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Seit 1999 wurden in Deutschland ca. 2 Mio. 
Wohnungen auf dem privaten Kapitalmarkt veräu-
ßert. Das Jahr 2006 nimmt dabei eine Schlüssel-
rolle ein: „Seit der öffentlichen Diskussionen um 
den Totalverkauf der Dresdner Wohnungsbauge-
sellschaft (WOBA) und dem erfolgreichen Bürge-
rentscheid gegen die Privatisierung der Freiburger 
Wohnungsbestände (FSB) halten sich die Kom-
munen bei Verkäufen ihrer Bestände sehr zurück.“ 
(Held, BBSR 2011) Die Kritik bezog sich u.a. auf 
die Gewinnabschöpfung der Fondsgesellschaften 
durch Mehrfachverkäufe, die zwar im Zuge der 
Finanzmarktkrise unterbrochen wurden, in den 
letzten Jahren aber wieder gehäuft zu beobachten 
sind. Hintergründe sind jetzt Niedrigzinspolitik und 
Steuerabschreibungen, die die Flucht von Kleinan-
legern ins Betongold befördern.

Verhandlungen mit den neuen, privaten und 

oftmals schwer erreichbaren Wohnungsmarktak-
teuren gestalten sich schwierig. Besonders be-
troffen sind die Kommunen in NRW, wo zusätzlich 
viele Werkswohnungen privatisiert wurden. Dort 
wurde 2014 ein neues Wohnungsaufsichtsgesetz 
(WAG) erlassen, um die Städte mit einem wir-
kungsvollen Instrument auszustatten. Ob und wie 
dieses wirkt wird sich erst in ein paar Jahren zei-
gen. Bereits jetzt ist erkennbar, dass sich auf dem 
Wohnungsmarkt neue Großakteure herausbilden. 
Am Horizont entstehen „Neue Heimaten“ mit gro-
ßem Einfluss auf Kommunen und Bundespolitik. 
Nur, dass diese keine Gemeinnützigkeit als Ge-
sellschaftszweck verfolgen, sondern dem Share-
holder Value ihrer Aktionäre verpflichtet sind. Allen 
voran die Deutsche Annington, seit diesem Jahr 
die größte Wohnungsgesellschaft Deutschlands 
mit 350.000 Wohnungen und einem Portfoliowert 
von 21 Mrd. Euro. 

Ein kritischer Blick zurück zeigt auch, dass in 
der Regel Wohnanlagen mit erheblichen baulichen 
und sozialen Defiziten ausgesondert wurden, in 
der Hoffnung der private Sektor werde die Mittel 
für eine Verbesserung der Situation aufbringen. 
Das war naiv, und so liegt die Wurzel des Prob-
lems meist in der individuellen Historie. – In Lang-
zeitdiagrammen werden Fallstudien aus Berlin, 
Dortmund, Dresden, Köln und Münster gezeigt 
sowie das WAG in seinen Grundzügen vorgestellt.

Wohnen im 
Portfolio

Editorial

Stefan Rettich

5



Köln M. Keczmer

Chorweiler-Mitte gehört mit 2.500 Wohnun-
gen zu den größten Großwohnsiedlungen Nord-
rhein-Westfalens. Die Siedlung liegt im Norden 
von Köln, eingebettet in gewachsene dörfliche 
Strukturen. Bereits 1957 begannen die städte-
baulichen Planungen für die „Neue Stadt Köln-
Chorweiler“ in Folge des allgemeinen Bevölke-
rungszuwachses. Gebaut wurde schließlich 
1971-1977 nach dem Leitbild „Urbanität durch 
Dichte“. Bauträger waren die Neue Heimat (NH) 
sowie zu einem geringeren Anteil die Sahle Woh-
nen. Beide wurden durch die NRW Bank 
finanziert. 

Mitte der 1980er Jahre zeigten sich erste 
Probleme und mangelnde Akzeptanz der Mieter 
woraufhin der Rat der Stadt Köln 1985 ein 

Köln

Die Angst vor dem nächsten 
Hai

Ergänzungsprogramm auf der Grundlage einer 
städtebaulichen Rahmenplanung beschloss. 
Etwa zeitgleich folgte der Konkurs der Neuen 
Heimat und deren Bestände gingen auf die Lan-
desentwicklungsgesellschaft NRW über, die den 
Auftrag hatte, die Wohnungen möglichst rasch 
zu privatisieren. Bei dieser „Durchschleusung“ 
von der Gemeinnützigkeit in den privaten Sektor 
kam es zu einer folgenschweren Segmentierung, 
die als Zweiteilung zu beschreiben ist: Etwa die 
Hälfte der Siedlung gehört der Sahle Wohnen 
sowie einigen kleineren Unternehmen, die inves-
tiert haben und deren Bestände aktuell einen gu-
ten Zustand aufweisen. 1996 wurde zudem die 
Kölner GAG in Chorweiler-Mitte aktiv und hat er-
gänzend 140 Wohneinheiten gebaut, um den 
Wohnungsmix den Erfordernissen anzupassen. 
Die andere Hälfte ging an BGP Asset Manage-
ment und an die Immobilienunternehmerin Ma-
rietta Bergstedt, die beide keine Investitionen tä-
tigten und die Gewinne abschöpften.

Im Jahr 2005 kam es zur Insolvenz von Berg-
stedt und seither zur Zwangsverwaltung von de-
ren 1.200 Wohnungen durch die Anwaltskanzlei 
Daglianakis. Im Hintergrund drängt die NRW 
Bank als Hauptgläubigerin auf Zwangsversteige-
rung. Quasi über die Hintertür versucht sich die 
Talos Grundbesitz GmbH durch den Ankauf von 
Schuldtiteln in Position zu bringen. Eine für 2013 
angesetzte Zwangsversteigerung konnte auf 
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Köln M. Keczmer
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Antrag der Stadt Köln im letzten Moment ge-
stoppt werden. Seither versucht die Stadt Köln 
ein Konsortium aufzustellen, das in der Lage ist, 
die Bestände aufzukaufen und auch Willens, 
diese zu sanieren. – Ein Wettlauf gegen die Uhr, 
denn die nächste Zwangsversteigerung steht auf 
Drängen der NRW Bank bereits vor der Tür.
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Eigentümerstruktur: Chorweiler-Mitte vor der Durchschleusung

500 W.

Köln M. Keczmer

AUSGANGSSITUATION (1977-1986)

Bauträger von Chorweiler- Mitte waren die Neue 
Heimat (NH) mit 2.000 Wohnungen sowie zu einem
geringeren Anteil die Sahle Wohnen mit 500 Ein-
heiten. Beide wurden durch die NRW Bank finan-
ziert. Nach dem Konkurs der Neuen Heimat gingen 
deren Bestände auf die Landesentwicklungsge-
sellschaft NRW über, die den Auftrag hatte, die 
Wohnungen möglichst rasch zu privatisieren.

1989 19911990

Mauerfall LEG-Bestand wird
privatisiert
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Köln M. Keczmer

PRIVATISIERUNG

Bei der „Durchschleusung“ von der Gemeinnützig-
keit in den privaten Sektor kam es zu einer Zwei-
teilung: Etwa die Hälfte der Siedlung gehört der 
Sahle Wohnen sowie einigen kleineren Unterneh-
men, die an einer nachhaltigen Entwicklung ihrer 
Bestände interessiert sind. Die andere Hälfte ging 
an BGP Asset Management und an die Immobi-
lienunternehmerin Marietta Bergstedt, die beide 
verstärkt auf Rendite abzielten und keine Investi-
tionen getätigt haben. Insgesamt haben die 2.500 
Wohnungen heute 5 Eigentümer.

1996

Neubau von 140
Wohnungen durch
die GAG
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Köln M. Keczmer

VEEDEL DER GEGENSÄTZE

Die 2-Teilung der Siedlung hat sich seither ver-
stetigt. Die Sahle Wohnen und die kleineren Un-
ternehmen haben in ihre Bestände investiert. Die 
GAG hat im Jahr 1996 ergänzend 140 neue Woh-
nungen gebaut, um den Wohnungsmix den Erfor-
dernissen anzupassen. Mit Hilfe des Programms 

„Soziale Stadt NRW“ wurden Mittel in die soziale 
Stabilisierung des Stadtteils investiert. Auf der an-
deren Seite zeigt sich seit der Privatisierung ein 
wachsender Investitionsstau. Durch öffentliche 
Gelder wie den Mietenanteil des ALG II werden 
Profite generiert, die aber nicht der Instandhaltung 
zugeführt werden. Umso erstaunlicher ist es, dass 
Bergstedt im Jahr 2005 Insolvenz anmeldet.

2001 20042000

Sanierungsgebiet 
im vereinfachten 
Verfahren

Kernsanierung 
der Bestände von 
Sahle Wohnen

Programm Soziale 
Stadt: 
Umbaumaßnah-
men im öffentli-
chem Raum 
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Köln M. Keczmer

Eigentümerstruktur: Chorweiler-Mitte nach der Durchschleusung

500 W. 240 W.

560 W.

1.200 W.

140 W.

2007 2008

Einführung 
der G-RATES

Beginn der 
humanitären 
Krisen

Lehmanns
Crash

TALOS Grundbesitz 
Gmbh kauft Schuldschei-
ne von NRW-Bank im 
Wert von 17 Mio. Euro
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Köln M. Keczmer

BGP IM ZOOM

Die BGP Asset Management ist eine Tochterfirma 
der BGP Investment. Ihre Bestände waren in vor-
herigen Jahren Eigentum der Krüger Immobilien 
GmbH und unterlagen einem breitgefächerten Ei-
gentümerwechsel. Diese Wechsel reichen zurück 
bis zum Ursprung der beiden Investmentfirmen 
Babcock und Brown und der GPT Gruppe mit Sitz 
in Australien. Die lange Herkunftskette und die 
ständigen Wechsel der BGP-Hausverwaltungen 
belegen, dass das Unternehmen kein Interesse an 
der Instanthaltung der Gebäude zeigt, sondern die 
Rendite im Vordergrund steht.

1989 20132010

Verwaltung der BGP  
Bestände geht auf 
die Hermes Haus-
verwaltung über

Bergstedt-Bestände 
werden von Heimbach 
Immobilien-Management 
GmbH und später von 
Kroesen-Immobilien betreut

Stadt Köln beantragt 
Insolvenzverfahren 
gegen Bergstedt 

Die angesetzte 
Zwangsversteigerung 
wird verschoben
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Köln M. Keczmer

BERGSTEFT IM ZOOM

Am 18.01.2013 sollten die 1.200 Wohnungen der 
insolventen Bergstedt durch die Anwaltskanz-
lei Daglianakis unter den Hammer kommen. Die 
Zwangsversteigerung konnte durch einen juristi-
schen Schachzug der Stadt Köln am 17.01.2013 
verhindert werden. Durch die Eintragung im 
Grundbuch als Gläubigerin ist die Stadt Köln an 
dem Zwangsversteigerungsverfahren beteiligt und 
hat ihrerseits ein Insolvenzverfahren gegen Berg-
stedt beantragt. Unter den schützenden Händen 
der involvierten Akteure bemüht sich die Stadt 
Köln um die Aufstellung eines Konsortiums, das in 
der Lage ist, bei einer weiteren Zwangsversteige-
rung mitzubieten.

2015

Ein neuer Termin für eine Zwangs-
versteigerung ist noch nicht fest-
gesetzt. Die Stadt Köln bemüht 
sich ein Unternehmerkonsortium 
für die Übernahme aufzustelle
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