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Weitermachen!

WASSERMANN/NACHFOLGE
Prof. Dr. Holger Wassermann

Forstweg 1/4a
14656 Brieselang

http://www.wassermann-nachfolge.de/ 

✓ Unternehmensbewertung

✓ Nachfolgevorbereitung

✓ Nachfolgecenter

✓ Buy-and-Build-Service

✓ Nachfolgeakademie

BAFA-akkreditiert: Förderung möglich

Bei Fragen fragen:

Prof. Dr. Holger Wassermann
h.wassermann@wassermann-nachfolge.de

Terminbuchung:
https://bit.ly/Termine-wn

https://bit.ly/Termine-2s (inkognito)

Youtube TikTok LinkedIn Facebook
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#wirgründen

https://www.tiktok.com/@prof.holger.wassermann

TikTok: Bewertung live | Podcast



#wirgründen

Due Diligence

Im Verkehr erforderliche Sorgfalt

•eingehende Prüfung des KaufobjektsBedeutung

•Informationsbeschaffung im Rahmen einer Kauf- oder 
Übernahmeprüfung

•Beweissicherung
Funktionen

•Aufdecken verborgener Chancen und Risiken beim 
Zielunternehmen

•zur Verbesserung der Qualität der Entscheidung und
•zur Erhöhung der Genauigkeit der Bewertung

Ziel

• Die gewissenhafte Prüfung des 
Unternehmens durch den potenziellen 
Erwerber (im Engl. Due Diligence, kurz 
DD) ist ein wesentlicher Schritt im 
Verkaufsprozess. 

• Der Verkäufer hat dafür alle 
Informationen bereitzustellen, die für den 
Wert relevant sein könnten. 

• Die Bereitstellung dieser Daten erfolgt in 
einem sog. Datenraum (im Engl. Data 
Room), der heutzutage häufig virtuell 
bereitgestellt (im Engl. Virtual Data Room, 
kurz VDR).
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#wirgründen

Übersicht: 3 Phasen

davor dabei danach

Unternehmenskauf
(M&A-Phase)

DD
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#wirgründen

Einordnung in den M&A-Prozess

Due Diligence
1 Vorbereitung & 
Entschluss

Suchprofil

Planung

Eigenmittel

OnePager (K), Teaser (V)

2 Suche & 
Ansprache

Long List

Short List

Ansprache

NDA (Non-disclosure agreement)

Gespräche

Exposee (V)

Ggf. Nachfolge-Canvas

Indikative Bewertung

NBO (non-bindung offer)

3 Prüfung & 
Bewertung

LoI (letter of intent)

Due Diligence

Ggf. Business Model Canvas

Businessplan

Bewertung

Finanzierung

BO (binding offer)

4 Verhandlung & 
Abschluss

Term Sheet

SPA (share purchase agreement)

Signing

Closing
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#wirgründen

Einordnung in den M&A-Prozess

Wie läuft eine DD ab?

Verkäufer Phase Käufer

• Sammlung und Vorbereitung aller benötigten 

Unterlagen

• Erstellung und Bereitstellung eines Datenraums

• Ggf. Information und Vorbereitung von Managern 

und Mitarbeitern in Schlüsselpositionen

Vorbereitung • Planung von Zielen und Umfang der DD, Zeitplan, 

DD-Team

• Informationsanforderung

• Vergabe von Zugriffsrechten

• Q&A-Antworten

Durchführung/ 

Datenraum

• Sichtung und Überprüfung der Unterlagen durch 

das DD-Team

• Q&A-Fragen

Durchführung/ real
Betriebsbesichtigungen, ggf. Management-Meetings, ggf. Gespräche mit Mitarbeitern in Schlüsselpositionen

• Ggf. Sicherung des Datenraums und der 

Q&A als Anlage zum Kaufvertrag
Nachbereitung • Bewertung von Risiken, Synergien

• Erstellung DD-Bericht

• Bewertung

• Vorbereitung Binding Offer
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#wirgründen

In einem Datenraum werden bei einer 
M&A Transaktion alle notwendigen und 
vertraulichen Dokumente aufbewahrt 
und bearbeitet. Ein virtueller 
Datenraum (VDR) oder ein virtueller 
Datenraumservice, ist nichts anderes 
als ein digitaler Datenraum oder ein 
Datenraum online, der es den Nutzern 
erlaubt, diese Dokumente mithilfe einer 
Software-Applikation im Internet 
zugänglich zu machen und diese online 
zu bearbeiten. Der digitale Raum 
ermöglicht es die Due Diligence in 
diesem Datenraum bei M&A 
Transaktion durchzuführen.

Der Datenraum

Bild: www.freepik.comBild: www.freepik.com
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#wirgründen

Aktueller Datenraum 

Beispiel
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#wirgründen

Kosten Datenraum

Beispiel
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#wirgründen

Due Diligence im Detail

Funktionale DD-Formen

Commercial 
DD

Cultural 
DD

ESG 
DD

Financial 
DD

HR 
DD

IP 
DD

IT 
DD

Legal 
DD

Operational 
DD

Real Estate 
DD

Tax 
DD

Technical 
DD
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#wirgründen

Financial & Tax Due Diligence
1. Steuer- und –Handelsbilanzen mindestens der letzten 5 Jahre
2. Berichte des Wirtschaftsprüfers/ Steuerberaters an das 
Management
3. Monats- und Quartalszahlen des laufenden Geschäftsjahres im 
Vergleich zum jeweiligen Monat des Vorjahres
4. Nachvollziehbare Bereinigung der vorgelegten Abschlüsse und 
außerordentliche Größen
5. Finanzplanungen, Budgetierungen, Erläuterungen von Soll/ Ist-
Abweichungen
6. Bilanzierungs- und Bewertungsrichtlinien, sofern nicht aus den 
Bilanzen ersichtlich
7. Steuererklärungen und Steuerbescheide der letzten 5 Jahre
8. Berichte und Ergebnisse der letzten Betriebsprüfung
9.   Steuerzahlungen und Steuererstattungen der letzten drei Jahre
10. Darstellung der Bewegungen im Eigenkapital (Ausschüttung, 

Thesaurierung, Versteuerung)
11. Erläuterungen von Intercompany-Beziehungen Firmenstruktur
12. Cash-Flow-Rechnungen, soweit sie nicht aus den Abschlüssen 
hervorgehen
13. Anlagenverzeichnis (soweit nicht im Jahresabschluss in 
ausreichender Form enthalten)
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#wirgründen

Financial & Tax Due Diligence (II)
14. Ergebnisse der Inventur des letzten Jahres inklusive Vorschriften 
zur Bewertung des Vorratsvermögens
15. Darstellung der Veränderungen des Vorratsvermögens über die 
letzten drei Jahre
16. Besonderheiten zur Entwicklung des Vorratsvermögens 
17. Erläuterungen zur Ermittlung und Verbuchung von 
Bestandsveränderungen
18. Darstellung von Abwertungen und Abschreibungen im Anlage- 
und Umlaufvermögen
19. Analyse der Rückstellungen
20. Altersstruktur der Forderungen, Bewertung von Forderungen, 
Forderungsmanagement
21. Darstellung der sonstigen Vermögensgegenstände
22. Liste der Top-10 Schuldner 
23. Forderungsausfälle der letzten 3 Jahre 

24. Darstellung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und 
Leistungen sowie sonst. Verbindlichkeiten inkl. Steuerverb.
25. Liste der Top-10 Gläubiger 
26. Verteilung des Rohertrages auf Geschäftsfelder, soweit sinnvoll
27. Soweit sinnvoll, Deckungsbeitragsrechnung nach 
Geschäftsfeldern und Produktgruppen
28. Dergleichen für Kunden
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#wirgründen

Legal Due Diligence
1. Handelsregister-Auszug

2. Gesellschaftsverträge (alte und neue Verträge bzw. gesamte Urkundenkette)

3. Gesellschafterliste

4. Anteilseigner-Struktur der letzten Jahre 

5. Unterlagen über Optionen, Bezugsrechte oder sonstige Rechte am Kapital der 

Gesellschaft, sofern vorhanden

6. Gesellschafterbeschlüsse und Protokolle der Gesellschafterversammlungen 

sowie Beschlüsse und Protokolle von Beiräten/ Aufsichtsräten der letzten drei 

Jahre

7. Unterlagen über alle Beteiligungen (Mehrheitsbeteiligungen, stille 

Gesellschafter, Joint Venture)

8.   Verträge oder Absichtserklärungen zu Zusammenschlüssen, 

Verschmelzungen, Umstrukturierungen, Ausgliederungen

9.   Unternehmenskaufverträge

10. Verträge und andere Vereinbarungen mit verbundenen Unternehmen

11. Gesellschaftsvereinbarungen inkl. Gewinnbeteiligungen, Optionen und 

anderen Nebenvereinbarungen

12. Beteiligungen der Geschäftsführer / Gesellschafter an Dritten Unternehmen

13. Geschäftsführerverträge und Geschäftsordnungen für die Geschäftsführer

14. Handlungsvollmachten und erteilte Prokuren (mit Angabe der Art der 

Prokuren – Einzel-, Gesamtprokura)

15. Miet- und Pachtverträge für Gebäude, Grundstücke sowie 

Betriebe/Betriebsteile 

16. Kopien aller noch nicht erfüllten Verträge über Erwerb oder Verfügung über 

Grundstücke (oder grundstücksgleiche Rechte einschl. Bestellung von 

Erbbaurechten)

17. Übersicht über Miet- und Leasingverträge über bewegliche Sachen (z.B. 

Telefone, Kfz etc.); Übersicht Fahrzeuge liegt vor

18. Wartungsverträge über bewegliche Sachen (z.B. Telefone, EDV)

19. Leasingverträge über Gegenstände die, wären sie bilanziert, im Anlage- oder 

Umlaufvermögen zu bilanzieren wären

20. Verträge oder sonstige Verpflichtungen außerhalb des gewöhnlichen 

Geschäftsverkehrs, aus denen sich für die Gesellschaft Verpflichtungen von mehr 

als 20.000 EUR ergeben
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#wirgründen

Legal Due Diligence (II)
21. Arbeitsverträge (Standardarbeitsvertrag, Verträge der Führungskräfte)

22. Aufhebungsvereinbarungen und Kündigungen der letzten 12 Monate

23. Anhängige, in den letzten 24 Monaten abgeschlossene und drohende 

Kündigungsschutzprozesse

24. Verträge mit allen freien Mitarbeitern

25. Pensionsverpflichtungen, ggfs. mit versicherungsmathematischem Gutachten

26. Betriebsvereinbarungen (Arbeitszeitregelungen, Gehaltsregelungen), 

Tarifverträge

27. Für den Geschäftsbetrieb relevante Erlaubnisse, Freigaben

28. Versicherungen

29. Auflistung aller Berater (der letzten 5 Jahre)

30. Lieferverträge mit Kunden 

31. Lieferverträge mit Lieferanten

32. Alle Aktiv- und Passivprozesse sowie nicht gerichtlich anhängige Verfahren, 

die jedoch anwaltlich betreut werden

33. Außergerichtlich geltend gemachte Gewährleistungs-, Produkthaftungs- und 

Schadensersatzansprüche sowie drohende Rechtsstreitigkeiten

34. Risiken aus Produkthaftung und Vorkehrungen dagegen

35. eigene gewerbliche Schutzrechte (Patente, Warenzeichen, 

Geschmacksmuster)

36. Wettbewerbsbeschränkende Vereinbarungen und Wettbewerbsverbote oder 

Beschränkungen zu Lasten der Gesellschaft

37. Lizenzen zur Nutzung fremder gewerblicher Schutzrechte

38. Urheberrechte der Gesellschaft (feststellbar und/oder eingetragen)

39. Handelsnamen und Geschäftsbezeichnungen der Gesellschaft

40. Lizenzen für gewerbliche Schutzrechte oder Know-how, bei denen die 

Gesellschaft Lizenz-Geber ist

41. Darstellung aller anhängigen bzw. drohenden Verletzungsverfahren, die von 

der Gesellschaft oder gegen sie innerhalb der letzten fünf Jahre eröffnet wurden

42. Standardformulare der Gesellschaft: AGBs, Standardverträge, 

Bestellformulare, Rechnungen

43. Grundbuchauszüge der Grundstücke, die Ihnen oder Familienmitgliedern 

gehören und betrieblich genutzt werden. 
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#wirgründen

Die wichtigsten Formen

Fragestellungen
Form Fragestellungen Dokumente

Operational DD Prozesse, insb. Produktion, Supply Chain, 
Entwicklung

QM-Handbuch, Prozessbeschreibungen, 

Commercial DD Geschäftsmodell; Markt, Kunden, Wettbewerb, 
Produkt, Marketingmix

div. Infos aus internen und externen Quellen

HR/ Organisational DD Demografische Risiken, Organisatorische 
Stärken/Schwächen

Organigramm, MA-Listen

Technical DD Wartungsbedarf, Investitionsbedarf, Ausfallrisiken, 
Kapazitäten

div. Infos aus internen und externen Quellen

Cultural DD Passt die Unternehmenskultur zu mir? Infos eher aus Gesprächen, Besichtigungen  und 
Management Meetings

ESG DD Bedeutung der Nachhaltigkeit im Unternehmen ESG-Scoring, Nachhaltigkeitsbericht

IT DD Reifegrad der Digitalisierung, Automatisierung, KI-
Einsatz

Prozessbeschreibungen, Liste eingesetzter Tools
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#wirgründen

Due Diligence
Spezielle Formen

• Neben den funktionalen Formen 
der DD werden noch verschiedene 
andere Unterscheidungen 
verwendet.

Due Diligence | BPW Nachfolgewoche 2026 20

Red Flag DD

• Gezielte 
Suche nach 
definierten 
Dealbreakern

Vendor DD

• Prüfung 
durch den 
Verkäufer 
selbst (zur 
Vorbereitung)
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#wirgründen

Inhaberabhängigkeit?

Pensionsverpflichtungen?

Gefahr von Steuernachzahlungen?

Gefahr von Sozialversicherungsnachzahlungen?

Gefahr von Mietvertragskündigung bei Verkauf?

Bürgschaften?

Vorherige Gesellschafterliste korrekt?

Betriebserlaubnis vorliegend?

Werden im Rahmen der DD 
wesentliche Risiken entdeckt, kann 
dies zum Abbruch der 
Verkaufsverhandlungen führen.
Unabhängig von Geschäftsmodell-
spezifischen Risiken sollte 
mindestens auf folgende 
Dealbreaker geachtet werden.

Due Diligence

Dealbreaker
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#wirgründen

DD & Bewertung

Impulse aus der DD für die Bewertung

Aufgedeckte Risiken

Aufgedeckte Chancen:
Ungenutzte Potenziale 
& Synergiepotenziale
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#wirgründenGrenzwert & Plausibilisierung Vereinfachung & Plausibilisierung
Eigentlich richtiger 

Ansatz

DD & und Bewertung

Impulse aus der DD für die Bewertung

23

Wie bestimme ich 
den Wert eines 

Unternehmens?

Über die 
SUBSTANZ

Verkäufer:
Liquidationswert 

Käufer: 
Rekonstruktionswert

Über den 
ERFOLG

Künftige 
Überschüsse 

auf heute 
runtergerechnet 

./. Finanzschulden

Über den 
MARKT

Erwarteter 
Gewinn x Multiple 
./. Finanzschulden 

Erwarteter 
Umsatz x Multiple
./. Finanzschulden 

Stille Reserven → 
EK↑

Stille Lasten → 
EK↓

Besser als Peer 
Group → EK↑

Schlechter als Peer 
Group → EK↓

Chancen → 
CF↑, WACC↓

Risiken → 
CF↓, WACC ↑
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#wirgründen

Welche
Synergien sind
möglich?
Durch die DD kann der 
Käufer Synergiepotenziale
genauer bestimmen und in 
seine Bewertung
einbeziehen als nur auf 
Basis des Exposees.

Quelle: Meckl/Riedel (2011)
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#wirgründen

DD: Synergie-
potenziale

DD: Einordnung 
Range

DD: Ermittlung 
Beta
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Price is what
you pay, Value
is what you get.
Die Bewertung von 
Synergieeffekten zeigt
Ihnen als Käufer, wieviel
Wert Ihnen entgeht, wenn
Sie die Firma nicht kaufen.



#wirgründen

Nach dem Unternehmenskauf geht die Arbeit erst richtig los

Zusammenspiel von DD und Integration

26

Für DD und PMI unterschiedliche 
Teams zuständig?
• DD-Teams müssen  

Zielstrukturen kennen, sonst läuft 
Prüfung z.T. ins Leere

• PMI-Vorbereitung bereits bei DD 
starten, um Tempo zu erhöhen 
und Fehler zu vermeiden.

M&A-Prozess

1 Vorbereitung & 
Entschluss

2 Suche & 
Ansprache

3 DD & 
Bewertung

4 
Verhandlung 
& Abschluss

1 Vorbereitung 
für Tag 1

2 Closing: 
Tag 1 3 30 Tage 4 Tage 

31-90
5 Nach 
Tag 90

PMI-Prozess
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Key take-aways • DD-Prüfung wichtig, um nicht die „Katze im
Sack“ zu kaufen

• Zugang zu Datenraum erst nach
verhandlungsfähigem NBO

• Bei fehlendem Knowhow Experten
hinzuziehen

• Bereits bei DD an Integrations-
/Übernahmephase denken

• Abbruchkriterien festlegen
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#wirgründen

BPW 2026
Deine Idee | Dein Konzept | Dein Unternehmen

Hotline: 030 / 21 25 - 21 21

E-Mail: bpw@ibb-business-team.de

Internet: www.b-p-w.de

Förderer

Der Businessplan-Wettbewerb Berlin-Brandenburg wird gemeinsam durch die Senatsverwaltung für Wirtschaft, Energie 

und Betriebe des Landes Berlin und durch das Ministerium für Wirtschaft, Arbeit, Energie und Klimaschutz des Landes 

Brandenburg unterstützt sowie aus Mitteln der Europäischen Union kofinanziert.
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