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Zusammenfassung Der vorliegende Beitrag beschreibt den strukturellen Aufbau
und Untersuchungsumfang einer eigenstindigen Due Diligence der IT von Versi-
cherungsunternehmen. Hierzu werden auf Basis einer umfassenden Aufarbeitung
der akademischen als auch praxisorientierten Literatur die einzelnen Teilbereiche
und Schwerpunktsetzungen bei der Untersuchung der Versicherungs-IT segmentiert
sowie ein Ordnungsrahmen fiir den strukturellen Aufbau einer IT Due Diligence
vorgestellt. Ebenfalls wird der idealtypische Ablauf des Analyseprozesses darge-
stellt und diskutiert, wie sich die Erkenntnisse einer Due Diligence der IT in der
sich anschlieBenden Unternehmensbewertung und den Vertragsverhandlungen be-
riicksichtigen lassen. Dabei zeigt sich, dass die Analyse der Versicherungs-IT im
Rahmen einer Due Diligence-Priifung organisatorische, technische und rechtliche
Aspekte umfasst, welche in Form eigenstindiger Analysefelder strukturiert werden.
Die mit der Informationsverarbeitung des zu akquirierenden Unternehmens in Zu-
sammenhang stehenden Chancen- und Risikoaspekte lassen sich entweder als IT-
Integrationskosten und Synergien bei der Unternehmenswertermittlung berticksich-
tigen oder durch die Ausarbeitung umfangreicher Garantie- und Haftungsvereinba-
rungen absichern.
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Mind the (IT-)System—A proposal for the design of an IT due diligence
framework for insurance companies

Abstract This paper describes the structural setup and the analytical scope of an
independent IT due diligence for insurance companies. Based on a comprehensive
review of the academic and practice-oriented literature the individual fields and the
focal points of the analysis of the insurance IT are segmented. Also a framework
for the structural setup of the IT due diligence is presented. Additionally, the ideal
process for the analysis is portrayed and it is discussed, how the findings can sub-
sequently be considered in the company valuation and the contract negotiations.
It is shown that the analysis of the insurance IT in the course of a due diligence
comprises of organizational, technical, and legal aspects which are structured in the
form of independent fields of analysis. The chances and risks associated with the
IT of the company to be acquired can either be incorporated as IT integration costs/
synergies in the company valuation or be secured through comprehensive guaranty
and liability agreements.

1 Einleitung

Vor dem Hintergrund der voranschreitenden Digitalisierung, anhaltenden Niedrig-
zinsphase, Deregulierung der Mirkte sowie einer zunehmenden Verschirfung des
Markt- und Wettbewerbsumfelds stellen Mergers & Acquisitions (M&A) fiir Ver-
sicherer eine attraktive Option zur Generierung von Wachstum und Realisierung
von Synergien dar. Infolge des starken Einbruchs des M&A-Marktes im Jahr 2009
auf dem Hohepunkt der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise hat sich das Trans-
aktionsvolumen wieder stabilisiert und die Fusions- bzw. Ubernahmeaktivitéiten in
der Versicherungsbranche bewegen sich auf relativ niedrigem Niveau. In jiings-
ter Zeit ist jedoch ein deutlicher Anstieg von Transaktionszahlen und -volumen der
M&A-Titigkeit im Versicherungswesen zu beobachten. Im Jahr 2017 belief sich das
weltweite M&A-Volumen in der Versicherungswirtschaft auf ca. 48 Mrd. US-Dollar
(Ernst & Young (EY) 2018). Wenngleich die Fusions- und Ubernahmeaktivititen
auf dem deutschen Versicherungsmarkt in den letzten Jahren nur sehr gering und
vorwiegend auf kleinere Unternehmen beschrinkt waren (Theis und Wiener 2018),
ist auch hier ein Anstieg der M&A-Titigkeit im Zeitraum von 2017 bis 2018 von
20 auf 25 Transaktionen zu verzeichnen (Deloitte Development LLC 2019). Ebenso
war im Jahr 2019 eine weitere Zunahme der M&A-Aktivititen feststellbar, da im
deutschen Versicherungsmarkt mehr als 25 Unternehmenstransaktionen stattgefun-
den haben (Deloitte Development LLC 2020). Demgegeniiber sank die Anzahl der
M&A-Geschifte in der deutschen Versicherungsbranche im Jahr 2020 leicht auf 22
Transaktionen (Deloitte Development LLC 2021).! Dabei weisen M&A-Vorginge
in der Versicherungsindustrie vielfach einen hohen Komplexititsgrad auf und sind

' So resultieren die geringen M&A-Aktivitiiten im Versicherungswesen in Deutschland einerseits aus der
Reife des deutschen Versicherungsmarkts und damit begrenzten Wachstumspotenzialen sowie anderer-
seits auch aus den Eigentiimerstrukturen der dort titigen Versicherungsunternehmen. Traditionell ist der
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insbesondere durch die in Bezug auf das Akquisitionsobjekt zwischen den Trans-
aktionspartnern bestehenden Informationsasymmetrien gekennzeichnet (Friese et al.
2005; Fustec und Faroult 2011). Der Erwerb von Unternehmungen und Beteiligun-
gen wie auch der Zusammenschluss mehrerer Unternehmen setzen jedoch eine ver-
tiefte Kenntnis des zu akquirierenden Unternehmens voraus. Aus Kauferperspektive
stehen bei Unternehmenstransaktionen den Synergieeffekten und Kostensenkungs-
potenzialen die Akquisitionsrisiken gegeniiber. Um die kiuferseitig bestehenden
Unsicherheiten zu reduzieren, ist vor Abschluss des Kaufvertrags eine umfassende
Analyse des Zielunternehmens im Hinblick auf die mit der Transaktion einherge-
henden Chancen und Risiken notwendig.

In diesem Zusammenhang hat sich das aus der angloamerikanischen Transak-
tionspraxis stammende Konzept der Due Diligence (DD) in der Praxis als fester
Bestandteil von M&A-Vorhaben auch im deutschen Sprachraum etabliert. Die DD
stellt ein zentrales Instrument zum Abbau von Informationsasymmetrien sowie zur
Identifikation bestehender Akquisitionschancen und -risiken dar. Klassischerweise
fokussiert sich die DD-Analyse schwerpunktmifig auf die funktionalen Perspekti-
ven Financial, Tax sowie Legal DD (Marten und Kohler 1999; Berens und Strauch
2002a, b; Knauer et al. 2017, 2018, 2019). Aufbauend auf den aus der DD gewon-
nenen Informationen kdnnen nicht nur Planungen und Verhandlungen optimiert,
sondern auch der Wert des Zielunternehmens ermittelt werden.

Obgleich die Informationstechnologie (IT) in Assekuranzen sich inzwischen vom
geschiftsunterstiitzenden Funktionsbereich immer stérker zu einem bedeutenden
strategischen Erfolgs- bzw. Wettbewerbsfaktor entwickelt hat (Cappiello 2018) und
ein Kernproduktionsfaktor fiir die Erzeugung als auch Bereitstellung von Versiche-
rungsleistungen darstellt (Stankat 2010), wird die Untersuchung der Versicherungs-
IT bei der Durchfiihrung von M&A-Projekten bislang nur unzureichend beriicksich-
tigt. Gleichwohl zeichnen sich Versicherungsunternehmen durch eine hohe Integra-
tionstiefe der IT in den betrieblichen Wirtschaftsabldufen und Geschiftsprozessen
sowie zunehmend IT-basierende Geschiftsmodelle aus (Ugwu et al. 2000; Cziesla
2014; Eickhoff et al. 2017). Hierbei verfiigen Versicherer i.d.R. iiber eine historisch
gewachsene, hochkomplexe, fragmentierte sowie heterogene IT-Architektur und nut-
zen fiir das Kerngeschift vorwiegend selbst entwickelte Individualsoftwarelosungen
(KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft 2017, 2019; Naylor 2017). Da Versi-
cherungsgesellschaften im Allgemeinen tiber eine hohe Eigenfertigungstiefe in den
eingesetzten Informationsverarbeitungssystemen verfiigen (KPMG AG Wirtschafts-
priifungsgesellschaft 2019), ist nicht nur die Leistungsfihigkeit, sondern auch der
wirtschaftliche Erfolg von Assekuranzen in hohem Mafle von der Versicherungs-IT
abhingig.

Versicherungsmarkt in Deutschland durch einen intensiven Wettbewerb wie auch eine Vielfalt von Versi-
cherern unterschiedlicher Rechts- und Organisationsformen, Geschéftsstrategien und Zielgruppen gepragt.
Dabei divergiert die sehr vielfdltige Anbieterlandschaft am deutschen Versicherungsmarkt von global ope-
rierenden Konzernen bis hin zu regional agierenden Versicherern. Die Rechts- und Organisationsformen
variieren von der Versicherungs-AG iiber Versicherungsvereine auf Gegenseitigkeit bis zum 6ffentlich-
rechtlichen Versicherer. Gegenwirtig sind im deutschen Markt nicht nur Anbieter der gesamten Produkt-
palette, sondern auch diverse Spezialversicherer aktiv (Theis und Wiener 2018).
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Wenngleich die historisch gewachsenen IT-Infrastrukturen auch maBgeblich die
Fusionen und Ubernahmen von Versicherungsunternehmen sowie die damit ein-
hergehenden Zusammenfiihrungen von IT-Systemen und Daten erschweren (Petsch
und Nissen 2009; Weingarth et al. 2019), wird die klassische DD-Analyse trotz der
kontinuierlichen Ausweitung der Untersuchungsbereiche in den letzten Jahren der
Bedeutung der IT als strategischer Erfolgsfaktor fiir Assekuranzen bisher nicht ge-
recht (Fustec und Faroult 2011). Hierdurch wird in der zeitlich angespannten M&A-
Transaktionsplanung nicht immer beriicksichtigt, dass auch viele weitere wert- und
erfolgsrelevante Themen in der IT verankert sind. Zur Gewihrleistung der ziel- bzw.
erfolgsorientierten Umsetzung von M&A-Projekten in der Versicherungswirtschaft
sollte bei der Durchfiihrung von DD-Untersuchungen auch die IT Beriicksichti-
gung finden. Dariiber hinaus wird in der Literatur kritisiert, dass es den bisherigen
Forschungsarbeiten zur DD der IT an theoretischer Fundierung mangelt, da diese
nahezu ausschlieBlich auf personlichen Erfahrungen oder Fallstudien basieren und
die unterschiedlichen Aspekte einer IT DD nur unzureichend beriicksichtigt werden
(Stein et al. 2018).

Vor diesem Hintergrund soll der Artikel einen Beitrag zur theoretischen Fundie-
rung der Forschungsarbeiten zur DD der IT leisten und die Frage untersuchen, auf
welche Weise sich eine systematische Bestandsaufnahme und Analyse der IT als
Querschnittsfunktion als auch wichtiger Unternehmensbereich von Versicherungen
in einer DD-Analyse beriicksichtigen ldsst und wie die Durchfithrung der einzelnen
IT-bezogenen Priifungen ausgestaltet werden kann.

Um die angefiihrte Zielsetzung zu erreichen ist der Artikel wie folgt strukturiert:
In Abschn. 2 wird eine begriffliche Einordnung und Abgrenzung des Konzeptes der
DD vorgenommen. Aufbauend darauf wird ein Uberblick iiber die relevante Litera-
tur zur Gestaltung von Fusionen und Ubernahmen in der Versicherungswirtschaft,
der Bedeutung der IT DD bei M&A-Transaktionen sowie der bisherigen Gestal-
tungsansitze zur systematischen Bestandsaufnahme und Analyse der IT in der DD-
Priifung gegeben. In Abschn. 3 werden die einzelnen Teilbereiche und Schwer-
punktsetzungen bei der Untersuchung der Versicherungs-IT segmentiert sowie ein
Ordnungsrahmen fiir den strukturellen Aufbau einer eigenstindigen DD der IT von
Assekuranzen vorgestellt. Zudem wird beschrieben, wie sich die Erkenntnisse der
IT DD in der Unternehmensbewertung und den Vertragsverhandlungen beriicksich-
tigen lassen. Eine entsprechende Diskussion der herausgearbeiteten Ergebnisse ist
Gegenstand des Abschn. 4. In Abschn. 5 finden sich eine kurze Zusammenfassung
der Ergebnisse und einige Schlussfolgerungen.

2 Theoretische Grundlagen

2.1 M&A-Transaktionen in der Versicherungswirtschaft

Im Versicherungswesen sind M&A-Aktivititen seit jeher weniger ausgeprigt. Jedoch
hat die zunehmende Konzentration der Assekuranzen auf ihre Kernkompetenzen so-

wie das steigende Interesse von Finanzinvestoren und deren vermehrte Aktivititen
auf dem Versicherungsmarkt in den vergangenen Jahren wieder zu einer deutlichen
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Zunahme von Transaktionszahlen als auch -volumen bei Fusionen und Ubernahmen
von Versicherungsunternehmen gefiihrt (Altuntas et al. 2016). Einerseits bewirken
strukturelle und konjunkturelle Entwicklungen — d. h. Verdnderungen aufsichtsrecht-
licher, politischer sowie 6konomischer Rahmenbedingungen — einen deutlichen An-
stieg der M&A-Transaktionen in der Versicherungswirtschaft (Fithrer und Kohler
2006; Kirova et al. 2015). Andererseits stellen speziell die zunehmend komplexer
werdenden regulatorischen Anforderungen (Okura und Yanase 2013; Stoyanova und
Griindl 2014), die tiefgreifenden Umstrukturierungen im Vertrieb und der wachsende
Digitalisierungsdruck wesentliche Markttreiber fiir M&A-Projekte von Versicherern
dar. Zudem resultiert aus defensiven Desinvestitionstitigkeiten und strategischen
VerduBerungen geschlossener Versicherungsbestinde bzw. im Run-off befindlicher
Geschiftsbereiche sowie der zunehmenden Beteiligung alternativer Finanzinvesto-
ren ein nachhaltiger Anstieg von M&A-Aktivititen (Kirova et al. 2015).

Die Motive fiir M&A konnen dabei von der Ausweitung der geografischen Reich-
weite und dem Ausbau von Produktangebot und Vertriebskapazititen (Berger et al.
2000; Amel et al. 2004; Focarelli und Pozzolo 2008; DeYoung et al. 2009; Fier
et al. 2017), iiber die Erzielung von Synergien (Chamberlain und Tennyson 1998;
Aduloju et al. 2008; Boubakri et al. 2008; Cummins und Xie 2008; Brito et al.
2013; Cummins et al. 2015) sowie die Realisierung signifikanter Skalen- und Ver-
bundeffekte (Katrishen und Scordis 1998; Cummins et al. 1999, 2015; Akhigbe
und Madura 2001; Campa und Hernando 2006; Cummins und Rubio-Misas 2006;
Elango 2006; Fenn et al. 2008; Bikker und Gorter 2011; Shim 2011), bis hin zur
gezielten Akquisition von Know-how (Kirova et al. 2015) reichen. Die vermehr-
ten M&A-Aktivititen bergen fiir die agierenden Versicherungsunternehmen grofies
Potenzial aber auch hohes Risiko, das es durch eine ganzheitliche DD-Priifung zu
identifizieren und analysieren gilt (Perry und Herd 2004).

2.2 Das Konzept der Due Diligence — Begriffliche Grundlagen,
Anwendungsbereiche und historische Entwicklung

Urspriinglich entstammt das Konzept der DD der US-amerikanischen Gesetzgebung
zum Kapitalmarkt- und Anlegerschutzrecht aus den 1930er-Jahren — insbesonde-
re dem Securities Act (Wertpapiergesetz) von 1933 und Securities Exchange Act
(Wertpapierhandelsgesetz) von 1934. Heutzutage wird der Begriff DD zumeist im
Kontext von M&A-Aktivititen verwendet und bezeichnet allgemein die Priifung
von Verkaufsobjekten im Rahmen von Unternehmenstransaktionen, um die etwaigen
Chancen und Risiken der geplanten Transaktionen sowie sich zukiinftig auswirken-
de Stdrken und Schwichen der Zielgesellschaft aufzudecken bzw. zu quantifizieren.
Hierbei wird das Akquisitionsobjekt vor Vertragsabschluss verschiedenen intensiven
Priifungen unterzogen. So konnen sich die Vertragsparteien bereits vor den eigent-
lichen Vertragsverhandlungen zu einer M&A-Transaktion Klarheit iiber die Aus-
gangslage des Verhandlungsgegenstandes verschaffen und die aus den verschiedenen
Interessen der beteiligten Unternehmen resultierenden Informationsasymmetrien re-
duzieren. Aus 6konomischer Perspektive stellt die Erarbeitung und Bereitstellung
entscheidungsrelevanter Informationen den Hauptzweck der DD-Untersuchung dar.
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Technical IT Funk.tionen der Due Diligence
beim Unternehmenskauf
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Abb. 1 Die Analysefelder und Funktionen von Due Diligence-Untersuchungen. Quelle: In Anlehnung an
Hogh 2010

Der Umfang und die Untersuchungsfelder von DD-Priifungen werden insbesonde-
re von den getroffenen vertraglichen Vereinbarungen (Russ 2014), den individuellen
Informationsbedarfen und Zielen des Kaufinteressenten, den speziellen Umstidnden
der M&A-Transaktion sowie der verkduferseitigen Bereitschaft zur Informationsof-
fenlegung determiniert (Burshtein 2001a). Die wesentlichen Teilbereiche und ver-
schiedenen Funktionen einer DD-Analyse werden in Abb. 1 dargestellt.

Im Allgemeinen beinhalten DD-Untersuchungen unterschiedliche Teilpriifungen
und umfassen vor allem eine Analyse des allgemeinen Umfeldes sowie eine Be-
urteilung aller relevanten Bereiche der Wertschopfungskette und unterstiitzenden
Funktionen des Akquisitionsobjekts (Wrona 2000). Die Ausgestaltung der DD in
der Praxis ist im Rahmen verschiedener empirischer Studien untersucht worden.
Dabei zeigten die Ergebnisse der einzelnen Studien, dass die Bereiche Financial,
Tax sowie Legal zu den wichtigsten Teilpriifungen und somit zu den zentralen Ana-
lysefeldern einer umfassenden DD-Untersuchung zihlen (Marten und Kohler 1999;
Berens und Strauch 2002a, b; Knauer et al. 2017, 2018, 2019).

Die Financial DD befasst sich mit der Analyse der wirtschaftlichen und finanzi-
ellen Situation des Zielunternehmens. Dabei wird die vergangene, gegenwirtige als
auch zukiinftige Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Transaktionsobjekts unter-
sucht (Ganzert und Kramer 1995). Ebenso erfolgt eine Uberpriifung der Plausibilitiit,
Qualitit und Verlésslichkeit der vorhandenen finanzwirtschaftlichen Planungsrech-
nungen. Ferner findet eine Analyse der implementierten Kontrollsysteme sowie der
Organisation und IT-Systeme des Rechnungswesens statt (Russ 2014).

Das Ziel der Tax DD ist die Offenlegung aller relevanten Informationen, um eine
Beurteilung der steuerlichen Situation des zum Verkauf stehenden Unternehmens zu
ermoglichen. Hierdurch lassen sich einerseits vorhandene steuerliche Risiken auf-
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decken und andererseits soll eine steueroptimale Gestaltung der M&A-Transaktion
sichergestellt werden (Loffler 2004a). Zusitzlich kann beurteilt werden, ob durch
den Verkéufer eine hinreichende Steuervorsorge in der Bilanz des Akquisitionsob-
jekts getroffen wurde (Russ 2014).

Bei der Legal DD wird das zu akquirierende Unternehmen hinsichtlich bestehen-
der rechtlicher Risiken — offener und verborgener Bestands- und Haftungsrisiken —
untersucht. Ebenfalls findet eine Priifung der bestehenden Vertragsbeziehungen und
laufenden bzw. drohenden Gerichtsverfahren statt. Ergdnzend wird analysiert, ob
eine rechtlich korrekte Begriindung und Ausiibung der Unternehmenstétigkeit des
Transaktionsobjekts vorliegt und inwieweit deren wettbewerbsrechtliche Lage si-
chergestellt ist (Barthel 1999b).

In der wissenschaftlichen Literatur werden fiir Unternehmenstransaktionen im
Wesentlichen die folgenden, niher erlduterten Funktionen einer DD-Priifung be-
schrieben.

Informationsbeschaffung und -verifizierung: Die DD dient der Ermittlung sowie
Aufarbeitung der fiir die Transaktionsentscheidung relevanten internen und externen
Informationen. Bei der DD-Priifung erhilt das Kéuferunternehmen einerseits Zugang
zu internen vertraulichen Daten des Zielunternehmens und andererseits kann die
Richtigkeit von bereits gesammelten Informationen iiberpriift werden (Russ 2014).

Risikoanalyse und -priifung: Da eine DD-Analyse neben der Betrachtung der ak-
tuellen Lage des Zielunternehmens auch die Aufdeckung potenzieller Risikoaspekte
beinhaltet, werden die zwischen den Transaktionsparteien bestehenden Informati-
onsasymmetrien reduziert (Hogh 2010). Bei den Vertragsverhandlungen bestimmen
die Ergebnisse der Risikoanalyse und -priifung nicht nur die Hohe des Kaufpreises,
sondern auch die Ausgestaltung bzw. den Umfang der Gewdhrleistungs- wie auch
Haftungsklauseln im Kaufvertrag (Russ 2014).

Entscheidungsgrundlage und Preisfindung: Die DD-Untersuchung generiert fiir
den Erwerber eine wichtige Entscheidungsbasis, da hierdurch die Chancen- und Ri-
sikopotenziale der geplanten Transaktionen identifiziert werden. Ferner trigt die DD
zur Entscheidungsfundierung bei der Kaufpreisfindung bei, da die Untersuchungs-
ergebnisse Informationen iiber die aufgedeckten Transaktionschancen und -risiken
beinhalten, die Auswirkungen auf den Wert des Akquisitionsobjekts besitzen und
bei der Unternehmensbewertung zu beriicksichtigen sind (Berens et al. 2019).

Dokumentation und Exkulpation: Die DD dient nicht nur der Formalisierung und
Dokumentation des Offenlegungsverfahrens der die M&A-Transaktion betreffenden
Informationen, sondern auch dem Nachweis des Informationsflusses zwischen den
Transaktionspartnern. Hierdurch verfiigen die beteiligten Parteien bei moglichen
spéteren gerichtlichen Auseinandersetzungen iiber klare Beweisgrundlagen beziig-
lich Inhalt bzw. Umfang der vorgenommenen DD-Priifungen und kénnen durch
den Nachweis der erforderlichen Sorgfalt bei der Darlegung und Beurteilung aller
relevanten Sachverhalte eine Exkulpation aus einer moglichen Haftung erreichen
(Barthel 1999a; Berens et al. 2019).
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2.3 Die Bedeutung der IT Due Diligence bei M&A -Transaktionen

Die IT ist fiir Versicherer nicht nur von strategischer Bedeutung (Hamilton 1993;
Neirotti und Paolucci 2007), sondern stellt auch bei der Durchfiihrung von M&A-
Transaktionen einen wichtigen Erfolgsfaktor dar (Johnston und Yetton 1996; Hed-
man und Sarker 2015; Brown et al. 2016). Dabei zéhlen die Integration von IT-Sys-
temen, -Infrastrukturen, -Personal, -Prozessen, Applikationen und Daten wie auch
die Einbindung von externen IT-Dienstleistern zu den zentralen Herausforderungen
in der IT bei Fusionen und Ubernahmen (Robbins und Stylianou 1999; Tanriver-
di und Uysal 2011), weil die beteiligten Unternehmen i.d.R. erst nach vollstindig
abgeschlossener IT-Integration bestmdglich zusammenarbeiten (Mehta und Hirsch-
heim 2007). Fiir eine erfolgreiche Bewiltigung der sich bei M&A-Transaktionen
aus der IT ergebenden Herausforderungen ist das frithzeitige Einbeziehen des zur
Verfiigung stehenden IT-Wissens (Stylianou et al. 1996; Lohrke et al. 2016) und
der IT-Mitarbeiter (Stylianou et al. 1996; Robbins und Stylianou 1999) von essenzi-
eller Bedeutung. Weshalb bereits friihzeitig bei der Durchfiihrung der DD-Analyse
eine Beteiligung der IT-Funktion stattfinden sollte (Schwarze et al. 2007; Morrison
et al. 2008; Henningsson und Kettinger 2016). Bei IT-Integrationen handelt sich im
Allgemeinen um besonders zeitaufwendige und kostenintensive Prozesse, bei denen
nicht nur informationstechnologische, sondern auch strategische und organisatio-
nelle Aspekte zu beriicksichtigen sind (Wijnhoven et al. 2006). Hierbei verursachen
insbesondere die organisatorischen Veridnderungen und Implementierungsaktivititen
im IT-Bereich hdufig hohe Kosten (Sharma et al. 2008). Aufgrund dessen ist eine
ganzheitliche Analyse der IT im Rahmen der Vorbereitung von M&A-Transaktionen
anzustreben (Buck-Lew et al. 1992; Robbins und Stylianou 1999), um bestehende
Probleme fiir die IT-Integration friihzeitig identifizieren zu konnen (Stylianou et al.
1996; Robbins und Stylianou 1999).

Da die Geschiftstitigkeit von Assekuranzen eine hochgradige Abhingigkeit von
der Datenverarbeitung sowie dem Einsatz von IT- und Softwaresystemen besitzt
(Burshtein 2001a; Taylor 2001), sollte die Untersuchung der Versicherungs-IT bei
der DD-Analyse in einer eigenstdndigen Teilpriifung durchgefiihrt werden. Im Rah-
men einer IT DD wird bei einer Fusion die gesamte IT beider Transaktionspartner
und im Falle einer Akquisition die IT des zu kaufenden Unternehmens analysiert
und im Anschluss daran bewertet (Janas und Schumann 2008).

Im Schrifttum wird bereits seit den 1990er-Jahren die Beriicksichtigung der IT bei
der Durchfiihrung von DD-Priifungen gefordert (Kubilus 1991; Merali und McKier-
nan 1993; McKiernan und Merali 1995; Harvey und Lusch 1995, 1998). Inzwischen
stellt die Durchfiihrung einer IT DD zunehmend einen erfolgskritischen Faktor fiir
Unternehmenstransaktionen dar (Leimeister et al. 2008; Bohm et al. 2011). In die-
sem Zusammenhang wird neben der Festlegung einer grundlegenden Struktur fiir
den Aufbau und Ablauf einer DD der IT (Bhatia 2007) auch der eindeutigen Definiti-
on des Untersuchungsumfangs eine erfolgskritische Bedeutung beigemessen (Larsen
2005; Blatman und Lukac 2013). So werden in der Literatur unterschiedliche Pha-
senmodelle fiir den Ablauf einer IT DD beschrieben (Hornke und Menke 2008;
Delak und Bajec 2013; Delak et al. 2017) und allgemeine Gestaltungsvorschlédge fiir
eine eigenstidndige DD der IT vorgestellt (Menke 2009; Koch und Menke 2013). Als
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Hauptuntersuchungsbereiche einer IT DD werden im Allgemeinen die IT-Organisa-
tion, Technologien und IT-Prozesse des zu akquirierenden Unternehmens genannt
(Sisco 2012; Boller und Henke 2016). Sundberg et al. (2006) fokussieren sich bei
der DD der IT auf die Priifung der Bereiche IT-Betrieb und -Strategie, Human-
kapital, IT-Vermogenswerte sowie IT-Krisen- und -Notfallmanagement. Bei Schaaf
(2013) beinhaltet eine IT DD die Untersuchung der IT-Organisation, Informations-
verarbeitungsprozesse, IT-Applikationen und -Systeme sowie IT-Infrastruktur und
-Sicherheit als wesentliche Bereiche der IT-Integration. Janas und Schumann (2008)
empfehlen bei einer DD der IT die Einholung von Informationen zu der IT-Strategie,
den Projekten, der IT-Organisation, den Prozessen, der Hard- und Softwareausstat-
tung, dem Budget und den Ausgaben, den Vertridgen sowie dem Service als auch der
Leistungsfihigkeit der Informationsverarbeitung. Die IT DD umfasst bei Schwarze
et al. (2007) eine Untersuchung der folgenden wesentlichen Kernbereiche der IT-
Funktion im Unternehmen: IT-Organisation, IT-Systeme, IT-Betrieb, IT-Sicherheit,
IT-Projekte und IT-Finanzen. Pasquale et al. (2019) und Bartels et al. (2019) zih-
len den IT-Betrieb, die IT-Infrastruktur und Applikationslandschaft sowie die IT-
Sicherheit als wesentliche Betrachtungsfelder einer IT DD auf. Bei Schiefer und
Kroon (2018) konzentriert sich die Tech DD auf eine Analyse der finanziellen IT-
Kennzahlen, IT-Sicherheit und -Compliance, IT-Strategie, Mitarbeiter und Organi-
sation im IT-Bereich, Prozesse sowie der informationstechnologischen Infrastruktur
und Anwendungen. Andrews und Sternberg (2013) berticksichtigen die Mitarbeiter,
Prozesse und Ausgaben im IT-Bereich sowie die Anwendungen und Infrastruktur
des Zielobjekts als Analysefelder der IT DD. Von Krumkachev et al. (2010) wird
die DD der IT zusitzlich um die Teilbereiche Organisationskultur, IT-Betrieb sowie
Anbieter- und Lieferantenmanagement erweitert.

Zusammenfassend hat sich gezeigt, dass in der Literatur bislang kein Ordnungs-
rahmen fiir den strukturellen Aufbau einer umfassenden DD der IT von Versiche-
rungsunternehmen existiert sowie keine Differenzierung und Beschreibung der un-
terschiedlichen Analysefelder einer versicherungsspezifischen IT DD zu finden ist.

3 Die Beriicksichtigung der Versicherungs-IT in einer Due Diligence-
Analyse

3.1 Die Organisation und der Ablauf einer IT Due Diligence

Eine systematische Bestandsaufnahme und Analyse der IT des zum Verkauf stehen-
den Versicherungsunternehmens gewinnt fiir den Erwerber zunehmend an Bedeu-
tung. Abhingig von der Intensitidt der Nutzung der Informationsverarbeitung und
ihres Stellenwertes in den Versicherungsunternehmen, konnen der Umfang und die
Ziele einer IT DD variieren. Das Minimalziel einer DD der IT sollte die Aufdeckung
bestehender Deal Breaker sein. Mit steigendem Stellenwert der Informationsverar-
beitung in den Versicherungsunternehmen nimmt die Bedeutung der Gewinnung von
Informationen iiber die IT-Architektur des anderen an der Transaktion beteiligten
Unternehmens zu (Janas und Schumann 2008). Aus diesen Informationen konnen
einerseits zukiinftige Kosten, Kapitalaufwand, operative Risiken und andererseits
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auch Ertrdge sowie zusétzliche Synergien identifiziert werden (Bhatia 2007; Koch
und Menke 2013). Mittels einer ausfiihrlichen IT DD konnen alle relevanten techno-
logischen Aspekte sowie deren Chancen und Risiken ausfiihrlich betrachtet werden.
Eine vollstindige IT DD ist i.d.R. sehr zeit- und kostenintensiv. Im Allgemeinen
sind der DD in der Praxis jedoch zum Zeitpunkt der Durchfiihrung aufgrund des noch
nennenswerten Risikos des Scheiterns einer geplanten Transaktion Grenzen in Form
von Zeit- bzw. Kostenrestriktionen gesetzt. Zudem werden die wichtigsten Unter-
nehmensdaten hiufig erst nach der Ausstellung eines verbindlichen Kaufangebotes
offengelegt. Um dennoch in der Vorbereitungsphase der M&A-Transaktion bereits
eine grobe Risikoeinschitzung aus dem IT-Bereich des Zielobjekts zu erhalten, kann
zu Beginn der DD-Phase aus Zeit- oder Effizienzgriinden zunéchst eine Red Flag
DD der IT durchgefiihrt werden. Die Red Flag IT DD fokussiert sich ausschlie3-
lich auf die Aufdeckung der Hauptrisiken in der IT (Red Flags), die potenzielle
Deal Breaker fiir die geplante Transaktion darstellen. Hierbei sind insbesondere die
Festlegung des Priifungsprogramms und prézise Definition der Red Flags von be-
sonderer Bedeutung, um eine gezielte Identifikation der moglichen Deal Breaker zu
gewihrleisten. Der Priifungsumfang einer Red Flag DD der IT erstreckt sich typi-
scherweise auf die Analyse der operativen Risiken der Bereiche mit einer hohen IT-
Abhingigkeit, der monetéren Risiken, die sich z.B. aus nicht geplanten, umfangrei-
chen IT-Investitionen oder unvollstindigen Software-Lizenzierungen ergeben, und

a Informationssammlun Beendigung un
Vorbereitung & cendigung u il
und -auswertung Berichtserstellung
Aktivitiiten: Aktivitiiten: Alktivitiiten:
- Auswahl von [T-DD-Team - Durchfuhrung der - Priorisierung der Risiken
- Definition von Zielen sowie Informationserhebung - Finanzielle Bewertung der
Zeitplan und Ablauf der IT-DD - Durchfuhrung der dokumentierten Risiken

- Abstimmung mit den anderen
Teilbereichen der DD

- Festlegung der Prufungsfelder
der IT-DD

Ergebnisse:

- Ubersicht der Fachexperten fur
die IT-DD

- Dokumentierter Zeit- und
Ablaufplan fiir ITDD

- Dokumentation von Zielen und
Prufungsfeldern der IT-DD

- Dokumentation von
Interdependenzenund
Schnittstellen zu den anderen
Teilbereichen der DD

Informationsauswertung

- Dokumentation der Risiken fiir
Vertragsverhandlungen und
Post Merger Integration

- Identifikation und Beschreibung
potenzieller (IT-)Synergien

Ergebnisse:

- Abgestimmte und dokumentierte
Daten fur jedes Prifungsfeld der
IT-DD tur erste Analysen (zB.
Dealbreaker oder .Red Flags')

- Dokumentation von Chancen-
und Risiken fur die IT-PMT

- Dokumentation von (IT-)
Synergien

- Teilberichte zu einzelnen
Prufungsfeldern

- Entwicklung von
IT-PMI-Szenarien und
deren Auswirkungen fur die
Post Merger Integration

- Ermittlung von
Kaufpreisminderungen

- Entwicklung von
Argumentationsleitfaden fur
Vertragsverhandlungen

Ergebnisse:

- Ausfuthrlicher IT-DD-Bericht

- Finanziell quantifiziertes
Risikoportfolio

- Dokumentierte Handlungs-
empfehlungen fur die IT-PMI

- IT-Back-up/Anhang zum
Kaufvertrag

Abb. 2 Die Phasen und Aktivititen der IT Due Diligence. Quelle: In Anlehnung an Hornke und Menke
(2008); Pasquale et al. (2019)
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der Abhingigkeiten, die aus einem Verlust von Schliisselmitarbeitern oder -lieferan-
ten im IT-Bereich resultieren (Bartels et al. 2019). Dariiber hinaus kann ein zweiter
DD-Schritt mit umfangreicheren Informationen sowie unter geringerem Zeitdruck
und Vertraulichkeitsbediirfnis — d. h. eine detaillierte bzw. ausfiihrliche DD der IT —
zwischen der Kaufvertragsunterzeichnung und dem Vollzug der Transaktion sinnvoll
sein, der direkt in die Planung der IT-Post Merger Integration libergeht (Schwarze
et al. 2007; Bartels et al. 2019).

Der Ablauf einer eigenstindigen IT DD setzt sich im Allgemeinen aus den drei
Einzelphasen Vorbereitung, Informationssammlung und -auswertung sowie Berichts-
erstellung zusammen, die zeitliche Uberschneidungen aufweisen konnen (Hornke
und Menke 2008; Pasquale et al. 2019). Die einzelnen Aktivitéiten, die kurz vor
der Offnung des Datenraums beginnen und mit der Erstellung des IT DD-Berichts
enden, sind in den unterschiedlichen Phasen dabei eng miteinander verzahnt. Der
Ablauf und die einzelnen Phasen mit den Kerntitigkeiten und Ergebnissen einer DD
der IT werden in Abb. 2 dargestellt.

Die Vorbereitungsphase umfasst die inhaltliche, personelle, zeitliche und orga-
nisatorische Planung der IT DD. Im Rahmen der inhaltlichen Planung finden die
Definition der Erkenntnisziele, Auswahl des Priifungsobjekts und Konkretisierung
der einzelnen Analysefelder statt. Ausgehend von den ausgewihlten Analysefeldern
erfolgt die Festlegung der zur Informationsgewinnung notwendigen Unterlagen und
Dokumente (Uhrig und Schrey 2006; Bohm et al. 2010). Im Mittelpunkt der per-
sonellen Planung steht die Auswahl der Mitglieder des DD-Teams. Hierbei sind
neben den fachlichen Qualifikationen auch die jeweiligen Erfahrungen der einzel-
nen Experten zu beriicksichtigen (Morrison et al. 2008). Ebenfalls ist festzulegen, fiir
welche Analysefelder und in welchem Umfang eine Inanspruchnahme externer IT-
Beratungsdienstleistungen erforderlich ist (Henningsson und @hrgaard 2016). Die
Teamauswahl und -zusammenstellung sowie die Qualifikationen und Erfahrungen
der beteiligten Experten sind von entscheidender Bedeutung fiir den Erfolg der IT
DD, da sie sowohl die Qualitit der Untersuchungsergebnisse als auch den zeitlichen
Ablauf entscheidend beeinflussen. Da die Durchfiihrung einer DD der IT Zeit- bzw.
Kostenrestriktionen unterliegt, erfolgt bei der zeitlichen Planung die Festlegung der
zeitlichen Dauer und eine Priorisierung der Bearbeitung der einzelnen Analysefelder.
Zudem findet die Abstimmung von Zeitpldnen, Terminen sowie Abgabefristen fiir
die Prisentationen und Fertigstellung des DD-Berichts statt. Gegenstand der organi-
satorischen Planung ist neben der Festlegung der zugangsberechtigten Personen und
Art der Informationsbereitstellung auch die Vereinbarung, in welchem Zeitrahmen
und Umfang die bendtigten Informationen zur Einsichtnahme verfiigbar sind.

Die Informationssammlung zielt im Wesentlichen auf die systematische Abfrage
und Erfassung der fiir den Zweck der Priifung notwendigen Informationen iiber das
Kaufobjekt ab. Zur Gewinnung von Informationen kann sich der Erwerber unter-
schiedlicher Instrumente bedienen. Neben den im Datenraum bereitgestellten Un-
terlagen dienen auch Betriebsbesichtigungen sowie Befragungen von Mitarbeitern
und Fiihrungskriften dem Kiufer als wichtige Informationenquellen (Bartels et al.
2019; Pasquale et al. 2019). In der Transaktionspraxis stellt die IT DD besondere
Anforderungen an die Auswertung und Darstellung der erhobenen Daten, da die
Durchfiihrung unter erheblichem Zeitdruck erfolgt sowie eine Analyse unterschied-

@ Springer



280 D. Wrede

licher Fragestellungen von mehreren Personen gleichzeitig stattfindet. Hier kann
bspw. der Einsatz von Business Intelligence-Losungen im Rahmen der Informati-
onssammlung und -auswertung einen Beitrag zur Unterstiitzung der DD leisten (Seiz
et al. 2010).

In der Beendigungsphase erfolgt die Berichtserstellung und die Ergebnisse der
IT DD werden in einem ausfiihrlichen Bericht strukturiert zusammengefasst. Ne-
ben einer Darstellung aller Ergebnisse mit ihren fiir die M&A-Transaktion relevan-
ten Konsequenzen (Russ 2014) sollte zusitzlich eine Beschreibung der konkreten
Handlungsempfehlungen der Gutachter, der Vorgehensweise bei der Untersuchung
wie auch eine Grobplanung der zur Integration des Akquisitionsobjekts erforder-
lichen Aktivitdten enthalten sein. Ergiinzend kann der Bericht auch Informationen
zum Wert moglicher Synergien und den Voraussetzungen zu deren Realisierung
beinhalten (Bartels et al. 2019). Auf Basis der im Schlussbericht dokumentierten
Informationen wird einerseits tiber den Fortlauf der M&A-Transaktion entschieden.
Andererseits lassen sich daraus Erkenntnisse fiir die anschlieBend stattfindenden
Vertragsverhandlungen und die Vereinbarung von Mechanismen zur Kaufpreisan-
passung ableiten.

3.2 Die Betrachtungsgegenstiinde einer IT Due Diligence

Da die IT als Querschnittsfunktion einen wichtigen Unternehmensbereich in Versi-
cherungen darstellt und die Organisationsgestaltung der Versicherungs-IT sehr dy-
namisch und komplex ist, erscheint es erforderlich bei ihrer Analyse in einer DD-
Priifung vielschichtige Untersuchungsaspekte zu beriicksichtigen (Stein et al. 2018).

Fiir die erfolgreiche Durchfiihrung von M&A-Transaktionen sind folgende IT-
bezogene Aspekte eines zu akquirierenden Versicherungsunternehmens von erfolgs-
kritischer Bedeutung:

o die Aufbau- und Ablauforganisation im IT-Bereich einschlielich der dazugeho-
rigen Mitarbeiter und Prozesse,

e die IT-Applikationslandschaft inklusive der gespeicherten Datenbestéinde,

e die Verfiigbarkeit, Skalierbarkeit und Sicherheit der vorhandenen IT-Infrastruktur
sowie

e die bestehenden IT-Vertriage (Matthes et al. 2012; Pfliigler et al. 2015).

Mittels einer eigenstindigen IT DD koénnen mogliche Uberschneidungen, Erwei-
terungen, Beeintriachtigungen sowie Konflikte der IT des Akquisitionsobjekts mit
der IT des kaufenden Unternehmens identifiziert werden (Buck-Lew et al. 1992).

Die Geschiftstétigkeit von Versicherungen basiert im Wesentlichen auf der Ge-
winnung, Speicherung, Verarbeitung und Nutzung von Informationen (Bassellier
et al. 2003; Berger 2003). Daher stiitzen Assekuranzen als informationsintensive
Unternehmen die betrieblichen Abldufe sowie Geschiftsprozesse nahezu vollstindig
auf informationsverarbeitende Systeme und sind hochgradig von einem funktionie-
renden IT-Betrieb abhingig (Manning et al. 1985; Olaisen 1990; Harris und Katz
1991; Codington und Wilson 1994; Melliou und Wilson 1995; Francalanci und Galal
1998; Koch 2006). Zudem besitzt die Versicherungs-IT fiir die Umsetzung der Leis-
tungserstellungsprozesse und Konzeption innovativer Geschéftsmodelle zunehmend
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Teilbereiche der IT Due Diligence

— IT-Organisation — IT-Infrastruktur —IT-Vertrige
— IT-Mitarbeiter — IT-Anwendungen — Datenschutz
— IT-Prozesse — IT-Sicherheit — Regulatorik fiir die

— IT-Projekte Versicherungs-IT

Technisches Priifungsfeld
Rechtliches Priifungsfeld

Organisatorisches Priifungsfeld

Abb. 3 Die Analysefelder einer IT Due Diligence. Quelle: In Anlehnung an Menke (2009)

strategische Relevanz (Bohnert et al. 2019). Die fortschreitende Digitalisierung und
der Bedeutungswandel der IT ermoglichen den Versicherern nicht nur die Automa-
tisierung bestehender Geschiftsprozesse, sondern auch die Entwicklung neuartiger
Produkte, Dienstleistungen sowie Geschéftsmodelle (Puschmann 2017). Infolgedes-
sen stellt die Versicherungs-IT im Rahmen von M&A-Transaktionen eine bedeuten-
de Determinante fiir die Realisierung von Synergien und Kostensenkungspotenzialen
dar (Giacomazzi et al. 1997; Krumkachev et al. 2010; Fustec und Faroult 2011). Da-
her erscheint es notwendig, Versicherer im Rahmen von M&A-Transaktionen einer
umfangreichen DD der IT zu unterziehen.

Dabei sollte der Priifungsumfang einer eigenstindigen IT DD von Versicherungs-
unternehmen in Anlehnung an die bereits oben angefiihrten erfolgskritischen IT-
Aspekte fiir M&A-Transaktionen nicht nur die technische Uberpriifung im Hin-
blick auf Aufbau, Stabilitit und Leistungsfihigkeit der IT-Infrastrukturen wie auch
Softwarelosungen umfassen. Es sind zudem IT-rechtliche Aspekte und Fragestel-
lungen bei der Untersuchung der IT in Form einer eigenstindigen Teilpriifung zu
berticksichtigen (Picot 2013). Zusitzlich sollten auch die IT-Organisationsstrukturen
analysiert sowie die fachlichen Kompetenzen der IT-Mitarbeiter und -Fiihrungskrif-
te bewertet werden (Vielba und Vielba 2006). Die entsprechenden Priifungsfelder
einer DD der IT fiir Versicherungsunternechmen werden in Abb. 3 dargestellt. Als
struktureller Rahmen fiir die nachfolgende Darstellung der einzelnen Betrachtungs-
gegenstinde einer IT DD dient der von Menke (2009) entwickelte Bezugsrahmen,
in dem organisatorische, technische und rechtliche Priifungsbereiche differenziert
werden.

3.2.1 Das organisatorische Priifungsfeld
Die komplexe Aufbau- und Ablauforganisation der IT-Funktion von Versicherungen
ist insbesondere auf die Steuerung der dazugehorigen Prozesse und die Durchfiih-

rung von Projekten ausgerichtet. Ebenfalls stellen die dort beschiftigten Mitarbeiter
eine erfolgskritische Schliisselressource dar und der eigene IT-Bereich erweist sich

@ Springer



282 D. Wrede

somit fiir Assekuranzen zunehmend als wichtiger Engpass-Sektor. Deshalb bediirfen
diese Aspekte bei einer eigenstindigen IT DD einer eingehenden Untersuchung.

IT-Organisation

Im Allgemeinen sind die Organisationstrukturen und Architektur der IT in Versiche-
rungen durch die Ausrichtung auf eine hohe Figenfertigungstiefe gekennzeichnet.
Einerseits kann entweder nur der IT-Betrieb oder die Softwareentwicklung und Be-
triebsorganisation an eine eigene Gesellschaft ausgelagert sein. Andererseits konnen
die Assekuranz eine eigene IT betreiben oder es besteht die Moglichkeit den Be-
trieb der IT durch einen externen Partner erbringen zu lassen. Die interne Struktur
der IT-Organisation in Versicherungsunternehmen wird i.d.R. durch unterschiedli-
che Gliederungskriterien determiniert: die Prozesse der Informationsverarbeitung,
den funktionalen Zweck, die Art der IT, die Rechnerplattformen oder Art der Syste-
me, die Versicherungssparten und die zugrundeliegende Geschiftstitigkeit sowie die
Unternehmensgroflie bzw. deren Verbundstrukturen (Moormann und Schmidt 2007).
Die Priifung der IT-Funktion findet vorwiegend auf Basis der IT-bezogenen Organi-
sationspldne, Funktionsbeschreibungen und formulierten IT-Strategie des Zielunter-
nehmens statt (IDW 2002). Hierbei sollte die IT-Organisation des zu akquirierenden
Versicherungsunternehmens im Hinblick auf die bestehende Aufbauorganisation,
das Aufgabenspektrum und den erbrachten Leistungsumfang analysiert werden.

Bei der Aufbauorganisation der Versicherungs-IT sind im Wesentlichen der in-
terne Aufbau sowie die Einordnung in die bestehende Organisationshierarchie und
-struktur von Bedeutung. Die IT-Funktion kann als zentrale und dezentrale Organi-
sationseinheit in die Gesamtorganisation von Versicherungsunternehmen integriert
sein (Aschenbrenner 2010). Neben der Einordnung des IT-Bereichs als eigenstin-
dige zentrale Fachabteilung kann diese auch direkt der Unternehmensleitung als
Stabsstelle unterstellt oder mehrere dezentrale IT-Abteilungen den jeweiligen Fach-
bereichen zugeordnet werden (Agarwal und Sambamurthy 2002). Indirekt lédsst sich
die Bedeutung der IT-Abteilung im Unternehmen oftmals aus ihrer Distanz zur
Unternehmensfiihrung ableiten (Avison et al. 1999; Stemberger et al. 2011). Dem-
entsprechend liefert die aus dem Organigramm ersichtliche Einordnung der IT-
Funktion in die Unternehmensstruktur des Akquisitionsobjekts erste Anhaltspunkte
zu der ihr im Zielunternehmen beigemessenen Bedeutung. Zusétzlich kénnen durch
den Vergleich der Teilorganigramme der IT-Organisationen der beteiligten Trans-
aktionspartner Erkenntnisse zur Abschitzung, Planung und Beurteilung potenzieller
Restrukturierungsaktivititen gewonnen werden. Weiterhin sollte gepriift werden, ob
die Strukturorganisation der IT-Funktionen beider Parteien miteinander kompatibel
ist (Kromer und Stucky 2002; Koch und Menke 2013).

Zudem empfehlen Hornke und Menke (2008) durch Befragungen der Mitarbeiter
Informationen zur inoffiziellen IT-Organisation des Akquisitionsobjekts einschlief3-
lich der dort bestehenden Fachkenntnisse und Machtverhiltnisse zu erheben. So
kann bei der Post Merger Integration einem eventuellen Bruch zentraler IT-Prozesse
und Ausfall wichtiger Kommunikationswege vorgebeugt werden. Ergénzend kann
in Abstimmung mit den anderen Teilpriifungen der DD eine Analyse der Fachab-
teilungen — insbesondere im Bereich des Aktuariats — im Hinblick auf mogliche
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Schatten-IT-Aktivititen und den Einsatz von Schatten-IT-Systemen stattfinden, da
von diesen Applikationen nicht unerhebliche Risiken ausgehen. Zum einen konnen
durch die Entwicklung wie auch den Betrieb von Schatten-IT-Anwendungen hohe
Kosten verursacht und zum anderen die Stabilitit und Ordnungsmaifigkeit wichtiger
versicherungsspezifischer Prozesse gefiahrdet werden (Gruhn et al. 2006).

Mittels der Auswertung der IT-spezifischen Stellenbeschreibungen lisst sich das
Aufgabenspektrum der IT-Abteilung ermitteln (Hornke und Menke 2008). Hierbei
stellen Anwendungsentwicklung, Betrieb und Querschnittsabteilungen zur Planung,
Steuerung und zum Controlling der IT typische Aufgabenbereichen der IT-Aufbau-
organisation von Versicherern dar (Aschenbrenner 2010). Da das IT-Controlling zu
den bedeutenden Aufgaben der IT-Organisation zdhlt, bedarf dessen Implementie-
rung und Leistungsumfang einer ausfiihrlicheren Betrachtung. Einerseits liefert das
IT-Controlling dem Erwerber entscheidungsrelevante Informationen zur Beurteilung
der IT des Zielunternehmens, z.B. die Hohe des IT-Budgets oder die aktuellen und
zukiinftig geplanten Kosten fiir Personal, Projekte als auch Hard- und Softwarebe-
schaffungen (Hornke und Menke 2008; Janas und Schumann 2008). Andererseits ist
das IT-Controlling i.d.R. auch Funktionstriger des Risikomanagements in der IT
und fiir die Handhabung IT-spezifischer Risiken verantwortlich (Krcmar und Son
2004). Dabei ist zu analysieren, ob die vom IT-Controlling dokumentierten Risiken
als mogliche Deal Breaker in Betracht kommen. Des Weiteren liefert der Abgleich
der durch das IT-Management des Akquisitionsobjekts vorgenommenen Risikoein-
schitzung mit den Risikodefinitionen und -beurteilungskriterien des Kauferunter-
nehmens wichtige Informationen zum Umgang mit IT-bezogenen Risikoaspekten
im Zielunternehmen (Menke 2009; Koch und Menke 2013).

Weiterhin sollte bei der Priifung der Aufgabenbereiche der IT-Organisation des
Analyseobjekts untersucht werden, ob und in welchem Umfang bereits IT-Leistun-
gen an externe Anbieter ausgelagert sind und wo eine Auslagerung von Aufgaben
in Zukunft sinnvoll erscheint (Miiller und Amerschliger 2006; Menke 2009; Koch
und Menke 2013). Dabei sind vor allem die bestehenden Schnittstellen zu den Fach-
abteilungen (Aschenbrenner 2010) und verschiedenartigen externen Dienstleistern
(Hornke und Menke 2008) wie auch die aus dem Outsourcing resultierenden Chan-
cen und Risiken von wesentlicher Bedeutung (Willcocks und Lacity 1999). Fiir die
vom Outsourcing betroffenen Leistungsbereiche der IT-Organisation findet die Ana-
lyse der bestehenden Chancen und Risiken im Rahmen der Vertragspriifung der IT-
rechtlichen DD statt. Dementsprechend sind die mit der IT-rechtlichen Untersuchung
beauftragten Fachexperten von der Auslagerung der IT-Leistungen zu informieren,
um die Analyse der relevanten Vertrdge bei der IT-rechtlichen DD sicherzustellen.
Begleitend kann gepriift werden, ob die im Zielunternehmen aktuell ausgelagerten
IT-Leistungen zukiinftig von der eigenen IT-Organisation erbracht werden konnen
(Menke 2009). Hierbei eignen sich die Heranziehung der Organisationsstruktur und
das derzeitige Leistungsspektrum der eigenen IT-Abteilung als Bewertungsmafstab.
Im Rahmen der organisatorischen Analyse des IT-Bereichs sollte eine Identifika-
tion redundanter oder zukiinftig nicht mehr benétigter Funktionsbereiche erfolgen
und die daraus resultierenden IT-Synergien ermittelt werden. Basierend auf den
Ist- und Plandaten der IT-Budgetierung und -Kostenrechnung lassen sich zusitzlich
die monetiren Auswirkungen der zu erwartenden Synergieeffekte ermitteln (Hornke
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und Menke 2008), da insbesondere in Versicherungen aus dem Gesamtumfang so-
wie Komplexititsgrad von IT-Outsourcing-Vorhaben ein deutlicher Anstieg der IT-
Ausgaben resultieren kann (Moormann und Schmidt 2007).

IT-Personal

Versicherern entstehen im IT-Bereich erhebliche Fixkosten, weil diese i.d.R. iiber
mitarbeiterstarke interne IT-Abteilungen oder eigene IT-Dienstleister verfiigen
(Christiaans und Steden 2018). Da sich im Bereich der Unternehmens-IT hiufig
eine eigenstindige interne Organisationskultur etabliert hat und hierdurch deutli-
che kulturelle Unterschiede zu den anderen Fachabteilungen bestehen (Ward und
Peppard 1996; Peppard 2001), sollte neben den Mitarbeitern auch die im IT-
Umfeld vorherrschende Organisationskultur in der IT DD beriicksichtigt werden
(Potvin et al. 2013). Von besonderer Bedeutung ist die Untersuchung der Orga-
nisationskultur des IT-Bereichs im Hinblick auf die Vorbereitung, Planung und
Durchfiihrung der sich anschlieSenden Post Merger Integration, um eine effiziente
und effektive Zusammenarbeit zwischen den Transaktionspartnern sicherzustellen.
Ebenfalls gilt es zu priifen, ob das Zielunternehmen iiber einen ausreichenden IT-
Personalbestand verfiigt oder erforderliche Kompetenzen auf Grund von in der Ver-
gangenheit notwendigen Kosteneinsparungen verloren gegangen sind (Bartels et al.
2019). Dabei zdhlt die IT-Bereitstellung als Hauptfunktion der IT-Abteilung zu den
mitarbeiterstirksten Bereichen in Versicherungen (Moormann und Schmidt 2007).
Insbesondere hier kann die Personalbestandsanalyse wesentliche Anhaltspunkte auf
aktuell bestehende Einstellungsbedarfe oder Personaliiberhidnge liefern (Uhrig und
Schrey 2006; Menke 2009; Koch und Menke 2013).

Die IT-Mitarbeiter des zu akquirierenden Versicherungsunternehmens besitzen
im Allgemeinen ein umfassendes informationstechnologisches Know-how (Rigall
und Hornke 2007). Dabei wird das IT-Fachpersonal in Versicherungsunternehmen
schwerpunktmifBig zur Weiterentwicklung der technischen und funktionalen Eigen-
schaften der bestehenden Legacy-Systeme eingesetzt (Schulte-Noelle 2001). Somit
verfiigen sie gleichzeitig iiber ein tiefes Wissen iiber die Geschiftsprozesse und
die Entwicklung der versicherungsspezifischen IT-Systeme wie auch Applikationen
einschlieBlich deren Funktionalititen (RoBmehl et al. 2017; Weingarth et al. 2019).
Um die fachlichen Kompetenzen einzelner Mitarbeiter und der IT-Abteilung als
Ganzes einschétzen zu konnen, sind Gespriche mit den dort beschéftigten Personen
zu fiihren. Daraus lassen sich Erkenntnisse ableiten, inwieweit einzelne Mitarbei-
ter, bedingt durch ihr spezifisches Fachwissen, fiir den IT-Bereich von besonderer
Wichtigkeit sind (Bartels et al. 2019) und somit eine erfolgskritische Schliisselres-
source fiir das Transaktionsobjekt darstellen (Alaranta und Viljanen 2004). Vor dem
Hintergrund der Problematik der Rekrutierung von geeignetem IT-Fachpersonal und
den hieraus entstehenden hohen Kosten (Christiaans und Steden 2018) ist speziell
fiir Versicherungsunternehmen der Verbleib der aktuell beschiftigten IT-Mitarbeiter
zur Sicherstellung eines hochwertigen IT-Leistungsangebots von elementarer Be-
deutung (Reich et al. 2010), da diese hdufig iiber eine nicht den géngigen Standards
entsprechende Ausgestaltung der IT-Infrastruktur und Anwendungen verfiigen. So-
fern keine datenschutzrechtlichen Bedenken bestehen, kann dem Kaufinteressenten
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zur Beurteilung der individuellen Qualifikationen Einsicht in die Unterlagen der
Personalakten der entsprechenden Mitarbeiter gewihrt werden (Filbrich und He-
rold 2003). Ferner sollte der Erwerber priifen, ob die fachlichen Kompetenzen der
beschiftigten IT-Mitarbeiter ausreichen, um einen effizienten und effektiven Ein-
satz der Ressource IT im Zielunternehmen zu gewihrleisten (Bassellier et al. 2001;
Bassellier und Benbasat 2004). Zu diesem Zweck konnen bspw. die erfassten Be-
schwerden der IT-Nutzer und die dokumentierten Erfolge der bisher durchgefiihrten
IT-Projekte zur Auswertung herangezogen werden (Menke 2009; Koch und Menke
2013).

Die eingehende Analyse des IT-Personalbestands dient weiterhin zur Identifikati-
on der Tréager des erfolgskritischen IT-Wissens in der Zielgesellschaft (Alaranta und
Viljanen 2004), um entweder friihzeitig deren Verbleib im Unternehmen sicherzu-
stellen und ungeplante Mitarbeiterabgénge addquat zu kompensieren oder zumindest
die finanziellen Folgen ihres Verlustes abschitzen zu konnen (Reich et al. 2010).
Zusitzlich sollte das Spezialwissen dieser Mitarbeiter inventarisiert werden (Bartels
et al. 2019). Es ist dabei zu beachten, dass die Identitit der entsprechenden Wis-
senstriger bis zur Beendigung der M&A-Transaktion seitens des Verkdufers geheim
gehalten werden sollte. AbschlieBend konnen Dokumentenanalysen sowie Befragun-
gen dem Kiufer wichtige Informationen iiber den Umfang und die Qualitét der IT-
Personalentwicklungs- und -rekrutierungsmaflnahmen im Zielunternehmen liefern
(Janas und Schumann 2008; Menke 2009).

IT-Projekte

Die IT-Projekte zur Einfithrung neuer IT-Systeme wie auch Applikationen und zur
Umstellung bzw. Erweiterung der bestehenden Anwendungssysteme und IT-Infra-
struktur in Versicherungen weisen wegen des hohen Zeit- und Kostenaufwandes ein
erhebliches Risikopotenzial auf, deshalb erscheint im Zuge der IT DD eine einge-
hende Priifung aller laufenden sowie geplanten Projektvorhaben des Zielunterneh-
mens im Hinblick auf etwaige Chancen- als auch Risikoaspekte sinnvoll (Janas und
Schumann 2008; Koch und Menke 2013). Hierbei ist es erforderlich, vor allem die
erwarteten wirtschaftlichen Nutzeneffekte und die mit der Projektrealsierung ver-
bundenen strategischen Zielsetzungen einer kritischen Beurteilung zu unterziehen
(Gunasekaran et al. 2001; Nelson 2005). Sofern keine verwertbaren Informationen
zu den einzelnen IT-Projekten zur Verfiigung stehen, sollte vom Verkéufer vor Be-
ginn der Analyse zunichst eine Projektinventur durchgefiihrt werden. Dazu bedarf es
der Erstellung einer zusammenfassenden Ubersicht aller kiirzlich beendeten, aktuell
laufenden und geplanten IT-Projekte (Lapp 2017). Zugleich sollte diese Zusammen-
fassung erginzende Informationen zu folgenden Aspekte beinhalten: (1) Projekt-
budgets und -kosten, (2) beteiligte Mitarbeiter, (3) Vorhabenziele und -risiken sowie
(4) identifizierte Projektinterdependenzen (Hornke und Menke 2008). Bei der um-
fassenden Beurteilung der IT-Projekte ist es zu empfehlen, vorhandene Projektunter-
lagen wie auch -dokumentationen zur Vorhabenplanung und Budgetierung, Termin-,
Kosten- und Fortschrittsverfolgung sowie Kontrolle des Erfiillungsgrads der wich-
tigsten Projektparameter zu beriicksichtigen. Grundsitzlich sollten IT-Projekte mit
langer Laufzeit bzw. einer fehlenden oder unvollstindigen Projektdokumentation
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als Risikoprojekte klassifiziert werden. Basierend auf den Analyseergebnissen lésst
sich beurteilen, welche der laufenden und geplanten Projekte nach Beendigung der
M&A-Transaktion unverdndert oder mit Anpassungen fortzufithren bzw. vorzeitig
zu beenden sind (Koch und Menke 2013). Neben den einzelnen geplanten Projekt-
anpassungen sind die hieraus resultierenden Kosteneinsparungen zu dokumentieren,
um ihre Beriicksichtigung bei der im Anschluss stattfindenden Kaufpreisermittlung
zu gewihrleisten (Hornke und Menke 2008). Zuletzt erscheint es geboten, in Abstim-
mung mit den Gutachtern der Financial bzw. Commercial DD, eine abschlieende
Plausibilitétspriifung und Anpassung der Unternehmens- und Finanzplanung sowie
strategischen Ausrichtung der Projekte durchzufiihren (Koch und Menke 2013).

IT-Prozesse

Fiir die Untersuchung der IT-Prozesse ist es erforderlich, zunédchst die relevanten
Haupt- und Unterstiitzungsprozesse der IT-Organisation zu dokumentieren. Gleich-
falls sind die verantwortlichen Prozessbeteiligten und definierten Qualititsstandards
zu erfassen (Hornke und Menke 2008). Zu diesem Zweck werden vorwiegend
die vom Zielunternehmen erstellten Prozessbeschreibungen analysiert (IDW 2002).
Wichtige Hauptprozesse der IT-Organisation sind z.B. der User-Support zur Feh-
lerbeseitigung, die Durchfiihrung regelmifiger Hardware- und Softwareaktualisie-
rungen sowie der Einkauf externer IT-Dienstleistungen (Hornke und Menke 2008).
Weiterhin zihlen die Entwicklung von Individualsoftware, die Anpassung von IT-
Anwendungen sowie die Auswahl, Beschaffung, Einfithrung und das Customizing
von Standardsoftware zu den zentralen Kernprozessen der IT (IDW 2002). Dahin-
gegen stellen die Prozesse zur Auswahl, Dokumentation und Bewertung von An-
derungsanforderungen oder die Verwaltung und Administration von IT-Nutzern aus
Sicht der IT-Organisation Unterstiitzungsprozesse dar. Die Prozessanalyse verfolgt
das Ziel, die derzeitigen IT-Prozesse des Transaktionsobjekts im Hinblick auf ihre
Eignung zur IT-Leistungserbringung im kiinftig zusammengeschlossenen Versiche-
rungsunternehmen zu priifen (Hornke und Menke 2008). Da die IT-Organisationen
von Versicherungsunternehmen i.d.R. iiber eine eigenstindige Softwareentwick-
lungsabteilung verfiigt, ist es notwendig, die Qualitit des Entwicklungsprozesses
fiir die Individualsoftware eingehend zu untersuchen. Daraus lassen sich mogli-
cherweise bereits erste Riickschliisse auf die Beschaffenheit der selbst entwickelten
Individualsoftwarelosungen des Zielunternehmens ziehen. Zur Identifikation der er-
folgskritischen Hauptprozesse wird in der Praxis oftmals ein einfaches Verfahren ge-
nutzt. Hierbei wird eingeschitzt, inwiefern der Ausfall einzelner Prozesse kurzfristig
einen Zusammenbruch der wichtigsten Funktionsbereiche bewirkt und somit mogli-
cherweise die Einstellung des Geschiftsbetriebs des Unternehmens auslosen konnte
(Hornke und Menke 2008). Da in Assekuranzen das Management der IT-Projekte
iiberwiegend von den abzubildenden versicherungsfachlichen Prozessen abhingig
ist (Mauersberger et al. 2010), erscheint zusitzlich eine 6konomische Bewertung
und Analyse des Automatisierungsgrades der bestehenden Versicherungsprozesse
notwendig (Braunwarth et al. 2010).
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3.2.2 Das technische Priifungsfeld

Damit eine umfassende Beurteilung der vorhandenen IT-bezogenen Chancen- und
Risikopotenziale sowie der bestehenden IT-Investitionsbedarfe moglich ist, sollte
bei einer eigenstindigen IT DD neben der IT-Organisation des Transaktionsobjekts
deren vorhandene IT-Infrastruktur, -Systeme, -Anwendungen und Datenbestinde
untersucht werden (Miiller und Amerschliger 2006).

IT-Infrastruktur

Typischerweise verfiigen Versicherungsunternehmen in der Praxis iiber eine hoch-
komplexe und iiberwiegend aus historisch gewachsenen Legacy-Systemen bestehen-
de IT-Infrastruktur (Pressman 2003; Schmidt et al. 2017; Eling und Lehmann 2018;
Eckert und Osterrieder 2020; Nicoletti 2021). Die sehr komplexe IT-Architektur
ist insbesondere durch die Verwendung verschiedenster, sich iiber die Jahrzehnte
stark verdndernder Technologien geprigt (Uzquiano 2010). Dabei besteht die IT-
Infrastruktur hauptsidchlich aus einer Vielzahl von monolithischen Legacy-Syste-
men, Mainframe-Computern und versicherungstechnischen Individualanwendungen
(Smits et al. 1997; Petsch und Nissen 2009; KPMG AG Wirtschaftspriifungsge-
sellschaft 2019). Folglich entstehen die IT-Kosten groftenteils durch die Umstel-
lungen, Erweiterungen sowie Wartung der bestehenden komplexen IT-System- und
Anwendungslandschaften aufgrund sich dndernder Rahmenbedingungen (Buhl und
Kundisch 2003; Christiaans und Steden 2018). Insbesondere in Lebens- wie auch
Schaden- und Unfallversicherungsunternehmen werden i.d.R. starre und heteroge-
ne Bestandsfithrungs-, Schadenmanagements- und Abrechnungssysteme eingesetzt
(Deloitte Development LLC 2013). Hiufig findet in der Praxis in den unterschied-
lichen Sparten anstelle des Einsatzes eines zentralen Versicherungskernsystems ein
Parallelbetrieb von verschiedenen gleichartigen versicherungstechnischen Anwen-
dungssystemen statt (Stankat 2010). Hieraus resultieren zahlreiche Redundanzen
in der IT-Architektur und eine Bedienung der gleichen Geschiftsfunktionen durch
mehrere Anwendungssysteme (Engelke 2010) sowie eine stark fragmentierte Da-
tenhaltung (Uzquiano 2010). Ebenfalls sind die zunehmend komplexer werdenden
Produkte mit den neu entstehenden Tarifen bzw. Tarifvarianten in den IT-Systemen
abgebildet und werden iiber einen langen Zeitraum bearbeitet (Dick 2010; Schlatt-
mann 2010). Infolgedessen gestalten sich der Betrieb, die Wartung sowie die Anpas-
sung der Legacy-Systeme als auch versicherungstechnischen Individualanwendun-
gen sehr kosten- und arbeitsintensiv (Basten et al. 2014). Dementsprechend sollten
Versicherungen zunehmend die Implementierung und den Einsatz von Standard-
software in den assekuranzspezifischen Unternehmensbereichen in Betracht ziehen
(Braun et al. 2017).

Aufgrund der historisch gewachsenen heterogenen IT-Infrastrukturen basiert die
Anwendungsarchitektur von Assekuranzen groftenteils noch auf dem Spartensys-
tem des Versicherungsgeschifts. Deshalb findet sich in der Praxis i.d.R. ein Aufbau
und Betrieb der IT-Systeme und Anwendungen fiir jede einzelne Versicherungs-
sparte (Moormann und Schmidt 2007). Erschwerend kommt hinzu, dass in den
versicherungsspezifischen Kernfunktionsbereichen Underwriting, Schadenmanage-
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ment, Customer-Relationship-Management sowie Vertrieb vielfach eine verteilte
Datenhaltung stattfindet und verschiedenartige, fragmentierte datenhaltende Anwen-
dungssysteme eingesetzt werden (Naylor 2017). Daraus resultiert, dass innovative
und leistungsfiahige IT-Losungen, wie z.B. Data Warehouse-Systeme, Big-Data-
Analytics-Anwendungen oder Cloud-Computing-Dienste, haufig nur als informa-
tionstechnische, nicht integrierte bzw. vernetzte Insellosungen implementiert und
eingesetzt werden (Nicoletti 2016; Naylor 2017; Cappiello 2018). Hierdurch fin-
det in den versicherungstechnischen Anwendungsfeldern Tarifrechnung, Beratung,
Antragserfassung und Inkasso vielfach der Einsatz separater Applikationen statt.

Essentiell bei der Analyse der Systemarchitektur des Transaktionspartners ist die
Untersuchung des Rechenzentrums, da hier einerseits die Applikationsserver mit
den geschéftskritischen Anwendungen, die Datenbanken als auch die zentralen Sys-
teme zur Kommunikation betrieben werden sowie andererseits dort die Abwicklung
samtlicher Geschiftstransaktionen stattfindet und die juristischen Daten gespeichert
sind (Moormann und Schmidt 2007). Sofern der Betrieb des Rechenzentrums durch
einen Dienstleister erfolgt, sollte bei der Vertragsanalyse im Rahmen der IT DD eine
eingehende Priifung der entsprechenden Dokumente stattfinden.

Da Versicherungen hiufig eine veraltete IT-Infrastruktur besitzen (Pisoni 2021),
kommt dem Modernisierungsgrad der IT-Infrastruktur eine hohe Bedeutung fiir die
Bewertung des Akquisitionsobjekts zu. Aus einer technisch veralteten und inkom-
patiblen IT-Architektur resultiert, bedingt durch die hohen Kosten fiir den Betrieb
und die IT-Modernisierung, fiir den Kaufer ein signifikantes Akquisitionsrisiko. Zu-
dem kommt es in der Praxis, aufgrund der Heterogenitit der IT-Infrastrukturen der
beteiligten Transaktionspartner, bei der spiteren Post Merger Integration vielfach
zu erhohten Integrationskosten und erheblichen Zeitverzogerungen (Baker und Nie-
derman 2014). Durch die umfassende Beurteilung der bestehenden IT-Infrastruktur
des Akquisitionsobjekts im Hinblick auf deren Aufbau, Kompatibilitit, Stabilitit
und Leistungsfihigkeit kann diesem entgegengewirkt werden (Robins 2008; Picot
2013). Hierzu wird im Allgemeinen der Ist-Zustand der IT-Architektur des zu be-
gutachtenden Unternehmens dokumentiert (Sobbing 2010). Dabei sollte zunéchst
der physische Bestand an IT-Infrastrukturkomponenten einschlieBlich der dazuge-
horigen Systemsoftware des zu akquirierenden Unternehmens untersucht werden
(Janas und Schumann 2008; S6bbing 2010; Kupcunas et al. 2013) und basierend
auf den zur Verfiigung stehenden Dokumente eine Inventur der IT-Hardware und
-Infrastrukturkomponenten stattfinden. Bei der physischen Bestandsaufnahme sind
sowohl die nicht ortsgebundenen als auch die ortsgebundenen Komponenten, wie
z.B. Rechenzentren, zu erfassen (Janas und Schumann 2008). Diese Priifung kann
anhand bestehender IT-Inventarlisten, System- und Projektdokumentationen sowie
durch Befragungen und Interviews vorgenommen werden (Sowa 2007). Sofern ver-
fiigbar, stellt das gemalB der Vorgaben der Versicherungsaufsichtlichen Anforde-
rungen an die IT (VAIT) von den Assekuranzen zu fiithrende Register iiber alle
Hardwarekomponenten und Softwarekonfigurationen eine wichtige Informations-
quelle fiir das Kéuferunternehmen dar. Zusitzlich zur Erfassung der vorhandenen
Hardware, Systemsoftware, Datenbanken und Netzwerke ist es zu empfehlen, die
bestehenden Netzwerktopologien des Akquisitionsobjekts zu untersuchen. Hierbei
sind die topologischen Verbindungsstrukturen der internen Systeme und die beste-
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henden Netzwerkverbindungen zu externen Systemen von Bedeutung (Filbrich und
Herold 2003). Speziell sollten in diesem Zusammenhang der Vernetzungsgrad und
die implementierten Standards beurteilt werden, um vorab einschitzen zu konnen,
ob zukiinftig eine Vernetzung der unterschiedlichen IT-Systeme und -Applikationen
der Transaktionspartner iiber kompatible Schnittstellen gewihrleistet ist (Janas und
Schumann 2008; Menke 2009; Koch und Menke 2013).

Um die vorhandene IT-Infrastruktur des Zielunternehmens im Hinblick auf Leis-
tungsfihigkeit und Stabilitit beurteilen zu konnen, sollte eine eingehende technische
Priifung stattfinden. Hierbei ist zu beachten, dass deren Durchfiihrung i.d.R. den
Einbezug der IT-Mitarbeiter des Akquisitionsobjekts erfordert und einen erheblichen
Arbeits- als auch Kostenaufwand verursacht (S6bbing 2007, 2010).

Die Untersuchung der vorhandenen IT-Systeme liefert wichtige Informationen in
Bezug auf ihre Qualitit, Kapazitit, Nutzungshiufigkeit sowie die unternechmensin-
terne und -externe Kompatibilitét (Filbrich und Herold 2003; Janas und Schumann
2008). Hierbei sollte eine Dokumentation des Alters der einzelnen IT-Systeme und
eine Beurteilung der IT-Architektur hinsichtlich ihrer homogenen oder heterogenen
Struktur erfolgen (Sobbing 2010). Zusitzlich liefert eine Analyse der in der Vergan-
genheit getitigten und zukiinftig geplanten IT-Investitionen wichtige Anhaltspunk-
te zur frithzeitigen Erkennung bestehender informationstechnologischer Investiti-
onsstaus (Russ 2014). Die Hohe des moglichen IT-Investitionsbedarfs fiir den Kéufer
wird dabei mafigeblich vom Lebenszyklus der IT-Systeme und -Infrastrukturkompo-
nenten des Zielunternehmens bestimmt. Erste Anhaltspunkte zur Einschitzung der
Zukunftsfihigkeit lassen sich aus dem Abgleich der dokumentierten IT-spezifischen
Anforderungen der Fachbereiche mit den IT-Potenzialen der derzeitig genutzten
Technologien gewinnen (Menke 2009). Zur Einschétzung der Zukunftsfiahigkeit der
zum Aufbau der IT-Systeme sowie informationstechnologischen Infrastruktur ver-
wendeten Informations- und Kommunikationstechnik werden diese zusitzlich in die
entsprechende Phase des Technologielebenszyklus eingeordnet (Reich et al. 2010).

IT-Anwendungen

In Versicherungen werden haufig eine grole Anzahl unterschiedlichster assekuranz-
spezifischer Anwendungssysteme eingesetzt (Nicoletti 2016) und der Betrieb der ge-
schiftskritischen Applikationen findet auf zentralen Systemen statt (Moormann und
Schmidt 2007). Ferner sind die versicherungstechnischen IT-Anwendungen i.d.R.
historisch gewachsen, hochgradig integriert und spartenbezogen strukturiert (Moor-
mann und Schmidt 2007). Im Fokus der Untersuchung sollten die versicherungs-
technischen Kernsysteme stehen, da diese die Versicherungsprodukte abbilden und
somit der softwaretechnischen Umsetzung der geschiftlichen Basis von Asseku-
ranzen entsprechen (Walz 2010). Insbesondere die Bestandsfithrungssysteme stellen
ein zentrales Element der Datenverarbeitung von Versicherungsunternehmen dar und
ermoglichen die Verwaltung einer Vielzahl verschiedenster Versicherungsprodukte.
Dabei zéhlen die Speicherung aller relevanten Risiko-, Produkt- und Konditionsda-
ten der unterschiedlichen Versicherungsvertrige wie auch die Abbildung der voll-
stindigen Historie der einzelnen Kundenvertrige zu den zentralen Aufgaben dieser
Applikationen. Bestandsfiihrungssysteme sind durch eine hohe Komplexitit gekenn-
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zeichnet, da hier nicht nur die Vertrige mit den Versicherungsnehmern verwaltet,
sondern auch die anfallenden Geschiftsprozesse und Aufgaben durch eine Vielzahl
eng miteinander verzahnter Systeme unterstiitzt bzw. teilweise automatisch durch-
gefiihrt werden (Regauer 2010). Des Weiteren sollte eine eingehende Untersuchung
der massendatenverarbeitenden Zahlungsverkehrssysteme stattfinden, da diese viel-
faltige Schnittstellen zu den berechnenden Systemen zur Verwaltung von Vertrigen,
Provisionen, Schédden, Leistungen sowie Riickversicherungen besitzen als auch fiir
die Gesamtabrechnung aller im Unternehmen entstandenen Forderungen und Ver-
bindlichkeiten verantwortlich sind (Knittel und Schwiedessen 2010).

Aufgrund der hohen Komplexitit der versicherungstechnischen Applikationen
sollte zunéchst eine Inventarisierung der vorhandenen Softwarebestinde vorgenom-
men und darauf aufbauend ein IT-Anwendungsportfolio entwickelt werden. Dieses
Portfolio enthilt Informationen zu den Nutzergruppen der unterschiedlichen Appli-
kationen und der Unterstiitzung der einzelnen Geschéftsbereiche als auch -prozesse
des Zielunternehmens durch die bestehenden IT-Anwendungen. Ebenfalls sollte im
Applikationsportfolio dargestellt werden, auf welche Datenbanken und -besténde die
jeweiligen Anwendungen zugreifen (Weill und Vitale 1999; Leimeister et al. 2012).
Dariiber hinaus sollten Informationen zum Funktionsumfang und den durchgefiihr-
ten Releasewechseln der eingesetzten Software hinterlegt sein (Janas und Schumann
2008). Filbrich und Herold (2003) empfehlen zusitzlich die jeweiligen Anwen-
dungsbezeichnungen, Hardwareanforderungen, urspriinglichen Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten, Einfithrungsdaten, Wartungsintervalle wie auch Art, Qualitit
und Umfang der in Anspruch genommenen externen Dienstleistungen zu erfas-
sen. Fiir die Gewinnung der notwendigen Informationen kénnen im Wesentlichen
das gemdB der Anforderungen der VAIT von Versicherungen zu fithrende zentrale
Register iiber die geschiftskritischen Systemanwendungen und Applikationen der
individuellen Datenverarbeitung wie auch ergdnzend das Register iiber alle Hard-
warekomponenten und Softwarekonfigurationen herangezogen werden. Das entwi-
ckelte IT-Anwendungsportfolio dient dem Erwerber insbesondere zur Beurteilung
der fiir den Gesamtbestand der IT-Anwendungen zukiinftig erforderlichen Investiti-
onsaufwendungen (Uzquiano 2010). Zusitzlich sollte hierbei eine Analyse der Le-
benszykluskosten der geschiftskritischen Applikationen stattfinden (Zarnekow et al.
2004). Zudem lassen sich durch die Analyse des Applikationsportfolios sowohl
der Reifegrad der Anwendungssysteme und der Abdeckungsgrad der Geschiftsan-
forderungen durch die Unternehmenssoftware bestimmen als auch ggf. bestehende
starke Abhéngigkeiten von einzelnen Softwareherstellern oder versicherungsspezi-
fischen Individualanwendungen identifizieren (Schwarze et al. 2007). Des Weiteren
sollte die Eignung der unterschiedlichen IT-Anwendungen des Akquisitionsobjekts
zur Unterstiitzung der betrieblichen Abldufe und Geschiftsprozesse der kiinftig zu-
sammengeschlossenen Versicherungsunternehmen untersucht werden (Hornke und
Menke 2008; Wright und Altimas 2015), um diese im Hinblick auf die betriebliche
Bedeutung und Geschiftskritikalitdt bewerten zu konnen (Farbey et al. 1995). Ziel
ist eine Beurteilung der IT-Applikationen des Transaktionspartners im Hinblick auf
eine mogliche Konsolidierung der Anwendungslandschaften und die Ablosung al-
ter Software. Hierbei sollte idealerweise eine systematische Abschaltung alter und
teilweise redundanter Anwendungen sowie eine Vereinheitlichung der Applikati-
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onslandschaften erfolgen, um die Lizenz- und Infrastrukturkosten zu senken und
die Ubersichtlichkeit der Anwendungsarchitektur zu verbessern (Kappenberg und
Drews 2014).

Da Assekuranzen inzwischen in vielen Unternehmensteilbereichen umfangrei-
chen regulatorischen Vorgaben unterliegen, haben Versicherer die notwendige IT-
Anwendungslandschaft zur technischen Erfiillung der Compliance-Anforderungen
aus der Regulatorik vorzuhalten. Infolgedessen setzen Versicherungen in den un-
terschiedlichen Funktionsbereichen in hohem MaBe assekuranzspezifische Indivi-
dualanwendungen ein (Naylor 2017) und verfiigen hierdurch im Allgemeinen iiber
einen historisch gewachsenen Bestand an selbst entwickelter Software (Hocking
et al. 2014) sowie umfangreichen Rechten an dem mit der IT verbundenen Intellec-
tual Property (IP) (Bader 2008; Bartels et al. 2019). Grundsitzlich gilt es hierbei
schwerpunktmiBig zu priifen, ob im Falle einer Ubernahme die Weiternutzung der
Anwendungen moglich und rechtmifig ist (Bartels et al. 2019). In diesem Zusam-
menhang stellt sich insbesondere die Frage, wie hoch der selbst geschaffene und so-
mit IP-rechtlich relevante Anteil an der Software tatsichlich ist. Folglich sollten die
im Zielunternehmen implementierten, geschiftskritischen Individualanwendungen
einer ausfithrlichen Analyse unterzogen werden, da in Versicherungsunternehmen
von diesen im Falle einer Integration ein hoheres Risikopotenzial ausgeht (Filbrich
und Herold 2003). Dies erscheint insbesondere fiir Bestandsfiihrungs-, Verwaltungs-,
Partnerverwaltungs- sowie Zahlungsverkehrssysteme als wichtige, selbst entwickel-
te Anwendungen in Versicherungsunternehmen sinnvoll (Walz 2010), da diesen fiir
die Aufrechterhaltung und Fortfiihrung der Betriebstitigkeit als auch die Abwick-
lung von Geschiftstransaktionen eine hohe Bedeutung zukommt. Hierfiir sollte,
trotz der vorgegebenen Zeit- und Kostenrestriktionen einer DD der IT, stichproben-
artig auch eine Untersuchung der Beschaffenheit von Quellcode und Datenmodell
der geschiftskritischen Individualanwendungen sowie eine Priifung der Einhaltung
der Programmierrichtlinien erfolgen. Ferner sollte eine Analyse der Softwareent-
wicklungsprozesse einschlielich der MaBnahmen zur Qualititssicherung und der
Dokumentation der erfolgskritischen Individualanwendungen im Hinblick auf Voll-
standigkeit, Aktualitit und Konsistenz stattfinden (Nestler 2017). Problematisch hier-
bei ist, dass die versicherungstechnischen Anwendungen hiufig auf einer veralteten
Programmierung basieren und neben der Softwareentwicklung auch die vorgenom-
menen Anpassungen sowie Erweiterungen fehlerhaft oder nicht vollstindig doku-
mentiert wurden (Moormann und Schmidt 2007; Hocking et al. 2014; Naylor 2017).

Ziel der Analyse der Dokumentationen dieser Applikationen und der Softwareent-
wicklung ist es, insbesondere ,Technische Schulden‘ und Architekturerosion in den
aktuell im Finsatz befindlichen Anwendungssystemen zu identifizieren (Buschmann
2011). Ursichlich fiir die Entstehung von ,Technischen Schulden? sind i.d.R. nicht
architekturkonforme oder nicht in Ubereinstimmung mit Best Practices durchgefiihr-

2 Technische Schulden‘ entstehen bspw. durch schlecht durchgefiihrte Programmierarbeiten und die
Nichtbeachtung von Programmierstandards bei der Softwareentwicklung, nicht durchgefiihrtes Re-
factoring, Ignorieren wichtiger Updates, Implementierung neuer Funktionen am falschen Ort in der
Anwendungslandschaft, Generierung von Redundanz bei Funktionen oder Daten, falsche Programmde-
signentscheidungen oder ungeeignete Datenbankdesigns (Li et al. 2015; Alves et al. 2016).
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te Implementationsaktivititen. Die Akkumulation von ,Technischen Schulden‘ wirkt
vorrangig als Aufwandstreiber, da sich die Weiterentwicklung der davon betroffenen
Software als sehr kosten- und arbeitsaufwendig erweist (Allman 2012; Ampatzoglou
et al. 2015; Martini et al. 2015). Aufgrund der Zeit- und Kostenrestriktionen einer
IT DD eignet sich insbesondere die Verwendung einfacher Schitzverfahren fiir die
Kalkulation von ,Technischen Schulden‘. So haben bspw. Curtis et al. (2012) zur
zeitlichen und finanziellen Aufwandsabschétzung fiir die Fehlerbehebung von ,Tech-
nischen Schulden® zunéchst unterschiedliche Arten von Softwareméngeln auf Basis
einer Auswertung von Softwareprojekten identifiziert und klassifiziert. Basierend
auf Erfahrungswerten wurde weitergehend eine Aufwandsabschitzung fiir die Feh-
lerbehebung in Zeit- und Geldeinheiten vorgenommen. Die Informationsspeicherung
und -bereitstellung erfolgt in einer speziellen Erfahrungsdatenbank. Ausgehend von
den gespeicherten Informationen lisst sich sowohl der zeitliche als auch monetire
Aufwand fiir die Beseitigung der identifizierten Softwareméingel ungefiahr abschit-
zen. Hierdurch kann eine vereinfachte Kalkulation der akkumulierten ,Technischen
Schulden‘ beruhend auf der monetiren Aufwandsschitzung fiir die Fehlerbehebung
und der Anzahl der Mingelvorkommnisse durchgefiihrt werden. Urséchlich fiir die
Entstehung von Architekturerosion sind vornehmlich externe Parameter, wie bspw.
das Aufkommen von neuen Architekturparadigmen, Interoperabilititsstandards und
Technologieplattformen (De Silva und Balasubramaniam 2012). Beide Faktoren be-
sitzen umfangreiche negative Auswirkungen auf die Zukunftsfihigkeit — d.h. die
Funktionalitit und Qualitétseigenschaften — der Softwaresysteme des Akquisitions-
objekts. Da Versicherungsunternehmen vielfach IT-Applikationen iiber das Ende
ihres Lebenszyklus hinaus einsetzen und keine Anpassungen an den Anwendungen
oder der Infrastruktur vornehmen (Moormann und Schmidt 2007), wird einerseits
die Entstehung von Architekturerosion begiinstigt und andererseits sind die asse-
kuranzspezifischen Geschiftsanwendungen in hohem MafBie von Softwarealterung
betroffen (Kappenberg und Drews 2014).

Im Falle eines Einsatzes von komplexen, zentral betriebenen Enterprise Ressource
Planning (ERP)-Systemen zur Unterstiitzung administrativer und versicherungsspe-
zifischer Unternehmensbereiche im zu akquirierenden Versicherungsunternehmen
(Glowalla und Sunyaev 2012) ist dessen Untersuchung von elementarer Bedeutung.
Zwar ist der ERP-Bereich als zentrale Applikation relativ einfach zu identifizieren,
jedoch resultieren aus einer misslungenen fusionsbedingten Konsolidierung erheb-
liche finanzielle Belastungen, da diese integrierten Anwendungssysteme im All-
gemeinen samtliche Prozessabldufe der betriebswirtschaftlichen Funktionsbereiche
in Versicherungen unterstiitzen (Glowalla und Sunyaev 2013, 2014). Gleichzeitig
sollte der Erwerber Informationen zur geplanten Durchfiihrung von Upgrades der
ERP-Systeme und den dazugehorigen Kosten einholen, da diese durch ihren kom-
plexen strukturellen Aufbau und ihre generelle erfolgskritische Bedeutung fiir die
Unternehmen duBerst arbeitsaufwendig und risikobehaftet sind (Hornke und Menke
2008).

Ebenso erfordert die Leistungsfihigkeit der vorhandenen IT-Applikationen eine
umfassende Analyse (Miiller und Amerschlidger 2006; Hornke und Menke 2008).
Hierbei ist die Stabilitit, Erreichbarkeit, Erweiterbarkeit und Skalierbarkeit der ein-
zelnen Anwendungssysteme hinsichtlich der zukiinftig geplanten Einsatzgebiete zu
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untersuchen (Robins 2008). Zudem sollte eine Begutachtung der den IT-Applikatio-
nen zugrundeliegenden Datenbasis stattfinden. Wobei der Erwerber, falls Zugriff auf
die entsprechenden IT-Anwendungen als auch -Systeme des Transaktionspartners
besteht, die Datenqualitét und -strukturen zur Beurteilung der technischen Realisier-
barkeit der Dateniibernahme einer eingehenden Analyse unterziehen sollte (Miiller
und Amerschlidger 2000).

IT-Sicherheit

Fiir eine schnelle Zusammenfiihrung und einen technisch stérungsfreien Betrieb der
IT-Systeme und -Applikationen bei der Post Merger Integration sind unterschiedli-
che Faktoren fiir den Kiufer von Bedeutung. Hierzu sollte der Akquisitionspartner
iiber hochgradig ausfallsichere IT-Infrastrukturen und -Anwendungssysteme, eine
funktionsfihige Datensicherung sowie ein angemessenes Datensicherheits- und Not-
fallkonzept fiir IT-Krisensituationen verfiigen. Da Informationen fiir Versicherungen
einen essentiellen Produktionsfaktor darstellen (Nicoletti 2016), sollte eine Bewer-
tung der Qualitédt der Datensicherung, Angemessenheit der technischen, physischen
und organisatorischen IT-Sicherheitsmainahmen sowie Wirksamkeit der Konzepte
zur Bewiltigung von Krisensituationen und Sicherstellung eines Notbetriebs der IT-
Infrastruktur und -Applikationen durch den Kiufer erfolgen (Lapp 2017).

Bei der Untersuchung der technischen IT-Sicherheitsmanahmen wird zunéchst
vom Kaufinteressenten anhand geeigneter Dokumentationen gepriift, welche kon-
kreten Vorkehrungen der Verduflerer zum Schutz der bestehenden IT-Systeme und
-Anwendungen getroffen hat. Im Besonderen sollte die Ausgestaltung der Berechti-
gungskonzepte der einzelnen IT-Applikationen einschlieBlich der organisatorischen
Verfahrensweise zum Beantragen, Autorisieren sowie Einrichten von Benutzerkon-
ten und Zugriffsrechten analysiert werden (IDW 2002). Dabei sind die vom Zielun-
ternehmen eingesetzten technischen sowie organisatorischen Verfahren hinsichtlich
ihrer Eignung zur Verhinderung unbefugter Zugriffe auf die gespeicherten Informa-
tionen und somit zur Gewihrleistung von Datensicherheit und -schutz zu untersu-
chen. Die Priifung der physischen IT-Sicherheitsma3nahmen beinhaltet die Untersu-
chung der baulichen Schutzvorkehrungen, der elektronischen Zugangskontrollen, der
vorbeugenden MaBnahmen zur Vermeidung von Brand- und Wasserschiaden sowie
die Begutachtung der unterbrechungsfreien Stromversorgung fiir IT-Systeme und der
installierten Notstromaggregate (IDW 2002; Wright und Altimas 2015). Die Auswer-
tung der entsprechenden Dokumentationen und Unterlagen konnen durch Betriebs-
besichtigungen der Rechenzentren bzw. Serverrdume wie auch stichprobenartige
Funktionstests der ergriffenen Sicherheitsmanahmen ergéinzt werden. Des Weiteren
sollten die organisatorischen Sicherheitsmanahmen des Zielunternehmens, welche
die Verhaltensweisen der Anwender zur Gefahren- und Risikovermeidung bei der
IT-Nutzung verbindlich festgelegen und in den IT-Sicherheitsrichtlinien zusammen-
gefasst sind, analysiert werden. Die Datensicherung ist im Hinblick auf Vollstindig-
keit und Verfiigbarkeit der gespeicherten Daten, Angemessenheit der eingesetzten
Datensicherungsverfahren sowie bestehende Auslagerungsintervalle und -orte zu un-
tersuchen (IDW 2002).
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AbschlieBend ist zu beurteilen, ob das Zielunternehmen auf einen moglichen
Notbetrieb der IT vorbereitet ist (IDW 2002). Dafiir sollte der Transaktionspartner
iiber technische Verfahren zur Wiederherstellung der Anwendungen und Datenbe-
stinde sowie entsprechende organisatorische Regelungen in Form eines umfangrei-
chen MafBnahmenkatalogs verfiigen. Ebenso sind die existierenden IT-Notfallpline
in Bezug auf die Ausgestaltung der fachlichen und technischen Notfallkonzepte zur
Aufrechterhaltung der unternehmenskritischen Geschiftsprozesse und Wiederher-
stellung der IT auszuwerten (IDW 2002; Knoll 2013; Schiefer und Kroon 2018).
Dabei bediirfen insbesondere die formulierten Schadensszenarien und die daraus fiir
das Unternehmen resultierenden Konsequenzen hinsichtlich ihrer Nachvollziehbar-
zeit einer kritischen Uberpriifung. Zusitzlich sind die vom Zielunternehmen fiir den
Krisenfall vorgehaltenen technischen Losungen, wie bspw. Ausweichrechenzentren
oder redundante IT-Infrastrukturen, beziiglich ihrer Eignung zur zeitnahen Wieder-
herstellung der benétigten Anwendungen und Systeme zu bewerten (IDW 2002).

3.2.3 Das rechtliche Priifungsfeld

Bei M&A-Transaktionen iibernimmt der Erwerber im Allgemeinen nicht nur die
IT-Infrastruktur und Anwendungen des Akquisitionsobjekts, sondern auch die Soft-
warelizenzen sowie Wartungs-, Lieferanten- und sonstigen Servicevertrige (Picot
2013), woraus sich die Notwendigkeit einer umfassenden Analyse der bestehen-
den Vertragssituation des Transaktionspartners ergibt (Janas und Schumann 2008).
Durch die Ausweitung der gesetzlichen Datenschutzbestimmungen und einer daraus
resultierenden Zunahme von behordlichen Ermittlungstétigkeiten werden bei der IT
DD vermehrt auch datenschutzrechtliche Aspekte betrachtet (Picot 2013).

Lizenz- und Pflegevertriige der vorhandenen Standardsoftware

Da in jiingerer Zeit die Relevanz und Verbreitung von Standard-Kernversicherungs-
systemen in Assekuranzen zugenommen hat, beziehen sich die folgenden Ausfiih-
rungen auf die Untersuchung von Lizenz- und Pflegevertrigen fiir Standardanwen-
dungen. Bei der Begutachtung der Lizenzvertrige ist zu untersuchen, ob das Zielun-
ternehmen die erforderlichen Lizenzen zur Nutzung der Software besitzt (Burshtein
2001b; Freiherr von dem Bussche und Schelinski 2013) und keine Uber- oder Un-
terlizenzierung fiir die Softwareprodukte vorliegt (Wright und Altimas 2015; Lapp
2017). Zur Beurteilung der Ubertragbarkeit der Software und der daran bestehenden
Rechte ist vom Erwerber zu priifen, welches Bezugs- bzw. Lizenzmodell der Verdu-
Berer fiir die jeweilige Standardsoftware gewéhlt hat (Buss 2018). Wihrend bei der
Softwaremiete die Uberlassung einer zeitlichen Beschrinkung unterliegt, ist beim
Softwarekauf eine zeitlich unbeschrinkte Uberlassung vorgesehen (Picot 2013; Lapp
2017; Li et al. 2017). Zusitzlich ist zu beurteilen, ob die eingerdumten Nutzungs-
rechte ausreichen, um die vorhandene Software im gewiinschten und vom Unterneh-
men bendtigten Umfang einsetzen zu konnen (Lapp 2017). Im Falle des Erwerbs
der Standardsoftware durch das Zielunternehmen sind die Lizenzbedingungen auf
etwaige vonseiten des Herstellers festgelegte Weitergabe- wie auch Ubertragungs-
beschrankungen zu untersuchen (Bloch und Zerfass 2010; Picot 2013) und insbe-

@ Springer



Mind the (IT-)System — Ein Vorschlag zur Gestaltung einer IT Due Diligence von... 295

sondere die Wirksamkeit der entsprechenden Vertragsklauseln zu iiberpriifen (Plath
2007). Da der Softwarekauf in der Praxis hdufig mit dem gleichzeitigen Abschluss
eines gesonderten Pflegevertrages verbunden ist, sind die betreffenden Softwarepfle-
gevertriage im Hinblick auf die vereinbarten Laufzeiten, Kiindigungsmoglichkeiten
und wirtschaftlichen Modalititen zu analysieren. Bei einer Kauftransaktion in Form
eines Asset Deals gilt es insbesondere zu beachten, dass die Ubertragung dieser
Pflegevertrige i.d.R. der Zustimmung des Vertragspartners bedarf (Sobbing 2007;
Picot 2013).

Dahingegen ist bei der Softwaremiete die Lizenzierung und Pflege der Standard-
software in einem einzigen Vertrag festgelegt. Vor dem Hintergrund einer steigenden
Nutzung von Cloud-Computing-Diensten in Versicherungsunternehmen gewinnt die-
ses Bezugsmodell in der Praxis zunehmend an Bedeutung. Hierbei gewihrleistet der
Hersteller die Pflege der Standardsoftware und iiberlédsst diese dem Unternehmen
zur Nutzung gegen Zahlung einer einheitlichen Lizenz- und Wartungsgebiihr. Falls
die Vertragsbedingungen des Herstellers moglicherweise Weitergabe- und Ubertra-
gungsbeschrinkungen vorsehen, sind diese in jedem Fall wirksam. Daher ist die
Ubertragung der Software einschlieBlich der bestehenden Rechte bei einem Asset
Deal im Allgemeinen von der Zustimmung des Herstellers abhéngig (Picot 2013).

Wartungs-, Leasing- und Mietvertrdge fiir die IT-Infrastruktur

Vielfach haben Versicherungen Vertrige zur Auslagerung von IT-Leistungen, wie
z.B. dem Betrieb der Rechenzentren, mit externen Dienstleistern abgeschlossen.
Zudem werden heutzutage in zunehmendem MaBe die Komponenten der IT-Infra-
struktur von spezialisierten Anbietern geleast oder gemietet. Daher sollte bei der IT
DD gepriift werden, auf Basis welcher rechtlichen Grundlage das Akquisitionsob-
jekt die vorhandene IT-Infrastruktur nutzt (Picot 2013). Ebenso ist fiir den Kéufer
von Interesse, ob das anvisierte Unternehmen tiber die Besitz- und Nutzungsrechte
an der eigenen IT-Infrastruktur verfiigt und diese wirksam als auch dauerhaft an ihn
iibertragen werden konnen (Freiherr von dem Bussche und Schelinski 2013). Hat
der Transaktionspartner die IT-Komponenten geleast oder gemietet, ist zu empfeh-
len, die entsprechenden Vertrdge im Hinblick auf die vereinbarten wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen und Laufzeiten sowie eventuell bestehende Change-of-Control
(CoC)-Klauseln® zu untersuchen. Ausgehend von den Priifungsergebnissen kann bei
einem Asset Deal zwischen den Transaktionspartnern entweder die Ubertragung der
IT-Infrastruktur oder nach vorheriger Genehmigung der IT-Dienstleister die Fort-
fiihrung der entsprechenden Miet- bzw. Leasingvertrige vereinbart werden (Sobbing
2007; Picot 2013).

Bei einer partiellen oder vollstindigen Auslagerung der Wartung von IT-Kompo-
nenten des Zielunternehmens ist zunichst zu kldren, ob der Erwerber nach Abschluss
der M&A-Transaktion die Ubernahme der fiir eine normale Geschiiftstitigkeit er-
forderlichen Vertragsbeziehungen beabsichtigt (Plath 2007; Sobbing 2010). Hierzu

3 Vertraglich vereinbarte CoC-Klauseln stellen fiir den Erwerber ein wesentliches Risiko dar, weil fiir den
Vertragspartner des Zielunternehmens im Falle eines vollstdndigen bzw. teilweisen Gesellschafter- oder
Inhaberwechsels i.d.R. die Moglichkeit der Kiindigung besteht.
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sollten die entsprechenden Dienstleistungsvertrage im Hinblick auf die vereinbarten
Leistungen und Verpflichtungen sowie eventuell bestehende Risiken analysiert wer-
den (S6bbing 2010). Neben der Beurteilung der Ubertragbarkeit der vorhandenen
Servicevertridge ist die Eignung der darin in Form von Service Level Agreements
definierten Qualitédtsstandards zu iiberpriifen (Menke 2009).

Datenschutzrechtliche Fragestellungen und regulatorische Anforderungen an die
Versicherungs-1T

Assekuranzen als datensensible Unternehmen verfiigen iiber enorme Informations-
bestinde und umfangreiches vertrauliches kundenbezogenes Wissen. Zudem unter-
liegt die Versicherungs-IT insbesondere durch das europiische Aufsichtsregime Sol-
vency II4, das Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) und die Mindestanforderungen
an die Geschiftsorganisation von Versicherungsunternehmen (MaGo) umfassenden
regulatorischen Vorschriften. Ergiinzend hat die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) Mitte des Jahres 2018 die VAIT erlassen. Somit sind bei
der assekuranzspezifischen IT DD nicht nur die Einhaltung der gesetzlichen Daten-
schutzvorschriften, sondern auch die Umsetzung der aufsichtsrechtlichen Anforde-
rungen an die Versicherungs-IT zu iiberpriifen.

Damit der Kéufer die Einhaltung des Datenschutzes priifen kann, sind zunéchst
eine umfassende Analyse der informationstechnischen Unternehmensstrukturen des
Akquisitionsobjekts erforderlich (Huppertz 2019). In Bezug auf den Datenschutz
sind im Wesentlichen zwei Aspekte von Bedeutung. Einerseits sind im Falle der
Einsichtnahme des Kéufers in die personenbezogenen Daten der IT-Mitarbeiter mit
Schliisselfunktionen, speziellen Kenntnissen oder leitenden Angestellten des Zielun-
ternehmens die geltenden datenschutzrechtlichen Bestimmungen einzuhalten. Vor ei-
ner eventuellen Einsichtnahme ist daher in jedem Fall die Einwilligung der betroffe-
nen Arbeitnehmer einzuholen. Da eine DD i.d. R. unter Wahrung der Geheimhaltung
und Vertraulichkeit stattfindet, kommt die Einholung der erforderlichen Einwilligung
seitens des Verk#ufers im Allgemeinen nicht in Betracht (Picot 2013) und eine Wei-
tergabe personenbezogener Daten an Dritte sollte moglichst unterbleiben (So6bbing
2010). Alternativ konnen dem Kéufer die weitestgehend anonymisierten, personen-
bezogenen Daten der IT-Mitarbeiter zugénglich gemacht werden (Picot 2013; Hup-
pertz 2019). Dabei ist unbedingt auf die Einhaltung der geltenden Regelungen der
EU-Datenschutz-Grundverordnung (EU-DSGVO) zu achten. Andererseits sind die
RechtmaBigkeit der Datenverarbeitung wie auch der datenschutzkonforme Einsatz
der IT-Systeme und Applikationen zu untersuchen (Fasching 2019). Hierbei ist ins-
besondere zu priifen, ob die Verarbeitung im Einklang mit dem neuen geltenden EU-
Datenschutzrecht stattfindet (Fasching 2019) und fiir die auf den IT-Systemen des
Akquisitionsobjekts befindlichen personenbezogenen Kundendaten die datenschutz-
rechtlich vorgeschriebenen Einwilligungen der Kunden zur Erhebung, Verarbeitung
und Speicherung ihrer Daten vorliegen (S6bbing 2007; Menke 2009; Naylor 2017).

4 Siehe zu den regulatorischen Anforderungen des europiischen Aufsichtsregimes Solvency II an die Ver-
sicherungs-IT und der Ausgestaltung einer Solvency II-konformen IT-Gesamtarchitektur Aleatrati Khos-
roshahi et al. (2014).
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Ebenso ist bei einem Asset Deal fiir die Ubertragung personenbezogener Daten die
Zustimmung der betroffenen Kunden einzuholen (S6bbing 2007; Picot 2013), um
einen rechtswirksamen Erwerb dieser Daten nach den aktuell geltenden Regelungen
der EU-DSGVO zu gewihrleisten (Harting 2017). Hierbei gilt es insbesondere zu
kliren, ob die Kunden der Ubertragung ihrer personenbezogenen Daten u. U. bereits
bei deren Erhebung zugestimmt haben (S6bbing 2007; Menke 2009). Weiterhin ist
das Zielunternehmen hinsichtlich der Umsetzung und Einhaltung der durch das In-
krafttreten der EU-DSGVO neu definierten datenschutzrechtlichen Anforderungen —
insbesondere dem Recht auf Loschung, dem Recht auf Vergessenwerden wie auch
dem Recht auf Dateniibertragung — zu untersuchen. Denn aus der Nichteinhaltung
konnen hohe finanzielle Strafzahlungen und somit ein potenzieller Deal Breaker fiir
das M&A-Vorhaben resultieren (Lapp 2017). Versicherer verfiigen i.d.R. iiber eine
stark fragmentierte IT-Systemlandschaft, durch welche die Sicherstellung der tech-
nischen Prozesse zur Loschung personenbezogener Kundendaten und in Bezug auf
das Recht der Dateniibertragung nur sehr aufwendig vollumfinglich zu realisieren
sind (Wicke und Piister 2019; Huppertz 2019).

Sofern der zum Verkauf stehende Versicherer dem Datenschutzkodex (Code of
Conduct Datenschutz) des Gesamtverbandes der Deutschen Versicherungswirtschaft
(GDV) beigetreten ist, sollte zusitzlich eine Priifung der Umsetzung und Einhaltung
der dort definierten Regelungen zum Datenschutz und zur Datensicherheit erfolgen,
da diese Unternehmen verpflichtet sind, ihre Datenverarbeitungsprozesse an den
branchenspezifischen Standards auszurichten.

Hinsichtlich der Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Vorgaben an die Versiche-
rungs-IT gilt es insbesondere die Umsetzung der regulatorischen Anforderungen der
Solvency II-Richtlinie und der VAIT wie auch die Implementierung einer Solvency
II-konformen IT-Gesamtarchitektur zu untersuchen. In Deutschland wird das Versi-
cherungswesen als Kritische Infrastruktur (KRITIS) klassifiziert. Sofern die fiir den
Sektor Finanz- und Versicherungswesen definierten KRITIS-Schwellenwerte iiber-
schritten werden, unterliegen Assekuranzen den Anforderungen des IT-Sicherheits-
gesetzes sowie der BSI-Kritisverordnung und sind zur Erfiillung von Mindestanfor-
derungen an die IT-Sicherheit als auch zur Meldung erheblicher IT-Sicherheitsvor-
fille an das Bundesamt fiir Sicherheit in der Informationstechnik (BSI) verpflichtet.
Deshalb sollte im Rahmen der IT DD zumindest eine Priifung der Einhaltung der
Mindestanforderungen an die IT-Sicherheit und bei Bedarf ergénzend eine stichpro-
benartige Auswertung der Dokumentation der Behandlung von meldepflichtigen IT-
Sicherheitsvorfillen erfolgen.

3.3 Die Beriicksichtigung der Ergebnisse der IT Due Diligence bei der
Unternehmensbewertung und der Kaufvertragsgestaltung

Die in der IT DD identifizierten Chancen- und Risikoaspekte werden im weiteren
Verlauf von M&A-Transaktionen sowohl bei der Unternehmensbewertung als auch
bei der Ausgestaltung des Kaufvertrags beriicksichtigt. So konnen die Informationen
aus der IT DD einerseits bei der Unternehmenswertermittlung fiir die Abschitzung
der Auswirkungen der IT auf den Kaufpreis wie auch andererseits fiir die Planung,
Konkretisierung und Vorbereitung von Mallnahmen zur IT-Integration verwendet
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werden (Alaranta und Henningsson 2008). Im Folgenden wird dargestellt, in wel-
chem Umfang die bei einer DD der IT gesammelten Informationen sowie aufge-
deckten Synergie- und Risikopotenziale in die Unternehmensbewertung einbezogen
oder durch die Vereinbarung spezieller Gewihrleistungs- und Haftungsklauseln im
Kaufvertrag abgesichert werden.

3.3.1 Die Beriicksichtigung der IT-Synergie- und Restrukturierungspotenziale in
der Unternehmensbewertung

Im Weiteren wird das Vorgehen zur Beriicksichtigung von IT-Synergie- und Re-
strukturierungspotenzialen unabhingig von den Bewertungsverfahren zur Bestim-
mung des Unternehmenswerts vorgestellt, da in der Literatur die Einrechnung der
im Rahmen einer DD erhobenen IT-Kosten als kaufpreisrelevante Grofie bei der
Unternehmenswertermittlung vorgeschlagen wird (Leimeister et al. 2008).

Ausgangsbasis sind die in der DD bereits prognostizierten Synergie- und Re-
strukturierungspotenziale. Grundsitzlich sollte die Kalkulation der Synergieeffekte
mit grofBtmoglicher Sorgfalt und Objektivitit erfolgen (Bloch und Zerfass 2010), da
im IT-Bereich multiple Faktoren fiir die Entstehung von Synergien verantwortlich
sind (Nevo und Wade 2010; Tanriverdi und Uysal 2015).

Bei der Beriicksichtigung von IT-Synergien im Rahmen der Bestimmung des
Unternehmenswerts des Zielobjekts ist zundchst grundsitzlich zwischen echten und
unechten Synergieeffekten zu differenzieren. Wihrend echte Synergien Wertfakto-
ren sind, die ausschlieBlich durch das Zusammenwirken bestimmter Unternehmen
aufgrund spezifischer Eigenschaften und Umsténde erzielt werden konnen, lassen
sich unechte Synergien gleichermaflen ohne Durchfiihrung der dem Bewertungsan-
lass zugrundeliegenden Maflnahme durch Kooperation mit einer nahezu beliebigen
Vielzahl von Transaktionspartnern realisieren. Die Differenzierung von echten und
unrechten Synergieeffekten ist dahingehend relevant, da hierdurch die Beriicksich-
tigung der Synergien in den einzelnen Bewertungsmodellen beeinflusst wird (IDW
2008; Prechtl 2017). So erfolgt bei dem in der Praxis gingigen Kapitalwertverfahren
die Beriicksichtigung von Synergien im Rahmen der Ermittlung des Unternehmens-
werts durch eine Modifikation der Zahlungsiiberschiisse und wird als eine Erhhung
bzw. Verminderung des Gesamtertragswerts des zukiinftigen Unternehmensverbun-
des im Vergleich zur Summe der Ertragswerte der unverdndert, getrennt fortge-
fiihrten Einzelunternehmungen dargestellt (Weber 1991). Bevor die zu erwartenden
Synergieeffekte monetir bewertet werden konnen, sind diese zunichst zu identifi-
zieren und qualitativ zu erfassen. Bei der qualitativen Erfassung sind insbesondere
die Herkunft, Entstehung und Ursache-Wirkungs-Zusammenhinge der Synergien zu
untersuchen (Boland et al. 2013; Angermayer-Michler und Oser 2015). Fiir die Er-
mittlung der zahlungsbezogenen Folgen konnen die geplanten Synergiewirkungen
sowohl direkt als auch indirekt bestimmt werden. Bei der synoptischen Ermittlungs-
methode werden die Synergieeffekte indirekt als RestgroBe aus dem Vergleich des
Zukunftserfolgswerts des kiinftigen Unternehmenszusammenschlusses mit der Sum-
me der Zukunftserfolgswerte der zu akquirierenden Einzelunternehmung ermittelt.
Als Basis fiir die Bestimmung des Zukunftserfolgswerts des Unternehmenszusam-
menschlusses dient eine Planungsrechnung, die bei der Ermittlung der Ertragsiiber-
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schiisse die prognostizierten Erfolgspotenziale miteinbezieht. Dahingegen werden
im Rahmen der inkrementalen Ermittlungsmethode die Synergieeffekte direkt aus
den zu erwartenden Mehr- und Minderiiberschiissen, die aus der Vereinigung der
Unternehmen und dem damit einhergehenden strategischen Umbau resultieren, be-
stimmt (Ossadnik 1995, 1996).

Auf Basis der Informationen der IT DD lésst sich vom Kéufer der aufseiten
des Zielunternehmens bestehende monetéir quantifizierbare Investitionsbedarf fiir
die vorhandenen IT-Systeme und -Applikationen einschétzen. Des Weiteren kann,
ausgehend von den Priifungsergebnissen, eine erste Abschitzung der aus der Kauf-
transaktion resultierenden Synergie- und Restrukturierungspotenziale vorgenommen
werden. Zudem miissen aber auch die geschitzten Kosten, welche mit der Integra-
tion der IT des Zielunternehmens in die bestehende Organisation verbunden sind,
beriicksichtigt werden. Eine erste Einschitzung der Hohe der zu erwartenden IT-
Integrationskosten und erzielbaren Synergien kann auf Grundlage geeigneter In-
dustrie-Benchmarks durchgefiihrt werden. Somit besteht fiir den Kaufer die Mog-
lichkeit, basierend auf den Ergebnissen der Synergieberechnungen, des kalkulierten
Kaufpreises und der prognostizierten Integrationskosten frithzeitig eine Wirtschaft-
lichkeitsbetrachtung der geplanten Unternehmenstransaktion vorzunehmen. Hierbei
sollte beriicksichtigt werden, ob zur Realisierung der zu erwartenden Synergien
Investitionen notwendig sind. Falls im K&ufer- und Verkéduferunternehmen noch ur-
spriinglich geplante Investitionen im IT-Bereich getétigt werden, miissen diese ggf.
angepasst werden (Schaaf 2013).

Sofern im Zielunternehmen ein informationstechnologischer Investitionsstau
identifiziert wird und somit fiir den Erwerber ein erheblicher Modernisierungs-
bedarf besteht, sind die daraus resultierenden finanziellen Belastungen bei der
Unternehmenswertermittlung zu beriicksichtigen. Hierbei kann der geplante In-
vestitionsbedarf direkt in die Berechnung der Einzahlungsiiberschiisse einbezogen
werden (Uhrig und Schrey 2006). Ebenfalls konnen die aus dem Unternehmens-
zusammenschluss resultierenden Kosteneinsparungen fiir die Wartung und den
Betrieb der IT-Systeme, die Pflege der IT-Applikationen wie auch die Schulung
der Mitarbeiter bei der Ermittlung der erwarteten Einzahlungsiiberschiisse des
Zielunternehmens beriicksichtigt werden.

Ergeben sich aus der Zusammenfiihrung beider IT-Organisationen und der damit
einhergehenden Umgestaltung der personellen Strukturen bedeutende Synergie- und
Restrukturierungspotenziale, sollten diese in die Unternehmensbewertung einflie-
Ben. Vorausgesetzt, dass durch die Vereinheitlichung und Optimierung der Prozesse
der zu fusionierenden IT-Bereiche signifikante Synergien erzielbar sind, bietet es
sich an, diese ebenfalls bei der Ermittlung des Unternehmenswerts zu erfassen. Fiir
die Ermittlung und Bewertung der zu erwartenden Synergie- und Restrukturierungs-
potenziale bei der Unternehmensbewertung wird in der Literatur im Allgemeinen
eine mehrstufige Vorgehensweise vorgeschlagen, die in folgende Arbeitsschritte un-
terschieden wird:

1. Vollstandige Identifikation und exakte qualitative Erfassung der zu erwartenden
Synergiewirkungen,
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2. Untersuchung der Voraussetzungen fiir die tatsdchliche Realisierung der identifi-
zierten Synergiepotenziale,

3. Abschitzung und Prognose der quantitativen Auswirkungen auf die Ertragsiiber-
schiisse fiir die einzelnen Perioden bei vollstindiger Ausschopfung der Synergien
sowie

4. Ermittlung der Eintrittswahrscheinlichkeiten fiir die Realisation der Synergieef-
fekte (Weber 1991; Angermayer-Michler und Oser 2015).

3.3.2 Die Absicherung der identifizierten Risikopotenziale durch Gewdhrleistungs-
und Haftungsklauseln im Unternehmenskaufvertrag

Fiir den Erwerb von Unternehmen bestehen in Deutschland keine speziellen gesetz-
lichen Mingel- und Haftungsregelungen. Insofern unterliegen Unternehmensakqui-
sitionen dem kaufrechtlichen Haftungssystem des Biirgerlichen Gesetzbuchs. Da-
her werden in der Praxis hidufig umfassende Garantie- und Haftungsvereinbarungen
unter Ausschluss der gesetzlichen Kaufgewihrleistung im Unternehmenskaufver-
trag festgelegt. Somit erscheint auch in Bezug auf die IT-Systeme, Software, IT-
Sicherheit sowie datenschutzrechtlichen Aspekte die Vereinbarung umfangreicher
Garantie- und Freistellungskataloge in den Unternehmenskaufvertragen notwendig
(Griitzmacher 2017).

Da Versicherungen eine komplexe IT-Infrastruktur besitzen, ist deren Weiterbe-
trieb wihrend der Abwicklung einer M&A-Transaktion und in der sich anschliefen-
den Phase der Umsetzung des Zusammenschlusses im IT-Bereich sicherzustellen.
Diesbeziiglich ist fiir den Erwerber ein Verbleib der Mitarbeiter, die als Triger
des erfolgskritischen IT-Wissens im Zielunternehmen identifiziert wurden, fiir die
erfolgreiche Bewiltigung der IT-Integration von besonderer Bedeutung. Die aus ei-
nem eventuellen Verlust dieser IT-Mitarbeiter resultierenden Risiken konnen durch
entsprechende Covenants-Vereinbarungen® im Unternehmenskaufvertrag abgesichert
werden. Darin wird insbesondere die Vorgehensweise festgelegt, falls der Ubergang
einzelner wichtiger IT-Fiihrungskrifte und -Mitarbeiter auf das kiinftig zusammen-
geschlossene Unternehmen nicht gewihrleistet werden kann. Hierfiir kann z.B. die
temporire Uberlassung der betreffenden Mitarbeiter an den Erwerber oder alternativ
eine Ubernahme der Kosten fiir fachlich qualifizierte externe IT-Berater vereinbart
werden. Zudem sollten die Covenants-Vereinbarungen Regelungen zur Bereitstel-
lung der benétigten Mitarbeiter einschlieBlich des erforderlichen IT-Know-hows
durch den VerduBerer wihrend der Post Merger Integration enthalten. Zusétzlich ist
festzulegen, welche rechtlichen Folgen aus der Nichteinhaltung der Covenants-Klau-
seln resultieren. Hierbei kommen neben der Vereinbarung von Konventionalstrafen
und Schadensersatzanspriichen auch Kaufpreisanpassungen oder bei schwerwiegen-

5 In Covenants-Vereinbarungen werden im Allgemeinen die Verpflichtungen und Beschrinkungen des
Verduferers im Zeitraum zwischen der Unterzeichnung des Unternehmenskaufvertrags (Signing) und dem
Vollzug der Kauftransaktion (Closing) vertraglich festgelegt. Darin konnen einerseits die verpflichten-
den Handlungen (Positiv-Katalog) und andererseits die Verbote (Negativ-Katalog) des Verkéufers definiert
werden (Sobbing 2010).
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der Verletzung der Covenants-Klauseln der Riicktritt von der M&A-Transaktion in
Betracht (Sobbing 2010).

Zur Absicherung der die IT-Infrastruktur betreffenden Risiken bestehen unter-
schiedliche Gestaltungsoptionen. So bietet sich fiir die aus der IT-Infrastruktur re-
sultierenden Risikoaspekte eine Absicherung durch die Vereinbarung von Material-
Adverse-Change (MAC)-/Material-Adverse-Event (MAE)-Klauseln® an. Ebenfalls
sollte fiir den Zeitraum zwischen Vertragsunterzeichnung und Abschluss der M&A-
Transaktion zur Umsetzung notwendiger Anpassungen der IT-Infrastruktur, Bearbei-
tung von Anderungsanforderungen und Durchfiihrung von Updates und Upgrades
der IT-Systeme oder Softwarelosungen im Zielunternehmen ein Budget vereinbart
werden (Sobbing 2007).

Beabsichtigt der Kéufer die Weiternutzung der bestehenden IT-Infrastruktur des
Akquisitionsobjekts sollte unbedingt die vertragliche Vereinbarung umfangreicher
Garantien im Hinblick auf die Vollstindigkeit und Funktionsfihigkeit der Hard-
als auch Softwarekomponenten vorgenommen werden. Zusitzlich bietet es sich an,
zur Gewihrleistung des reguldren Betriebs der IT-Infrastruktur bis zur Beendigung
der Kauftransaktion eine IT-Uberleitungsvereinbarung (Transitional Service Agree-
ment) abzuschlieBen (Fihling et al. 2010). Die IT-Uberleitungsvereinbarung dient
im Wesentlichen zur Festlegung folgender Aspekte: (1) der Sicherstellung des ord-
nungsgemiBen Betriebs der IT-Infrastruktur des Akquisitionsobjekts, (2) der zeitlich
befristeten Weitererbringung von IT-Leistungen und den zu Grunde liegenden IT-
Prozessen durch den Transaktionspartner, (3) der Beratung und Unterstiitzung des
Erwerbers bei der IT-Integration im Zuge der Zusammenfiihrung der Unternehmen
sowie (4) das Treffen von Absprachen’ zur Fortfithrung laufender IT-Projekte (Plath
2007; Picot 2013).

Ebenfalls sollte der Kéufer die mit den IT-Vertrigen in Zusammenhang stehen-
den Risiken absichern. Insbesondere ist von Kéuferseite fiir systemkritische Pflege-,
Wartungs- wie auch Miet- und Leasingvertrige des Zielunternehmens eine vertrag-
liche Garantie zum Nichtbestehen etwaiger CoC-Klauseln einzufordern. Alternativ
dazu kann die Festlegung einer Covenants-Vereinbarung erfolgen, um den Verkaufer
zu verpflichten einer eventuellen Ausiibung bestehender Kiindigungsrechte durch die
Vertragspartner in addquater Weise entgegenzuwirken (Picot 2013) oder dem Kiufer
bei Kiindigung systemkritischer IT-Vertrige die Moglichkeit von Kaufpreisanpas-
sungen oder des Riicktritts von der M&A-Transaktion zu gewéhren (Freiherr von
dem Bussche und Schelinski 2013; Picot 2013). Dessen ungeachtet ist im Kauf-
vertrag oder der IT-Uberleitungsvereinbarung eine Ubereinkunft zu treffen, die bei
einer Verweigerung der Zustimmung zum Ubergang der Vertragsbeziehungen auf
den Kéaufer durch die Vertragspartner eine temporire Fortfithrung der entsprechen-

6 MAC-/MAE-Klauseln erdffnen dem Kiufer die Moglichkeit, bei Eintritt von schwerwiegenden nachtei-
ligen Verdnderungen vertraglich vereinbarte Rechte in Anspruch zu nehmen.

7 Diese Absprachen umfassen im Allgemeinen Vereinbarungen zur Einflussnahme des Kéufers auf die
IT-Projekte, Anpassung der Projektziele an die bestehende IT-Infrastruktur des Erwerbers, Verwertung
und Nutzung der Rechte an den Projektergebnissen, Ausgestaltung der Eskalationsverfahren sowie den
Projektabbruchbedingungen und -kosten (Picot 2013).
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den Vertriage durch den Verkdufer vorsieht. Die Verwaltung und Finanzierung der
betroffenen Vertrige obliegt hierbei ausschlieBlich dem Erwerber (Picot 2013).

Bei den bestehenden Lizenzvertrdgen der Softwareprodukte des Zielobjekts ist
darauf zu achten, dass der Unternehmenskaufvertrag fiir den Fall einer moglichen
Verletzung von Rechten und Anspriichen Dritter entsprechende Freistellungsklau-
seln zugunsten des Erwerbers enthilt (Plath 2007; Freiherr von dem Bussche und
Schelinski 2013). Speziell fiir die bestehende Standardsoftware empfiehlt es sich,
eventuelle Inanspruchnahmen Dritter durch vertraglich vereinbarte Riickgriffsan-
spriiche des Kiufers gegen den Verkidufer abzusichern (Freiherr von dem Bussche
und Schelinski 2013).

AbschlieBend sollte sich der Kéufer, da in Versicherungsunternehmen umfang-
reiche Bestinde sensibler personenbezogener Daten elektronisch gespeichert sind,
gegen aufsichtsbehordliche Sanktionierungen auf Grund von Verstolen gegen da-
tenschutzrechtliche Bestimmungen durch die Festlegung diesbeziiglicher Garantien
und Freistellungen absichern (Picot 2013).

4 Kritische Wiirdigung

Die Diskussion des oben entwickelten Gestaltungsvorschlags fiir eine ausfiihrliche
DD der IT von Versicherungsunternehmen bezieht sich zunichst auf den struktu-
rellen Aufbau und die Analysefelder sowie die Rahmenbedingungen von M&A-
Transaktionen. Anschlieend findet eine kritische Betrachtung des Prozesses der
IT DD an sich statt. Grundsitzlich sind M&A-Transaktionen durch einen hohen
Komplexititsgrad wie auch finanzielle und zeitliche Restriktionen gekennzeichnet.
Der DD-Priifung kommt dabei im Rahmen des M&A-Prozesses eine besondere
Bedeutung zu. Die IT beeinflusst in zunehmendem Maf3e die Wettbewerbsposition
sowie den wirtschaftlichen Erfolg von Versicherungsunternehmen und hat sich zu
einem wichtigen Erfolgsfaktor fiir die Durchfiihrung von M&A-Projekten entwi-
ckelt. Somit erscheint es notwendig, die Versicherungs-IT im Rahmen einer DD-
Analyse umfassend zu beriicksichtigen. Der entwickelte Gestaltungsvorschlag fiir
eine eigenstindige IT DD von Versicherungsunternehmen stellt einen generischen
Ordnungsrahmen dar, der sich flexibel an die individuellen Gegebenheiten des zu
analysierenden Unternehmens und die spezifischen Rahmenbedingungen der M&A-
Transaktionen anpassen lidsst. Die hier vorgestellten Analysefelder der IT DD er-
moglichen eine ganzheitliche Bewertung des Akquisitionsobjekts hinsichtlich der
mit der IT in Zusammenhang stehenden Chancen und Risiken. Die Anpassung der
Analysefelder als auch der Priifungstiefe und -intensitdt der DD resultieren aus den
Informationsbedarfen und Zielen des Kiufers bzw. aus der individuellen Ausge-
staltung der IT-Architektur und -Organisation in Versicherungsunternehmen. Die
sich daraus ergebenden Anpassungen konnen im flexibel gestalteten Bezugsrahmen
der IT DD integriert und den drei Analysefeldern organisatorisch, technisch und
rechtlich zugeordnet werden.

Zudem bestehen zwischen den einzelnen Teilpriifungen einer DD-Analyse im
Allgemeinen eine Vielzahl diverser Schnittstellen und inhaltlicher Interdependen-
zen, die fiir eine effiziente und effektive Durchfiihrung der DD-Priifung zu beriick-
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sichtigen sind. Aus den einzelnen Priifungsfeldern der IT DD wird ersichtlich, dass
umfangreiche inhaltliche Beziige und Schnittstellen zu den anderen Teilpriifungen
existieren (Koch und Menke 2013; Stein et al. 2018). So weisen insbesondere die
Bereiche IT-Infrastruktur und Anwendungen, Personal, Vertrige, Organisationskul-
tur sowie Lizenzierung deutliche Uberschneidungen zu den Teilpriifungen aus den
Gebieten Finanzen, Recht, Human Resources, Kultur und Technik auf. Daher ist
bei der DD auf einen zielgerichteten Austausch der Ergebnisse und Informationen
zwischen den unterschiedlichen Teilpriifungen zu achten, um die Komplexitit des
strukturierten Analyseprozesses zur ganzheitlichen Beurteilung des Akquisitionsob-
jekts zu begrenzen sowie die Einhaltung der festgelegten Termin- und Kostenziele
sicherzustellen.

Die Versicherungswirtschaft als eine stark regulierte Branche unterliegt strengen
gesetzlichen und regulatorischen Anforderungen. Fiir die Versicherungs-IT sind hier
im Wesentlichen neben den allgemein geltenden Regelungen der EU-DSGVO auch
die IT-relevanten Regelungen der Solvency II-Richtlinie und der VAIT von Bedeu-
tung. Dementsprechend erscheint aufgrund der deutlich steigenden Komplexitét und
des stindig zunehmenden Umfangs der regulatorischen Anforderungen an die Versi-
cherungsunternehmen eine umfassende Beriicksichtigung bei der IT-rechtlichen DD
zweckmalBig.

Trotz des hohen Komplexititsgrades des Analyseprozesses sind bislang fiir den
Ablauf bzw. die Durchfithrung von DD-Priifungen keine allgemein akzeptierten
Grundsitze oder Standards definiert worden, obwohl im Schrifttum die Notwen-
digkeit der Einfithrung von Grundsitzen ordnungsmifBiger DD, vornehmlich als
bereichsiibergreifende Losung, kontrovers diskutiert wird (Barthel 1999b; Loffler
2002, 2004b). Die Formulierung derartiger Grundsitze dient insbesondere der Eta-
blierung einheitlicher Mindeststandards fiir die Durchfiihrung von DD-Analysen in
der Praxis sowie einer Verbesserung der Vergleichbarkeit unterschiedlicher Ziel-
unternehmen (Loffler 2002, 2004b). Bislang lisst sich die theoretisch entwickelte
Konzeption von Grundsitzen ordnungsméfBiger DD nur als allgemein anwendbare
Handlungsempfehlung auffassen (Strauch 2004; Berens et al. 2007). Diese Grund-
sidtze ordnungsméfBiger DD konnen einerseits den Transaktionspartnern als konflikt-
freie Verstidndigung tiber Art und Umfang der DD dienen. Andererseits fungieren
sie ebenfalls als Handlungsrahmen fiir die am M&A-Prozess beteiligten externen
Experten.

5 Schlussbetrachtung

In der Versicherungswirtschaft weisen Fusions- und Ubernahmetransaktionen einen
hohen Komplexititsgrad auf und es bestehen in Bezug auf das Akquisitionsobjekt
zwischen den beteiligten Transaktionspartnern erhebliche Informationsasymmetri-
en. Die DD-Priifung stellt in diesem Zusammenhang ein wirkungsvolles Instrument
zur Reduzierung von Informationsasymmetrien wie auch zur ganzheitlichen Un-
ternehmensanalyse bestehender Akquisitionschancen und -risiken dar. Jedoch wird
eine DD-Analyse im Allgemeinen in einem sehr engen Zeitrahmen durchgefiihrt
und verursacht hohe Kosten. Die Ergebnisse der DD bilden i.d.R. die Informa-
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tionsgrundlage fiir die Unternehmensbewertung und Vereinbarung umfangreicher
Haftungs- als auch Gewihrleistungsregelungen im Rahmen der Vertragsverhandlun-
gen. Die IT als wichtige Querschnittsfunktion und strategischer Erfolgsfaktor fiir
Versicherungsunternehmen wird jedoch bislang in die DD-Analyse unzureichend
einbezogen. Der vorgestellte Gestaltungsvorschlag fiir einen Untersuchungsrahmen
einer ganzheitlichen DD der IT von Versicherungsunternehmen beriicksichtigt die or-
ganisatorischen, technischen und rechtlichen Aspekte der Versicherungs-IT in Form
eigenstindiger Analysefelder. Die Ausgestaltung der einzelnen Analysefelder ist da-
bei individuell an das zu untersuchende Unternehmen und die Rahmenbedingungen
der M&A-Transaktion anpassbar. Es besteht somit die Moglichkeit, die mit der Ver-
sicherungs-IT in Zusammenhang stehenden Akquisitionschancen und -risiken in der
sich anschlieBenden Unternehmensbewertung als auch bei den Vertragsverhandlun-
gen umfassend zu beriicksichtigen. Hierdurch ist eine signifikante Reduzierung der
Misserfolgsquote bei der Durchfiihrung von M&A-Transaktionen moglich und die
Realisierung der angestrebten Akquisitionsziele wird nachhaltig positiv beeinflusst.
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