UNTERNEHMENSBEWERTUNG Teil XlI: Unternehmenszusammenschliisse

4.51. Fusionsgewinn

Der Wert einer Aktie des Ubernehmenden Unternehmens ist nach der Fusion grésser als vor der Fusion, d.
h., die an die Aktionére des untergehenden Unternehmens abgegebenen Aktien haben einen kleineren Wert
als diejenigen des tibernehmenden Unternehmens.

4.5.2, Fusionsverlust

Der Wert einer Aktie des Uibernehmenden Unternehmens ist nach der Fusion kleiner als vor der Fusion, d. h.,
die an die Aktionare des untergehenden Unternehmens abgegebenen Aktien haben einen grosseren Wert
als diejenigen des tibernehmenden Unternehmens.

4.5.3. Berechnungsbeispiel Fusionserfolg

Das Tauschverhaltnis zwischen tbernehmender Gesellschaft und untergehenden Gesellschaft ist 1 zu 4.7.
Wird nun ohne Anpassung der Tauschwerte im Verhaltnis 1 zu 4 getauscht, entsteht fir die (ibernehmende
Gesellschaft ein Fusionsverlust (Wert einer Aktie der tbernehmenden Gesellschaft sinkt durch die Fusion).
Wird aber im Verhéltnis 1 zu 5 getauscht, entsteht fiir die Ubernehmende Gesellschaft ein Fusionsgewinn

(Wert einer Aktie der tibernehmenden Gesellschaft steigt durch die Fusion an).

iibernehmende untergehende
Gesellschat Gesellschaft
Tauschwert (Substanzwert) 5'000°000 1'200'000
Aktienkapital 2'000°000 900000
Nennwert 100.00 40.00
Anzahl Aktien 20000 22'500
Tauschwert je Aktie 250.00 53.33
Tauschwerhéltnis IST 1.0 4.7
VARIANTE FUSIONSVERLUST
Fusionierte ibernehmende untergehende
Geselschaften Gesellschat Gesellschaft
Tauschverhaltnis ZIEL ohne Tauschwertanpassung 1.0 4.0
Anzahl Abfindungsaktien 5625
Tauschwert (Substanzwert) 6'200°000.00
Aktienkapital 2'562'500
Nennwert 100.00
Anzahl Aktien 25'625
Tauschwert je Aktie 241.95
Fusionsverlust -206'250
VARIANTE FUSIONSGEWINN
Fusionierte ibernehmende untergehende
Geselschaften Gesellschat Gesellschaft
Tauschverhaltnis ZIEL ohne Tauschwertanpassung 1.0 5.0
Anzahl Abfindungsaktien 4500
Tauschwert (Substanzwert) 6200000
Aktienkapital 2'450°000
Nennwert 100.00
Anzahl Aktien 24’500
Tauschwert je Aktie 253.06
Fusionsgewinn 75°000
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