der Anlageempfehlungen in unserem Anlageuniversum stellt sich gegenwirtig wie folgt dar (Stand: 1.1.2008):

Anlageurteil Basis: alle analysierten Werte Basis: Werte mit Investmentbankingbeziehungen
Kaufen 53,8 % 100,0 %
Halten 37,2 % 0,0 %
Verkaufen 7,7 % 0,0 %
under Review 1.3 % 0,0 %

Mégliche Interessenkonflikte konnen mit folgenden, in diesem Research-Report genannten Gesellschaften existieren.

Gesellschaft Disclosure
Colonia Real Estate -

1. Das Bankhaus Lampe und/oder ein verbundenes Unternehmen halten eine Beteiligung in Héhe von mindestens einem Prozent des
Grundkapitals an dieser Gesellschaft.

2. Das Bankhaus Lampe und/oder ein verbundenes Unternehmen handeln regelmiBig in Aktien dieser Gesellschaft.

3. Das Bankhaus Lampe und/oder ein verbundenes Unternehmen halten an den Aktien dieser Gesellschaft eine Netto-
Verkaufsposition in Héhe von mindestens einem Prozent des Grundkapitals.

4. Das Bankhaus Lampe und/oder ein verbundenes Unternehmen gehdrten innerhalb der letzten fiinf Jahre einem Konsortium an,
das die analysierten Wertpapiere dieser Gesellschaft lbernommen hat.

5. Innerhalb der letzten zwgIf Monate haben das Bankhaus Lampe und/oder ein verbundenes Unternehmen fiir diese Gesellschaft
gegen Vergiitung Dienstleistungen im Investment Banking oder Bankberatungsleistungen erbracht.

6. Das Bankhaus Lampe und/oder ein verbundenes Unternehmen sind Marketmaker fiir Wertpapiere dieser Gesellschaft.

7. Das Bankhaus Lampe und/oder ein verbundenes Unternehmen treten fiir diese Gesellschaft als Makler (Corporate Broker) auf.

8.  Der Verfasser oder einer seiner Mitarbeiter halten unmittelbar Wertpapiere oder hierauf bezogene Derivate dieser Gesellschaft.

9. Ein Mitglied der Geschiftsleitung oder ein Mitarbeiter des Bankhaus Lampe und/oder einer Tochtergesellschaft sind Mitglied im
Vorstand/Aufsichtsrat dieser Gesellschaft.

10. Das Bankhaus Lampe und/oder ein verbundenes Unternehmen erwarten bzw. streben in den néchsten drei Monaten Vergiitungen
von dieser Gesellschaft fiir Dienstleistungen im Investment Banking an.

11. Die Bewertungsaussagen in dieser Finanzanalyse sind vor der Veréffentlichung dem Emittenten zugénglich gemacht und danach
gedndert worden.

12. Die vorliegende Studie zu dieser Gesellschaft ist im Auftrag dieser Gesellschaft oder einer dieser Gesellschaft nahe stehenden
Person vom Bankhaus Lampe erstellt worden.

Zustindige Aufsichtsbehdrde: Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Lurgiallee 12, 60439 Frankfurt

Haftungserkldrung

Die Angaben in dieser Studie basieren auf &ffentlichen Informationsquellen, die die Bankhaus Lampe KG als zuverldssig erachtet.
Weder die Bankhaus Lampe KG noch ihre verbundenen Unternehmen noch die gesetzlichen Vertreter, Aufsichtsratsmitglieder und
Mitarbeiter dieser Unternehmen kdonnen jedoch eine Gewahr fiir die Richtigkeit der Angaben, deren Vollstdndigkeit und Genauigkeit
libernehmen. Alle Meinungen und Bewertungen geben die aktuelle Einschitzung des Researchanalysten | der Researchanalysten, der |
die diese Studie erstellt hat [ haben, zum Zeitpunkt der Verdffentlichung wieder und kénnen ohne vorherige Ankiindigung jederzeit
gedndert werden.

Diese Studie richtet sich an institutionelle Anleger mit Geschéaftssitz in der Europdischen Union (ausgenommen GroBbritannien) sowie der
Schweiz und Liechtenstein, denen die Bank sie willentlich zur Verfligung gestellt hat. Die Inhalte dienen ausschlieBlich Informationszwe-
cken und sind nicht als Angebot oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten zu verstehen. Private Anleger, die von
dem Inhalt dieser Studie Kenntnis erhalten, sollten vor einer konkreten Anlageentscheidung mit dem Anlageberater ihrer Bank kléren, ob
eine in dieser Studie enthaltene Empfehlung fiir eine bestimmte Anlageentscheidung fiir sie im Hinblick auf ihre Anlageziele und finanziel-
len Verhdltnisse geeignet ist. Moglicherweise teilt der Berater auch die hierin mitgeteilten Einschdtzungen zu den Finanzinstrumenten oder
deren Emittenten nicht. Die Erstellung und Verbreitung dieser Studie unterstent dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. Ihre
Verbreitung in anderen Jurisdiktionen kann durch dort geltende Gesetze oder sonstige rechtliche Bestimmungen beschrankt sein.
Personen mit Sitz auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland, in deren Besitz diese Studie gelangt, miissen sich selbst iiber etwaige fiir
sie giiltige Beschrankungen unterrichten und diese befolgen. lhnen wird empfohlen, mit den Stellen ihres Landes, die fiir die Uberwa-
chung von Finanzinstrumenten und von Markten, an denen Finanzinstrumente gehandelt werden, zusténdig sind, Kontakt aufzuneh-
men, um in Erfahrung zu bringen, ob Erwerbsbeschrankungen beziiglich der Finanzinstrumente, auf die sich diese Studie bezieht, fir
sie bestehen. Diese Studie darf weder vollstédndig noch teilweise nachgedruckt oder in ein Informationssystem {ibertragen oder auf
irgendeine Weise gespeichert werden, und zwar weder elektronisch, mechanisch, per Fotokopie noch auf andere Weise, auBer im Falle
der vorherigen schriftlichen Genehmigung durch Bankhaus Lampe KG.

Fiir die Erstellung dieser Studie ist die Bankhaus Lampe KG, JagerhofstraBe 10, 40479 Diisseldorf verantwortlich.
26. Februar 2008

Frank Neumann

Tel.: 0211/4952-637 Fax: -494

frank.neumann@bankhaus-ampe.de
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