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Die Energiewende bietet Stadt-
werken die Chance, sich besser 
am Markt zu positionieren. 
Viele kommunale Unterneh-

men verfolgen dabei die Strategie, über 
horizontale Kooperationen Marktanteile 
zu gewinnen. Die Möglichkeiten dazu 
reichen von der Zusammenarbeit in Teil-
bereichen der energiewirtschaftlichen 
Wertschöpfungskette bis zur Vollfusion.

Obwohl das Bewusstsein für die Not-
wendigkeit von Kooperationen unter 
Stadtwerken wegen der steigenden re-
gulatorischen Anforderungen und der 

zunehmenden Komplexität der Markt-
mechanismen gewachsen ist, waren Fu-
sionen in den vergangenen Jahren eher 
selten zu beobachten – Kooperationen 
dagegen häufiger.

Vorteile beim Poker  
um Konzessionen

So kann eine gemeinsame Erzeugungs-
gesellschaft Stadtwerken den Einstieg 
in die dezentrale oder in den Ausbau der 
regenerativen Stromerzeugung ermög-

Der Energiemarkt ist im Wandel – für kleine und 

mittlere Stadtwerke wird in Zukunft kein Weg an 

Kooperationen und Fusionen vorbeiführen, sind sich 

Sebastian Rothe und Florian Hofer* sicher.

lichen. Know-how für die Vermarktung 
oder für die technische und kaufmänni-
sche Betriebsführung sowie Kapital kön-
nen dadurch gebündelt werden. Auch 
wenn Risiken minimiert und akzeptable 
Renditen erzielt werden sollen, führt 
mittelfristig kein Weg an Kooperationen 
vorbei.

Da das Geschäftsmodell von Stadtwer-
ken dennoch nur eine moderate Risiko-
übernahme bei Investitionsprojekten zu-
lässt, bieten sich nur wenige Erzeugungs-
technologien an. Aktuell zu beobachten 
sind hohe Kaufpreise für Onshore-Wind-
parks, auch wenn die hohe Unsicherheit 
hinsichtlich der künftigen Förderung 
erneuerbarer Energien bestehen bleibt. 
Rückläufige Ergebnisbeiträge aus dem 
Vertriebsgeschäft verstärken den Druck, 
auch auf diesem Gebiet über Kooperati-
onen nachzudenken. Zusammenarbeit 
verbessert hier die Prozesseffizienz als 
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Durch Fusion zum 
regionalen Marktführer

horstconrad
markt - management

http://bet-aachen.de/beratung/netzberatung/
http://bet-aachen.de/beratung/marktberatung/
http://bet-aachen.de/beratung/managementberatung/
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entscheidenden Erfolgsfaktor, erschließt 
Größen- und Kostenvorteile bei Abrech-
nungsdienstleistungen und erleichtert 
eine Energiebeschaffung, mit der sich 
nachhaltig akzeptable Vertriebsmargen 
realisieren lassen.

Kooperationen im Netzbetrieb ver-
schaffen Stadtwerken Vorteile bei der 
Neuvergabe auslaufender Konzessions-
verträge in Städten und Gemeinden. Sol-
che Bietergemeinschaften gelten als in-
vestitionsstark und attraktiv.

Die weitestgehende Form der Ko-
operation ist die Fusion, wie sie jüngst 
die Stadtwerke Überlingen (Umsatz 
2011: rund 32 Mio. Euro) und die Tech-
nischen Werke Friedrichshafen (Umsatz 
2011: etwa 150 Mio. Euro) praktizierten. 
Das neue Stadtwerk am See soll Syner-
gien über alle Wertschöpfungsstufen er-
schließen. 

Eine Fusion wie die am Bodensee ist 
bislang noch die Ausnahme. Möglicher-
weise wird sie jedoch zum Vorbild für 
Stadtwerke, die gemeinsam im regiona-
len Wettbewerb bestehen wollen.

Betriebswirtschaftlich lässt ein solcher 
Zusammenschluss mittelfristig Ergeb-
nisverbesserungen durch Effizienzge-
winne und durch neue Wachstumsfelder 
erwarten. Den Chancen stehen jedoch 
auch Risiken gegenüber. Deshalb ist eine 
sorgfältige Planung erforderlich. Folgen-
de Punkte sind dabei wichtig:
•	Einrichtung eines Projektmanagements 

und Schaffung einer Projektorganisa
tion, die die Interessen beider Unter-
nehmen ausgewogen berücksichtigt

•	Projekttransparenz im Hinblick auf Ge-
sellschafter und Aufsichtsrat

•	Einbindung von Experten aus beiden 
Unternehmen

•	Analyse von Synergieeffekten für ein-
zelne Geschäftsbereiche

•	Erarbeitung einer strategischen Aus-
richtung

•	Festlegung eines Umsetzungszeitplans 
und der dafür Verantwortlichen

•	Frühzeitige Einbeziehung von Arbeit-
nehmervertretern

•	Berücksichtigung unternehmenskultu-
reller Faktoren mit Hilfe eines professi-
onellen Veränderungsmanagements.
Aus rechtlicher Sicht empfiehlt es sich 

für alle Beteiligten, vor dem Abschluss bin-
dender Verträge den jeweiligen Fusions-
partner im Rahmen einer so genannten 
Due Diligence auf rechtliche, steuerliche, 
finanzielle oder sonstige Risiken zu durch-
leuchten. Ferner sollten die Unterneh-
menswerte auf Basis von Wirtschaftsprü-
fergutachten sorgfältig ermittelt werden.

Für Stadtwerke-Fusionen bietet es sich 
sehr häufig an, diese auf dem Weg der 
Umstrukturierung nach dem Umwand-
lungsgesetz vorzunehmen. Dieses sieht 
vor, dass Unternehmen oder Unterneh-
mensteile im Zuge einer so genannten 
Gesamtrechtsnachfolge auf einen neuen 
Rechtsträger übergehen können. Die Ge-
samtrechtsnachfolge bewirkt, dass auch 
Vertragsverhältnisse wie zum Beispiel 
Versorgungsverträge mit Kunden von ei-
nem Rechtsträger auf den anderen trans-
feriert werden können, ohne dass dafür 
die Zustimmung des Vertragspartners 
erforderlich wird. Unerlässlich bleibt da-
bei allerdings eine gründliche Prüfung, 
ob im einzelnen Fall die Übertragbarkeit 
eingeschränkt ist.

Hoher Abstimmungsbarf mit  
Gremien und Ämtern

Zu beachten ist ferner, dass es eine Viel-
zahl von Stellen gibt, mit denen eine Fu
sion vor ihrem Abschluss und dem Vollzug 
abgestimmt werden muss. Das sind bei-
spielsweise Aufsichtsgremien der beteilig-
ten Stadtwerke, Gemeinderäte beteiligter 
Kommunen und deren Beteiligungsma-
nagement, Rechtsaufsichtsbehörden, 
Finanzämter und das Bundeskartellamt 
für den Fall, dass die Fusionspartner maß-
gebliche Umsatzschwellen überschreiten 
und damit eine fusionskontrollrechtliche 
Freigabe erforderlich ist.

Im Fall des Stadtwerks am See vergin-
gen zwischen Strategieentwicklung und 
Betriebsstart nur neun Monate. Durch 
die Fusion entstand ein völlig neues Un-
ternehmen mit klaren Zielen, stabilen 
Strukturen und einer Beteiligungsge-
sellschaft, die offen ist für neue Gesell-
schafter – also ein echter Marktführer in 
der Bodenseeregion mit einem starken 
Auftritt.

Vor dem Hintergrund veränderter 
Rahmenbedingungen erwarten wir eine 
Zunahme der Anzahl von Stadtwerke-
Kooperationen und weitere Zusammen-
schlüsse. Erfahrungen zeigen, dass dabei 
eine enge Verzahnung betriebs- und 
energiewirtschaftlicher sowie juristi-
scher Aspekte ein entscheidender Er-
folgsfaktor für den Fusionsprozess sein 
kann. � 
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