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Pension Buy-out Markt (1/2)
 Seit geraumer Zeit nehmen De-Risking Maßnahmen im Hinblick auf Pensionsverbindlichkeiten 

zu, u.a.
 Neustrukturierung von Pensionszusagen mit starken „defined contribution“ Elementen
 Zunahme extern finanzierter Versorgungszusagen (u.a. auch Pensionsfonds, Sozialpartner-

Modell) 
 Ausfinanzierung unmittelbarer Versorgungszusagen, insbesondere durch CTA

 Zunehmendes Interesse an einer dauerhaften Enthaftung
 Anlässe: weiteres De-Risiking, Behandlung von Verbindlichkeiten gegenüber ehemaligen 

Arbeitnehmern in M&A Transaktionen und Reorganisationen, Liquidation
 Zunehmende Standards bei der Transaktions-Dokumentation und Ausfinanzierung mit 

Orientierung an IFRS/USGAAP (auch wenn hier Governance- und Finanzierungs-Modelle 
noch sehr unterschiedlich sind und rechtliche Unklarheiten bestehen) 

 Zunehmende Anzahl von Anbietern – neben kleineren Gesellschaften (wie z.B. FSD, 
VEDRA, DBR) zunehmend auch große Gesellschaften (wie z.B. Metzler und WTW) 



Pension Buy-out Markt (2/2)
 Beobachtung, dass Pension Buy-out Transaktionen in Zahl und Größe in den letzten Jahren 

zunehmen und immer mehr etablierte Unternehmen davon Gebrauch machen (wie z.B. UBS/CS, 
Wintershall, H&A Lampe).

 „Günstige“ Situation mit geringerer Bewertung der Pensionsverbindlichkeiten unter 
IFRS/USGAAP als unter HGB.

 Klare Erwartung eines möglichst guten Ratings und Renommees des Anbieters.
 Hohe Erwartungen an eine gute Governance und langfristige Verlässlichkeit.
 Hohe Erwartungen an Professionalität und Flexibilität der Anbieter, auch Management des 

gesamten und sehr komplexen Buy-out Prozesses (u.a. rechtliche und finanzielle/aktuarielle
Bewertungen, Transaktionsmanagement, Administration, Kommunikation, Asset Management).



Rentnergesellschaften – rechtlicher Rahmen (1/2) 
 Es gilt das allgemeine Gesellschafts- und Pensionsrecht; ein besonderer gesetzlicher 

Rechtsrahmen besteht nicht.
 Es ist anerkannt, dass der Gesellschaftszweck in der Verwaltung und Erfüllung von 

Pensionszusagen und der Verwaltung und Sicherung des entsprechenden Pensionsvermögens 
bestehen kann („Rentnergesellschaften“).

 Im Rahmen des Umwandlungsrechts ist die Übertragung von Pensionsverbindlichkeiten 
gegenüber ehemaligen Arbeitnehmern und Pensionsvermögen auf eine Rentnergesellschaft 
möglich; es besteht eine 10-jährige Nachhaftung.

 Bei der Ausfinanzierung sind allgemeine Vorschriften (Steuerrecht, Gesellschaftsrecht, 
Insolvenzrecht) zu beachten, insbesondere aber auch die – unklare und erheblich umstrittene –
Rechtsprechung des Bundesarbeitsgerichts zur Ausfinanzierung von Rentnergesellschaften und 
gfls. der Haftung des übertragenden Arbeitgebers.



Rentnergesellschaften – rechtlicher Rahmen (2/2)
 Die Liquidation der Rentnergesellschaften unterliegt den gesetzlichen Regelungen; 

Pensionsverbindlichkeiten müssen schuldbefreiend auf einen Dritten übertragen werden.
 Die Langfristigkeit der übernommenen Verbindlichkeiten, das Fehlen eines aktiven anderweitigen 

Geschäftsbetriebs, die Risiken der einzelnen Stakeholder, u.a. der betroffenen Arbeitnehmer, des 
übertragenden und übernehmenden Rechtsträgers, des PSVs bedürfen besonderer 
Berücksichtigung. Angesichts eines hierfür nicht ausreichenden Rechtsrahmens sind 
umfangreiche Regelungen zur Governance und Absicherung der genannten Risiken vertraglich 
zu vereinbaren und abzusichern.

 Die hohen Anforderung des Bundesarbeitsgerichts an eine pflichtgemäße Ausfinanzierung und 
die durchaus erheblichen rechtlichen und finanziellen Risiken aus Pensionszusagen (z.B. 
fehlerhafte Umstrukturierungen der Zusagen, fehlerhafte Anpassungen von laufenden Leistungen, 
Subsidiärhaftung des Arbeitgebers bei Nichtleistung mittelbarer Versorgungsträger)  erfordern 
neben eine finanziellen Dotierung der bekannten Verpflichtungen (derzeit oft an IFRS/US GAAP 
Bewertung orientiert) erhebliche Flexibilität bei der Absicherung des so entstehenden Deltas zu 
einer rechtlich gebotenen Ausfinanzierung und der Absicherung der genannten Risiken.



Finanzierung eines Pension 
Buy-outs
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Ablauf einer Pension Buy-Out Transaktion –
Vier-Phasen Modell

Private and confidential 9

Phase Fokus Zent ra le  Ak t iv i tä ten

1 . Rahmenkonz ept Zieldefinition finanzielle, steuerliche und risikostrategische 
Ziele klären; frühzeitige Einbindung 
Abschlussprüfer

2 .  Anb ie te rausw ah l Due Dilligence / Ausschreibung Prüfung biometrische Daten, 
Pensionszusagen, bestehende 
Treuhandverträge; Benchmarking Anbieter 

3 .  De ta i l konz ept Strukturierung individuelle Zielstruktur; 
Vertragsverhandlungen 

4 .  Imp lement ie rung  (1 ) rechtliche Umsetzung Spaltung nach UmwG, Share Deal, CTA

5 .  Imp lement ie rung  (2 ) praktische Umsetzung Administrierung des Portfolios durch Pension 
Buy-out Anbieter

Strukturierter Ablauf in vier Phasen
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Anbieterauswahl

Erforderliche Kapitalausstattung und 
vorgesehene Vermögensanlage 

Alternative: Inhouse-Lösung

Eine Gestaltungsalternative ist die Veräußerung an einen 
konzernnah besetzten eingetragenen Verein (e.V.) oder eine 
Stiftung. Vorteile: Sichtbare Konzernzugehörigkeit, 
Gremienbeteiligung, steuerbare Reputationsrisiken. 

Auswahlkriterien

Versicherungsmathematische 
Annahmen (Rechnungszins, 
Sterbetafeln, Rentenanpassung) 

Stresstests für negative Szenarien

Verwaltungskosten im 
Benchmarking-Vergleich

Track Recod und Zukunftsfähigkeit 
des Anbieters 
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Rechtliche Implementierung und Vertragswerke 

Private and confidential 11

Schr i t t Recht l i che  Grund lage Beschre ibung  

1 . Spa l tung §§ 123 ff. UmwG Abspaltung oder Ausgliederung 
der Pensionszusagen auf die 
Rentnergesellschaft

2 .  Share  Dea l  Kaufvertrag (SPA) Übertragung der Anteile an der 
Rentnergesellschaft an den 
externen Anbieter

Zweistufige rechtliche Umsetzung 
Keine Zustimmung erforderlich von:
 Versorgungsberechtigten
 Betriebsrat
 Aufsichtsbehörden
 Pensions-Sicherungs-Verein

Wesentliche Vertragswerke: 

Nachhaftung: gesamtschuldnerische 
Nachhaftung für 10 Jahre nach § 133 
UmwG.

kann durch Garantiestrukturen 
(Bankgarantien) oder CTA-Lösungen 
adressiert werden. 

Ver t rag Inha l t

Spa l tungs - und  
Übernahmever t rag

Regelung der Vermögensübertragung nach UmwG

Share  Purchase Agreement  (SPA)  Kaufvertrag für Anteile an der Rentnergesellschaft

Teuhandver t rag (CTA) Regelung der Vermögenssicherung und -verwaltung

Garant ievere inbarung Absicherung der Nachhaftung

Zeitrahmen: 
6-9 Monate



© A&O Shearman© A&O Shearman

Rechtliche Rahmenbedingungen der Finanzierung 

Grundlagen der Kapitalausstattung

Pflicht zur ausreichenden Ausstattung einer Rentnergesellschaft – BAG Urteil v. 11.03.2008 (3 AZR 358/06) (als
arbeitsvertragliche Nebenpflicht)

Bei Pflichtverletzung: Schadensersatzansprüche der Betriebsrentner ggüber. abgebenden Unternehmen

P a r a m e t e r A n f o r d e r u n g e n

B i o m e t r i e Heubeck-Tafeln RT 2018 G mit Sicherheitszuschlägen; kleine Bestände
erfordern größere Puffer

R e c h n u n g s z i n s Marktorientiert und vorsichtig; keine starren Vorgaben mehr zeitgemäß

I n f l a t i o n EZB-Langfristziele und aktuelle Marktentwicklungen einbeziehen 

Maßgebliche Parameter (aba-Leitlinien)

Praxishinweis: 

Die aba-Fachvereinigung 
Mathematische Sachverständige 
hat in 06/2025 erstmals 
umfassende Leitlinien zur 
Kapitalausstattung veröffentlicht, 
die konkrete Anhaltspunkte für 
Bewertungsparameter geben.
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Umgang mit Sonderrisken

Adressierung der wesentlichen Risikokategorien

Kapitalanlagerisiko

professionelles Asset 
Management

Inflationsrisiko

konservative 
Inflationsannahmen bei 
Kapitalausstattung

Langlebigkeitsrisiko

biometrische 
Sicherheitszuschläge auf 
Sterbetafeln

Nachschussrisiken

Ausschluss durch entsprechende 
Strukturierung
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Finanzierungsformen und Garantiestrukturen (1)

Cash-Finanzierung

Volle Ausbuchung möglich

Darlehen / Garantie

Prüfung HGB/IFRS erforderlich 

Bankgarantie

Absicherung der Nachhaftung 

CTA-Struktur

Ausschluss durch entsprechende 
Strukturierung
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Finanzierungsformen und Garantiestrukturen (2)

CTA als 
Sicherungsinstrument

Ein Contractual Trust Arrangement (CTA) bietet 
Insolvenzsicherung durch eine externe Gruppentreuhand. 

Die Marktpraxis zeigt, dass Buyout Anbieter regelmäßig 
zweistufige CTA-Strukturen einsetzen. 

Dotierungsvolumen liegt typischerweise zwischen der DBO 
nach IFRS und einer mit dem Höchstzinssatz der 
Versicherungswirtschaft kalkulierten Prämie.

Spannungsfeld Effizienz vs. 
Rechtssicherheit:

Eine knappe Ausstattung maximiert zwar den IFRS-Settlement-
Effekt, erhöht aber Schadensersatz- und Reputationsrisiken 
erheblich. 

Empfehlung: Angemessener Puffer zur Risikominimierung.



Wichtige Elemente der 
Governance 
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Wichtige Element der Governance (1/3)
Governance Element Beschreibung und mögliche Lösungen

Nutzung und dauerhafte 
Implementierung eines 
unabhängigen 
CTA-Modells

CTA-Modelle können:
 eine unzureichende externe Überwachung aufweisen (z. B. bei Rückerstattungen vom Treuhänder an den Treugeber). 
 ermöglichen, dass Darlehen an den Treugeber aus dem Treuhandvermögen entnommen werden (z. B. durch Hinterlegung der 

Trust-Vermögenswerte als Sicherheit in einem nicht regulierten Fonds oder einer nicht regulierten Limited-Partnership-Struktur).
Gegenmaßnahmen:
• Einsatz eines Multi-Employer-CTA erwägen. 
• Einsatz eines „Golden-Share“-Konzepts prüfen, bei dem der Verkäufer eine Minderheitsbeteiligung (mit starken Überwachungs- und 

Vetorechten) an der Rentnergesellschaft hält.

Effektive Vermeidung 
der Entreicherung von 
Pensionsgesellschaften

Ausschüttungen aus der Rentnergesellschaft müssen strikt und unwiderruflich begrenzt sein, um das Eingehen von übermäßigen Risiken zu 
verhindern. Unangemessene Modelle – etwa die Zulassung von Ausschüttungen oberhalb bestimmter Finanzierungsschwellen – bergen 
erhebliche Risiken
Wenn der Buy-out-Anbieter Eigenkapital einbringt, müssen Kapitalentnahmestrategien vermieden werden. Kapitalentnahmestrategien können in 
günstigen Marktphasen die Kapitalpuffer aushöhlen. Mit zunehmendem Alter der Rentnergesellschaft nimmt ihre Risikotragfähigkeit ab, sodass 
eine geringere Risikoübernahme und höhere Kapitalpuffer erforderlich sind, um die verbleibenden Verpflichtungen abzusichern.
Alle Formen indirekter Bereicherung (z. B. Kickbacks) müssen verboten sein. Administrationskosten und Vergütungen müssen transparent, 
marktüblich und gedeckelt und gfls. separiert sein.



Wichtige Element der Governance (2/3)
Governance Element Beschreibung und mögliche Lösungen

Sicherstellung der 
Anpassung von 
Pensionsleistungen

Es besteht das Risiko, dass Betreiber von Rentnergesellschaften Pensionsanpassungen aufgrund ihrer wirtschaftlichen Lage – auf Grundlage der 
gesetzlichen Vorgaben - vermeiden, obwohl ihnen die hierfür erforderlichen finanziellen Mittel bei der Dotierung zur Verfügung gestellt wurden.
 Der Finanzierungsgrad sollte das zentrale Kriterium für die Ermittlung der Pensionsanpassungsfähigkeit sein, nicht z.B. der bilanzielle Gewinn.
 Anreize: Boni sollten an den Buy-out-Anbieter nur bei nachgewiesener Pensionsanpassung erfolgen, um Interessenkonflikte zu vermeiden.
 Gfls. sollten vertragsrechtliche Anpassungszusagen vereinbart werden (z.B. in dem Vertrag mit der Rentnergesellschaft in Form eines 

Vertrages zugunsten Dritter).

Anlagestrategie: 
Begrenzung des 
Anlagerisikos auf das 
notwendige Minimum

Anlageschwerpunkt: Priorisierung der Pensionsverpflichtungsdeckung – nicht der Rendite für Anteilseigner. 
Kapitalstandards: Der Treuhänder muss entsprechend den Marktstandards für nicht regulierte, pensionsnahe Vermögenswerte investieren und 
eine angemessene Diversifikation sowie strategische Allokation sicherstellen.
Ziel: Strategische Asset-Allokation sollte auf die Aufrechterhaltung einer dauerhaft stabilen Finanzierung abzielen. 
Vermeidung von Add-Risk-Szenarien: Equity-Beiträge von Buy-out-Anbietern können die Renditeerwartung erhöhen. 
Risikoreduktion: 
 Eine Rentnergesellschaft ohne Equity-Beteiligung des Buy-out-Anbieters kann stabiler sein als eine mit hohem nominellem Eigenkapital, das 

unter Renditedruck steht.
 Absicherung (aus Verkäufersicht) der vereinbarten Anlagestrategie über Golden-Share-Konzept.

Vermeidung von 
Anlagen in unregulierte 
Produkte

Kapitalanlagen sollten ausschließlich in regulierte Investmentfonds zulässig sein.
Eigene bzw. proprietäre Anlagestrukturen wie Limited Partnerships sollten ausgeschlossen werden (wobei eine Absicherung des Ausschlusses 
über ein Golden-Share-Konzept erfolgen kann). Durch solche Modelle können die Vermögenswerte der Trusts verschiedener 
Rentnergesellschaften miteinander vermischt werden, sodass Pensionszahlungen einer Rentnergesellschaft unter Umständen mit Mitteln einer 
anderen Rentnergesellschaft finanziert werden.



Wichtige Element der Governance (3/3)
Governance Element Beschreibung und mögliche Lösungen

Vermeidung von 
unkontrolliertem 
Wegzug, Verkauf, u.ä.

Transparenzlücke: Ausländische Rentnergesellschaften sind schwieriger nachzuverfolgen und unterliegen nicht den deutschen 
Veröffentlichungspflichten (z. B. Bundesanzeiger). Dadurch wird es für Leistungsberechtigte schwierig, die finanzielle Stabilität zu beurteilen.
Rentnergesellschaft könnte an Dritte verkauft werden und dadurch die Wahrung der Rechte aus dem Buy-out Verträgen erschwert werden.
Erforderliche Schutzmechanismen (aus der Sicht der Verkäufer):
 Verbot der Ausschüttung von Überschüssen aus dem CTA, bis sämtliche Pensionsverpflichtungen vollständig erfüllt sind (potenziell über 

einen Zeitraum von mehr als 70 Jahren).
 Einführung eines Golden-Share-Konzepts, um solche Handlungsmöglichkeiten zu begrenzen.

Berücksichtigung von 
betrieblichen und/oder 
tariflichen Vorgaben 

Berücksichtigung von betrieblichen und/oder tariflichen Vorgaben z.B. im Hinblick auf Informationsrechte von Arbeitnehmern und Betriebsräten 
und Beteiligung an der Governance (zB durch Vertretung in Beiräten) kann erforderlich sein. 



Alternativen zum Pension 
Buy-out  
„Gestaltungsalternative -
Inhouse“
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Der Pension Buy-out

„Pros & Cons” 



Reputationsrisiken

Ein Pension Buy-out kann als Rechtsgestaltung 
verstanden werden, um sich der 
Versorgungsverpflichtungen der ehemaligen 
Arbeitnehmer zu entledigen.

Was ist, wenn der Pension Buy-out-
Anbieter an Dritte verkauft wird?

Was passiert mit dem jeweiligen Anbieter, wenn er 
in den nächsten Jahren verkauft wird?

Teure Lösung

Die Ausstattungsanforderungen fordern einen 
hohen Kapitaleinsatz zum Spaltungszeitpunkt.

Unsicherheit hinsichtlich der 
Zukunftsfähigkeit des Pension Buy-
out-Anbieters

Wie sieht der Track Record des jeweiligen 
Pension Buy-out-Anbieters aus?

Schadensersatzrisiken

Es gibt keine entwickelten Grundsätze einer 
ständigen Rechtsprechung. Damit können 
Schadensersatzrisiken nicht final beurteilt werden.
Der PSVaG wird jedem Schadensersatzanspruch 
nachgehen.  

What else…..?

Risiken im Handling

Wie wird sichergestellt, dass das Kapital 
ordnungsgemäß verwaltet und sicher angelegt 
wird?

Welche Kapitalanlagekompetenz hat 
der Dritte

Kann über Anlagerichtlinien dauerhaft eine 
hinreichende Kapitalanlagekompetenz 
sichergestellt werden?

Was spricht gegen den Pension Buy-out?
Argumente gegen einen Pension Buy-out



Durch die Nähe zu der Rentnergesellschaft über 
die Gestaltungsalternative kann im Verlauf zur 
Vermeidung von Schadensersatzrisiken situativ 
„eingegriffen“ werden. 

Antworten auf die Gegenargumente  

Reputationsrisiken

Es ist eine Gestaltung zu wählen, die sichtbar und 
faktisch den Einflussbereich des Konzerns nicht 
verlässt.
• Sichtbar durch den Namen
• Faktisch durch Gremienbeteiligung

Zukünftiges Schicksal des Pension 
Buy-out-Anbieters

Es ist eine Governance-Struktur einzuführen, die 
einen Kapitalerhalt zugunsten der 
Versorgungsverpflichtungen gewährleistet. 
Eine Weiterveräußerbarkeit steht unter 
Gremienvorbehalt.

Teure Lösung

Durch eine Gestaltungsvariante können sich 
bilanzoptimierende Finanzierungsvarianten 
ermöglichen.

Unsicherheit hinsichtlich der 
Zukunftsfähigkeit des Pension Buy-
out-Anbieters

Durch die Gremienbeteiligung ist das zukünftige 
Schicksal der Rentnergesellschaft dem 
Einflussbereich des Konzerns faktisch nicht 
gänzlich entzogen. Die ökonomischen Chancen 
und Risiken schon. Freiwillige Zuwendungen 
bleiben möglich.

Übergangslösung

Risiken im Handling

Durch die Einbindung eines Pensionsfonds kann 
eine ständig beaufsichtigte Struktur eingebunden 
werden. Ebenso kann die Sicherheit des 
Vermögens über eine CTA-Struktur gewährleistet 
werden.

Kapitalanlagekompetenz

Durch die Nutzung eines „Inhouse-Asset-
Managements“ kann dauerhaft die notwendige 
Kapitalanlagekompetenz über konzerneigene 
Strukturen sichergestellt werden. Schadensersatzrisiken

What else…..?

Die Gestaltungsalternative kann als Zwischenlösung 
genutzt werden. 

Pension Buy-out: Die Gestaltungsalternative



Der Pension Buy-out

„Die Gestaltungsalternative - Inhouse”  



Pension Buy-out: Zielbild
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Schematische Darstellung der Konzeptstruktur • Alle Versorgungsverpflichtungen ehemaliger Arbeitnehmer werden in einer Gesellschaft 
gebündelt und die Konzerngesellschaften entlastet.

Dies führt zu einer Erhöhung der M&A Readiness bezogen auf die einzelnen Entities 

• Durch die Veräußerung an Verein oder Stiftung als nicht beherrschbare juristische Personen, 
verlassen die Pensionsverpflichtungen rechtlich das Konzerngeflecht.

• Entkonsolidierung: Entfall der Bilanzierung der Pensionsverpflichtungen in der 
Konzernbilanz.

• Immunisierung von den bilanziellen Volatilitätsrisiken der Pensionsverpflichtungen für 
das Unternehmen; aufgrund der umwandlungsrechtlichen Nachhaftung von 10 
Jahren. Dies nicht für die in dieser Zeit fällig werdenden Verpflichtungen, die jedoch 
mit den Plan Assets saldiert werden. Finales Settlement nach 10 Jahren. 

• Das Assetmanagement wird von der Pension Company unmittelbar gewährleistet oder über 
ein SLA weiter über den Konzern  abgebildet.

• Auch die Admin kann über ein SLA an den Konzern oder einen bisher tätigen dritten begeben 
werden. 

• Durch die Entwicklung einer Finanzierungsstrategie kann der Initialaufwand reduziert oder ein 
zeitlich begrenzter “Risikopuffer” eingezogen werden

• Durch Darlehensbegebung in angemessenem Umfang, Wandlung von DBO (IAS 
19.8) in IFRS 9 (mit WP zu bestimmen); dadurch positiver Zinseffekt langfristiger 
Fremdverbindlichkeiten.

• Eine gesteigerte Governance wird durch die Einbindung des CTA erreicht. Durch die Nutzung 
des Pensionsfonds sogar eine ständige Beaufsichtigung durch BaFin.

• Als Fundingstrategie können eigenmittelnahe Finanzierungselemente eingebaut werden.

Durch die Ausgliederung der Pensionsverbindlichkeiten der ehemaligen Arbeitnehmer des Unternehmens auf eine Rentnergesellschaft und anschließenden Verkauf an 
einen bspw. eingetragenen Verein oder eine Stiftungslösung werden Pensionsverpflichtungen von der Konzernbilanz separiert. Mit dem Funding der 
Rentnergesellschaft wird sichergestellt, dass jeder Rentner die zugesagte Versorgung lebenslang erhält. Dennoch handelt es sich um eine „Inhouse-Lösung“ des 
Pension Buy-outs.

Konzern-
gesellschaft 1 

Konzern-
gesellschaft 2

Konzern-
gesellschaft 3 

Konzern-
gesellschaft 4

DBO Plan Assets

Mutterkonzern

Pensionsfonds / CTA 

Gebündelte Pensionsverpflichtungen des Konzerns 

Pension Company
Ausgliederung 
der Pensions-

verpflichtungen, 
§§ 123 ff. UmwG

Entwicklung einer Finanzierungsstrategie 

Pensionsfonds / CTA 
DBO Plan Assets

Pension e.V.

Mitglieder des e.V. sind konzernnah

Kaufpreis

Acquisition of 
shares (share deal) 

Entwicklung einer 
Finanzierungsstrategie

SLA mit 
Konzerngesellschaft

möglich



Vorteile der „Gestaltungsalternative – Inhouse”  

Vorteile des 
„Inhouse Pension Buy-out“



Sicherheit und Effizienz durch 
Einbindung des Pensionsfonds 

Durch die Einbindung des Pensionsfonds können 
sowohl steuerliche Vorteile genutzt werden als 
auch eine freiwillige Beaufsichtigung durch die 
BaFin erreicht werden.

Erhalt der Konzernzugehörigkeit 
trotz Pension Buy-out

Durch das Einschalten eines e.V. und der 
Besetzung mit „konzernnahen“ Mitgliedern, erfolgt 
keine unmittelbare Veräußerung an kommerzielle 
Dritte. Dennoch können die Ziele eines Pension 
Buy-out erreicht werden. 

Steigerung der „M&A-Fähigkeit“

Durch den Pension Buy-out werden die dem Kauf 
immanenten Risiken für potentielle Käufer  
deutlich minimiert. Transaktionen werden 
transparenter und nicht durch eine historisch 
gewachsene Pensionslandschaft verkompliziert. 

Einsatz innovativer 
Finanzierungsstrukturen

Durch den Einsatz innovativer 
Finanzierungsstrukturen kann der Kapitalbedarf 
deutlich reduziert werden. 

Absicherung der 
Versorgungsverpflichtungen

Die Rentnergesellschaft wird so ausgestattet, dass 
sie aus Sicht der höchstrichterlichen 
Rechtsprechung des BAG in der Lage ist, 
sämtliche Versorgungsverpflichtungen zu erfüllen.

Effizienzsteigerung
Es ist die Spaltung der Versorgungsverpflichtungen 
der verschiedenen Konzerngesellschaften auf einen 
Rechtsträger möglich. Durch diese Bündelung kann 
sowohl im Kapitalanlagemanagement als auch in 
der Administration eine Effizienzsteigerung erreicht 
werden.

Ökonomischer Risikotransfer / 
Entkopplung von Bilanzrisiken

Der Pension Buy-out führt zur bilanziellen 
Entkonsolidierung und damit einer Immunisierung 
der Bilanz von ökonomischen Risiken. Dies gilt für 
Inflations-, Sterblichkeits- und Kapitalanlagerisiken 
sowie aus den Zusagen entstehende 
Rechtsrisiken.

Umgang mit der Sorge vor 
Reputationsrisiken

Durch die Nutzung der alternativen 
Gestaltungsvarianten über die Vereinslösung oder 
die Stiftung wird die Sorge vor Reputationsrisiken 
steuerbar. Eine spätere Veräußerung der 
Rentnergesellschaft an einen institutionellen 
Anbieter bleibt als Option bestehen. 

What else…..?

Vorteile des „Inhouse Pension Buy-out“
Vorteile der „Gestaltungsalternative - Inhouse”
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