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Conrad von Meding sieht klare Verantwortlichkeiten für
das jahrelange Hickhack rund um das Ihme-Zentrum in
Hannover, 11. Mai 2024.

Vor 15 Jahren begann die Abwärtsspirale der Ihme-Zen-
trums-Großeigentümer. Damals, 2009, meldete die
Europa-Tochter der US-Fondsgesellschaft Carlyle Zah-
lungsunfähigkeit an. Dann kam erst die Zwangsverwal-
tung, dann der untätige Großeigentümer Intown, schließ-
lich der untätige Großeigentümer Windhorst. Wer die
Schuld bei der Stadt sucht („Sie hätte nie die Mietzahlun-
gen an Windhorst einstellen dürfen“) oder den Woh-
nungseigentümern („Selbst schuld, wer in solch einem
Komplex Eigentum kauft“), macht es sich zu einfach.
Schuld an der Misere sind einzig die international agie-
renden Spekulanten, die bei ihren Geschäften offenkun-
dig kein Gewissen kennen. Weder gegenüber den Betrof-
fenen, noch gegenüber einem Stadtteil, der über Jahr-
zehnte mit einer Großbaustelle leben muss.

verwalter in den meisten Fällen
nicht das nötige Know-how und
die Kapazitäten für eine Fortset-
zung der Bauarbeiten und ist des-
halb nicht bereit, eine persönli-
che Haftung einzugehen. Diese
Haftung kann drohen, wenn der
Insolvenzverwalter nach Eröff-
nung des Verfahrens die Rolle
des Bauherrn übernimmt und
dabei die Sorgfalt eines gewissen-
haften Insolvenzverwalters ver-
letzt. Dann ist er selbst mit sei-
nem Privatvermögen verantwort-
lich, wenn das Geld nicht für die
Baukosten reicht. Eine ruhende
Baustelle kostet aber jeden Tag
Geld, das es in der Regel in sol-
chen Situationen aber nicht gibt.
Oft ist dann ein „Notkauf“ durch
die finanzierende Bank die letzte
noch vorhandene Möglichkeit,
um eine hässliche Bauruine zu
vermeiden.

Diese verschiedenen Szenarien für ein Insolvenzver-
fahren zeigen, dass die Beteiligten in jedemFall eine intel-
ligentere Lösung als das Regelverfahren oder die Eigen-
verwaltung suchen sollten. Wenn in einer geschickten
Moderation im Krisenfall die Projektbeteiligten an einen
Tisch gebracht werden, dann lassen sich Verluste vermei-
den. Denkbar ist in verfahrenen Situationen immer auch
eine Sanierungstreuhand, bei der ein externer Berater als
Leitungsorgan in die Gesellschaft eintritt, „auf der Kasse
sitzt“, die Steuerung und die Kommunikation gegenüber
allen Stakeholdern übernimmt.

E in Insolvenzverfahren ist
bei der Krise eines Immo-
bilienprojekts im Regelfall

die schlechteste Lösung. Werte
werden vernichtet, die Projekt-
steuerer verlieren den Zugriff auf
die Entscheidungen und ein
gewaltiger Zeitdruck zwingt zu
unattraktiven Maßnahmen. Die
wesentlichen Vorteile eines Insol-
venzverfahrens – etwa, dass bis zu
drei Monate durch die Zahlungen
derAgentur fürArbeit Lohnkosten
wegfallen – greifen bei Immobi-
lienprojekten mit ihren wenigen
Mitarbeitenden nicht. Auch die
Möglichkeit, sich von langfristigen
Verpflichtungen wie unattrakti-
ven Mietverträgen oder Pensions-
verpflichtungen zu trennen, spielt
hier praktisch keine Rolle.

Dafür ist auf der anderen Seite
der mögliche Schaden immens:
Die Insolvenzeröffnung gibt Sub-
unternehmern und Handwerkern bei entsprechender
Vertragsgestaltung die Möglichkeit zur einseitigen Ver-
tragskündigung. Bei steigenden Personal- oder Material-
kosten kann dies zu einer Verteuerung des Projekts füh-
ren. Außerdem erschwert ein Insolvenzeintrag imGrund-
buch die Vermarktung des Projekts und senkt sofort den
Marktwert. Bei vielen kleinen und mittleren Projekt-
entwicklungen mussten die Bauherren persönliche Bürg-
schaften eingehen. Somit droht auch ein Schaden für
deren Privatvermögen. In einem Insolvenzverfahren
eines Immobilienprojekts hat ein (vorläufiger) Insolvenz-

Insolvenz schadet Projekten
Die klassischen betriebswirtschaftlichen Argumente, die ein
Insolvenzverfahren für Firmen anderer Branchen attraktiv machen, greifen
am Immobilienmarkt oft nicht, erklärt Vincenz von Braun, Partner bei Anchor
Rechtsanwälte. Seine Lösung heißt: Moderation oder Sanierungstreuhand.

Vincenz von Braun.

Vorbildlich und eher selten ist die
Reaktion von Gateway. Nach der Ver-
öffentlichung der Bafin-Prüfungsan-
ordnung Ende April hat Gateway
schnell reagiert. Mit einer fundierten
Pressemitteilung. Im Gegensatz zu
den Veröffentlichungen von anderen
Immobilienkonzernen liefert diese
wichtige Informationen – ohne die die
Mitteilung der Bafin ganz anders
interpretiert werden würde.

Die Abschreibung ist, wie wir ler-
nen, in den Zahlen schon drin – nur
vielleicht ein paar Monate später, als
es aus Sicht der Bafin optimal gewesen
wäre. Aber alles spielt sich noch im
gleichen Geschäftsjahr 2023 ab. Fest-
gehalten werden muss nun, dass das

Unternehmen bereits eine Abschreibung vorgenommen
hat. Strittig ist dabei lediglich der genaue Zeitpunkt. Was

kann also bei der Bafin-Prüfung herauskommen? Offen-
sichtlich nicht so viel, wie man vermuten könnte, wenn
man nur die Bafin-Mitteilung gelesen hat.

Die Frage bleibt, was die Bafin mit der Prüfung errei-
chen will. Und die ist spannend. Den versprochenen Biss
nach dem Wirecard-Skandal? Die Umsetzung des Prü-
fungsschwerpunkts „Werthaltigkeit von Immobilien“?
Ganz ehrlich: Ich habe keineAhnung. Zumindestwird das
Ergebnis einer Prüfung wohl nicht so viele neue Erkennt-
nisse bringen, wie dies bei einem genaueren Blick der
Aufsicht auf andere Immobilienkonzerne der Fall sein
könnte. Denn die Abschreibungen sind ja bereits ver-
bucht, da scheint es also nicht mehr viel Luft für weitere
Erkenntnisgewinne zu geben.

Nun istGatewaynicht der einzige Immobilienkonzern,
bei dem die Bafin in letzter Zeit eine Prüfungsanordnung
veröffentlicht hat. Doch leider fehlt in der Summe weiter-
hin ganz genau das, was nach demWirecard-Skandal ver-
sprochen worden war – der Biss. Und zwar an der richti-
gen Stelle.

M ehr Biss bei der Bilanzkon-
trolle ist wünschenswert –
wenn er an der richtigen

Stelle eingesetzt wird. Bei der Adler
Group hat es die Finanzaufsicht Bafin
versäumt, eben diesen Biss zu zeigen.
Jetzt versucht es die Behörde bei Gate-
way. Und damit an der falschen Stelle.
Die Bafin vermutet eine mögliche
Überbewertung einer Immobilie bei
der Gateway Real Estate AG. Konkret
teilte die Bafin mit, dass es Anhalts-
punkte für eine wesentliche Über-
bewertung gibt. Gateway hatte am
23. November 2023 erklärt, dass eine
Abwertung einer Immobilie in Augs-
burg in Höhe von 42 Mio. Euro erfor-
derlich sei. Dies war offenbar der
Grund für die Einleitung der Anlassprüfung durch die
Behörde.

Bafin zeigt Biss – an der falschen Stelle
Die Bafin gibt sich ungewohnt bissig. Nur leider zeigt die Finanzaufsicht beim Wohnungsentwickler
Gateway Real Estate übertriebene Angriffslust, moniert Bilanzexpertin Carola Rinker.

Carola Rinker. Quelle: Auroras Fotografie,
Urheber: Jonas Auras
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17 Uhr
ist für Verwalter eine wichtige Grenze. Denn vorher
sind WEG-Versammlungen eine Seltenheit. Und das
ist ein Problem. Dass viele WEG-Versammlungen
spät abgehalten werden, erschwere den Verwaltern
nämlich die Nachwuchssuche, befindet der Verband
der Immobilienverwalter Deutschland.

„Nicht bauen ist keine Lösung,
sondern wir müssen anders bauen.“

Klara Geywitz (SPD), Bundesbauministerin Seite 6
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Manche werden mich
beneiden, andere

bedauern: Ich bin in der
Nähe eines großen Shop-
pingcenters im Rhein-
Main-Gebiet groß gewor-
den. Egal, was zu Hause
fehlte, wir kauften es dort.
Zugleich war es ein Ort, um

meine Freundinnen zu treffen. Und, um imKlischee
zu bleiben: Das Shoppen kam auch nicht zu kurz.
ECE setzt weiterhin auf einkaufsfreudige Besucher.
Obwohl bei Investoren die Assetklasse Einkaufszen-
tren zuletzt nicht sonderlich beliebt war, will der
Shoppingcenterbetreiber rund 1 Mrd. Euro für
einen Fonds zusammentrommeln. Mein Kollege
Christoph von Schwanenflug spricht über die Inves-
titionsoffensive mit Volker Kraft, Managing Partner
von ECE Real Estate Partners (Seiten 1 und 12).

Auch Fußballstadien buhlen um Zulauf und
Attraktivität. Die Fanstrukturen ändern sich. Die
Zuschauer werden immer älter im Schnitt und die
Zahl der Frauen auf den Rängen steigt. Ebenso ver-
langen die gewachsenen Nachhaltigkeitsanforde-
rungen ständige Anpassungen in den Arenen. Wer
wissen will, welche Entwicklungen sich im Stadion-
bau abzeichnen, erfährt dies in dem Artikel von
Ulrich Schüppler (Seite 8).

Wir jubeln schon vor der Fußballeuropameister-
schaft, denn IZ-Redakteur LarsWiederhold ist Fach-
journalist des Jahres geworden (Seite 8). Wir sind
richtig stolz auf ihn. Die Auszeichnung ist eine tolle
Bestätigung für das Geleistete und ermutigt uns in
unserer Arbeit für Sie, liebe Leser:innen.

Ihre

Editorial

Laura Kolb
Leiterin Digitales

Christian Siedenbiedel befasst sichmit der Frage, wie sich
Inflation und Bauzinsen längerfristig entwickeln werden,
17. Mai 2024

Da gibt es zumindest gute Gründe, warum beides nicht
auf das sehr niedrige Vor-Corona-Niveau zurückfällt. (...)
Insgesamt dürfte das Zinsumfeld normaler werden. Ent-
sprechend steigen die Immobilienpreise nicht so automa-
tisch wie in den vergangenen zehn Jahren. Stattdessen
kommt es stärker auf die Bevölkerungs- und Einkom-
mensentwicklung an. Plausibel, dass die Preise in Groß-
städten mit starker Anziehungskraft (...) ihre Rally wieder
aufnehmen. Für Problemregionen imOsten, aber auch im
Ruhrgebiet muss das nicht gelten. Wohnungen bleiben
zwar knapp. Aber dort gilt wieder: Lage, Lage, Lage.


