Gesellschaftsrechtliche
Bewertungen

Unternehmen miissen sich stdndig an neue Marktgegebenheiten anpassen, um im Wettbewerb bestehen zu kénnen. In diesem
Zusammenhang werden Unternehmen gekauft, verkauft, Fusionen und Sachkapitalerh6hungen durchgefiihrt oder Minderheits-
gesellschafter im Rahmen von ,,.Squeeze-Out“-Regelungen abgefunden. Bei all diesen Anlassen spielt der Unternehmenswert

bzw. der Wert einzelner Sacheinlagen eine zentrale Rolle.

Gesellschaftsrechtliche Bewertungsanlasse sind haufig mit einer
Anderung der Eigentumsverhaltnisse und der Konzernstruktur
verbunden. Der Gesetzgeber hat in diesem Zusammenhang eine
ganze Reihe von Regelungen getroffen, die dem Schutz der
auBenstehenden Anteilseigner dienen sollen. Im Mittelpunkt steht
immer der Wert der
Unternehmensanteile. Bei Bewertungen im Rahmen solcher Anlasse
ist in Deutschland insbesondere der Standard IDW S1 ,Grundsétze
zur Durchfuhrung von Unternehmensbewertungen®, sowie erforder-
lichenfalls die IDW Stellungnahme zur Rechnungslegung IDW RS
HFA 10 zu berUcksichtigen.

jeweiligen  Unternehmen  bzw.

Squeeze-Out

Besitzt ein Unternehmen als Hauptaktionar mindestens 95% aller
Aktien einer Gesellschaft, so kann es gemaB §§ 327a - b AktG die
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Minderheitsaktiondre gegen Gewé&hrung einer angemessenen
Barabfindung auszahlen (Squeeze-Out). Die Grundlage flr die
Ermittlung der Barabfindung bildet eine Unternehmensbewertung.

Unternehmensiibernahmen

Beabsichtigt ein Unternehmen, die Mehrheit an einer borsen-
notierten Aktiengesellschaft zu Gbernehmen, so ist unter den in § 1
WpUG genannten Voraussetzungen ein 6ffentliches Uber-
nahmeangebot vorzulegen. Das Ubernahmeangebot orientiert sich
hierbei in der Regel an einer Unternehmensbewertung.

Beherrschungs- und
Ergebnisabfiihrungsvertrag

Besitzt ein Unternehmen nach einem Ubernahmeangebot mehr als
75% an einer anderen Unternehmung, so hat es die Mdglichkeit
durch den Abschluss eines Beherrschungs- und Ergebnisab-
flhrungsvertrags die Integration in den eigenen Unternehmens-
verbund voranzutreiben. GemaB dem Aktiengesetz (§§ 304, 305
AktG) ist den Minderheitsaktiondren sowohl eine angemessene
Barabfindung als auch eine angemessene Ausgleichszahlung
anzubieten. Sowohl die Barabfindung als auch die Ausgleichs-
zahlung ist aus dem Unternehmenswert abzuleiten.



Verschmelzungen

Ist zur Optimierung einer Beteiligungsstruktur eine Verschmelzung
gemaB §§ 2-122 UmwG geplant, so sind auf Basis zweier
Unternehmenswerte Austauschverhéltnisse zu ermitteln. Des
Weiteren muss eine Barabfindung denjenigen Anteilseignern
angeboten werden, die gegen den Verschmelzungsbeschluss
Widerspruch eingelegt haben. Die Barabfindung l&sst sich aus dem

Unternehmenswert ermitteln.

Spaltungen

Im Rahmen einer geplanten Aufspaltung bzw. Abspaltung einer
Unternehmenseinheit muss das Umtauschverhéltnis der Anteile und
gegebenenfalls die Héhe einer baren Zuzahlung (§ 126 | Nr. 3
UmwG@G) auf Basis von Unternehmenswerten ermittelt werden.

Rechtsformwechsel

Ist aus strategischen Grinden ein Wechsel der Rechtsform einer
Unternehmung geplant, so ist geméaB §§ 194 | Nr. 6 und 207 UmwG
jedem Anteilseigner, der gegen den Umwandlungsbeschluss
Widerspruch einlegt, eine Barabfindung anzubieten.

Sachkapitalerhohung

Sachkapitalerhdhungen finden entweder in Form von Einbring-
ungen von Unternehmen oder Sachanlagevermdgen statt.

Ist beabsichtigt, das Grund- bzw. Stammkapital einer Gesellschaft
durch Einbringung einer Unternehmung oder von Unternehmens-
anteilen zu erhdhen, so gilt es in diesem Zusammenhang
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festzustellen, ob die Erhdhung des Eigenkapitals nicht hinter dem
Wert der Kapitalerhdhung zurlickbleibt. Bei der Feststellung greifen
gerichtlich bestellte Prifer auf Unternehmenswerte zurick.

Findet die Sachkapitalerhndhung durch Einbringung einzelner

Vermdgensgegenstande statt, so bedarf es in diesem
Zusammenhang einer gesonderten Expertise im Bereich der
Immobilien- und Anlagenbewertung. American Appraisal besitzt ein
Team von Professionals mit langjahriger Erfahrung sowohl im Bereich

der Immobilien- als auch im Bereich der Anlagenbewertung.

Wie American Appraisal Sie
unterstiitzen kann

American Appraisal ist das weltweit filhrende unabhangige
Bewertungsunternehmen. Unser globales Netzwerk erméglicht
uns, sowohl Global Player, fiihrende Mittelstandler wie auch stark
wachsende Technologieunternehmen professionell zu beraten.
Wir unterstiitzen regelméBig in allen voran genannten Anlédssen
in der Funktion eines neutralen Gutachters oder auch als Berater.
Insbesondere bieten wir lhnen folgende Dienstleistungen an:

e Ermittlung des objektivierten Unternehmenswerts

e Qualifizierte Immobilien- und Anlagenbewertung

e Bestimmung der angemessenen Barabfindung

e Ermittlung der fairen Ausgleichszahlung

e Begleitung von Hauptversammlungen

e Unterstitzung bei Marktpreisindikationen fur Angebotspreise
e Verhandlungsfihrung mit GroBaktionaren

e Diskussionsfuhrung mit gerichtlich bestellten Vertragsprifern
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