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INVESTMENT

Die auf Projektentwicklungen in Osteuropa spezialisierte MAGNAT Real Estate Opportunities GmbH & Co. KGaA gehört mit ei-

nem Plus von ca. 90% seit dem Börsengang im Juli 2006 zu den bestperformenden Real Estate-Aktien in Deutschland. In diesem

Monat führte das Unternehmen eine weitere Kapitalerhöhung durch, die dem Unternehmen brutto 45,54 Mio. Euro brachte. Das

Real Estate Magazin nahm dies zum Anlass, mit CEO Jan Oliver Rüster über dessen Strategie zu sprechen.

REAL ESTATE MAGAZIN: Bitte erläutern Sie kurz, in welchen Be-
reichen Magnat aktiv ist.
RÜSTER: Magnat konzentriert sich auf Immobilienmärkte, die
interessante Entwicklungszyklen aufweisen: unterbewertete Märkte
und Märkte mit hohem volkswirtschaftlichem Wachstum. Die
Schwerpunkte liegen derzeit daher vor allem in Zentral-, Ost- und
Südosteuropa sowie auf Sondersituationen auch im „Heimatmarkt“
Deutschland. Der Fokus liegt bei uns ganz klar in der Immobilien-
entwicklung und im Bereich Portfoliotrading.

REAL ESTATE MAGAZIN: Welches sind aktuell Ihre größten Pro-
jekte?
RÜSTER: Unser aktuell größtes Projekt in Osteuropa ist ein Co-In-
vestment in Russland. Im Cottage Village Sadko im Speckgürtel von
Moskau entstehen 600 Einfamilienhäuser mit insgesamt rd. 80.000
m2 Nutzfläche – das Volumen des Gesamtprojekts beträgt 100 Mio.
USD. In Breslau, Polen, entstehen 1.400 Wohnungen mit ca. 70.000
m2 Nutzfläche. LG Phillips baut in einigen Kilometern Entfernung
ein Werk mit 12.000 neuen Arbeitsplätzen. Auch in Deutschland ha-
ben wir vor kurzem ein Wohnportfolio bestehend aus 1.220 Woh-
nungen verteilt auf rund 67.000m2 Wohnfläche angekauft – das Ge-
samtinvestitionsvolumen beträgt in diesem Fall rund 27 Mio. Euro.

REAL ESTATE MAGAZIN: In welchen Bereichen sehen Sie mittel-
fristig die größten Chancen?
RÜSTER: Im Bereich Projektentwicklung in Osteuropa – ganz klar.
Schauen Sie sich die GDP-Entwicklung ist Osteuropa an, und hier

vor allem in unseren Hauptzielländern Russland, Ukraine und Tür-
kei: Was Sie sehen, ist ein enormer Nachholbedarf, und der Aufhol-
prozess ist bereits voll im Gange. Das ist ein Generationsthema – kei-
ne Modeerscheinung.

REAL ESTATE MAGAZIN: Weshalb haben Sie die doch sehr kom-
plexe Rechtsform der KGaA gewählt?
RÜSTER: Die Rechtsform der KGaA ist durchaus vergleichbar mit
der im angelsächsischen System sehr verbreiteten GP/LP-Struktur
und bildet damit die dort sehr häufig verwendeten Fondsstrukturen
nach. So hat z. B. auch die in Deutschland börsennotierte AIG Inter-
national Real Estate – AIG ist immerhin eine der weltweit größten
Versicherungsgesellschaften – die Rechtsform der KGaA gewählt.
Die KGaA ist zudem in unserem Fall ein Thema der Kostenstruktur
– da alle wesentlichen Kosten projektbezogen sind, ist die Fixkosten-
belastung der Gesellschaft sehr gering.

REAL ESTATE MAGAZIN: Sie möchten mittelfristig einen größe-
ren Anteil in Projektentwicklungen in Osteuropa investieren und
weniger im Bereich Trading in Deutschland. Was sind die Gründe
hierfür?
RÜSTER: Das ist relativ zu sehen. Wir gehen bei Magnat für die
nächsten Jahre von einem hohen Wachstumspotenzial aus. Absolut
gesehen werden wir aus heutiger Sicht solange einen Teil unseres Ka-
pitals in „Opportunistic Trading“ investieren, wie der Markt in
Deutschland solche Möglichkeiten bietet. In Anbetracht des Wachs-
tums wird sich der prozentuale Anteil aber voraussichtlich reduzie-
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ren. Wir sehen Deutschland nach wie vor als
unterbewerteten Markt – und gehen davon aus,
dass dies auch noch einige Zeit so bleiben wird.

REAL ESTATE MAGAZIN: Einer Studie von
King Sturge zufolge wird die Entwicklung des
osteuropäischen Immobilienmarktes von Ban-
ken weitaus positiver eingeschätzt als von Inves-
toren. Was sind Ihrer Meinung nach die Gründe
hierfür?
RÜSTER: Schauen Sie, die Banken haben ihren
Finger sprichwörtlich am Puls des Geschehens.
Gerade erst in jüngster Zeit wurden z. B. in Polen
oder auch in der Türkei die Vorraussetzungen für
eine hypothekarische Beleihung von Immobilien
geschaffen. Dies hat, kombiniert mit dem steigen-
den Prokopfeinkommen der Bevölkerung, natür-
lich einen explosionsartigen Effekt in der Nach-
frage gerade im Bereich von Wohnimmobilien
ausgelöst.

REAL ESTATE MAGAZIN: Ist der Markt in vielen Bereichen nicht
schon sehr heiß gelaufen?
RÜSTER: Es gibt natürlich Segmente, in denen das schnelle Geld
schon gemacht ist. Aber Osteuropa ist riesengroß, und man muss
differenzieren. In unserer Strategie finden z. B. Ungarn oder die
Tschechei keine Berücksichtigung mehr, diese Länder sehen wir be-
reits als Teil Zentraleuropas mit Renditen, die mit jenen in Deutsch-
land vergleichbar oder z. T. sogar schon niedriger sind. Hingegen
gibt es in den so genannten „Ländern der zweiten Welle“ – wo wir
vornehmlich tätig sind – nach wie vor enormen Nachholbedarf.

REAL ESTATE MAGAZIN: Bislang haben Sie noch keinen Wertpa-
pierprospekt veröffentlicht. Schränkt Sie dies in der Kommunika-
tion nicht sehr stark ein und wann ist mit der Veröffentlichung/Billi-
gung eines Wertpapierprospektes zu rechnen?
RÜSTER: Uns sind natürlich in der Kommunikation ein wenig die
Hände gebunden – bis wir einen Wertpapierprospekt mit Billigung
der BaFin zur Verfügung stellen können. Aufgrund dessen möchte
ich mich zu dieser Frage auch sehr kurz halten.

REAL ESTATE MAGAZIN: Wann gibt es Research zu Ihrem Unter-
nehmen?
RÜSTER: Es gibt schon Research zu unserem Unternehmen. Ge-
plant ist eine Erweiterung der Coverage durch weitere Researchhäu-
ser.

REAL ESTATE MAGAZIN: Sie haben gerade eine Kapitalerhöhung
durchgeführt, die Ihnen (brutto) 45,54 Mio. Euro gebracht hat. Wie
sollen die Mittel vorrangig investiert werden? 
RÜSTER: Mit den neuen Mitteln aus der Kapitalerhöhung werden
wir unser Investitionsprogramm abarbeiten. Derzeit haben wir ein
Projektvolumen von rund 500 Mio. Euro in Due Diligence.

REAL ESTATE MAGAZIN: Wenn wir uns in 12 oder 24 Monaten
wieder unterhalten – wo wird MAGNAT dann stehen?
RÜSTER: Eines ist absehbar, wir werden wachsen. Mit unserem Ei-
genkapital von knapp 90 Mio. Euro können wir – unter Berücksich-
tigung eines Leverage von ca. 1:1 über das Gesamtportfolio – ein In-
vestitionsvolumen von bis zu rund 200 Mio. Euro bewegen. Das ist
nach einem Jahr des Bestehens gar nicht schlecht, aber wir sehen mit
unserem Geschäftsmodell und in unseren Zielmärkten sehr viel Po-
tenzial für weiteres Wachstum.

REAL ESTATE MAGAZIN: Vielen Dank für das Gespräch.

Das Interview führte Christian Schiffmacher.

3/2007 | www.realestate-magazin.de | 62

INVESTMENT


