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Ablauf und 
wichtige 
Bestandteile von 
Unternehmens-
transaktionen
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Vorbereitung

Gewünschte Transaktionsstruktur

Zeitliche und kommerzielle 
Erwartung

Ansprache von Interessenten 
(Bieterverfahren vs. Exklusivität)

 

Due Diligence

Datenraum Analyse

Q&A Prozesse

Kaufpreis

Garantien des Verkäufers

Vertragsausarbeitung

Share Purchase Agreement (SPA)

Asset Purchase Agreement (APA)

Koordination von notarieller 
Beurkundung

Ablauf und wichtige Bestandteile einer Unternehmenstransaktion 
(Verkäufersicht)

55

Verkäufer & Käufer 

Analyse des Zielunternehmens Closing

Verkaufsentscheidung

Letter of Interest (LoI) 
von Interessenten

Exklusive Verhandlungen Vertragliche Verhandlungen

Signing



„Erfahrene Akteure (insb. rechtliche 
Beratung) erleichtern und beschleunigen 
den Prozess enorm“

„Emotionalität und Stress kann durch 
frühzeitige und durchdachte Strukturierung 
reduziert werden“

„Prozess ab 3-4 Monaten bis zu mehreren 
Jahren“

Akteure bei einer Unternehmenstransaktion
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Verkäufer

(Sell Side)
Käufer

(Buy Side)

Zielunternehmen

              
̶ Rechtliche Beratung
̶ Sell Side M&A Advisor
̶ Steuerliche Beratung

̶ Rechtliche Beratung
̶ Buy Side M&A Advisor
̶ Steuerliche und Finanzberatung



Wesentliche Risiken einer Unternehmenstransaktion
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Verkäufer

(Sell Side)

Käufer

(Buy Side)

Zielunternehmen

              
̶ Produkthaftung
̶ Cyber
̶ D&O

̶ Beratungs-VHRisiken im Geschäftsbetrieb

Transaktionsrisiken ̶ Zahlungsausfall des 
Käufers (z.B. bei 
Ratenzahlung)

̶ (fehlerhafte) Beratung

̶ Beratungs-VH

̶ Garantien und 
Freistellungen mit 
Bezug auf das 
Zielunternehmen

̶ Wirtschaftliche 
Entwicklung des 
Zielunternehmens

̶ Konjunkturelle & 
rechtliche Veränderung



Was ist die 
Transaktionsver-
sicherung?
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Was deckt die Transaktionsversicherung ab?
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Verkäufer

(Sell Side)

Käufer

(Buy Side)

Zielunternehmen

              
Garantien, die typischerweise im Rahmen von 
Unternehmenskaufverträgen abgegeben werden.



Was deckt die Transaktionsversicherung nicht ab?
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Verkäufer

(Sell Side)

Käufer

(Buy Side)

Zielunternehmen

              
Garantien, die typischerweise im Rahmen von 
Unternehmenskaufverträgen abgegeben werden.

… Risiken im Zusammenhang mit 
Kaufpreiszahlung (z. B. Ausbleiben 
einer 2. oder 3. Rate)

… Insolvenz des Käufers

… sämtliche in die Zukunft gerichtete 
Zusagen (Umsatz- und Profitentwicklung, 
etc.) 



Was deckt die Transaktionsversicherung ab?
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Verkäufer

(Sell Side)

Käufer

(Buy Side)

Zielunternehmen

              
Garantien, die typischerweise im Rahmen von 
Unternehmenskaufverträgen abgegeben werden.

„Alle Kunden- und Lieferantenverträge 
sind zum Zeitpunkt des Abschlusses
dieses Vertrages wirksam, 
durchsetzbar und bindend“

„Die Gesellschaft hat sämtliche Steuern für 
die Jahre 2020 bis 2023 vollständig und 
richtig gezahlt“

„Die Gesellschaft hat alle Zahlungs- 
und sonstigen Verpflichtungen gegenüber 
ihren Mitarbeitern bei Fälligkeit vollständig 
erfüllt“
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UnternehmensverkaufGründung

Transaktionsversicherung als Rückwärtsversicherung
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Versicherungsschutz



Gründe für die 
Versicherung und 
Beispiele
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Gründe für eine Versicherung (aus Sicht des Verkäufers)

„Clean Exit“ des Verkäufers

Haftung aus Garantien wird an Versicherer 
übertragen

Keine Haftung nach Unterzeichnung des 
Kaufvertrages

Planungssicherheit über den erzielten 
Kaufpreis 
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Haftungslücke im Kaufvertrag

Haftung 
des 

Verkäufers

SB 
Verkäufer

V
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ohne Versicherung mit Versicherung

1 Mio. €

950.000 €

50.000 €

Gründe für eine Versicherung (aus Sicht des Verkäufers)

„Clean Exit“ des Verkäufers

Haftung aus Garantien wird an Versicherer 
übertragen

Keine Haftung nach Unterzeichnung des 
Kaufvertrages

Planungssicherheit über den erzielten 
Kaufpreis 
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Unternehmensnachfolge (Gewerbe)
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Praxisbeispiel

I. Produzierendes und verarbeitendes Gewerbe mit 
15 Mitarbeitern in BaWü

II. Strukturierter Verkauf des Eigentümers, um in den 
nächsten 3 Jahren in den Ruhestand zu gehen

III. Unternehmensverkaufsmakler führt mit Pantheon 
Erstanalyse zu den Risiken durch

IV. Absicherung der Garantien durch Versicherung

Das Durchschnittsalter der deutschen 
Unternehmensinhaber liegt bei 54 Jahren. 

231.000 Unternehmen denken an 
Geschäftsaufgabe bis Ende 2025 
aus Altersgründen.

              



Konsolidierung von Maklerhäusern
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Praxisbeispiel

I. Maklerhaus mit acht Mitarbeitern

II. Altersbedingter Verkauf an Maklergruppe

III. Frühzeitige Einbindung von Pantheon und 
Absicherung der Garantien (Steuern, 
Kundenstamm, etc.) durch die 
Transaktionsversicherung 

Von aktuell 50.000 Maklerhäusern werden in 
Zukunft nur noch 5.000 bis 10.000 bestehen.

Steigende Übernahmen von Maklerhäuser in 
den kommenden Jahren.

Oft Anteilsverkauf bzw. „Management bleibt 
an Bord“.



Zielgruppe der 
Transaktions-
versicherung
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Zielgruppe der Transaktionsversicherung

Fragen:

̶ In Jahresgesprächen: Ist Verkauf/Nachfolge in der kommenden Zeit geplant? 
Ist ein strategischer Zukauf in naher Zukunft geplant?

̶ Wie sieht die Altersstruktur bei Mandanten aus (Nachfolgeregelung)?

̶ Sind Berufsgruppen innerhalb der Mandantschaft besonders von Unternehmenskäufen- 
und Verkäufen betroffen (Ärzte, Makler, etc.)?
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Verkäufer KäuferZielunternehmen

              
Makler Makler



Makler und 
Pantheon
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Grundsatz: Die Versicherung ersetzt den Schaden, wenn 
der Verkäufer durch eine Garantieverletzung zum
Schadensersatz verpflichtet ist.

 
 

Grundsatz: Die Versicherung ersetzt den Schaden, wenn
eine vom Verkäufer abgegebene Garantie unrichtig ist.

Käufer 
All-Risk -
Käuferversicherung

Verkäufer 
Sell Secure - 
Verkäuferversicherung

Transaktionsversicherung – Versicherungsschutz für den Verkäufer oder Käufer
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Aufbau & Struktur und Preisoptionen der Transaktionsversicherung

Am Beispiel der Verkäuferpolice
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Wie kann eine Police abgeschlossen werden?
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https://www.pantheon-underwriters.com/fragebogen

Schritt 1: Fragebogen
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Wie kann eine Police abgeschlossen werden?
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Schritt 1: Fragebogen

Schritt 2: Risikoprüfung

Risikoerfassungsbogen

Durchsicht der 
Due Diligence Reporte

Käufer
Police

Verkäufer
Police 

https://www.pantheon-underwriters.com/fragebogen



Bonusrunde

Gelegenheit
Fragen zu
stellen.



Ludwig Ficker (Pantheon)
+49 151 20253192
Ludwig.Ficker@pantheon-underwriters.com

Mario Hartmann (Markel)
+49 89 205094050
mario.hartmann@markel.de
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