
Warranty & Indemnity-Versicherung 
im Detail – Risiken absichern und 
Schäden effizient bearbeiten



Ihre heutigen Referenten
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Manuela Vogg

Senior Legal Claims 
Handler bei Markel 
Insurance SE

• Seit November 2023 bei Markel

• Seit 2012 als Rechtsanwältin zugelassen

• Seit 2016 Lehrbeauftragte an der DHBW Heidenheim  

• Seit 2021 Fachanwältin für Versicherungsrecht

Ludwig Ficker

M&A Underwriter 
bei Pantheon 
Underwriters GmbH

• Seit 2024 bei Pantheon Underwriters GmbH

• Verschiedene Underwriting-Tätigkeiten zuvor bei MunichRe München & 
London  

• Verantwortlich für Business Development im DACH-Raum für Pantheon 
Underwriters GmbH
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Grundzüge: M&A und W&I - Insurance
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M&A – Unternehmenstransaktionen

• Due diligence 
(Kaufpreisbestimmung, 
Risikoabsicherung, 
Beweissicherung)

• Garantien (Warranties) und 
Freistellungen (Indemnities)  
werden ausgehandelt 
(Gewährleistung des Verkäufers)

• Abschluss (signing) und Vollzug 
(closing) des Vertrags

W&I – Insurance

• Widerstreitende Interessen: 
Verkäufer möchte schnelle 
Kaufpreistransaktion ohne 
Gewährleistung – der Käufer 
das genaue Gegenteil

• Absicherung der Risiken dieser 
gegenläufigen Interessen der 
Vertragsparteien 

• W&I-Police deckt die im SPA 
vereinbarten selbständigen 
Garantien und Freistellung 

W&I-Versicherungen bauen auf Ansprüchen aus Garantien und Freistellungen aus dem SPA auf.
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Beispiel eines SPA - Übersicht
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Beispiel eines SPA – Zusicherungen und Gewährleistungen (Ziff. 7) 
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• Eigentum und Befähigung
• Gesellschaftsrechtliche Verhältnisse / Berechtigung der Verkäufer
• Jahresabschlüsse
• Steuern
• Vermögenswerte
• Immaterialgüterrechte
• Arbeitsverhältnisse
• Wesentliche Verträge 
• Versicherungen
• Rechtsstreitigkeiten
• Einhaltung von rechtlichen Bestimmungen
• Leistungspläne und Sozialversicherung
• Grundtücke
• Vermögensgegenstände (Anlage-, Umlagevermögen,

Vorräte, Forderungen)
• Größte Kunden/Zulieferer
• Bankkonten und Finanzierung
• Öffentliche Förderungen 
• Produkthaftung
• Erlaubnisse und Genehmigungen, Wettbewerbs-beschränkungen
• Fortführung der Geschäfte
• Umweltverbindlichkeiten
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Die W&I-Police: Aufbau und Inhalt
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Policy

SPA

Die W&I-Police: Aufbau und Inhalt
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Breach of Warranties

Tax Indemnity Claims

Coverage
butCoverage Extensions Coverage Limitations

Clause B.5 of the Policy Part B and C of the Policy



Deal Specific

Standard

Die W&I-Police: Aufbau und Inhalt
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Mandatory Exclusions
• Sanctions
• War & civil war
• Terrorism
• Asbestos
• Radioactive, nuclear risks

General Exclusions
• Fraud, known risks
• Disclosed risks
• Purchase price adjustments
• Tax exclusions

Thresholds
• De Minimis
• Retention
• (Policy Limit)

Deal-Specific Exclusions
• Environmental
• Pension underfunding
• Condition Defects
• …

Specific Warranty Comments
• So called: „Warranty 

Spreadsheet“

Further Limitations
• Deal-by-Deal
• Deep Dive: „Tax Coverage“



Die W&I-Police: Schadenszenarien
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„Standard Claim“

Third Party Claim

Claim Claim

SPA Policy

Claim Claim

Insured

Insured Seller

Seller



Die W&I-Police: Schadenmeldung
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Claims-Made-Prinzip
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Die W&I-Police: Schadenmeldung
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Die W&I-Police: Schadenbearbeitung
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Prüfung der gerügten Garantieverletzungen
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Die W&I-Police: Schadenbearbeitung
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Prüfung der gerügten Garantieverletzungen
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Die W&I-Police: Schadenbearbeitung
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Eckpunkte des Schadenfalls

• Eine Liste der wesentlichen Verträge lag in vereinbarter Form vor, nach Nachfrage bei den Käufern, 
nannte dieser auch die Nummern in der Liste, welche eben die gerügten Verträge beinhalteten. 
Hier wird derzeit erarbeitet, ob die Verträge tatsächlich ordnungsgemäß gelistet sind oder nicht. 

• Marktüblichkeit ist nicht vorgetragen: Käufer beruft sich auf einen Mustervertrag aus dem Jahr 2023,
die gerügten Verträge stammen aus dem Jahre 2017.

• Die Verletzung der Marktüblichkeit, Anhang 7.1 (i) (ii) ist kenntnisbasiert; bislang kein Vortrag der Käufer,
dass eine relevante Person die Marktunüblichkeit positiv kannte, kennt oder grob fahrlässig nicht kannte;
Auch hier haben wir nochmals nachgefragt. 

Markel | Pantheon Underwriters – Warranty & Indemnity-Versicherung im Detail 



Die W&I-Police: Schadenstatistiken
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Quelle: Euclid Transactional, Global Representations & Warranties Insurance – Claims Study, 2023
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Die W&I-Police: Schadenstatistiken
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Quelle: Euclid Transactional, Global Representations & Warranties Insurance – Claims Study, 2023
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Kontakt
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Buchen Sie einen individuellen Termin:
https://outlook.office365.com/book/BeratungsterminzurWI
TransaktionsversicherungdurchPantheon@markelcorp.onmi
crosoft.com/ 

Lesen Sie weitere Details:
https://www.markel.de/produkte/w-i-
versicherung/pantheon-transaktionsversicherung 

Oder melden Sie sich bei:
Ludwig Ficker (Pantheon)
+49 151 20253192
Ludwig.Ficker@pantheon-underwriters.com

Manuela Vogg (Markel)
Tel.: +49 89 205094-014 
Mail: Manuela.Vogg@markel.de

https://outlook.office365.com/book/BeratungsterminzurWITransaktionsversicherungdurchPantheon@markelcorp.onmicrosoft.com/
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