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Vorstellung eines Referenzmodells 
zur Auswahl einer situationsorien-
tierten Methode der Nachhaltigkeits-
bewertung im Rahmen von Merger & 
Acquisitions
Malena Düchting (Deutsche Bahn), Andreas  
Jonen (DHBW Mannheim)

Problemstellung und Zielsetzung
Nachhaltigkeitsthemen gewinnen allgemein und 
damit auch bei der Unternehmensbewertung bei-
spielsweise im Rahmen von Akquisitionen eine 
immer größer werdende Bedeutung. Um eine 
Unternehmensbewertung mit nachhaltigen Kri-
terien umsetzen zu können, existieren verschie-
dene Methoden, die teilweise nur Einzelaspekte 
betrachten (z.B. ‚CO

2
-Fußabdruck‘) oder lediglich 

bestimmten konzeptionellen Anwendungen (z.B. 
schwache Nachhaltigkeit) genügen. Vor diesem 
Hintergrund soll in diesem Beitrag auf Basis des 
situativen Ansatzes ein Instrument zur Auswahl 
einer adäquaten nachhaltigen Bewertungsmetho-
de vorgestellt, welcher eine spezifische Methode 
auf Basis der Nachhaltigkeitsaspekte der Bewer-
tungssituation vorschlägt, bzw. eine Eignungsrei-
henfolge der Methoden als Ergebnis hat.

Studienlage
Eine Metastudie über 33 Studien und 26.000 Fälle 
zeigte für die Teilstichprobe, dass mit drei Aus-
nahmen ein positiver Effekt auf Wirtschaftlich-
keitskennzahlen durch ein hohes Nachhaltigkeits-
engagement der Unternehmen erreicht werden 
kann. Auch ist eine Übertragung des Nachhaltig-
keitsimages innerhalb einer Transaktion möglich. 
Außerdem wurde gezeigt, dass die Informations-
asymmetrien zwischen Käufern und Verkäufern 
bei nachhaltigen Unternehmen geringer sind. Die 
Relevanz von Nachhaltigkeitsaspekten bei der 
Unternehmensbewertung und Due Diligence hat 
in den vergangenen Jahren deutlich zugenommen 
und in der Praxis wird dabei von Unternehmen 
immer wieder ein situativer Ansatz verwendet.

Methodik
Zum Aufbau eines Bewertungsmodells wird zu-
nächst auf Basis einer Literaturanalyse ausge-
wählt, welche Bewertungsmethoden grundsätz-

lich aus Sicht der Wissenschaft Relevanz haben. 
Als Folgeschritt werden die situativen Faktoren 
herausgearbeitet, die im Rahmen einer nachhal-
tigen Unternehmensbewertung wesentlich sein 
können. Dies sind der Bewertungszweck (z.B. 
monetäre versus nicht-monetäre Bewertung), 
das -objekt (z.B. Art der Geschäftstätigkeit), das  
-subjekt (z.B. verwendetes Nachhaltigkeitskon-
zept) und die -komplexität (z.B. Grad der Prak-
tikabilität). Diese werden verwendet, um zu 
analysieren, in welchem Ausmaß die Bewertungs-
methoden unter Berücksichtigung von unter-
schiedlichen Ausprägungen der situativen Fakto-
ren geeignet sind (siehe Abb. 1).

Abschließend wird das anvisierte Modell in Form 
eines Scoring-Modells umgesetzt, mit dem die si-
tuative Vorteilhaftigkeit der relevantesten Metho-
den der Nachhaltigkeitsbewertung unter Berück-
sichtigung der individuellen Bewertungssituation 
und einer situationsspezifischen Gewichtung der 
Einflussgrößen ermittelt werden kann. Auf dieser 
Basis können für die Praxis konkrete Handlungs-
empfehlungen abgeleitet werden, welche Bewer-
tungsmethode herangezogen werden sollte. So 
wird eine bedarfsgerechte, nachhaltigkeitsorien-
tierte Unternehmensbewertung sichergestellt. 
Insbesondere im Hinblick auf den steigenden Ein-
fluss der Nachhaltigkeitsleistung auf Unterneh-
mens-Transaktionen kann auf diese Weise eine 
zielgerichtete Bewertungsmethode ermittelt und 
eine adäquate Bewertung sichergestellt werden.

Fazit
Insgesamt zeigt sich, dass ausgehend von der 
Komplexität der Nachhaltigkeitsbewertung sowie 
im Hinblick auf den Grundsatz der Bedarfsgerech-
tigkeit und einem adäquaten Kosten-Nutzen-Ver-
hältnis die Anwendung eines situativen Ansatzes 
vorteilhaft ist. Zunächst sind dabei als zentrale 
situative Einflussfaktoren der Bewertungszweck 
(z.B. monetäre versus nicht-monetäre Bewer-
tung), das -objekt (z.B. Art der Geschäftstätig-
keit), das -subjekt (z.B. verwendetes Nachhal-
tigkeitskonzept) und die -komplexität (z.B. Grad 
der Praktikabilität). zu berücksichtigen. Zudem 
sind unterschiedliche Anforderungen zur situativ 
optimalen nachhaltigkeitsorientierten Bewertung 
zu beachten, die die Gestaltung der Informations-
erfassung, -verarbeitung und das Bewertungser-
gebnis betreffen.
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Bei der Bewertung des Instruments ist die 
grundsätzliche Kritik an der Methode des Sco-
ring-Modells zu beachten, wie die Verrechnung 
unterschiedlichster Zielsetzungen (Inkommensu-
rabilität) und die Subjektivität der Bewertung der 
Handlungsalternativen zu beachten. Diese konnte 
bei dem entwickelten Instrument weitestgehend 
transparent und unter Heranziehung unterschied-
licher Bewertungen aus der Literatur objektiv ge-
staltet werden. Dennoch kann eine Verifizierung 
der Evaluation der einzelnen Bewertungsmetho-
den in Bezug auf die einzelnen situativen Ein-
flussgrößen sinnvoll sein. Darüber hinaus sollte 
insgesamt eine empirische Überprüfung im Sinne 
der analytischen Variante des situativen Ansat-
zes erfolgen, um mögliche weitere situative Ein-
flussgrößen sowie Abhängigkeiten zwischen den 
Einflussgrößen festzustellen. Damit könnten ge-
gebenenfalls Aussagen über die Relevanz der si-
tuativen Einflussgrößen und damit eine pauscha-
le Gewichtung der Bewertungskriterien ermittelt 
werden.
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Abb. 1: Ausprägungen der Bewertungssituation



Programmkomitee

Inna Avrutina 
Prof. Dr. Marc Kuhn 
Prof. Dr.-Ing. Harald Mandel 
Prof. Dr. Stefan Nöst 
Prof. Dr. phil. Annette Plankensteiner 
Prof. Dr. Martin Plümicke 
Prof. Dr. Christian Schaller 
Prof. Dr. Stephan Schulz

Impressum

Der Tagungsband erscheint anlässlich des Forschungstags „Nachhaltigkeit gestalten:  
Gesellschaft, Gesundheit, Technologien und Märkte“ am 6. Juli 2023 an der DHBW Stuttgart

Herausgeber 
Prof. Dr. Joachim Weber 
Rektor der DHBW Stuttgart

Lektorat:  
Cansu Atlay (DHBW Stuttgart)  
Alison Ehringer (DHBW Stuttgart) 
Annette Herzog (DHBW Stuttgart) 

Redaktion und Layout: Kerstin Faißt (DHBW Stuttgart Campus Horb) 

Bilder: DHBW / Mathis Leicht, DHBW Stuttgart, Marc Gilardone / DHBW Stuttgart, istock.com/pcess609, Pixabay/TheDigitalArtist, Shut-
terstock/aerogondo, Pixabay/Clker-Free-Vector-Images

Der Inhalt der Publikation wurde mit größter Sorgfalt erstellt. Für die Richtigkeit, Vollständigkeit und Aktualität des Inhalts übernimmt 
der Herausgeber keine Gewähr.

© DHBW Stuttgart 2023 
Alle Rechte vorbehalten.



212


	Grußwort
	Interview
	Keynote-Beiträge
	Nachhaltigkeit – vom Hype zum Kernthema
	Planetary Health – Mitigation,Adaptation und Resilienz
	Wie erhöhe ich die Chancen, dass meine Forschungsergebnisse in die Praxis kommen?

	Fachvorträge
	Gesundheit und Wohlergehen (SDG 3)
	Interventionsoption zur Erreichungeines nachhaltigeren Therapie-erfolges von Patienten mit chronischer Erkrankung
	Entwicklung und Förderung der digitalen Kompetenz bei Pflegenden in der häuslichen Versorgung – AAL-Technologien in der direkten Anwendung
	Projekt InPortant 
	Nachhaltigkeit von Implementierung am Beispiel der Hebammensprech-stunde

	Hochwertige Bildung (SDG 4)
	Nachhaltige (Lehr/Lern-)Materialien: zum Stand von OER an der DHBW 
	OER als Katalysator für innovative Bildung in Hochschule und Beruf
	Gestaltung von nachhaltigen Lernprozessen in digitalen Bildungsangeboten durch Fokus auf Differenzierung und Individualisierung
	Envision30@AuReliA

	Industrie, Innovation und Infrastruktur (SDG 9)
	Vorstellung eines Referenzmodells zur Auswahl einer situationsorientierten Methode der Nachhaltigkeitsbewertung im Rahmen von Merger & Acquisitions
	Strategie zur Effizienzsteigerung und Dekarbonisierung von schweren landwirtschaftlichen Maschinen
	Roboter-Trajektorien-Optimierung auf Basis von Optimal-Steuerungs-Theorie – Energie-Einspar-Potentiale
	Exploring the role of digital technologies in enhancing resilience and sustainability of supply chains during pandemics

	Wirtschaftswachstum (SDG 8)
	Carbon Risk Hedging
	In 15 Minuten zur Sustainability Readiness mit LBBW Sustainability Advisory
	Stakeholder perspectives of sustainable banking practices
	Natural Disasters and Bank Solvency*

	Nachhaltiger Konsum (SDG 12)
	Forschungsprojekt VereNa – Vermittlung relevanter Nachhaltigkeitsinformationen im Lebensmittel-einzelhandel
	Forschendes Lehren & Lernen: Sensibilisierung für die Vermeidung von Lebensmittelverschwendung mit Hilfe der Tagebuch-Methode
	Factors Influencing Consumers Intended and Actual Sustainable Purchases of Clothing in Germany and South Africa
	Circular economy in der Bekleidungsindustrie

	Nachhaltige Produktion (SDG 12) –  Maßnahmen zum Klimaschutz (SDG 13)
	3D printing with recyclate as a future path to solving Tanzania‘splastic challenge?
	Technisches Monitoring für einen funktionalen und energieoptimalen Gebäudebetrieb
	Sustainable Information Technology (IT)

	Gesundheit und Wohlergehen (SDG 3) – Geschlechter-gleichheit (SDG 5) – weniger Ungleichheiten (SDG 10)
	Nachhaltigkeit und Hitzeschutz in Gesundheitseinrichtungen – DHBW-Studierende entwickeln lehrintegrierte Forschungsprojekte
	Gerechtigkeit in der Psychotherapie: Entwicklung eines Inventars zur Erhebung von Ungerechtigkeitswahrnehmung bei traumatisierten Personen und eines Behandlungsmanuals mit Gerechtigkeitsfokus
	FamilienKULTUREN: Kultur-, religions- und diskriminierungssensibles Handeln in Kita und Schule 
	„Begleitungskompetenz zu Fragen von Religion, Glaube und Spiritualität in der transkulturellen psychosozialen Beratung und Gesundheitsversorgung“ 
	The Impact of Media on the Acculturation of East African Immigrants in Germany: Case Study of localTelevision Channels
	Schutzkonzepte vor sexualisierterGewalt nachhaltig verankern
	Soziale Ungleichheit und ökologische Krisen: Gedanken zur nachhaltigen Transformation am Beispiel desGender Climate Gaps

	Nachhaltige Städte und Gemeinden (11)
	Probabilistische Analysen von Flussdeichen unter Berücksichtigung multivariater Belastungen
	MoCLi – Mobility Climate Living LAB
	DHBW New Mobility Plattform
	Überholvorgänge in Stuttgart
	Autonomes Fahren in den Medien:
	Medieninhaltsanalyse über die Darstellung autonomer Busse im ÖPNV
	Urbane Logistik mit smarten autonomen Liefer-/Transportfahrzeugen

	Industrie, Innovation und Infrastruktur (SDG 9)
	Niedriglegierte, ausscheidungsfähige Kupferlegierungen mit Scandium und Hafnium
	Pocket Rocket H2
	Nachhaltigkeit und Batterie-technologie
	Lebensdauer thermischer Interface-materialien für die Kühlung von 48 V-Batterien in Mild-Hybrid-Fahrzeugen
	Simulation von rheologischen Experimenten und Vakuumformprozessen durch einen neuartigen nichtlinearen hyperviskoelastischen Modellierungsansatz für amorphe Kunststoffe im gummielastischen Bereich
	Verkleinerung des CO2-Fußabdrucks im Heißkanalbau

	Nachhaltige Produktion (SDG 12) – Maßnahmen zum Klimaschutz (SDG 13)
	Gemeinsam den Kreislauf schließen:  
	Synergien dank Sensibilisierung 
	Strengthening sustainability or stifling the economy: Germany’s Supply Chain Due Diligence Act and consequences for the social sector
	EU Green Deal – Warum die Transformation zur Kreislaufwirtschaft die Digitalisierung benötigt
	Circular Economy as a driver for sustainable corporate development
	Sustainable Corporate Culture
	Success Factors for the Optimization of Corporate Culture with a Focus on Sustainability within Corporations
	Erfolgsfaktoren nachhaltiger Unter-nehmenstransformation am Beispiel der Robert Bosch GmbH 

	Nachhaltiger Konsum (SDG 12)
	Preis der Nachhaltigkeit im Automotive-Bereich – Zahlungsbereitschaft und Präferenzen der Kunden
	Können soziale Vergleiche und moralische Appelle die Nutzung klima-freundlicher Verkehrsmittel erhöhen? 
	Innovatives Event Monitoring für nachhaltige Veranstaltungen
	A Stakeholder‘s Perspective on Greening the Tourism Curriculum:
	A Comparative Analysis of Trinidad and Tobago, Germany (Baden-Württemberg) and Botswana in a Post COVID-19 Context 
	Resilienzkonzept für Destinationen – Post-Corona-Strategien in der Nationalparkregion Schwarzwald /Deutschland
	Factors influencing purchase inten-tion for recycled products

	Bezahlbare und saubere Energie (SDG 7)
	Methanol zur saisonalen Speicherung von Energie
	Solarthermisch erzeugte Prozess-wärme für industrielle Anwendungen 
	Optimierung des Energieertrages 
	einer Solarblume durch Extremum Seeking Control – Empirische Betrachtung für den Standort Baden-Württemberg
	Smarte Grids für smarte Energie-erzeugung
	Dezentrale Herstellung und Nutzung von grünem Wasserstoff 
	Recycling von Wasserstoff ausIndustrieabgasen mit einem elektrochemischen Kompressor (EH2C)

	Poster-Beiträge
	Personalisierte Ernährung und Künstliche Intelligenz – PersEKI
	Einfluss der Gestaltung des Gebärraums auf die Arbeitszufriedenheit von Hebammen – eine Querschnittserhebung
	Virtuelle Lerntheken im Gesundheitswesen – wie Digitalisierung in der Lehre nachhaltig verankert werden kann
	Nachhaltigkeit trotz Schnelllebigkeit: Aspekte der Nachhaltigkeit im Curriculum der Informatik
	Nachhaltiges Knowledge Sharing im Digital Student-Life-Cycle
	Sustainability as a trending topic in bachelor theses
	Additive manufacturing of electrically conductive porous media for fuel cell applications
	Experimental optimization of vapour chambers for cooling polymer electrolyte membrane fuel cells
	Mikrobiogasanlagen für den Hausgebrauch
	Personalisierte Android-Apps zur Navigationsoptimierung und Pilotenentlastung im Privat- und Sportflug
	Biobasierter Plastikersatz mitprogrammierbarer Abbaubarkeit
	Modellierung der effektiven Wärmeleitfähigkeit von Thermischen Interfacematerialien
	Nachhaltigkeitsberichterstattung in kleinen und mittelständischen Unternehmen
	RoboGrind – Hybride AI für die Oberflächenbearbeitung mit Robotern
	Optimierung von Nachhaltigkeitskennzeichnungen 
	Zwischen Selbstverpflichtung und Lizenzierung: Deutsche Sportligen im Nachhaltigkeitsvergleich
	3D-Thermocell – Strukturstabile, ressourcenschonende Verpackungslösungen aus 3D-thermogeformten Cellulose-Verbundwerkstoffen aus biobasierten Papierinhaltsstoffen
	KI-basierte Punktwolkenanalyse und webbasierte VR-Visualisierung (KIP-VR)
	CO2-Runter, die CO2-Community App für Karlsruhe
	Lokale Klimagovernance
	Vorhersage von Energie-optimalen Powerlimits durch künstliche Intelligenz basierend auf dynamischer Prozessoranalyse
	Design und prototypische Implementierung einer cloudbasierten Plattform zur Sammlung und Analyse von Umweltkennzahlen eines Unternehmens
	Prototypische Konzeption eines übertragbaren Green IT Frameworks
	Konzeption & Entwicklung eines autonomen Datenloggers für Klimadaten
	Entwicklung einer Nachhaltigkeitsstrategie: Eine Roadmap





