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Die Anwendung einer verzögerten 
Kaufpreisbestimmung, besser bekannt 
als «Earn-Out-Verfahren» mag unter 
bestimmten Voraussetzungen in der 
Preisfindung lösungs- und zielorientie-
rend wirken.

Zukünftige Gewinnerwartungen beeinflus-
sen die Bewertung von Unternehmen 
wesentlich. In unsicheren Zeiten, wie wir 
sie im Moment erleben, sind Zukunftspla-
nungen jedoch unsicherer denn je. Daran 
vermögen auch die kompliziertesten 
Formeln und Modellrechnungen wenig zu 
ändern. Wenn wundert’s, dass damit 
zwischen Käufer- und Verkäuferschaft in 
Bezug auf die Preisfindung differente 
Meinungen bestehen, welche Verkaufsab-
schlüsse zumindest erschweren, oft aber 
auch verhindern. Die Anwendung einer 
verzögerten Kaufpreisbestimmung, besser 

bekannt als «Earn-Out-Verfahren» mag 
hier unter bestimmten Voraussetzungen 
lösungs- und zielorientierend wirken. 
«Earn-Out-Verfahren» kommen immer 
dann zur Anwendung, wenn der erwartete 
Zukunftserfolg unsicher ist. Nebst der 
Konjunkturlage können Unsicherheiten in 
der Unternehmung selbst (zum Beispiel 
bei Neuentwicklungen, unsicheren 
Generalunternehmer-Verträgen, dro-
henden Debitorenverlusten, drohenden 
Verlusten aus Eventualverbindlichkeiten, 
vorhandenen Ladenhütern usw.) oder in 
der Branche liegen. 

Einigung auf einen Grundpreis
Beim «Earn-Out-Verfahren» einigen sich 
Verkäufer- und Käufer auf einen Grund-
preis, der sich vom Ist-Zustand und der 
bisherigen Entwicklung der Unterneh-
mung ableiten lässt. Zudem wird festge-

legt, dass während einer bestimmten 
Dauer (in der Regel fünf Jahre) effektiv 
erzielte Übergewinne zu einer Kaufpreis-
besserung und damit zu Nachvergütungen 
an die Verkäuferschaft führen. In der Praxis 
sind dabei verschiedenste Varianten 
anzutreffen. So wird teilweise als Basis der 
Substanzwert angenommen oder im Sinne 
eines Bonus-/Malussystems nebst Über- 
auch Mindergewinne berücksichtigt, was 
folgerichtig zu einer teilweisen Rückvergü-
tung des Basispreises führen muss.

Grundbedingungen
Es darf nicht verschwiegen werden, dass 
«Earn-Out-Verfahren» systembedingt 
grosse Konfliktstoffe beinhalten. Sie 
können damit nur unter Einhaltung 
folgender Grundbedingungen empfohlen 
werden:

1. Die Gesellschaft muss als selbständige 
Betriebseinheit bestehen bleiben.
2. Die für die Preisnachbesserung 
relevanten Werte müssen genau definiert 
und zweifelsfrei und unverfälscht von 
Daten der Käuferschaft eruierbar sein. Ist 
der Gewinn als Ganzes ungeeignet, 
müssen andere Werte wie zum Beispiel 
Umsatz, Bruttomarge oder EBIT-Werte 
(Gewinn vor Zinsen und Steuern) als 
Grundlage dienen. 
Diese Daten müssen in jedem Fall 
vergleichbar bleiben, was auch bei 
Fusionen, Umorganisationen usw. 
gewährleistet sein muss. 
3. Die Verantwortung für die Erreichung 
der massgeblichen Werte muss während 
der Dauer der «Earn-Out-Zeit» beim 
bisherigen Management verbleiben, 
welches diese Einheit weiterführt.

Nachbesserung
Oft wünscht die Verkäuferschaft beim 
Verkaufsabschluss Sicherheit über die 
Bezahlung der möglichen Nachbesserung. 
Dies kann zum Beispiel durch entspre-
chende Bankgarantien, die Errichtung von 
Sperrkonten etc. erreicht werden. Ebenfalls 
beim Vertragsabschluss ist selbstverständ-
lich auch die Verzinsung der Nachbesse-
rung zu regeln. Je nach Vertragsabfassung 
können zudem unterschiedliche steuer-
liche Konsequenzen entstehen, welche 
sauber abzuklären und durch die zustän-
dige Steuerbehörde zu bestätigen sind.
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Beim «Earn-Out-Verfahren» einigen sich Verkäufer- und Käufer auf einen Grundpreis, der sich vom Ist-Zustand und der bisherigen Ent-
wicklung der Unternehmung ableiten lässt.




