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Je besser das Wissen, desto schlechter die Risiken? 
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Quelle: www.CartoonStock.com [eigene Übersetzung]  

 
RISK MANAGEMENT 

„Wir raten allen unseren Klienten, nicht die 
besten Leute einzustellen. Risiko verändert sich 
gegenläufig zu Wissen, andernfalls gäbe es 
vielmehr reiche Professoren.“ 



Prof. Dr. Patrick Heinz N. Dieses - Kurzporträt 

Antrittsvorlesung am Tag der offenen Tür 

Professur für Controlling, Finanz- und Risikomanagement und  
Allgemeine Betriebswirtschaftslehre 
 
Beruflicher Werdegang: 
• Seit Oktober 2012: Professor an der Hochschule Landshut 
• Von 2003 bis 2012 

− Verschiedene Funktionen bei den Unternehmen  
E.ON, BASF und McKinsey&Company 

− Tätigkeitsfelder:  
Beteiligungs-, Finanz- sowie Risikocontrolling/-management  

 
Ausbildung: 
• Duales Studium der Betriebswirtschaftslehre an der Fachhochschule 

Ludwigshafen/Rhein (mit Unternehmenspartner BASF)  
• Studium der Volkswirtschaftslehre  an der Johannes Gutenberg-Universität Mainz 

mit anschließender Promotion 
• M.B.A.-Programm an der University of North Carolina, USA 
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Risikomanagement ist ein permanent ablaufender 
Prozess und beinhaltet auch Chancenmanagement 
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Risikobegriff 

Risiko = mögliche negative Abweichung von einem Zielwert 

  
Quelle: www.risknet.de 



Risiken erkennen 
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„Rien“ (Nichts) 

 

Tagebucheintrag des 
französischen Königs am 
Tag der Erstürmung der 
Bastille 
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Zunächst müssen Risiken identifiziert werden 

Welchen Risiken sind Sie persönlich  
in Ihrem Leben ausgesetzt? 
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Unternehmen sind zahlreichen, verschiedenen 
Risikoarten ausgesetzt 
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Identifikation und Kategorisierung von Risiken: Beispiel Energieversorger 

Bundesnetzagentur 

Quelle: Vortrag von Christian Jänig ( Veranstaltung: Unternehmensweites Risikomanagement EVU“ am 26. Mai 2008) 



Wie können Preisrisiken bewertet werden? 
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Strompreisentwicklung für das Lieferjahr 2015 
Phelix Baseload Year Futures, 1-jähriger Handelszeitraum (April 2012 bis März 2013) 

 

* Outright Power (hier: Wasserkraft) 
Quelle: www.eex.com (Download am 04.04.2013) 

Δ -10 €/MWh 
(ca.-20%) 
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Beispiel Energiekonzern Verbund: Stromproduktion:~ 30 TWh/a* 
 
Sensitivitätsanalyse für Entwicklung des Wertes der Stromerzeugung für 2015  
Annahme: Strompreisrückgang um weitere 10 €/MWh 
Verlustrisiko: 10 €/MWh * 30 Mio. MWh = 300 Mio. € 
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Bewertung von Preisrisiken – Übersicht über ausgewählte Methoden  

a) ohne Verteilungsannahmen 
• Sensitivitätsanalyse:  

Einfluss einer Preisänderung 
(z.B. Preisrückgang um 10 
€/MWh) auf den Marktwert der 
Risikoposition 

• Szenarioanalyse:  
Darstellung der Auswirkung 
alternativer Preisentwicklungen 
auf den Marktwert der 
Risikoposition, z.B. Drei-Werte-
Verfahren (base case, best case 
und worst case)  

b) mit Verteilungsannahmen 
Value at Risk gibt das Verlust-
potenzial einer Risikoposition an, 
das 
• mit einer bestimmten 

Wahrscheinlichkeit (Konfidenz, 
z.B. 95%) 

• in einem definiertem Zeitraum 
(Haltedauer) 

nicht überschritten wird. 

Eher hoher Grad an Subjektivität Geringerer Grad an Subjektivität 

Value at Risk ist zur Bewertung von Preisrisiken in 
der Praxis weit verbreitet 
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Minderung 

Strategien der Risikosteuerung –  Systematisierung 

Aktive Risikosteuerung Passive Risikosteuerung 

Diversifikation Vermeidung Transfer Vorsorge 

Gestaltung der Risikostrukturen Lässt Risikostrukturen 
unverändert 

Verringerung der Eintrittswahr- 
scheinlichkeit und/oder der Tragweite 

Vorsorge, um Risiko- 
auswirkungen aufzufangen 
oder Abwälzung der 
Konsequenzen 
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Die Steuerung der zulässigen Risikoposition erfolgt 
über Limits, insbesondere mittels Value-at-Risk-Limit 
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Auswahl an Limitsystemen 
 

Limit Beschreibung/Beispiel 

Nominallimit Limitierung anhand des Nennwertes (z.B. Wert der 
offenen Risikoposition < 500 Mio. €) 

Volumenlimit Begrenzung der offenen Nettoposition (z.B. offene 
Strommenge < 10 TWh) 

Verlustlimit Max. eingetretener kumulierter Wertverlust in einer 
Zeitperiode (z.B. 200 Mio. €) 

Stopp-Loss-
Limit 

Schließen der Risikoposition, wenn bestimmter 
Marktpreis unterschritten wird (z.B. 30 €/MWh) 

Value-at-Risk-
Limit 

Begrenzung des potenziellen Wertverlustes für ein 
bestimmtes Konfidenzniveau und definierte Haltedauer  
(z.B. 200 Mio. €) 

Berücksichtigt Wahrscheinlichkeiten und 
Diversifikationseffekte  

(Berechnung für ein Portfolio) 

•Limitsysteme 
können 
kombiniert 
werden 
 

•Reporting- 
und 
Monitoring-
Prozess 
erforderlich 
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Mittels Einsatz von Steuerungsinstrumenten ist die 
Einhaltung der Limits sicherzustellen 
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Einsatz von Steuerungsinstrumenten (Auswahl) 
 Unbedingte Termingeschäfte: 

• Forwards (physische Lieferung, nicht standardisierter Vertrag, “Over-the-
counter“) 

• Futures (oftmals ohne physische Lieferung, standardisiert, 
börsenmäßiger Handel) 

 
Bedingte Termingeschäfte:  
• Call Option (Kaufoption)  
• Put Option (Verkaufsoption) 
(oftmals ohne physische Lieferung, börsenmäßiger Handel oder „Over-
the-counter“) 

• Langfristige Liefer-/Vertriebsverträge zu Festpreisen  

• Diversifikation Produktions-/Produktportfolio 

Finanziell 

Operativ 
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Sämtliche Preisrisiken werden im Handel konzentriert 
und gemanagt 

Prof. Dr. Patrick Heinz N. Dieses 13 

Preisrisiko-Management –  Beispiel Energieversorger 
 

ERZEUGUNG 
HANDEL 

(TRADING)  
 

VERTRIEB 

EXTERN (Börse, OTC) 

* z.B. Erzeugung verkauft Strom bereits 3 Jahre im Voraus (Strommarkt in Deutschland ist liquide bis zu 3 Jahre) 
Quelle: eigene Darstellung 

Strom 

Transfer- 
preisvertrag 
Erzeugung 

verkauft  
Strom im liquiden  

Zeitraum nach  
festem 

Mechanismus* 

Strom 

Transfer- 
preisvertrag 
Vertrieb kauft  

Strom ent- 
sprechend  

Absatzbedarf 
(Back-to-back) 

Offene 
Position 

(KONZERN-)INTERN 

• Optimierung aus 
Gesamtsicht 
(Diversifikation, Netting) 

• Höhere Kompetenz durch 
Spezialisierung 

Futures/Forwards, 
 Optionen,.. 
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Energieversorger verkaufen ihre Stromerzeugung zu 
großen Teilen bereits Jahre im Voraus  
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* Für “Outright power“, d.h. Erzeugung aus Kernkraft und Wasserkraft 
  
Quelle: E.ON, Full Year 2012 Results, https://www.eon.com/content/dam/eon-com/Investoren/eon_charts_full_year_result_%202012.pdf , S. 28 (Download 04.04.2013) 

Beispiel – Hedging bei E.ON (Konzernsicht)* 

31.12.2012: 
Zentraleuropa: 100 % der 
Stromerzeugung in 2013 
und 2014 sind bereits zu 
Festpreisen extern 
vermarktet! 
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Wie viel Prozent seiner 
Stromerzeugung in Deutschland für 
das Jahr 2014 hat E.ON bereits jetzt 

verkauft? 



Ein professionelles Risikomanagement ist unerlässlich für 
nachhaltigen unternehmerischen Erfolg! 
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Zusammenfassung und Fazit 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Risikomanagementprozess 

1. Wesentliche Risiken müssen identifiziert und verstanden sein. 

2. Risikopositionen sind mit geeigneten Verfahren zu bewerten. 

3. Abgeleitet aus ihrer Risikoaffinität müssen Unternehmen aktiv ihre Risiko-
positionen mittels eines Limitsystemes steuern:  
Einsatz sowohl finanzieller  als auch operativer  Steuerungsinstrumente   

4. Kontinuierliche Kontrolle entlang des Prozesses ist erforderlich. 

Nutzen 

 Existenzsicherung 

 Erhöhung der Transparenz und der Planungssicherheit 

 Forcierung explizit risikobewusster Entscheidungsfindungen 
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FRAGEN?  



Für alle Interessierte… 
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Die Präsentation ist abgelegt  

unter meiner externen Homepage: 
 

Zugang über die Homepage der Hochschule Landshut 
 oder  

Direkter Seitenaufruf: https://people.fh-landshut.de/~dieses/ 
 
 

https://people.fh-landshut.de/~dieses/
https://people.fh-landshut.de/~dieses/
https://people.fh-landshut.de/~dieses/
https://people.fh-landshut.de/~dieses/
https://people.fh-landshut.de/~dieses/
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Herzlichen Dank  
für Ihre 

Aufmerksamkeit! 
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