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Der Projektentwickler und Fondsmanager
Art-Invest Real Estate hatte die Katze zur
Expo Real aus dem Sack gelassen: „Art-Invest
Real Estate und Norges Bank Investment
Management vereinbaren eine strategische
Zusammenarbeit für Büroinvestments in
Deutschland“, teilte das Unternehmen am
zweiten Messetag mit. Norges Bank Invest-
ment Management legt nicht nur das Asset-
Management des Springer-Campus in Berlin
in die Hände des neuen deutschen Partners.
Beide Adressen planen hierzulande „gemein-
sam weitere bedeutende Investitionen in
Büroimmobilien“, verkündeten die Kölner
stolz. 

Nur über die Höhe des Mandats schwie-
gen sich die Rheinländer aus. Wie die Immo-
bilien Zeitung aus dem Markt gehört hat,

beträgt das Volumen in einem ersten Schritt
knapp unter 1 Mrd. Euro. Die Investments
sollen zunächst ohne den Einsatz von Fremd-
kapital vonstatten gehen, heißt es. Ann-
Kathrin Krämer, Head of Corporate Marke-
ting von Art-Invest, wollte diese Informatio-
nen nicht kommentieren. Ihr Pendant Line
Aaltvedt, Head of Communications bei Nor-
ges Bank Investment Management (NBIM),
verweigerte ebenfalls jede Auskunft über die
Größenordnung der Shoppingtour.

Immerhin: Die Art-Invest-Sprecherin prä-
zisierte das Beuteschema. „Die Strategie des
Mandats ist auf hochwertige Büroimmobilien
in attraktiven und langfristig prosperieren-
den Märkten ausgerichtet. Im Fokus stehen
Objekte mit hoher Standortqualität, moder-
nen Flächenkonzepten und langfristiger

Relevanz für Nutzer“, sagt Krämer. So weit, so
gut – aber läuft das auf den Erwerb von Neu-
bauten und von So-gut-wie-Neuem hinaus
oder sind Capex-lastige Value-add-Invest-
ments ein Thema? Krämer dazu: „Es kommen
sowohl gut positionierte Büroimmobilien mit
Optimierungspotenzial als auch Objekte
infrage, bei denen durch intensiveres Asset-
Management signifikantes Wertschöpfungs-
potenzial realisiert werden kann.“

Mit Blick auf die potenziellen Investment-
standorte zeigen die Norweger, die sich in
Deutschland lange auf Berlin und vielleicht
noch München konzentriert hatten und ver-
gangenes Jahr im Verkaufsprozess um den
Opernturm Frankfurt wiederentdeckt hatten,
Mut zu mehr Vielfalt. „Der Schwerpunkt des
Mandats liegt auf Deutschland und dort ins-
besondere auf den sieben Top-Büromärk-
ten“, sagt Krämer. Und an den deutschen
Grenzen endet das Interesse nicht: Ergän-
zend könne Wien im Rahmen der langfristi-
gen Portfoliostrategie für eine weitere Diver-
sifizierung berücksichtigt werden, ergänzt
sie. Mit seiner Ende 2025 beschlossenen
Investmentstrategie hat sich NBIM in der
Assetklasse Immobilien von der Konzentra-
tion auf ganz bestimmte Städte verabschie-
det. Der letzte Zukauf im deutschen Büro-
markt datiert von 2022 in Berlin.

Für das individuelle Mandat von NBIM
baut Art-Invest eine institutionelle Invest-
mentplattform auf und managt diese. Art-
Invest übernimmt dabei nicht nur das Fonds-
und Asset-Management, sondern schlüpft

auch in die Rolle des Co-Investors. Die Man-
datierung von Art-Invest als Asset- und
Investmentmanager folgt auch der vor knapp
einem Jahr lancierten Strategie von NBIM.
Die sieht vor, Investitionsentscheidungen
und die Vermögensverwaltung der Immobi-
lien stärker an Dienstleister zu delegieren.

In Deutschland gehören NBIM aktuell nur
noch vier Büroimmobilien in Berlin: das
Kranzler Eck – zusammen mit Axa (je 50%) –,
das Sony Center – zusammen mit Oxford Pro-
perties (auch fifty-fifty) – und der Hauptsitz
des Axel-Springer-Verlags. Gemeinsam mit
Swiss Life AM hat NBIM bereits in Büros in
Berlin und Paris investiert. So kaufte das Joint
Venture 2022 für 674 Mio. Euro das Voltair am
Alexanderplatz – der letzte Büroankauf in
Deutschland – und das Gebäude 86 Boule-
vard Haussmann in Paris. In der französi-
schen Hauptstadt erwarb das Joint Venture,
an dem die Norweger 65% und die Schweizer
35% halten, 2024 noch das Pariser Büro-
gebäude Les Ateliers Gaîté für 172,5 Mio. Euro
von Unibail-Rodamco-Westfield. Die beiden
Partner waren nach IZ-Recherchen auch am
Berliner Büro- und Hotelturm Upper West
dran, der an die Schoeller Group ging. 

Die bestehende Investmentpartnerschaft
mit Swiss Life AM bleibt von der neuen Liai-
son mit Art-Invest unberührt: „Es handelt
sich hierbei nicht um einen Ersatz, und es
wurden keine Partnerschaften beendet“, so
Aaltvedt. Das Kranzler Eck wird von BNP
Paribas Asset Management verwaltet. Um das
Voltair und das Sony Center kümmert sich
jeweils der Co-Investor Swiss Life bzw. Oxford
Properties. Harald Thomeczek

Die Wikinger sind zurück
Büroinvestments. Der norwegische Staatsfonds kehrt an den deutschen
Büroinvestmentmarkt zurück. Nach IZ-Recherchen nimmt sein Manager NBIM
mit Hilfe von Art-Invest fürs Erste knapp 1 Mrd. Euro für Käufe in die Hand.

Den Springer Campus in Berlin-
Mitte managt Art-Invest schon für
NBIM. Quelle: Art-Invest Real Estate

Deutsche Top 7 
und Wien im Visier 

Modellhaus nach Australien zu bringen, mit
dessen Hilfe die Firmengründer Investitions-
gelder beschaffen und Kunden dazu animie-
ren wollen, Abnahmen zuzusagen. Die Fabrik
selbst soll in Ost-Australien entstehen. 

Auf der anderen Küstenseite, im Westen,
ist Built einen Schritt weiter. Das Bauunter-
nehmen mit einem Umsatz von etwa 2 Mrd.
Euro im Jahr hat ein Gemeinschaftsunterneh-
men mit Wesfarmers geschlossen, einem
Konglomerat und Platzhirsch auf dem aus-
tralischen Markt. „Built kann bauen, Wesfar-
mers hat die funktionierenden Lieferketten –
eine ideale Kombination“, sagt Bücker. Por-
sche Consulting hat die Firmen bei der Grün-
dung von „Built Living“ beraten. Vor dem
Hintergrund, dass viele Industriezweige in

D ie Mietpreise schießen in die
Höhe, das Angebot in Großstäd-
ten ist knapp bei fallenden Bau-
genehmigungszahlen und einem

stockenden Transaktionsmarkt: Klingt nach
der typischen Misere auf dem deutschen
Wohnungsmarkt? Möglich bis wahrschein-
lich. Es beschreibt in diesem Fall allerdings
die Lage in Australien, einem Kontinent, auf
dem sich die Immobilienmarktprobleme
wegen der geografischen und wirtschafts-
strukturellen Ausgangslage herausschälen
wie an wenigen anderen Orten auf der Welt.
Für Investoren mit Mut und einer gewissen
Risikobereitschaft berge das Chancen, ist
Christian Bücker von der Managementbera-
tung Porsche Consulting überzeugt. Der Bau-
ingenieur verantwortet den Bereich Bau und
Immobilien als Associate Partner bei der Por-
sche-Tochter. Sein Team und er haben zwei
ganz unterschiedliche Unternehmen bera-
ten, die einen Eintritt in den Wohnungsmarkt
in Australien planen bzw. beschlossen haben. 

„In Australien trifft ein starkes Bevölke-
rungswachstum auf gesunkene Baufertigstel-
lungen und es gibt eine immer größer wer-
dende Schere zwischen Lohnniveau und
Immobilienpreisen“, sagt Bücker. Erwartet
werden 4 Mio. mehr Menschen bis 2035.
Schon derzeit fehlten mehr als 260.000 Woh-
nungen in den Städten; die Wohnimmobi-
lienpreise haben in einigen Regionen inner-
halb von fünf Jahren um mehr als die Hälfte
zugelegt, Tendenz bei den Preissteigerungen:
weiter kletternd. Zugleich gehe die Produkti-
vität im australischen Bausektor zurück, so
Bücker: „Mit traditionellen Bauprozessen
kann die Branche ihre Probleme nicht lösen.“ 

Porsche Consulting hat sich in den ver-
gangenen Jahren intensiv mit industriellen
Bauweisen auseinandergesetzt und berät
Baufirmen im In- und Ausland. Beim Fokus
Australien spielen für die Berater zwei Firmen
eine Rolle: Zum einen geht es um das fin-
nische Bauunternehmen Admares. Das
Start-up, verankert im Schiffsbau, hat ein

Konzept für industrielles Bauen im großen
Stil entwickelt. Es sucht Investoren für einen
konkreten Fabrikbau. „Wenn das gelingt,
wäre es eine Revolution“, meint Bücker.
„Bereits heute existiert ein digitaler Zwilling
der Fabrik, der Arbeitsabläufe vollständig
simuliert und so das Machbarkeitsrisiko
minimiert.“ 

Admares plant, ein Stahlmodul in der
gesamten Wertschöpfung aufzuziehen; zu
Details hält sich das Unternehmen bedeckt.
„Admares hinterfragt jeden einzelnen Pro-
zess und will so deutlich unter den bisher
üblichen Kosten fertigen“, sagt Bücker. 

ABB, Siemens und Bosch habe Admares
inzwischen als Technologiepartner gewon-
nen. Geplant ist, ein in Finnland hergestelltes

Australien im internationalen Vergleich hin-
terherhinken, sei die beschlossene Fabrik für
Mehrfamilienhäuser ein Riesenschritt für das
Land, so Bücker. „Auch die Planungszeiten
verkürzen sich mit dem durchdachten modu-
laren Bausystem.“ Built verspricht um bis zur
Hälfte kürzere Bauzeiten bei bis zu 20% Kos-
tenreduktion. Unlängst hat sich das Unter-
nehmen einen umgerechnet 74 Mio. Euro
schweren Kredit aus einem Regierungsfonds
gesichert.

Für weitere Unternehmen sei durchaus
Platz, meint Bücker, auch wenn der australi-
sche Markt begrenzt sei. Man könne schon
wegen der geografischen Bedingungen nicht
einfach so expandieren. Australien ist zwar
groß, über weite Teile allerdings unbewohn-

bar. „Es würde auch schwierig werden, von
Australien aus andere Länder zu beliefern,
die niedrigere Lohnniveaus haben“, sagt
Bücker: „Wenn ich in Australien produziere,
produziere ich im Wesentlichen für Austra-
lien.“ Dazu komme, dass bei in Deutschland
aktiven Modul- und Elementbauern Holz der
bevorzugte Baustoff sei. In Australien seien
Beton und Stahl preislich attraktiver. 

Für Deutschland lohne sich der Blick über
die Weltozeane gleichwohl auf jeden Fall,
meint der Berater: „Australien treibt das
industrielle Bauen konsequent voran.“ Die
Regierung fördere gezielt Unternehmen in
dem Bereich – mit öffentlichen, konkreten
Aufrufen für Wohnungsbau aus der Fabrik. So
kündigte das Industrie- und Innovationsmi-
nisterium Ende August Finanzspritzen mit
einem Gesamtvolumen von umgerechnet
etwa 148 Mio. Euro an. 

„Das größte Problem, das Firmen in
Deutschland haben, ist die schwankende
Nachfrage“, sagt Bücker. Hier könnte seiner
Ansicht nach eine Chance für eine Bundes-
baugesellschaft liegen, wie sie die Regierung
mehrfach angekündigt hat. Ein erster Schritt
wäre, eine Wohnungszahl in erklecklicher
Höhe zu garantieren, die pro Jahr abgenom-
men wird. So würden sich die Millionen-
investitionen von Firmen wie Nokera, Timpla
oder Daiwa in ihre Fabriken auszahlen kön-
nen, so Bücker. Er möchte motivieren, ähn-
lich wie in Australien größer zu denken und
beherzter zu agieren: „Es ist ein Widerspruch,
wenn wir als Land über Wohnraummangel
klagen und gleichzeitig unsere Fabriken, die
genau diese Wohnungen herstellen können,
nicht ausgelastet sind.“ Kristina Pezzei

Wohnungsbau. Australien mag weit weg sein, kommt aber wie eine Blaupause der Probleme auf dem
deutschen Markt daher: Starke Nachfrage trifft auf nachlassende Produktion. Mutige Unternehmer wollen
mit industriellen Lösungen in diese Lücke springen – unterstützt von einer Regierung, die großformatige
Ideen gezielt unterstützt.

Wohnungsbau in Brisbane. Der
Bedarf ist wie in allen australischen
Metropolen hoch.
Quelle: Imago, Urheber: AAP

Klotzen statt kleckern
im Land der Kängurus

Die Bevölkerung wächst, die
Fertigstellungen sinken 

Die Bundesregierung könnte
von Australien lernen

Catella Real Estate hat den Fonds Catella Max
geschlossen und wird ihn abwickeln. „Eine
Aussetzung hätte das strukturelle Problem –
ein andauerndes Spannungsfeld zwischen
Rückgabewünschen und nicht kurzfristig zu
angemessenen Preisen realisierbarer Liquidi-
tät – nicht aufgelöst“, begründet die Münch-
ner Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG)
Catella Real Estate die direkte Kündigung des
Verwaltungsmandats auf der Website des
Fonds Catella Max.

Die Kündigung schaffe klare Verhältnisse.
Die Mindestanlagesumme des Fonds betrug
10.000 Euro. Er richtete sich explizit auch an
institutionelle Investoren. Laut Stine Zöch-
ling, Head of Marketing & PR bei Catella
Investment Management, sind in dem Fonds
jedoch keine institutionellen Anleger inves-
tiert. Eine Gebühr für Anteilsrückgaben gab
es bereits. Das Gesamtvolumen der Liquidi-
tätsanlagen (Bruttoliquidität) des Catella Max
betrug schon zum 31. Mai dieses Jahres nur
noch 13,9 Mio. Euro – oder 4,5% des Netto-
fondsvermögens. Gesetzlich vorgeschrieben
ist eine Mindestliquidität von 5%.

Der Fonds ist ausschließlich in Wohn- und
Gewerbeimmobilien in der Region München
investiert. Zum 30. September brachte er ein
Immobilienvermögen von 408,2 Mio. Euro
auf die Waage, verteilt auf 16 Objekte. Das
Nettofondsvermögen – also abzüglich Schul-
den – betrug 263,7 Mio. Euro. Seit der Fonds-
auflage im Jahr 2010 hat der Catella Max eine
Gesamtrendite nach BVI von 157,1% erwirt-
schaftet oder im Schnitt eine Jahresrendite
von rund 6%. 2025/2026 machten die Anleger
einen Verlust von 6,4%. Im Geschäftsjahr
2023/2024 stand bereits eine zweistellige
negative BVI-Gesamtrendite von 16,8% zu
Buche. Harald Thomeczek

Catella
schließt Fonds
Krise. Mit dem Catella Max
verschwindet der nächste offene
Immobilienfonds vom Markt.


