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1. Vorbemerkungen

1.1. Anwendungsbereich und Zielsetzung

1 Nach § 250 Abs. 1 Nr. 2 Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) sind Kapitalverwaltungs-

gesellschaften (KVG) für Zwecke der kapitalanlagerechtlichen Rechnungslegung

dazu verpflichtet, den Wert der für Rechnung von unselbstständigen Immobilien-

Sondervermögen gehaltenen Beteiligungen an Immobiliengesellschaften von einem

Abschlussprüfer i.S.d. § 319 Abs. 1 Satz 1 und 2 HGB als externer Bewerter

i.S.d. § 216 KAGB (im Folgenden auch: Wirtschaftsprüfer) ermitteln zu lassen („lau-

fende Bewertung“). Darüber hinaus ist der Wert einer Immobiliengesellschaft durch

einen Wirtschaftsprüfer nach § 236 Abs. 1 KAGB zu ermitteln, bevor eine KVG eine

Beteiligung an einer Immobiliengesellschaft erwirbt („Erwerbsbewertung“;

vgl. Abschn. 5.).

2 Die Grundsätze für Bewertungen von Beteiligungen nach § 250 Abs. 1 Nr. 2 KAGB

sind für laufende Regelbewertungen anzuwenden (vgl. § 251 Abs. 1 KAGB). Die

ermittelten Werte gehen in die Rechnungslegung ein und sind Grundlage der An-

teilwertermittlung sowie der Ermittlung der Auslastung von Anlagegrenzen.

3 In sachlicher Hinsicht sind die Anforderungen nach § 250 Abs. 1 Nr. 2 KAGB auch

für Wertermittlungen durch einen Wirtschaftsprüfer vor Erwerb einer Beteiligung an

einer Immobiliengesellschaft für Zwecke eines Immobilien-Sondervermögens nach

§ 236 Abs. 1 KAGB anzuwenden. Der so ermittelte Wert dient gemäß § 31 Abs. 1

KARBV (mit Verweis auf die sinngemäße Anwendung des § 231 Abs. 2 KAGB) als

Erwerbspreisobergrenze, die im Rahmen des Erwerbs der Beteiligung nur unwe-

sentlich überschritten werden darf.

4 Nach § 248 Abs. 4 Satz 1 i.V.m. § 250 Abs. 1 Nr. 2 KAGB ist der Wert der Beteili-

gung an einer Immobiliengesellschaft zwar „nach den für die Bewertung von Unter-

nehmensbeteiligungen allgemein anerkannten Grundsätzen“ zu ermitteln. Allerdings

sind nach § 248 Abs. 4 Satz 2 KAGB die im Jahresabschluss oder einer Vermö-

gensaufstellung ausgewiesenen Immobilien im Rahmen der Bewertung nach § 250

Abs. 1 Nr. 2 KAGB mit dem nach §°249 Abs. 1 KAGB ermittelten Wert anzusetzen.

Dabei handelt es sich um einen Wert, der auf Grundlage der durch zwei externe

voneinander unabhängige Bewerter (im Folgenden: Immobiliensachverständige)

ermittelten Immobilienwerte festgestellt wird.

5 Unabhängig von anders lautenden vertraglichen Regelungen haftet der Wirtschafts-

prüfer nach § 216 Abs. 7 KAGB gegenüber der KVG (unbeschränkt) für jegliche

Verluste der KVG, die sich auf fahrlässige oder vorsätzliche Nichterfüllung der Auf-

gaben durch den Wirtschaftsprüfer, die auch eine Schlechterfüllung umfasst, zu-


