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Im Umfeld des Portfoliomanagements führen
verschiedene Schwachstellen häufig noch
zu erheblichen Reibungsverlusten. Nicht
trennscharfe Aufgabenabgrenzungen der
beteiligten Bereiche (z. B. Vertrieb, Handel,
Portfoliomanagement) können ebenso zu
Effizienzverlusten führen, wie Störungen
im Informationsfluss zwischen den betei-
ligten Bereichen (z. B. zu angepassten Be -
darfsmengen). Zu den häufigsten Problem-
faktoren gehören auch ein unflexibles und
nicht ausreichend am Absatzportfolio aus-
gerichtetes Beschaffungsportfolio sowie ein
ungünstiges Verhältnis von Prognoseauf-
wand und -genauigkeit. Dazu zählt auch die
unzureichende Verankerung von Anrei zen
zur Verbesserung der Prognosegenauigkeit
der Bedarfsmengen in Verträgen mit Groß-
kunden. Oft werden auch Mengen-, Struktur-
und Preisrisiken auf Vertrieb und Handel
sowie konkrete Accounts nicht sachgerecht
zugeordnet. Und dann wiederum werden
viele EVU klassisch durch eine nicht
anforderungsgerechte Systemunterstützung
in ihren Möglichkeiten eingeschränkt. Durch
eine strukturierte Analyse und Optimierung
des Portfoliomanagements können solche
Schwachstellen identifiziert und beseitigt
werden.

Zweck des Portfoliomanagements

Mit Hilfe des Portfoliomanagements kann
der Einsatz verschiedener Bezugs- und Ab -
satzalternativen auf Grundlage der indivi -
duellen Situation und Präferenzen eines EVU
strukturiert und zielorientiert gesteuert
werden. Kernaufgaben des Portfolio ma-
na gements sind die Analyse und Struktu -
rierung des Portfolios bzgl. Kraftwerksein-
satz, Energiehandelspositionen, Lastbegren -
zung, Regelenergiemanagement etc., die
kostenorientierte Beschaffungsoptimierung,
das Risikomanagement sowie die reibungs-
lose Bedienung wesentlicher Schnittstellen
zu vor- und nachgelagerten Prozessen.

Unter Berücksichtigung der festgelegten
Beschaffungs-, Handels- und Vertriebs-
strategie wird mit der Analyse und Struk -
turierung des Portfolios die Grundlage für
eine optimierte und strukturierte Deckung
des Energiebedarfs geschaffen. Eine zen-
trale Aufgabe ist dabei, den absatz- und

beschaffungsseitigen Bedarf anhand von
Markt- und Umfeldanalysen möglichst prä -
zise zu bestimmen. Durch die Verwendung
szenariobasierter Absatz- bzw. Preisprog-
nosen oder die Entwicklung alternativer
Portfolios mit innovativen Handelsprodukten
wie Swaps, Caps oder Floors kann die Ergeb-
nisqualität des Portfoliomanagements sig-
nifikant erhöht werden.

Eine wesentliche Aufgabe des Risikoma-
na gements im Rahmen des Portfoliomanage -
ments besteht darin, die mit den einzelnen
Portfoliopositionen einhergehenden Aus-
fall-, Markt- und operativen Risiken zu ana-
lysieren und zu steuern. In diesem Kontext
werden Kunden, Lieferanten und Handels-
partner bewertet, bestehende sowie neue
Assets und Verträge hinsichtlich des Risiko-
potenzials analysiert, Risiken aus dem EnWG
und der Anreizregulierung beurteilt und das
Risikokapital kontinuierlich den Markt-
bedingungen angepasst. 

Das Portfoliomanagement fungiert dabei als
Schnittstelle zu einer Vielzahl von Unter-
nehmensbereichen und Prozessen, d. h. es

ist sowohl Sender als auch Empfänger von
Informationen anderer Unternehmensbe -
reiche. Der reibungslose Informationsaus-
tausch zu vor- und nachgelagerten Prozessen,
wie z. B. der zeitnahen, vollständigen und
validen Übernahme der Bedarfsprognosen
aus dem Vertrieb sowie die Übergabe aggre -
gierter Struktur- und Mengendaten an den
Handel, stellt einen wesentlichen Erfolgs-
faktor dar.

Erfolgsfaktor integriertes
Portfoliomanagement

Ein funktionsfähiges Portfoliomanagement
setzt die Erfüllung einer Reihe kritischer
Erfolgsfaktoren voraus. Prinzipiell können
die Anforderungen an ein Portfoliomana ge-
ment in vier Kategorien eingeteilt werden: 

� organisatorische,

� prozessuale,

� IT- bzw. systembezogene sowie

� weitere Erfolgsfaktoren.

Chancen des integrierten Portfoliomanagements nutzen
Christian Wiebe, Holger Springborn und Benedikt Schmitz

Mit der Liberalisierung der Energiewirtschaft hat sich die Wettbewerbssituation auf den Strom- und Gasmärkten kontinuierlich
verschärft und den Ergebnisdruck für die Unternehmen erhöht. Es gilt nun vor allem, die Chancen der veränderten Markt-
bedingungen zu erkennen und gewinnbringend für sich zu nutzen. Einen wesentlichen Beitrag hierzu kann der Aufbau flexiblerer
Bezugs- und Absatzmöglichkeiten mit Hilfe eines optimierten Portfoliomanagements leisten. 

In die Implementierung einer effizienten Beschaffungsstrategie müssen alle Unternehmens-
bereiche einbezogen werden Foto: Mauritius
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Bei der organisatorischen Aufstellung des
Portfoliomanagements sind unterschiedliche
und potenziell widerstreitende Anforderun -
gen zu berücksichtigen. So sollte z. B. einer-
seits eine adäquate Bündelung von Know-
how in einer zentralen Organisationseinheit
gewährleistet sein. Andererseits sind kurze
Informationswege zum Vertrieb anzustreben,
der ggf. dezentral organisiert ist. Grundlage
für eine nachhaltige orga nisatorische Aus-
gestaltung ist daher die fundierte Erhebung
der Rahmenbedingungen und Anforderun -
gen. 

Aufgrund der vielfältigen Abhängigkeiten
zu anderen Unternehmensbereichen (z. B.
Vertrieb, Handel, Energiedatenmanagement)
sind vollständig sowie überschneidungsfrei
definierte Aufgaben und Schnittstellen von
entscheidender Bedeutung. Abb. 1 veran -
schaulicht, wie eindeutig verteilte Verant-
wortlichkeiten zwischen Handel und Ver-
trieb im Rahmen der Energiebeschaffung
in der Praxis ausgestaltet sein können. Die
Dimensionierung der Prozesse muss neben
den notwendigen funktionalen Aspekten ins-
besondere die Wirtschaftlichkeit berück-
sichtigen. Dies betrifft unter anderem die
Abwägung zwischen dem zu betreibenden
Prognoseaufwand und dem wirtschaftlichen
Schaden bei Prognoseungenauigkeiten.

Aus prozessualer Sicht ist insbesondere die
Verwendung harmonisierter Methoden zur
netz- und vertriebsseitigen Mengenab schät -
zung, Erlösplanung/-abrechnung etc. zu ge -
währleisten. Zudem sollten die erforder -
lichen Daten vollständig, einheitlich, zeitnah
und korrekt erfasst bzw. übermittelt werden.
Bleiben diese Erfolgsfaktoren unberück-
sichtigt, können erhebliche Datendiskre -
panzen zwischen Netz- und Vertriebsbereich
auftreten, die im schlimmsten Fall die
Zertifi zierung des Jahresabschlusses gefähr -
den. 

Eine möglichst weitgehende Systemunter-
stützung und ein hoher Automatisierungs-
grad verbunden mit harmonisierten Sys-
temen sind weitere, nicht zu vernach- 
lässigende Erfolgsfaktoren. Datendiskre -
panzen zwischen prognostizierten und
tatsächlichen Energiebedarfen oder ein nicht
funktionierender Informationsaustausch
über Handelsprodukte zwischen Portfolio -
mana gement, Handel und Vertrieb, hervor-
gerufen durch die Verwendung unter -
schiedlicher Systeme oder unzureichend
definierter Schnittstellen, haben unmittel-
bare Auswirkung auf das Unternehmens-
ergebnis.

Aufgrund der unvermeidbaren Abweichung
der tatsächlichen von den prognostizierten

Bedarfswerten ist eine hohe Flexibilität
darüber hinaus hinsichtlich der Vertrags-
gestaltung sowie der Bezugsquellen erfor -
derlich. Ein weiterer wesentlicher Erfolgs-
faktor ist die Implementierung eines wirk -
samen Risikomanagements, das ein kon-
tinuierliches Monitoring und Controlling der
Risikopositionen ermöglicht. Dabei ist sicher-
zustellen, dass die relevanten Risiken (ins-
besondere Mengen-, Struktur- und Preis-
risiken) den Bereichen zugeordnet werden,
die diese auch vorrangig beeinflussen
können. Zu diesem Zweck können Kosten
und Erlöse aus Abweichungen der tatsäch-
lichen von den prognostizierten Beschaf -
fungskosten über ein sogenanntes Transfer
Pricing so weit wie möglich spezifisch zu -
geordnet werden (vgl. Abb. 2). Dieses incenti-
viert folglich die Reduktion von Risiken aus
Mengen- und Strukturabweichungen.

Die Risiken der Vollstromver-
sorgung und des Tranchenmodells

Die Wahl der Beschaffungsstrategie ist eine
wesentliche Voraussetzung für den Erfolg

eines EVU. Mit den vornehmlich bei klei -
neren Unternehmen noch vorherrschenden
Beschaf fungsstrategien der Vollstromver-
sorgung und des Tranchenmodells sind sig-
nifikante Ri siken und Nachteile verbunden:
Bei der Vollstromversorgung erfolgt die
Deckung des Gesamtbedarfs typischerweise
durch einen Lieferanten zumeist für den
Zeitraum von einem Jahr. Daraus resultiert,
insbesondere aufgrund zunehmend volati -
lerer Märkte, das Risiko der Wahl eines
falschen Beschaffungszeitpunktes, der hohe
Beschaf fungskosten nach sich zieht. Zudem
besteht die Gefahr, dass preissensible Sonder-
vertragskunden nicht kostendeckend belie -
fert werden können, wenn die vom Kunden
prognostizierte Menge erst nach dem Preis-
gipfel, zu dem das EVU beschafft hat, nach-
gefragt wird. Es wird deutlich, dass die ver-
meintlich risikoarme Vollstromversorgung
bei stei gender Volatilität der Märkte ein
erhebliches Risiko birgt.

Das Tranchenmodell hingegen regelt die
Deckung des Gesamtbedarfs über Teilmen -
gen („Tranchen“) zu frei wählbaren oder

Abb. 1 Eigenhandel: Übersicht Aufgabenverteilung Handel und Vertrieb

Abb. 2 Übersicht Transfer Pricing: Praxisbeispiel für Geschäftskunden



vorab definierten Zeitpunkten innerhalb
eines Rahmenvertrages, dem zumeist ein
durchschnittlicher Preis zugrundeliegt. Zwar
wird hierdurch das Risiko der Wahl des
falschen Beschaffungszeitpunktes reduziert,
allerdings bietet das Modell keine Orien -
tierung an den tatsächlichen Marktpreisen
und Vertragsabschlüssen im Vertrieb. Folg-
lich ist eine Optimierung des Deckungs-
beitrags aufgrund der Fokussierung auf
mittlere Marktpreise nicht möglich. Auch
wenn sich mit der Anwendung des Tran -
chen modells keine Deckungsbeitragsopti -
mierung erzielen lässt, kann es im Massen-
kundengeschäft durch den im Vergleich zur
deckungsbeitragsorientierten Beschaffungs-
strategie hohen Aufwand, nach Abwägung
der Kosten-Nutzen-Relation, unter Umstän -
den durchaus sinnvoll sein.

Vorteile der deckungsbeitrags-
orientierten Beschaffungs-
strategie

Die skizzierten Nachteile der Vollstromver-
sorgung und des Tranchenmodells können
mit der deckungsbeitragsorientierten Be -
schaffungsstrategie überwunden werden.
Diese verzahnt Beschaffung und Vertrieb
miteinander, indem sämtliche Mengen im
Vertriebs- und Beschaffungsportfolio erfasst
und gegenübergestellt sowie mit den tatsäch-
lichen und geplanten, noch nicht beschafften
Positionen gekoppelt werden. Es werden die
Lastprofile mit den zugehörigen Preisen aller
Mengen (Beschaffungs- und Vertriebs-
positionen) ermittelt, damit eine Bewertung
der Differenz beider Lastprofile mit den
aktuellen Marktpreisen erfolgen kann. Sie
fokussiert sich vor allem auf das Risiko, 
z. B. mittels der Hourly Price Forward 
Curve. Auf diese Weise kann der aktuelle
Deckungsbeitrag zu jedem Zeitpunkt er -
mittelt werden.

Ferner wird im Zuge dieser Beschaffungs-
strategie eine Kapitalmenge festgelegt, die

als Risikokapital (Dispositionskapital) bereit-
gestellt wird. Im Umfang des definierten
Risikokapitals kann das EVU gezielt offene
Positionen an den Energie- und Finanz -
märkten beschaffen. Bei systematischer Ver-
folgung der Marktpreise können zusätzliche
Deckungsbeiträge und damit verbundene
Wettbewerbsvorteile realisiert werden. Die
deckungsbeitragsorientierte Beschaffungs-
strategie bietet dementsprechend die Mög -
lichkeit, sowohl das Risiko als auch den
Deckungsbeitrag kontinuierlich zu über-
wachen.

Grundsätzlich lassen sich mit diesem Be -
schaffungsmodell alle Marktkonstella tionen
(fallende, steigende, konstante Preisent-
wicklung) beherrschen. Voraussetzung für
eine erfolgreiche Implementierung der
deckungsbeitragsorientierten Beschaffungs-
strategie ist es, die essenziellen Erfolgsfak-
toren zu kennen und zu beachten: Wesent -
liche Bedingung für den Erfolg dieses
Beschaffungsmodells ist die Einbettung in
bzw. die Steuerung und Kontrolle durch das
Portfoliomanagement. Eine funktionsfähige
Schnittstelle zwischen Beschaffung, Handel
und Vertrieb ist die Voraussetzung der
erforderlichen Verzahnung dieser Unter-
nehmensbereiche. Zudem muss die Möglich-
keit zur systematischen Ermittlung der
Mengengerüste insbesondere im Vertrieb
(inkl. kundenscharfer Lastprofile und
zugehöriger Preise sowie geeigneter IT-
Systeme) gegeben sein. Weitere kritische
Erfolgsfaktoren sind eine kontinuierliche
Marktbeobachtung sowie die Definition des
Risikokapitals.

Optimierung des
Portfoliomanagements

Der Aufbau eines funktionsfähigen Port -
foliomanagements bei EVU erfordert sys -
tematisches Vorgehen. Hierbei hat sich eine
aus vier wesentlichen Modulen be stehende
Methode bewährt (siehe Abb. 3). Bei der

Ist-Analyse werden die Rahmen bedingungen
festgelegt sowie mögliche Schwachstellen
bzw. kritische Schnittstellen des Portfolio -
managements zu anderen Unternehmens-
bereichen identifiziert. Danach erfolgt eine
Aufnahme der Anforderungen an das Port -
foliomanagement. In diese sollten Vertreter
aus allen beteiligten Unterneh mensbe -
reichen einbezogen werden, um eine mög -
lichst hohe Akzeptanz der Ergebnisse zu
erreichen. Bei der Entwicklung des Soll-Kon-
zeptes ist neben der Festlegung von Auf-
bau- und Ablauforganisation auch die Res -
sourcenausstattung von Prozessen bzw.
beteiligten Organisationseinheiten zu be -
leuchten, um neben der Funktionsfähigkeit
auch die wirtschaftliche Tragfähigkeit der
Prozesse abzusichern.

Ein moderiertes Vorgehen mit gemeinsamer
Diskussion in Kombination mit Fach- und
Methodenkenntnis erhöht erfahrungsgemäß
die Offenheit der beteiligten Mitarbeiter
gegenüber der Problemstellung, beschleunigt
den Prozess der Lösungsfindung im Zuge
der Soll-Konzept-Entwicklung und verbes-
sert die Ergebnisqualität. Schließlich sind
die für die Umsetzung des Soll-Konzeptes
erforderlichen organisatorischen, prozes -
sualen und IT-bezogenen Maßnahmen zu
erarbeiten und nachvollziehbar zu doku -
mentieren. Die gemeinsame Entwicklung
konkreter Maßnahmen mit eindeutig fest-
gelegten Verantwortlichkeiten und Terminen
bildet die Grundlage für eine zügige Um -
setzung.

Unternehmenserfolg durch 
kombinierte Anwendung

Das Portfoliomanagement bietet als Schnitt-
stellenfunktion zwischen Beschaffung und
Vertrieb einen wesentlichen Hebel zur Siche -
rung des Unternehmenserfolgs. Der Auf-
bzw. Ausbau eines integrierten Portfolio -
managements ist dabei die Grundlage für
eine erfolgreiche Implementierung der
deckungsbeitragsorientierten Beschaffungs-
strategie. Die moderierte Entwicklung von
Soll-Konzept und Umsetzungsplanung unter
Einbeziehung aller beteiligten Bereiche
sichert hohe Akzeptanz der Ergebnisse im
Unternehmen und bildet somit die Voraus-
setzung für eine erfolgreiche und zügige
Implementierung.

Dr. C. Wiebe, Partner, H. Springborn, Senior
Manager, B. Schmitz, Senior Associate, CTG
Corporate Transformation Group, Berlin
wiebe@ctg.de
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Abb. 3 Klassische Projektvorgehensweise


