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Zusammengefasster Konzernlagebericht
der Nordex-Gruppe und Lagebericht der Nordex SE

Geschéftstatigkeit

Nordex ist ein integrierter Anbieter von modernen
Onshore-Windkraftwerken der Multimegawattklasse
fur den Einsatz an unterschiedlichen Stark-, Mittel-
und Schwachwindstandorten. Dabei konzentriert sich
das Unternehmen auf die Entwicklung des Gesamt-
systems inklusive Steuerungssoftware und wichtiger
Kernkomponenten, produziert diese und bietet an-
grenzende Dienstleistungen an. Das betrifft insbe-
sondere den Vertrieb von Windenergieanlagen und —
in ausgewahlten Markten - die vorgelagerte Projekt-
entwicklung von Windparks sowie schllsselfertige
Lésungen. Ferner Gbernimmt Nordex die Errichtung
und den Service fiir Windturbinen, dabei konzentriert
sich das Unternehmen auf die langfristige Kunden-
betreuung. Der Finanzbereich der Gruppe unterstiitzt
die Kunden zudem mit Leistungen im Zusammen-
hang mit der Projektfinanzierung tiber nationale und
internationale Geschéaftsbanken.

In technischer Hinsicht konzentriert sich Nordex auf
leistungsfahige Windturbinen, die es dem Betreiber
erlauben, in den jeweiligen Einsatzgebieten zu gerin-
gen Gestehungskosten ,griinen” Strom zu produzie-
ren. Deshalb hat das Unternehmen seine Produkt-
entwicklung weiter forciert und bietet mit der Gene-
ration Delta eine neue Anlagenplattform an, die sich
durch ein optimiertes Rotorleistungsverhaltnis, eine
geringe spezifische Kopfmasse sowie optimierte
Schallleistungskurven auszeichnet. Im Mittelpunkt
der Produktstrategie steht die Entwicklung neuer
groRerer und innovativer Rotorbléatter, die Nordex
selbst testet und zu einem nennenswerten Anteil
selbst produziert oder bei seinen , Built-to-Print”-
Partnern herstellen lasst. Der zweite technische
Schwerpunkt ist die Optimierung der Betriebsfiih-
rung und der Anlagensteuerung der Turbinen.
Hiermit reagiert Nordex auf die steigenden Anforde-
rungen der Stromnetzbetreiber im Hinblick auf die
Netzintegration. Zudem ist die lastreduzierende
Betriebssteuerung ein zentraler Ansatzpunkt bei der
Entwicklung noch leistungsstarkerer Turbinen.

Der Schwerpunkt der eigenen Fertigung liegt in
Deutschland. In der Hansestadt Rostock werden an
zwei Standorten Maschinenhduser montiert bzw.
Rotorblatter gefertigt. Dabei wird ein Grof3teil der
eingesetzten Komponenten von Partnerfirmen zuge-
liefert. Nordex verfolgt das Konzept der Systeminte-
gration und bindet die Kompetenz seiner Lieferanten
friihzeitig in die internen Prozesse — insbesondere
im Rahmen der Produktentwicklung — mit ein. Um
als mittelstandisches Unternehmen méglichst hohe
Skaleneffekte zu erwirtschaften, setzt Nordex auf
Linienfertigung bzw. Teilautomatisierung in der Pro-
duktion sowie auf eine weitgehende Standardisie-
rung seiner Produkte (Gleichteile).

Die Produktpolitik ist auf eine umfassende Plattform-
strategie ausgerichtet. Zu dieser gehoren derzeit
zum einen die Generation Gamma mit Anlagen der
Leistungsklasse 2,4 MW und 2,5 MW sowie Rotor-
durchmessern von 90 m, 100 m bzw. 117 m und zum
anderen die im Jahr 2013 schrittweise eingefiihrte
Generation Delta mit einer Nennleistung von 3,0 MW
und 3,3 MW sowie Rotordurchmessern von 100 m,
117 m und 131 m.

Um in den globalen Windmaérkten eine optimale
Energieausbeute zu erzielen, bietet Nordex fiir seine
Produktplattformen unterschiedliche Turmvarianten
mit Nabenhdhen von bis zu 141 m an.

Produktiibersicht

Windklasse* Generation Generation
Gamma Delta

IEC 1 N90/2500 N100/3300

IEC 2 N100/2500 N117/3000

IEC 3 N117/2400 N131/3000

*|EC 1 = Starkwind
IEC 2 = Mittelwind/mittlere Windstarken
IEC 3 = Schwachwind

Mit einem Exportanteil von iber 65% ist die Nordex-
Gruppe international ausgerichtet. Im Fokus stehen
dabei mehr als 20 Windmarkte, die sich zu einem



Wertschopfungsstruktur der Nordex SE im Uberblick

Aktivitaten in ausgewahlten Markten

Aktivitatenschwerpunkt

Projekt-
entwicklung

Turbinen- .
Projekt-
Vertrieb a:::z?a%_ management/ Service
Forschung & ferti Errichtung
Entwicklung ertigung

Windturbinen

Grof3teil in Europa befinden. Verstarkt agiert Nordex
jedoch auch in amerikanischen, afrikanischen und
asiatischen Wachstumsmarkten wie etwa Uruguay,
Sudafrika und Pakistan sowie in aufstrebenden euro-
paischen Markten wie Finnland oder Litauen und hat
dort in den letzten Jahren jeweils einen erfolgreichen
Markteintritt - gemessen an Auftragseingangen und
nachgelagert Marktanteilen - realisiert.

Unternehmensstruktur

Der Vorstand flihrt die Unternehmensgruppe tber
die Nordex SE als strategische Management-Holding.
Ferner nimmt die Nordex SE zusétzliche administra-
tive Servicefunktionen in den Bereichen Controlling,
Finanzen, IT, Kommunikation, Personal, Recht und
Versicherungen wahr. Das operative Geschaft erfolgt
zum Grof3teil Gber die konsolidierte Gesellschaft
Nordex Energy GmbH sowie die rechtlich jeweils
selbststandigen Landesgesellschaften. Letztere sind
insbesondere fiir die kundenbezogenen Aufgaben,
Vertrieb, Projektmanagement, Service und in aus-
gewahlten Markten auch fiir die Projektentwicklung
zustandig. Die Bereiche Engineering, Einkauf, Produk-
tion sowie zentrale Steuerungs- und Administrations-
einheiten und die kundennahen Funktionen fir den
deutschen Markt sind Teil der Nordex Energy GmbH.

Weitere Markte wie Finnland und die Beneluxstaaten
werden vor Ort durch Vertriebsniederlassungen der
Nordex Energy GmbH betreut bzw. bearbeitet, mittel-
und stidamerikanische Markte, insbesondere Uruguay
und Chile, durch die amerikanische Tochtergesell-
schaft Nordex USA Inc.

Zur Steuerung der Nordex-Gruppe erfolgt eine Seg-
mentierung in die Regionen EMEA (Europa, Naher
Osten, Afrika), Amerika und Asien. Ergéanzend dazu
sind die Markte der Kernregion EMEA zur Optimie-
rung der vertrieblichen Marktbearbeitung den Regio-
nalbereichen Deutschland, EMEA Nord, EMEA Ost

und EMEA Sid zugeordnet und werden entspre-
chend gefiihrt.

Detailangaben zu den rechtlichen Einheiten sowie zu
weiteren Tochtergesellschaften finden sich im An-
hang im Abschnitt ,Aufstellung des Anteilsbesitzes”.
Die Steuerung des Unternehmens wird durch die
Ressortverteilung der einzelnen strategischen, ope-
rativen und administrativen Funktionen auf die drei
Mitglieder des Vorstands sichergestellt und ist in
einem vom Aufsichtsrat beschlossenen Geschafts-
verteilungsplan festgelegt. Weitere Informationen
zur Ressortverteilung und zum Geschaftsverteilungs-
plan des Vorstands sind im Abschnitt ,,Fiihrungs-
praktiken” detailliert dargestellt.

Ziele und Strategie

Die Ziele und die Strategie der Nordex SE basieren
auf internen Strategieprozessen, die in den Jahren
2012 und 2014 vom Vorstand initiiert und gemein-
sam mit dem Top-Management erarbeitet wurden.
Im Berichtszeitraum standen die weitere Implemen-
tierung der Strategie und die Umsetzung entspre-
chender MalRnahmen im Mittelpunkt.

Ziel der Gesamtstrategie ist es, die Position von
Nordex als leistungsstarkem und profitablem An-
bieter von Onshore-Turbinen weiter zu festigen und
in den Fokusmarkten auf zweistellige Marktanteile
auszubauen. Ein wesentlicher Erfolgsfaktor dafiir
sind stets die Stromgestehungskosten, die Nordex
auf Basis hochwirtschaftlicher Turbinen, effizienter
Produktionsprozesse und kontinuierlicher Material-
kostensenkungen weiter optimieren will. Der Ziel-
korridor fiir die Senkung der Stromgestehungskosten
liegt bei 12% bis 15% bis zum Jahr 2017, verglichen
mit dem Berichtsjahr 2014. Dabei konzentriert sich
Nordex auf das Schwachwindsegment, da dieses
derzeit noch am weitesten von der Netzparitat ent-
fernt ist.



Im Rahmen der ersten Strategiefestlegung im Jahr
2012 hatten Vorstand und Management als Ziel defi-
niert, einen Jahresumsatz von EUR 1,5 Mrd. und eine
EBIT-Marge von 5% im Zeitraum von 2015 bis 2017
zu erreichen. Dank der schnellen Implementierung
der Strategie sowie der Umsetzung wesentlicher
MaRBnahmen bereits in den beiden zurtickliegenden
Berichtsjahren wurde ein Grof3teil der anvisierten
Ziele schon im Jahr 2014 erreicht. Daher erfolgte im
Berichtszeitraum eine Anpassung der strategischen
Ziele flr die zweite Umsetzungsphase. Schwerpunkt
der Entwicklung ist nunmehr eine Erhéhung der
Margenqualitat bei Nutzung des vorhandenen Wachs-
tumspotenzials. Folgende ZielgroRen werden fiir das
Jahr 2017 erwartet:

Strategische Mittelfristziele

Leistungsindikator Ziel 2017
Umsatz EUR 2,0 Mrd.
EBIT-Marge 7% bis 8%
Working-Capital-Quote <5%

Freier Cashflow positiv

Zur besseren Umsetzung und Steuerung wurde die
Gesamtstrategie von Nordex auf vier Teilstrategien
gegriindet: , Vertrieb und Service”, ,Operational
Excellence”, ,Materialkostensenkung” und ,Produkt-
entwicklung”. Erganzend hierzu wurde im Berichts-
jahr die ,projektorientierte Organisation” starker in
den Fokus gertickt. Dartiber hinaus bleibt die solide
Finanzierung eine Grundvoraussetzung fir anhalten-
den Unternehmenserfolg.

1. Teilstrategie Vertrieb und Service

Die Vertriebsorganisation fokussiert sich auf gut 20
Markte in den Regionen EMEA, Amerika und Asien
sowie die schnelle ErschlieBung von Wachstums-
markten, die ein nachhaltig hohes Absatzvolumen er-
warten lassen. Die Zielkunden von Nordex sind da-
bei primar mittelgroRe und kleinere Kunden, die das
Leistungsangebot der Gruppe umfangreich nutzen.
Doch im Rahmen der neuen strategischen Ausrich-
tung sind auch GroRRkunden — wie etwa international
agierende Energieversorger und unabhangige Kraft-
werksbetreiber — wieder verstarkt in den Blickpunkt
gerlickt. Das ist zum einen dadurch begriindet, dass
Nordex inzwischen wieder die kritische GréRRe be-
sitzt, um diese Kunden zu beliefern. Zum anderen ist
diese Kundengruppe in einigen Auslandsmarkten
von hoher Bedeutung, auch mit ihrer Nachfrage nach

entsprechenden Serviceleistungen. Ferner richtet sich
der Blick auf Finanzinvestoren, die beispielsweise an
Turnkey-Lésungen, vorgelagerten Projektentwicklungs-
aktivitaten — insbesondere in den Markten Frankreich
und Polen — und umfassenden Serviceleistungen in-
teressiert sind. In diesen Bereichen hat sich Nordex
besser aufgestellt, da sie eine gute Perspektive fiir ein
tiberdurchschnittlich profitables Wachstum bieten.

Das Gleiche gilt fiir den Bereich Service, der ins-
besondere mit Blick auf Vertragsoptimierungen mit
Fokus auf Premiumvertrage fiir Nordex-Bestands-
anlagen weiteres Wachstumspotenzial bietet.

2. Teilstrategie Operational Excellence

In der Vergangenheit hatte Nordex aufgrund unzu-
reichenden Schnittstellenmanagements zu seinen
Lieferanten und Partnerfirmen zum Teil Kostenliber-
schreitungen in der Projektabwicklung zu verzeichnen.
Dies betraf vor allem extern zugelieferte Komponen-
ten wie Rotorblatter und Tiirme sowie Dienstleistun-
gen im Bereich Logistik. Solche ungeplanten Auf-
wande wurden im Berichtsjahr reduziert durch eine
detaillierte Lieferantenbewertung, die Beendigung
der Zusammenarbeit bei unzureichenden Lieferbe-
ziehungen, die Einfiihrung héherer Standards in der
Qualitatssicherung sowie eine engere Kooperation
mit seinen Geschaftspartnern. Nordex wird diese
Aktivitaten im Jahr 2015 fortfihren. Um das Niveau
kontinuierlich weiter zu verbessern, halt Nordex am
Konzept bereichstibergreifender Teams fest, die sich
aus Mitarbeitern u.a. des Einkaufs, des Projektma-
nagements und des Engineering zusammensetzen.
Dariber hinaus sichert eine spezielle organisatorische
Einheit — das Global Planning Office (GPO) - die Ab-
stimmung zwischen den einzelnen operativen Wert-
schopfungsstufen von Nordex.

3. Teilstrategie Materialkostensenkung
Nordex-Anlagen zeichnen sich insbesondere durch
ihre Wirtschaftlichkeit und ihre Zuverlassigkeit aus,
die zu erreichen jedoch oft mit entsprechend hohen
Materialkosten verbunden ist. Da Nordex als System-
integrator mit geringer Wertschopfungstiefe agiert,
sind und bleiben die Materialkosten ein wesentlicher
Stellhebel fur die Profitabilitat des Unternehmens.
Hier setzen Einkauf und Engineering an, indem sie —
zum Teil in Kooperation mit Lieferanten — die Ent-
wicklung ,intelligenterer” Komponenten initiieren,
ohne dabei Abstriche im Hinblick auf Anlagensicher-



heit und Betriebsdauer in Kauf zu nehmen. Dabei
werden , Design-to-Cost”- und , Design-to-Value”-
Konzepte verfolgt. Zudem zielt der Einkauf auf die
konsequente Nutzung von Lieferanten aus Landern
mit fir Nordex gunstiger Kostenstruktur. Ziel im Rah-
men der Strategie ist es, die entsprechenden Kosten
—ausgehend vom Stand des Jahres 2012 - in Summe
um 15% zu senken und damit einen wesentlichen
Beitrag zum Ziel sinkender Stromgestehungskosten
sicherzustellen.

4. Teilstrategie Produktentwicklung

Nordex verfolgt das Ziel, Onshore-Anlagen zu ent-
wickeln, die in der Lage sind, ,griinen Strom” zu wett-
bewerbsfahigen Kosten zu produzieren. Auf diesem
Weg soll es gelingen, die Abhangigkeit von politi-
schen Anreizsystemen weiter zu reduzieren, die Pro-
fitabilitat der Produkte zu steigern und somit die
Attraktivitat fir Investoren weiter zu erhohen. Einen
weiteren Schritt in Richtung Netzparitat — also Strom-
gestehungskosten auf dem Niveau von konventionel-
len Kraftwerken — ist Nordex mit der im Februar 2013
bzw. im November 2013 vorgestellten Anlagengene-
ration Delta gegangen. Die Anlagen der 3-MW-Klasse
sollen an Stark- und Mittelwindstandorten einen Mehr-
ertrag von bis zu 31% bzw. an Schwachwindstand-
orten ein Ertragsplus von bis zu 25% generieren —
bei unveréanderten bzw. geringeren Schallemissionen.
In den Windklassen IEC 1 (N100/3300) und IEC 2
(N117/3000) sind bereits rund 50 Anlagen in vier Lan-
dern errichtet und in Betrieb genommen worden.
Insgesamt haben Nordex-Kunden bis dato tiber 120
Anlagen der Generation Delta bestellt, darunter auch
erste Anlagen des neuen IEC-3-Typs N131/3000.

Insgesamt héalt Nordex an dem Ziel kurzer Produkt-
innovationszyklen von 18 bis 24 Monaten fest, um
mit Produktneueinfiihrungen, die die Wettbewerbs-
fahigkeit gegentliber Turbinen der Konkurrenten, aber
auch gegentiber anderen, konventionellen Strom-
erzeugungsarten mittelfristig verbessern. Auf Basis
der F&E-Aktivitaten sollen die Stromgestehungskosten
bis zum Jahr 2017 um 12% bis 15% im Vergleich
zum Jahr 2014 gesenkt werden.

5. Projektorientierte Organisation

Um dem Projektgeschaft starker Rechnung zu tragen,
sind gezielte MalRnahmen und Initiativen aufgesetzt
worden, um die Ablauforganisation — von der Ver-
tragsunterzeichnung bis hin zur Ubergabe an den

Kunden - zwischen den Unternehmensbereichen an
kritischen Schnittstellen weiter zu optimieren. Neben
personellen und organisatorischen MaBnahmen ist

hier auch eine starkere IT-Unterstiitzung vorgesehen.

6. Finanzierung

Eine solide Unternehmensfinanzierung ist eine
wesentliche Voraussetzung fiir das Vertrauen von
Kunden und Banken in das Unternehmen Nordex.
Am 24. Februar 2014 wurde die syndizierten Aval-
Kreditlinie in Hohe von EUR 550 Mio. erfolgreich zu
verbesserten Konditionen abschlossen. Die Aval-
Kreditlinie hat eine Laufzeit bis zum 30. Juni 2017.
Ferner sicherte sich die Nordex SE einen Kredit der
Europaischen Investitionsbank (EIB) fiir Forschungs-
und Entwicklungsleistungen in Hohe von bis zu
EUR 100 Mio. Das Unternehmen ist somit bis weit ins
Jahr 2017 hinein finanziert und wird inzwischen von
deutlich mehr GroBkunden als potenzieller Lieferant
angefragt.

Steuerungssystem und Leistungsindikatoren

Das Steuerungssystem des Nordex-Konzerns um-
fasst finanzielle und nicht finanzielle Leistungsindika-
toren zur Steuerung des Gesamtunternehmens und
seiner operativen Organisationseinheiten.

Die bedeutsamen finanziellen Kennzahlen auf Ebene
des Gesamtunternehmens sind auch regelmaRiger
Bestandteil der Prognosen im Rahmen der Quartals-
berichterstattung. Diese sind Umsatz, EBIT-Marge
und Working-Capital-Quote. Die Fokussierung auf
diese GroRen ergibt sich aus dem projektbasierten
Anlagengeschaft und der geringen Fertigungstiefe.

Die weiteren finanziellen Kennzahlen, zu denen quar-
talsweise keine Prognose erfolgt, sind Materialauf-
wandsquote, Freier Cashflow, Auftragseingang und
Auftragsbestand im Anlagengeschaft sowie der Auf-
tragsbestand im Service. Dieses sind wichtige GroRen
zur Steuerung der kundennahen Einheiten und der
daraus resultierenden betrieblichen Beschaffungs-
und Produktionsprozesse in Einkauf und Produktion.
Ferner sind die Kennzahlen Nettoverschuldung und
Eigenkapitalquote relevant fir die bilanzielle Bewer-
tung.



Zudem werden die Bereiche Produktion (Produktions-
leistung Turbinen bzw. Rotorblatter), Projektmanage-
ment (Errichtungsleistung) und Service (Anlagenver-
fligbarkeit und Erneuerungsrate Servicevertrage) mit
spezifischen nicht finanziellen Leistungsindikatoren
gemessen und gesteuert.

Alle Leistungsindikatoren gemeinsam bilden die
Basis des Reportings gegeniiber Management, Vor-
stand und Aufsichtsrat, werden zur anreizbasierten
Vergiitung genutzt und sind integraler Bestandteil
der Berichterstattung gegeniiber dem Kapitalmarkt.

Fir die Einzelgesellschaft Nordex SE in ihrer Holding-
Funktion sind dartber hinaus keine weiteren Leis-
tungsindikatoren definiert.

Ubersicht iiber die Leistungsindikatoren

Kennzahl Einheit Steuerungs-

relevant fur

Finanzielle Leistungsindikatoren

Auftragseingang Turbinen EUR Vertrieb
Auftragsbestand Turbinen EUR Vertrieb
Auftragsbestand Service EUR Service
Umsatz EUR Finanzen
Materialaufwandsquote % Finanzen
EBIT-Marge % Finanzen
Konzernergebnis EUR Finanzen
Freier Cashflow EUR Finanzen
Nettoverschuldung EUR Finanzen
Working-Capital-Quote % Finanzen
Eigenkapitalquote % Finanzen
Nicht finanzielle Leistungsindikatoren
Produktionsleistung MW Produktion
Turbinen
Produktionsleistung Stiick Produktion
Rotorblatter
Errichtungsleistung MW Projekt-
management
Anlagenverfligbarkeit % Service
Vertragserneuerungsrate % Service
Service

Forschung und Entwicklung

Organisation und wesentliche F&E-Kennzahlen
Nordex beschéftigte in allen Bereichen des Engineer-
ing und des Produktmanagements zum Bilanzstich-
tag weltweit 431 Mitarbeiter (2013: 405 Mitarbeiter),
die den gesamten Bereich der Windenergietechnik

- von der Grundlagenentwicklung Uber die Produkt-
und Prozessentwicklung sowie das Produktmanage-
ment bis hin zur Vertriebs- und Serviceunterstiitzung
— abdecken. Zum Bilanzstichtag waren in Europa 411
Mitarbeiter (2013: 379 Mitarbeiter), in der Region Asien
weitere 11 (2013: 15) und in Amerika 9 (2013: 11)
Engineering-Mitarbeiter beschaftigt.

Im Berichtsjahr wurden von Nordex insgesamt
26 Patente und Gebrauchsmuster — vornehmlich
fir die Hauptkomponente Rotorblatt - angemeldet,
gut 8% mehr als im Vorjahr (2013: 24).

In Summe betrug der Entwicklungsaufwand

EUR 53,4 Mio. und lag damit um knapp 5% Uber
dem Niveau des Vorjahres (2013: EUR 51,1 Mio.).
Von den Entwicklungsaufwendungen wurden

EUR 30,7 Mio. (2013: EUR 35,9 Mio.) aktiviert. Im
Jahr 2014 stiegen die bilanziell ausgewiesenen
aktivierten Entwicklungsaufwendungen damit um
knapp 13% auf EUR 106,1 Mio. (2013: EUR: 94,3 Mio.).

Test-Priifstande

Zur Reduzierung von Entwicklungskosten, zur Erhé-
hung der Entwicklungsgeschwindigkeit und zur wei-
teren Verbesserung der Produktqualitat optimierte
das Nordex-Engineering im Berichtszeitraum seine
Systempriifstande am Testzentrum in Rostock (Tech-
nikum). Mit den aktuell 15 Prifstanden werden ein-
zelne Komponenten wie etwa das Azimutsystem, das
Pitchsystem oder das Rotorblatt zusammen mit ihren
verbundenen Systemen in unterschiedlichen mecha-
nischen und klimatischen Zustanden getestet. So
kénnen in kurzer Zeit Belastungen simuliert werden,
die im Feld erst im Verlauf mehrerer Jahre eintreten
wiirden. Schwerpunkt der Aktivitaten im Technikum
war im Jahr 2014 die Optimierung der Priifstande
mit dem Ziel, den aktuellen Prifanforderungen noch
besser Rechnung tragen zu kénnen.



Produktentwicklung

In der Produktentwicklung lag der Fokus im Berichts-
zeitraum auf der Senkung der Stromgestehungskos-
ten fur alle Windklassen und damit der Steigerung der
Wettbewerbsfahigkeit der Nordex-Turbinen. Dazu kon-
zentrierten sich die Aktivitaten des Bereichs Engineer-
ing auf die Weiterentwicklung der Anlagentypen der
Generation Gamma sowie die Entwicklung, die Markt-
einfihrung und den Serienstart der Generation Delta.

Generation Gamma

Die dritte Generation der Nordex-Multi-MW-Plattform,
die sogenannte Generation Gamma, umfasst die
Turbine N90/2500 fiir Starkwindstandorte (IEC 1), die
Turbine N100/2500 fur mittlere Windstarken (IEC 2)
sowie die Turbine N117/2400 fiir Schwachwindgebiete
(IEC 3).

Im Bezug auf die Weiterentwicklung der Turbinen der
Generation Gamma - zu denen die hocheffiziente
N117/2400 fiir Schwachwindstandorte (IEC 3) gehort
- lag das Hauptaugenmerk im Berichtszeitraum zum
einen auf der Senkung der Anlagenkosten durch wei-
tere konstruktive Optimierungen an den Komponen-
ten Gondel, Rotorblatt und Turm und zum anderen auf
der Erweiterung des Lieferantenpools flir die Haupt-
komponenten.

Generation Delta

Die vierte Generation der Nordex-Multi-MW-Platt-
form, die sogenannte Generation Delta, umfasst die
Turbine N100/3300 fiir Starkwindstandorte (IEC 1),
die Turbine N117/3000 fiir mittlere Windstarken (IEC 2)
sowie die Turbine N131/3000 fiir Schwachwindgebiete
(IEC 3). Die Anlagen der Generation Delta bieten den
Nordex-Kunden aufgrund groRerer Rotordurchmes-
ser und gesteigerter Nennleistung Steigerungen der
Jahresenergieertrage um bis zu 31%, und dies bei
weiter optimierten Schallemissionen.

Im Rahmen der Entwicklungsarbeiten an diesen An-
lagentypen fuhrte das Engineering im Berichtszeit-
raum umfangreiche Systemtests und Testlaufe der
Hauptkomponenten durch, um den Anlauf der Serien-
produktion sowie die schnelle Baugenehmigungs-
fahigkeit aller Anlagen sicherzustellen. Fir alle An-
lagen der Generation Delta liegen die relevanten
Dokumente vor, um Baugenehmigungen fiir zehn
unterschiedliche Nabenhohen im Bereich von 75 m

bis 144 m zu beantragen. Darliber hinaus erfolgte
der Abschluss umfangreicher Test- und Vermessungs-
aktivitaten zur Zertifizierung der Generation Delta
nach der internationalen IEC-Norm. Hier wurde er-
folgreich nachgewiesen, dass die Anlagen die kalku-
lierten Leistungskurven erreichen und die gewéahr-
leisteten Schallleistungspegel sogar unterschreiten.

Ein weiterer Schwerpunkt war die Entwicklung der
Anlage N131/3000, hier insbesondere die des neuen
Blatttyps NR 65.5. Das Rotorblatt wurde erfolgreich
auf der internationalen Leitmesse ,WindEnergy
Hamburg” prasentiert und hat zudem im Berichts-
zeitraum den statischen Blatttest erfolgreich abge-
schlossen. Im vierten Quartal konnte auch die DIBt
(Deutsches Institut fiir Bautechnik)-Typenprifung der
N131/3000 auf den Nabenhdhen 99 m, 114 m und
134 m fiir den deutschen Markt vollstandig erlangt
werden.

Kaltklima-Variante und Anti-Icing-System

Um den Wettbewerbsvorsprung bei Anlagen zum
Einsatz in Kalteregionen zu sichern, wurden die Ent-
wicklungen am Nordex-Anti-Icing-System (AIS) fort-
gesetzt und die Cold Climate Version (CCV) weiter
optimiert. Fiir die N117/3000 der Generation Delta ist
das Anti-Icing-System im Berichtszeitraum in die
Serienproduktion gegangen. Eine Ubertragung des
Systems auf den Rotor der N131/3000 mit einem
Durchmesser von 131 m ist in Vorbereitung.

Standortkompatibilitat und Netzkonformitat

Das Engineering arbeitet kontinuierlich an Verbesse-
rungen der beiden aktuellen Anlagengenerationen
und befahigt die Nordex-Turbinen, weltweit die unter-
schiedlichsten Netzanforderungen zu erfillen. Dies
ist insbesondere fiir die ErschlieBung neuer Markte
ein wichtiger Erfolgsfaktor. Mit den Aktivitaten geht
auch eine entsprechende Weiterentwicklung der elek-
trischen Systeme einher.

Kostensenkung

Das Engineering ist weiterhin eng in das unterneh-
mensweite Kostensenkungsprogramm ,,CORE 15”
eingebunden. Um planmaRig bis zum laufenden Jahr
weitere Kostensenkungspotenziale zu heben, wurden
zusatzliche MalBnahmen definiert und umgesetzt,
die die Konstruktion der Anlagenkomponenten Turm,
Maschinenhaus und Rotorblatt betreffen.



Qualitatsmanagement

Die Qualitatspolitik von Nordex wurde im Jahr 2014
insbesondere im Hinblick auf Arbeitssicherheit und

Umweltschutz (HSE = Health, Safety, Environment)

liberarbeitet. Sie stiitzt sich auf flinf Saulen:

1. Férderung von ausgepragtem Qualitatsbewusst-
sein und kundenorientiertem Denken bei den
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern

2. RegelmaRige, systematische Qualifikation und
Information der Beschaftigten, um standig wach-
senden und wechselnden Anforderungen gerecht
zu werden

3. Kontinuierliche Verbesserung der Qualitat als
fester Bestandteil des taglichen Handelns

4. Hohe MaRstabe und erweiterter Fokus bei Arbeits-
schutz und Umweltstandards

5. Arbeiten in einer klar strukturierten Organisation
und mit definierten Prozessen

Um in der globalen Ausrichtung den hohen Qualitats-
anspruchen gerecht zu werden und deren Erfiillung
sicherzustellen, ist die Nordex-Gruppe nach den
Standards fiir Qualitat (ISO 9001), Umweltschutz
(ISO 14001) und Arbeitssicherheit (OHSAS 18001)
durch den TUV Rheinland weltweit zertifiziert. Im Be-
richtsjahr hat Nordex das Uberwachungsaudit ohne
Beanstandungen erneut bestanden. Zusatzlich sind
die deutschen Standorte in Hamburg und Rostock
durch den TUV Rheinland auch gemaB der Richtlinie
ISO 50001 zertifiziert worden und erfiillen damit den
Energiemanagement-Standard.

Weiterhin wurde im abgelaufenen Jahr die erst seit
2012 bestehende Landesgesellschaft in Stidafrika
gemalR allen drei ISO-Normen erfolgreich auditiert
und somit in das Gesamtzertifikat von Nordex auf-
genommen.

Wesentliche Basis fiir das Qualitatsmanagement
entlang der gesamten Wertschopfungskette der
Nordex SE ist der Qualitatssteuerungsplan, der alle
Qualitatsprufpunkte systematisiert und transparent
darstellt. Der Qualitatssteuerungsplan beginnt be-
reits im Stadium der Anlagenentwicklung und reicht
nachfolgend lber die Prototypen-Phase und die Serien-
freigabe bis in die Qualitatssicherung des Service
hinein. Bereits in den jeweiligen Entwicklungsprojek-
ten werden funktionstibergreifende Plane bzw. Mal3-
nahmen hinsichtlich der Qualitat definiert und an-

hand festgelegter Arbeitspakete und Meilensteine
systematisch abgearbeitet. AnschlieBend werden
spezielle Qualitatsthemen kontinuierlich und in inten-
siver Zusammenarbeit innerhalb der Produktion so-
wie wahrend der Errichtungsphase im Feld begleitet.

Nach der Neuausrichtung des Bereichs Qualitats-
management im Jahr 2014 werden zusatzlich noch
die gesamten Felderfahrungen der Produkte tber die
Qualitatsabteilung in die Entwicklung zuriickgespie-
gelt und kénnen so dazu beitragen, die nachsten Ge-
nerationen von Nordex-Windenergieanlagen weiter
zu verbessern.

Nordex und seine Kunden legen sehr gro3en Wert
auf Qualitat. Daher ist das Qualitatsmanagement
auch als ein fester Bestandteil im Vertriebsprozess
verankert worden. So ist gewahrleistet, dass neben
den internen Erfahrungen aus vorangegangenen
Projekten auch Rickmeldungen von Kunden zeitnah
bericksichtigt werden konnen, um den Marktanfor-
derungen in vollem Umfang zu entsprechen.

Im betrieblichen Vorschlagswesen reichten die Mit-
arbeiter der Nordex-Gruppe im vergangenen Jahr
290 (2013: 405) Verbesserungsvorschlage ein. Die im
Berichtsjahr umgesetzten Vorschlage wurden mit
einem Nutzen von EUR 0,42 Mio. (2013: EUR 0,35 Mio.)
bewertet. Die Vorschlage kamen zum Grof3teil aus
dem Bereich Produktion sowie punktuell aus den
Bereichen Engineering, Service und Supply Chain
Management.

Mitarbeiter und Vergiitungssystem

Mitarbeiter

Der Mitarbeiterstamm der Nordex-Gruppe wuchs im
abgelaufenen Jahr — unterproportional zum Umsatz-
wachstum (21,2%) - stichtagbezogen um 12,6 % auf
2.919 Mitarbeiter (31. Dezember 2013: 2.592 Mitarbei-
ter) an. Der Aufbau vollzog sich insbesondere in den
Bereichen Produktion und Service sowie punktuell in
wachsenden Markten wie etwa Finnland oder Sid-
afrika. Nach der nunmehr abgeschlossenen Neustruk-
turierung der Regionen Amerika und Asien und der
Verteilung des Geschéaftsvolumens kam es zu leich-
ten Verschiebungen bei der Mitarbeiterverteilung zu-
gunsten der Region EMEA. Zum Jahresende waren
rund 93% der Beschaftigten von Nordex in Europa
und Slidafrika tatig (31. Dezember 2013: 90 %), in



Amerika waren es gut 4% (31. Dezember 2013: 5%)
und in Asien knapp 3% (31. Dezember 2013: 5%).

Im Berichtsjahr verringerte sich der Anteil von Frauen
in der Nordex-Gruppe geringfligig um 0,4 Prozent-
punkte auf 17,5% (31. Dezember 2013: 17,9%). Der
Anteil von Frauen in den drei oberen Fiihrungsebenen
lag unverandert gegeniiber dem Vorjahr bei 7,8 %.
Die Anzahl der Auszubildenden betrug zum Jahres-
ende 59 (31. Dezember 2013: 54).

Das Durchschnittsalter in der Nordex-Gruppe lag —
im Vergleich zum Vorjahr leicht erhoht - bei 38 Jahren
(31. Dezember 2013: 37 Jahre), die durchschnittliche
Betriebszugehorigkeit stieg auf 4,5 Jahre (31. Dezem-
ber 2013: 4,3 Jahre).

Verteilung der Nordex-Mitarbeiter nach Bereichen

Bereich 31.12.2014 31.12.2013
% %

Service 32 31

Produktion und Einkauf

Blatt* 16 19

Produktion und Einkauf

Maschinenhaus und

Turm* 16 12

Engineering 15 16

Administration 12 12

Projektmanagement 5 6

Vertrieb 4 4

*Der Funktionsbereich Einkauf ist jetzt Teil der beiden Produktions-
einheiten, daher erfolgt — anders als in den Vorjahren - kein
separater Ausweis.

Verteilung der Nordex-Mitarbeiter nach Dauer
der Betriebszugehorigkeit

Betriebszugehorigkeit Anteil der Anteil der
Mitarbeiter Mitarbeiter

31.12.2014 31.12.2013

% %

Weniger als 1 Jahr 18 18
Uber 1 Jahr bis 3 Jahre 24 22
Uber 3 Jahre bis 5 Jahre 16 15
Uber 5 Jahre bis 10 Jahre 30 32
Uber 10 Jahre 12 13

Im Berichtsjahr lag die Zahl der Bewerbungen bei
rund 14.000 und damit um 40% tber dem Vorjahres-
wert (2013: rund 10.000). Laut ,,trendence Absolventen-
barometer 2014” zahlt Nordex bei den Absolventen
im Bereich Ingenieurwissenschaften weiterhin zu
den beliebten Arbeitgebern Deutschlands und ver-

besserte sich bei der jiingsten Umfrage um neun
Platze auf Rang 82 (2013: Platz 91). Ferner ist Nordex
seit 2014 auch bei der europaweiten Umfrage von
trendence” unter den TOP-500-Unternehmen gelistet
(Platz 313).

Verglitungssystem

Die Mitarbeiter in Deutschland erhalten ein Jahres-
gehalt, das in zwolf Monatsgehaltern ausgezahlt
wird. Gewerbliche Mitarbeiter beziehen einen Grund-
lohn zuziglich Nacht-, Wochenend- und Feiertags-
zuschlagen. Diese Zuschlage wurden im Rahmen
von Gesamtbetriebsvereinbarungen mit der Arbeit-
nehmervertretung vereinbart. Es sind zudem flexible
Arbeitszeitmodelle moglich, sodass Mehrarbeit tiber
Freizeit ausgeglichen werden kann. Dariiber hinaus
erhalt ein Teil der Nordex-Mitarbeiter einmal jahrlich
eine erfolgsabhangige Sonderausschiittung, sofern
zuvor definierte Unternehmensziele beim EBIT er-
reicht wurden. Dies ist ebenfalls in einer Gesamt-
betriebsvereinbarung festgelegt.

Die Arbeitsvertrage der Flihrungskrafte enthalten
neben dem Grundgehalt in aller Regel auch erfolgs-
abhangige, variable Vergltungsbestandteile, die auf
individuellen Zielvereinbarungen und dem Geschafts-
erfolg der Nordex-Gruppe basieren. In Einzelféllen
gewahrt Nordex auch geldwerte Vorteile, z.B. in Form
von Dienstwagen oder Ausbildungsbeihilfen.

Seit dem Jahr 2007 hat Nordex fiir die Mitarbeiter
in Deutschland ein einheitliches Entgeltsystem ver-
einbart, das weder nach Ost und West noch nach
gewerblich und fest angestellten Mitarbeitern unter-
scheidet, sondern auf dem jeweils spezifischen An-
forderungsprofil der Stelle beruht. Samtliche Stellen
sind einem Entgeltsystem zugeordnet, das aus ins-
gesamt 13 Stufen plus vier weiterer Stufen fiir Fach-
spezialisten und Fiihrungskréafte besteht. Damit will
Nordex auf der einen Seite die Transparenz des Ent-
geltsystems und andererseits die Motivation seiner
Mitarbeiter erhdhen. Darlber hinaus bietet die
Nordex-Gruppe allen Mitarbeitern eine betriebliche
Altersvorsorge durch Entgeltumwandlung an, die
vom Unternehmen bezuschusst wird, und gewahrt
an einzelnen Standorten Fahrtkostenzuschiisse fiir
offentliche und damit umweltschonende Verkehrs-
mittel.



Die Beziige des Vorstands teilen sich in feste und
erfolgsabhangige Verglitungsbestandteile auf. Die
individualisierte Verglitung des Vorstands sowie die
Bemessungsgrundlage sind detailliert im Anhang
dargestellt. Neben einem Dienstwagen, der auch zur
privaten Nutzung zur Verfligung steht, werden Pra-
mien flr die D&O-Versicherung (Directors-and-Officers-
Haftpflichtversicherung), soweit diese den fiir Vor-
stande vorzusehenden Selbstbehalt tibersteigen, von
Nordex ibernommen. Dariliber hinaus gibt es keine
wesentlichen weiteren Nebenleistungen. Die Vor-
standsvertrage haben eine Laufzeit zwischen drei
und funf Jahren.

Die individualisierte Vergltung des Aufsichtsrats ist
der Satzung der Gesellschaft zu entnehmen. Jedes
Mitglied des Aufsichtsrats erhalt neben dem Ersatz
der ihm bei der Auslibung seiner Amtstatigkeit er-
wachsenden Auslagen fiir das jeweilige volle Jahr
seiner Zugehorigkeit zum Aufsichtsrat eine feste
Verglitung in Hohe von EUR 25.000. Der Vorsitzende
des Aufsichtsrats erhalt das Doppelte der Jahres-
vergltung, sein Stellvertreter das Eineinhalbfache.
Die individualisierte Verglitung des Aufsichtsrats ist
detailliert im Anhang dargestellt.

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene
Rahmenbedingungen

Makrodkonomisches Umfeld

Das Wachstum der Weltwirtschaft lag nach Angaben
des Internationalen Wahrungsfonds (IWF), gemessen
am realen Bruttoinlandsprodukt (BIP), bei stabilen
3,3% (2013: 3,3%). Eine Stagnation zeigte sich dabei
in den Schwellenlandern (minus 0,3 Prozentpunkte
gegenlber 2013), wohingegen die Industrienationen
— getragen durch den Aufschwung in Nordamerika —
um 0,5 Prozentpunkte gegentiber 2013 zulegten.

China blieb mit einem Wirtschaftswachstum von 7,4%
(2013: 7,8 %) die dynamischste Volkswirtschaft im
Rahmen der IWF-Analysen, gefolgt von weiteren asia-
tischen Landern (insbesondere Indien) mit Wachs-
tumsraten von teilweise tiber 5%. Die bedeutendsten
Industrienationen in Europa, Nordamerika und Asien
(Japan) legten um 1,8% (2013: 1,3%) zu. Die USA
(2,4%), Kanada (2,4%) und GroRbritannien (2,6 %)
entwickelten sich dabei deutlich besser. Die Eurozone
blieb mit einem Wachstum in Héhe von 0,8% zwar
hinter dem Gesamttrend zurtick, konnte aber die noch
im Jahr 2013 verzeichnete Rezession (-0,5%) lber-
winden. Noch etwas besser entwickelte sich die Kon-
junktur in Deutschland mit einem moderaten Wachs-
tum in Hohe von 1,5% (2013: 0,2%).

Im Einklang mit der konjunkturellen Entwicklung sowie
aufgrund der weiter gesunkenen Energiepreise waren
auch die Inflationsraten in den Industrielandern anhal-
tend niedrig. Der IWF ermittelte eine Inflationsrate von
1,4% (2013: 1,4%). Hingegen waren in den Schwellen-
landern durchschnittliche Preissteigerungen von 5,4 %
zu verzeichnen, dies bedeutet einen Riickgang um 0,5
Prozentpunkte gegentiber dem Vorjahr (2013: 5,9 %).

Angesichts der vergleichsweise verhaltenen welt-
wirtschaftlichen Entwicklung hielten die wichtigsten
Zentralbanken im Berichtszeitraum an ihrer Niedrig-
zinspolitik fest bzw. haben diese sogar noch weiter
verstarkt. Wahrend die Leitzinsen in den USA unver-
andert bei einer Spanne von 0% bis 0,25% belassen
wurden, reduzierte die Europaische Zentralbank (EZB)
den Hauptrefinanzierungssatz im Jahr 2014 in zwei
Schritten von 0,25% auf 0,05%. Des Weiteren be-
schloss die EZB, den sogenannten Einlagenzins fir
Geld, das Geschaftsbanken bei der Notenbank depo-
nieren, auf -0,1% zu verringern, und fihrte damit
faktisch einen Strafzins ein.



Die Nordex SE schlieBt einen Grof3teil ihrer Vertrage
auf Euro-Basis ab. Darliber hinaus waren der US-Dol-
lar (USD) sowie der stdafrikanische Rand (ZAR) im
Berichtszeitraum bei der Projektabwicklung von Be-
deutung. Gegenlber dem US-Dollar zeigte sich der
Euro mit einer unterjahrigen Schwankungsbreite von
knapp EUR 17 ct sehr volatil. Zum Jahresende notierte
der Kurs bei USD 1,22 je Euro und lag damit deutlich,
namlich um knapp 12 %, unter dem Jahresstartwert von
USD 1,38 je Euro. Mal3geblich liegt dies in den unter-
schiedlichen wirtschaftlichen Entwicklungen beider
Wirtschaftsraume begriindet.

Gegeniiber dem siidafrikanischen Rand ergaben sich
2014 zwar unterjahrige Schwankungen, der Schluss-
kurs von ZAR 14,10 je Euro lag jedoch lediglich um
2,3% unter dem Kurs zu Jahresbeginn (ZAR 14,43 je
Euro).

Entwicklung des Euro-Kurses zum USD 2014
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Die unterjahrige Preisentwicklung bei den fiir den
Windenergieanlagenbau mal3geblichen Rohstoffen
Aluminium, Eisen und Kupfer war im Berichtszeit-
raum insgesamt sehr volatil. Wahrend sich der Alu-
miniumpreis auf Jahressicht konstant entwickelte,
betrugen die Abschlage bei den anderen Metallen
9% (Kupfer) bis knapp 40% (Eisenerz). Da Nordex
seine Komponenten jedoch zeitnah nach Abschluss
eines Auftrags beschafft, resultieren hieraus keine
signifikanten Auswirkungen auf die projektspezifi-
schen Kalkulationen.

Auf den Markten fiir weitere, gesamtwirtschaftlich
relevante Rohstoffe — insbesondere Ol, Gas und
Strom als wesentliche Investitionstreiber fir neue
Kraftwerkskapazitaten — waren im Berichtzeitraum
unterschiedliche Entwicklungen zu beobachten. Der
Weltmarktpreis flir Rohol war im Jahresverlauf stark
riicklaufig. Sinkende Nachfrage in einigen Industrie-
landern, die ErschlieBung unkonventioneller Quellen
in Nordamerika sowie eine expansive Forderpolitik
der OPEC (Organization of the Petroleum Exporting
Countries) waren die Griinde fiir einen Riickgang
um Uber 45% auf USD 53,81/Barrel (Ende 2013:

USD 99,19/Barrel).

Einen @hnlichen Verlauf nahm der Gaspreis in den
USA. Am Handelspunkt Henry Hub kostete Gas am
Jahresende mit USD 2,92/MMBTU (BTU = British
thermal unit - die angloamerikanische MaReinheit flr
Warmeenergie) und damit knapp 31% weniger als
zu Jahresbeginn (1. Januar 2014: USD 4,23/MMBTU).
In Europa waren die Gaspreise ebenfalls deutlich
riicklaufig. So notierte nach Angaben des Bundes-
amts fiir Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle (BAFA) der
Grenzlibergangspreis fur Erdgas im Januar zunachst
bei EUR 2,77 ct/kWh, verbilligte sich dann aber bis
zum Jahresende um knapp 13% auf EUR 2,41 ct/kWh
(Ende 2013: EUR 2,70 ct/kWh).

Uneinheitlich zeigten sich die GroBhandelsmarkt-
preise fur Strom in Europa. Wahrend an den Borsen
in Deutschland (EEX - European Energy Exchange)
und in Skandinavien (Nord Pool) leicht sinkende Preise
- Rickgang um knapp 12% bzw. 3% — fiir Grundlast-
strom zu verzeichnen waren, blieben die Preise in
Italien und in GroRbritannien im Jahresvergleich
konstant.
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Der italienische GroBhandelsmarkt hatte auch 2014
weiterhin das hochste Strompreisniveau. Die Notie-
rungen lagen hier unterjahrig teilweise tiber EUR
60/MWh und zum Jahresende bei EUR 59,58/MWh.
Ebenfalls ein Niveau von umgerechnet tiber EUR 50/
MWh verzeichnete der britische GrolRhandelsmarkt.
An der APX Power Spot Exchange notierte Grund-
laststrom in der Spitze bei umgerechnet EUR 58,64/
MWh (November 2014).

Deutlich glinstiger wurde der Strom an den beiden
groBten europaischen Energiehandelsplatzen, der
Strombodrse EEX in Leipzig sowie dem skandinavi-
schen Handelsplatz Nord Pool, gehandelt. An beiden
Markten zeigten sich unterjahrig maRige Volatilitaten
rund um Werte von EUR 35/MWh (EEX) bzw. EUR 30/
MWh (Nord Pool). Die GroBhandelspreise in Skandi-
navien sanken dabei im Sommer 2014 sogar auf
EUR 25,19/MWh. Insgesamt schlossen die EEX-Kurse
mit EUR 32,87/MWh (Ende 2013: EUR 37,30/MWh)
um 12 %, die Nord-Pool-Kurse — durch milde Witte-
rung bedingt — mit EUR 31,67/MWh (Ende 2013:

EUR 32,66/MWh) um 3% unter dem Vorjahresniveau.

Strompreisentwicklung in Europa 2014
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Die Preisentwicklung fiir EU-Emissionszertifikate stabi-
lisierte sich im Vergleich zu den Vorjahren. Ausgehend
von der Januar-Notierung in Hohe von EUR 4,97/EUA
(EUA = European Union Allowances), die zur Emission
einer Tonne CO, berechtigt, stieg der Preis bis auf
EUR 6,88/EUA zum Jahresende. Dies entspricht im
Vorjahresvergleich einem Anstieg um knapp 37 %
(Ende 2013: EUR 5,03/EUA).

Preisentwicklung CO,-Emissionsrechte (EUA) 2014
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Branchenspezifische Rahmenbedingungen

Die Neuinstallationen von Windenergieanlagen ha-
ben im Jahr 2014 nach Angaben des GWEC (Global
Wind Energy Council) stark angezogen. Mit weltweit
neuen Erzeugungskapazitaten in Hohe von knapp
51,5 GW erzielte die Industrie eine neue Hochstmarke
und einen deutlichen Zuwachs in Héhe von 45%
gegeniiber dem Vorjahreswert (2013: 35,5 GW).

Dabei waren Onshore-Anlagen weiterhin die domi-
nierende Technologie, auf die Installationen in Hohe
von knapp 97 % bzw. rund 50 GW entfielen.

Insgesamt weist das GWEC nunmehr weltweite
Installationen in Hohe von knapp 370 GW aus und
damit eine um 16% hohere Basis als im Vorjahr
(2013: 318 GW). Von der Gesamtkapazitat entfallen
mit knapp 147 GW etwa 40% auf die Region Asien-
Pazifik, 134 GW bzw. 36 % auf Europa und knapp
87 GW bzw. 23% auf Windmarkte in Nord-, Mittel-
und Stidamerika.



Der grof3te Markt fir Windenergieanlagen war wie
bereits in den Vorjahren China. Hier stieg die instal-
lierte Kapazitat 2014 gegentiber dem eher verhalte-
nen Vorjahr (2013: 16,1 GW) mit knapp 23,4 GW um
rund 45 %. Weitere Volumenmarkte in der Region
waren Indien (2014: 2,3 GW) und Australien (2014:
0,6 GW).

In der Region Amerika waren die USA wieder der
starkste Markt. Auf Basis der im Jahr 2013 sehr spat
verlangerten Forderprogramme in den USA (Produc-
tion Tax Credit (PTC) und Investment Tax Credit (ITC))
erholte sich der Markt deutlich. Das Installationsvolu-
men vervierfachte sich von 1,1 GW im Jahr 2013 auf
4,8 GW, blieb damit aber weiterhin deutlich hinter dem
Rekordjahr 2012 zuriick, als in den USA neue Kapazi-
taten in Hohe von 13,1 GW ans Netz gingen. Zudem
waren nach Angaben des amerikanischen Windenergie-
verbands AWEA (American Wind Energy Association)
zum Jahresende 2014 weitere 12 GW im Bau.

Einen Installationsrekord meldete Kanada, wo im Be-
richtsjahr 1,9 GW neu errichtet wurden. Als weitere
Volumenmarkte behaupteten sich Brasilien (2,5 GW)
und Mexiko (0,5 GW). Insgesamt wurden in der Region
Amerika knapp 11 GW installiert und damit mehr als
doppelt so viel wie im Vorjahr (2013: 4,5 GW).

In der Nordex-Kernregion Europa wurden im Berichts-
zeitraum Windenergieanlagen mit einer Gesamt-
kapazitat von 12,8 GW neu installiert (2013: 12,0 GW).
Mit einem Anteil von rund 88% (2013: 87 %) war das
Onshore-Segment weiterhin die dominierende Tech-
nologie in Europa, auf die eine Gesamtleistung von
11,3 GW (2013: 10,5 GW) entfiel. Insgesamt legte der
europaische Markt damit um knapp 7% zu. Darliber
hinaus wurden in den librigen Landern der Region
EMEA, insbesondere in Afrika, 0,9 GW errichtet.
Wesentliche Markte waren hier Stidafrika (0,6 GW)
und Marokko (0,3 GW).

Der groRte Einzelmarkt innerhalb der Nordex-Kern-
region EMEA sowie der drittgro3te Markt bei den
Onshore-Neuinstallationen weltweit war Deutsch-
land. Gegentiiber dem Vorjahr (2013: 2.998 MW)
wuchs der heimische Markt noch einmal um fast
60 % auf 4.750 MW. Dies bedeutet einen neuen In-
stallationsrekord fiir den deutschen Markt. Auf das
sogenannte Repowering, also den Abbau alter An-
lagen zugunsten neuer, leistungsstarkerer Turbinen,
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entfiel etwa ein Viertel dieses Volumens (Brutto-
zubau: 1.148 MW). Der starkste Zubau war in den
Bundeslandern Schleswig-Holstein (1.303 MW), Nie-
dersachsen (627 MW) und Brandenburg (498 MW)
zu verzeichnen. Insgesamt sind in Deutschland an
Land nunmehr rund 24.800 Windenergieanlagen mit
einer Gesamtkapazitat von etwa 38,1 GW installiert.

Neben Deutschland bestatigte GroRbritannien mit
einer neu installierten Leistung in Hohe von 1.736 MW
(davon 1.207 MW Onshore; Gesamtinstallationen
Vorjahr: 1.883 MW) abermals seine Position als soge-
nannter Gigawatt-Markt. Auch Schweden (1.050 MW)
und Frankreich (1.042 MW) lberschritten die Grenze
von 1.000 MW und dokumentierten damit ihren deut-
lichen Aufwartstrend — der franzosische Markt wuchs
um 65 %, der schwedische um 45% — gegentiber den
Errichtungen des Vorjahres. Ebenfalls signifikantes
Wachstum zeigte sich in der Tirkei (804 MW; +24 %)
und in Finnland (184 MW; +14%).

Ricklaufig war die Entwicklung in stidlichen Mit-
gliedsstaaten der Eurozone wie Italien (108 MW; =76 %)
und Spanien (28 MW; -84 %). Insbesondere diese
Lander waren stark von der Staatsschuldenkrise
betroffenen und haben ihre Férdersysteme im Rah-
men der Sparanstrengungen angepasst. Auch in
Rumanien (354 MW; -49 %), Irland (222 MW; -23 %)
und Norwegen (48 MW, -56%) wurden im Berichts-
jahr weniger neue Anlagen errichtet als im Vorjahr.

Dank der fortschreitenden technischen Entwicklung
meldete im abgelaufenen Jahr eine Reihe européa-
ischer Lander neue Produktionsrekorde fiir Wind-
energie. So wurden beispielsweise in Deutschland im
Dezember 2014 8,9 Mrd. kWh Windstrom ins Netz ein-
gespeist. Auf Jahressicht steigerte sich die Produktion
um 9% auf 51,5 Mrd. kWh (2013: 47,2 Mrd. kWh).
Dies entspricht einem Anteil an der gesamten Strom-
erzeugung in Hohe von lber 8%. In GroBbritannien
betrug der entsprechende Anteil iber 9%, und Dane-
mark erzeugte sogar 39 % seines Strombedarfs mit
Windenergieanlagen.

Insgesamt sind derzeit in Europa Windkraftkapazi-
taten in Hohe von tiber 134 GW installiert, die nach
Angaben des europadischen Windenergieverbands
EWEA (European Wind Energy Association) tiber 10%
des Strombedarfs der EU decken kénnen.
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Das Investitionsvolumen im Bereich der erneuerbaren
Energien stieg 2014 nach Analysen des Wirtschafts-
informationsdienstes Bloomberg New Energy Finance
(BNEF) nach zwei riicklaufigen Jahren wieder deut-
lich an. Mit weltweit USD 310 Mrd. wurden gegen-
Uber dem Vorjahr rund 16 % mehr investiert (2013:
USD 268,1 Mrd.). Regional waren es Asien und Nord-
amerika, die deutlich mehr in umweltfreundliche
Technologien investierten, technologisch legten alle
betrachteten Segmente zu. Auf die Windenergie
entfielen USD 99,5 Mrd., was einem Zuwachs von
11% gegentiiber dem Vorjahr entspricht (2013:

USD 89,6 Mrd.) und einen Rekordwert fiir die Tech-
nologie bedeutet.

Die Weltklimakonferenz COP 20 in Lima (Peru) Ende
2014 hat keine wesentlichen Impulse fir die Klima-
politik als Basis flir den Ausbau der Erzeugungstech-
nologien fiir erneuerbare Energien gebracht. Es wur-
den lediglich Verabredungen getroffen, um bei der
Anschlusskonferenz in Paris (geplant fiir Dezember
2015) ein ab 2020 wirksames globales Klimaschutz-
abkommen ratifizieren zu kdnnen. Unter anderem
mussen die an der Konferenz teilnehmenden Lander im
ersten Quartal 2015 ihre nationalen Klimaschutzziele
beim organisierenden Klimasekretariat einreichen.

Somit bilden weiterhin einzelstaatliche Regelungen,
Klimaschutzziele und Ausbauplane die wesentlichen
politischen Rahmenbedingungen flir den Ausbau von
Kraftwerken im Bereich der regenerativen Energien.
Hier hat die Onshore-Windenergie als Technologie auf
der Schwelle zur Netzparitat — also Stromgestehungs-
kosten, die mit denen von fossilen Kraftwerken ver-
gleichbar sind — weiterhin eine sehr gute Ausgangs-
position. Diese ist jedoch vor dem Hintergrund der
jeweiligen energiewirtschaftlichen, politischen und
finanzwirtschaftlichen Rahmenbedingungen fiir die
einzelnen Absatzregionen als sehr unterschiedlich
einzuschatzen.

Im Raum Asien-Pazifik waren China und Indien die
beiden wesentlichen Volumenmarkte, die jedoch fiir
westliche Hersteller anhaltend schwer zu bearbeiten
sind. Insbesondere China hat sein flr das Jahr 2015
avisiertes Ausbauziel in Hohe von 100 GW bereits im
abgelaufenen Jahr 2014 mit einer kumulierten Leis-
tung von 115 GW erreicht. Vor allem der weitere Aus-
bau von Hochspannungsleitungen hat die Installa-
tionszahlen wieder anziehen lassen und ermaoglicht

den verstarkten Anschluss von bereits installierten
Anlagen an das Stromnetz. Der japanische Wind-
markt entwickelte sich hingegen trotz einer attraktiven
Einspeisevergiitung nur schleppend. Erfolgreicher in
Japan ist derzeit der Ausbau der Solarenergie. Dem-
gegenlber hat Australien seine Energiepolitik starker
auf fossile Brennstoffe, speziell heimische Steinkohle,
umgestellt. Somit ergeben sich nennenswerte On-
shore-Marktpotenziale in der Region Asien-Pazifik
vorrangig in Thailand, Vietnam, auf den Philippinen
und in Pakistan, wo es bereits Anreizsysteme flir den
Ausbau von erneuerbaren Energietragern gibt bzw.
solche in der politischen Vorbereitung sind.

In Amerika bleiben die USA, trotz fehlender bundes-
weiter Vorgaben hinsichtlich erneuerbarer Energien,
der wichtigste Markt. Die jeweils spate Verlangerung
der Férderprogramme PTC und ITC sorgt allerdings
fiir anhaltend starke Marktschwankungen. So wurden
in den letzten drei Jahren zunachst 13,1 GW (2012),
dann 1,1 GW (2013) und im Berichtszeitraum schliel3-
lich 4,8 GW installiert. Auf diese Volatilitaten konnen
sich die Marktakteure nur schwer einstellen, d. h., dass
eine solide Planbarkeit fiir die Industrie — und hier
insbesondere flr einen mittelstandisch gepragten
Anbieter wie Nordex — unter den aktuellen Rahmen-
bedingungen weiterhin kaum gegeben ist. Da in den
weiteren Volumenmarkten Kanada (je nach Provinz)
und Brasilien hohe Anforderungen beziiglich lokaler
Wertschopfung und Fertigung definiert sind, fokus-
siert sich Nordex auf lateinamerikanische Potenzial-
markte wie Uruguay oder Chile. Diese Staaten haben
jingst Ausschreibungsverfahren (Tender in Uruguay)
fiir regenerative Erzeugungskapazitaten durchgefiihrt
bzw. neue Ausbauziele (Verdoppelung des Anteils
erneuerbarer Energien an der Stromerzeugung in
Chile) veroffentlicht.

Die 27 Staaten der Europaischen Union verfolgen
gemalR der entsprechenden EU-Direktive weiterhin
das Ziel, ihre Emissionen bis zum Jahr 2020 um 20%
im Vergleich zum Jahr 1990 zu reduzieren. Das Europa-
parlament hat dieses Ziel Anfang Februar 2014 in
seinem ,,Rahmen fiir die Klima- und Energiepolitik im
Zeitraum 2020-2030” noch weiter erhoht und strebt
bis zum Jahr 2030 eine Senkung der Emissionen um
40% an. Demnach musste der Anteil von erneuer-
baren Energien in den einzelnen Mitgliedsstaaten
mindestens 27 % betragen, wobei die EU hier bisher
kein konkretes Kapazitatsziel formuliert hat. Vielmehr



hat die Kommission noch einmal unterstrichen, dass
nationale Férdersysteme - insbesondere fir reifere
Technologien — starker marktorientiert ausgestaltet
werden sollten.

Der Handel mit EU-Emissionszertifikaten ist ein
weiteres wichtiges preissetzendes Instrument. Die
Zertifikatepreise haben sich nach dem sogenannten
Backloading, einer Reduzierung der zur Verfligung
stehenden Emissionsrechte, wieder etwas stabili-
siert. 900 Millionen Zertifikate, die 2014 zurtickbehal-
ten wurden, werden erst 2019/2020 wieder zur Ver-
steigerung freigegeben.

Die Ziele der einzelnen europaischen Lander sind -
entsprechend ihrer jeweiligen energiewirtschaftlichen
Struktur und der bestehenden Erzeugungskapazita-
ten — unterschiedlich ausgepragt. Im Berichtszeit-
raum standen insbesondere die Méarkte Deutschland
und GroRbritannien stark im Branchenfokus. In
Deutschland wurde zur Umsetzung der Energiewende
das Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) novelliert.
Die Regierungskoalition hat zur Dampfung der Energie-
preise eine moderate Absenkung der garantierten
Einspeiseverglitung vorgenommen und Ausbaugren-
zen definiert. Die Ausbaugrenze fiir die Windenergie
liegt bei einem jahrlichen Zubau in Héhe von 2,5 GW
zuzuglich der Kapazitaten aus Repowering-Vorhaben.
Im Fall einer Uberschreitung der Grenze soll die Ein-
speisevergltung in festgelegten engen Grenzen an-
gepasst werden. In GroRbritannien wurde im abge-
laufenen Jahreine Gesetzesnovellierung verabschiedet,
die den schrittweisen Umstieg von einem zertifikate-
basierten Anreizsystem auf eine Einspeisevergltung
bis zum Jahr 2017 festschreibt. Zugleich wurde das
Tarifniveau um etwa 5% gesenkt. Des Weiteren wur-
den in Frankreich, Polen und Irland Gesetzgebungs-
verfahren gestartet, um mittelfristig den Zielvorstel-
lungen der Europaischen Union in hoherem Mal3e
Rechnung zu tragen. Die EU sieht bis zum Jahr 2017
die Einflihrung von starker marktorientierten Anreiz-
systemen — etwa Ausschreibungsverfahren wie in
Italien — vor.

Im Markt Stidafrika, den Nordex der Vertriebsregion
EMEA zuordnet, ist eine weitere Ausschreibungs-
runde zur Vergabe von Erzeugungskapazitaten fur
erneuerbare Energien durchgefiihrt worden, bei der
sich Nordex als Lieferant qualifiziert hat. Aufgrund
der vergleichsweise niedrigen Stromgestehungskos-
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ten ist die Windenergie weiterhin die dominierende
Technologie. Nordex ist hier nach dem erfolgreichen
Markteintritt und Erreichen eines Marktanteils von
knapp 20 % mit seinen Produkten gut positioniert und
erwartet — Uber die bisher fest kontrahierten 314 MW
hinaus — weitere Auftragseingange.

Entwicklung des Marktes fiir Windenergie 2014
(On- und Offshore)

Region/Land Neu Neu Veranderung

installierte installierte

Leistung Leistung

MW MW
2014 2013 %
Asien-Pazifik 26.728 18.883 +42
Europa 12.820 12.031 +7
Amerika 10.996 4.464 +146
Andere 934 90 +938
Gesamt 51.478 35.467 +45
China 23.351 16.100 +45
Deutschland 5.279 3.238 +63
USA 4.850 1.084 +347
GroRbritannien 1.736 1.883 -8
Frankreich 1.042 631 +65

Quelle: GWEC, Februar 2015

Top 5 neu installierte Leistung 2014

Land Weltmarktanteil
%

China 45

Deutschland 10

USA

Indien

GroRbritannien 4

Quelle: GWEC, Februar 2015

Top 5 kumulierte Leistung 2014

Land Weltmarktanteil
%

China 31

Deutschland 10

USA

Brasilien

Indien 4

Quelle: GWEC, Februar 2014



15

Geschaftsentwicklung der Nordex-Gruppe

Installationen

Die Kapazitat der im Geschaftsjahr 2014 von Nordex
installierten Turbinen stieg gegentiber dem Vorjahres-
wert um 18,7 % auf 1.488,7 MW (2013: 1.254,4 MW).
Dies ist die hochste Jahres-Errichtungsleistung in der
Unternehmensgeschichte.

Diese Entwicklung wurde von allen Regionen getra-
gen. Auf die Windmarkte in Europa und in Siidafrika
entfielen rund 79% (2013: 94 %) bzw. 1.181,6 MW
(2013: 1.177 MW), auf die Region Amerika 11%
(2013: 4%) bzw. 157,7 MW (2013: 50,4 MW) und auf
die Region Asien 10 % (2013: 2%) bzw. 149,5 MW
(2013: 27 MW).

Insgesamt wurde mit der Installation von 603 Wind-
energieanlagen in 18 Landern eine neue Bestmarke
erreicht. Dies entspricht einer Steigerung um Uber
19% gegentiber dem Vorjahr, als 506 Turbinen in-
stalliert worden waren. Bei den Neuinstallationen
dominierten die Anlagen der Gamma-Generation mit
einem Anteil von Uber 88% — der Verkaufsschlager
war dabei erneut die N117/2400 (37 %). Darliber hin-
aus verzehnfachten sich die Errichtungen von Anlagen
der Generation Delta auf 50 GroBturbinen; darin
spiegelt sich die positive Resonanz bei den Kunden.
In China gingen zudem 23 Anlagen der 1,5-MW-Klasse
ans Netz. Die durchschnittliche Kapazitat pro instal-
lierter Anlage lag gegentliber dem Vorjahr unveréndert
bei knapp 2,5 MW.

GroRter Einzelmarkt in der Kernregion EMEA mit
einer installierten Leistung von 412,5 MW (2013:
251,1 MW) war Deutschland. MaRRgeblichen Anteil
am Erfolg im Heimatmarkt hatte die Binnenlandanlage
N117/2400, auf die allein 135 Einheiten bzw. 324 MW
entfielen. 100 MW und mehr wurden zudem in der
Tarkei (145,2 MW), Irland (103,5 MW), Suidafrika
(102,5 MW) und Pakistan (100 MW) installiert. Einen
Anstieg des Installationsvolumens verbuchte Nordex
zudem in seinen Fokusmarkten Finnland (+165 %),
Schweden (+26 %), Frankreich (+18%) und Uruguay
(+17 %). Zudem konnte Nordex nach einjahriger Instal-
lationspause auch wieder Projekte in Italien und in
den USA an Kunden lbergeben. Demgegentber gab
es in den Niederlanden, Norwegen und Rumanien
mangels Gro3projekten keine nennenswerten Instal-
lationen.

Der Installationsstatistik der internationalen Verbande
GWEC und EWEA zufolge behauptete Nordex in einer
Reihe von Markten seine Marktstellung. Im wett-
bewerblich anhaltend fragmentierten Onshore-Markt
der Region EMEA (9,6 %; minus 0,9 Prozentpunkte
gegenlber 2013), aber auch in mehreren Fokusmark-
ten erzielte Nordex annahernd bzw. teils deutliche
zweistellige Marktanteile und damit eine TOP-3-Posi-
tion unter den Herstellern. Hierzu gehoren allen vor-
an Irland (46,6 %; plus 27,6 Prozentpunkte), Finnland
(39,8%; plus 22,8 Prozentpunkte), die Ttirkei (18,1%;
minus 6,9 Prozentpunkte) und Italien (16,2 %; keine
Installationen im Vorjahr). In Stidafrika kommt Nordex
auf einen Marktanteil von 18,3% und gehort damit

in diesem Markt ebenso zu den TOP-4-Anbietern wie
in Uruguay (13,3%) und Pakistan (Marktfiihrer mit
66,7 %). Gleiches gilt fiir den deutschen Heimatmarkt,
in dem Nordex mit einem Onshore-Anteil von knapp
9% (plus 0,3 Prozentpunkte gegeniiber 2013) im
Binnenland 2014 weiterhin eine gute Rolle als viert-
grolter Anbieter spielte.

Auf vergleichbare Marktanteile und -positionen wie
im Heimatmarkt Deutschland kam Nordex dariiber
hinaus in Frankreich (9,1%), Schweden (9,0 %) und
GroRbritannien (7,3%).

Installierte Leistung Nordex-Anlagen

2014 2013

MW MW
Deutschland 412,5 251,1
Tirkei 145,2 162,5
Irland 103,5 55,0
Sudafrika 102,5 77,5
Pakistan 100,0 0
Frankreich 94,5 80,0
Schweden 94,5 75,0
USA 90,4 0
Finnland 73,2 27,6
Grol3britannien 67,5 162,56
Uruguay 67,2 50,4
China 49,5 27,0
Polen 22,5 60,0
Griechenland 20,0 7,5
Italien 17,5 0
Niederlande 13,2 77,5
Belgien 12,5 0
Rumaénien 25 80,0
Norwegen 0 57,5
Danemark 0 3,3
Gesamt 1.488,7 1.254,4




Produktion

Bei der Produktionsleistung legte die Nordex-Gruppe
im Berichtszeitraum insbesondere in der Rotorblatt-
fertigung sehr deutlich zu. Die Turbinenproduktion
erreichte mit 1.417 MW den Hochstwert in der Unter-
nehmensgeschichte und Gbertraf damit den letztjah-
rigen Rekordwert (2013: 1.342 MW) noch einmal um
knapp 6%. Die Produktionsleistung entfiel erstmals
zu 100% auf das Rostocker Stammwerk. Im Vorjahr
wurden noch kumulierte 99 MW in den USA und

in China montiert. Beide Werke fungieren nach der
Neustrukturierung seit dem Berichtsjahr als Service-
und Instandhaltungszentren.

Die Rotorblattproduktion belief sich auf 507 Blatter
und lag damit um knapp 56 % liber dem Wert des
Vorjahres (2013: 326 Blatter). Der Anstieg resultiert
aus dem Abschluss der Hochlaufphase des Blatttyps
NR 58.5. Nach dem kompletten Ausbau des Rotor-
blattwerks im Laufe des Jahres 2015 ist eine weitere
Steigerung geplant. Im Rostocker Leitwerk sollen im
Rahmen der neuen Blattstrategie kiinftig verstarkt
die komplexen Blatttypen wie etwa das NR 65.5 oder
Blatter, die mit dem Anti-lcing-System ausgeriistet
sind, produziert werden. Nordex geht davon aus,
nach vollstandiger Umsetzung der Blattstrategie die
Gefahr voriibergehender Versorgungsengpéasse bei
groRen Rotorblattern beseitigt zu haben.

Output
2014 2013
MW Mw
Turbinenproduktion Europa 1.417 1.243
Turbinenproduktion USA 0 68
Turbinenproduktion China 0 31
Turbinenproduktion gesamt 1.417 1.342
Anzahl Anzahl
Rotorblattproduktion 507 326
Umsatz

Der Umsatz stieg im Geschaftsjahr 2014 um gut 21%
auf EUR 1.734,5 Mio. (2013: EUR 1.429,3 Mio.) an.
Wesentlich flr diese Entwicklung waren der deutlich
gesteigerte Auftragsbestand in Hohe von EUR
1.258,7 Mio. (Stand 31. Dezember 2013 gegeniiber
EUR 1.049 Mio. zum 31. Dezember 2012), mit dem
Nordex in das abgelaufene Geschéftsjahr gestartet
war, die Abwicklung und Verumsatzung von GroR3pro-
jekten sowie der anhaltend gute Auftragseingang, ins-
besondere fiir die Schwachwindanlage N117/2400.

16

Die Region EMEA zeigte sich anhaltend stark, hier
wuchs der Umsatz um knapp 12% auf EUR 1.461,6
Mio. (2013: EUR 1.306,3 Mio.). Die Kernregion von
Nordex zeichnet damit fiir gut 84 % der Umsatze im
Jahr 2014 verantwortlich. Der Umsatz in der Re-
gion Amerika stieg dank Projekten in den USA und in
Uruguay um 145% auf EUR 200,7 Mio. (2013: EUR
81,7 Mio.); dies entspricht einem Anteil am Gesamt-
umsatz von knapp 12%. Das Geschéft in Asien belief
sich auf EUR 72,2 Mio. (2013: EUR 41,3 Mio.) und trug
damit zu gut 4% zum Gesamtumsatz bei.

Umsatz nach Segmenten

2014 2013

EUR Mio. EUR Mio.

EMEA 1.461,6 1.306,3
Amerika 200,7 81,7
Asien 72,2 41,3
Gesamt 1.734,5 1.429,3

Vom Gesamtumsatz entfielen im Berichtsjahr 89,8 %
(2013: 89,4 %) auf das Neuanlagengeschaft, 9,6 %
(2013: 10,2 %) auf das Servicegeschaft, dessen Um-
satz im Vorjahresvergleich um knapp 15 % auf

EUR 166,4 Mio. anstieg (2013: EUR 145,2 Mio.), und
0,6 % bzw. EUR 10,9 Mio. auf sonstige Aktivitdten
(2013: 0,4 %).

Auftragseingang

Der Auftragseingang im Turbinengeschaft Gibertraf
2014 mit EUR 1.753,9 Mio. das bisherige Allzeithoch
von EUR 1.502,9 Mio. aus dem Vorjahr um 16,7 %.
Am auftragsstarksten waren im Berichtsjahr das erste
Quartal mit EUR 561,8 Mio. sowie das vierte Quartal
mit EUR 500,6 Mio. In das vierte Quartal fiel mit dem
November 2014 auch der auftragsstarkste Monat der
bisherigen Unternehmenshistorie, in dem Vertrage
im Wert von EUR 325,9 Mio. unterzeichnet wurden.

Das Hauptabsatzprodukt mit einem Anteil von 42%
aller verkauften Anlagen war die N117/2400 fir
Schwachwindgebiete. Die effiziente IEC-3-Anlage war
insbesondere in Deutschland mit 164 verkauften
Einheiten (2013: 115 Einheiten) erfolgreich, wurde
darliber hinaus aber auch fiir Projekte in Finnland,
Frankreich, Italien, Litauen, der Tiirkei und den USA
erfolgreich verkauft. Weiterhin einen erfolgreichen
Hochlauf verzeichneten die Turbinen der Generation
Delta, auf die ein Anteil von tber 19 % entfiel (2013:
10%). Mit der neuen Anlagengeneration wurden
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Projekte in Deutschland, Finnland, Italien, Litauen,
den Niederlanden, der Turkei und GroBBbritannien
geplant und verkauft.

Regional hatte das Geschaft in der Region EMEA

mit knapp 89% (2013: 82 %) bzw. EUR 1.557,6 Mio.
(2013: EUR 1.238,5 Mio.) den groRten Anteil am Auf-
tragseingang und legte gegeniiber dem Vorjahr noch
einmal um knapp 26 % zu. Das Geschaft in Europa
und in Afrika (EMEA) unterteilt Nordex in die vier Ver-
triebsregionen Deutschland, EMEA Nord, EMEA Sid
und EMEA Ost. Wichtigste Méarkte im Auftragseingang
waren 2014 Deutschland, die Tirkei, Frankreich,
Finnland und GroBbritannien.

Die fokussierte Vertriebsstrategie und die liberlegene
Schwachwindanlage fiir Binnenlandstandorte haben

fiir einen erneuten Anstieg des Auftragseingangs im

Heimatmarkt Deutschland gesorgt: Mit EUR 614,1 Mio.
wurde gegenliber dem Vorjahr (2013: EUR 480,6 Mio.)
eine Steigerung um knapp 28 % erzielt.

Die Region EMEA Siid blieb zwar weiterhin durch die
Staatskrisen in Spanien und Portugal belastet, trug
aber insbesondere dank des anhaltend guten Geschafts
in der Tirkei, des wiedererstarkten franzésischen
Marktes sowie einzelner Projekte in den Niederlanden
und in Italien mit gut 28% zum gesamten Auftrags-
eingang von Nordex bei.

In der Region EMEA Nord zog das Neugeschaft ins-
besondere in Finnland und in GroRbritannien signifi-
kant an. In beiden Markten erzielte Nordex Auftrags-
eingange im Volumen von deutlich Giber EUR 100 Mio.
Zudem wurden erstmals Vertrage fiir zwei Projekte in
Litauen unterzeichnet. Die Region EMEA Nord konnte
insgesamt rund 25% des gesamten Auftragseingangs
fiir sich verbuchen.

In der Region EMEA Ost, in der die Markte Rumanien
und Polen als Fokusmarkte definiert sind, hat sich zu-
mindest der polnische Markt leicht erholt. Nachdem
im Vorjahr kein Neuanlagengeschaft erzielt worden
war, gelang im Berichtszeitraum u. a. die Vermarktung
eines eigenentwickelten Projekts.

Die Entwicklung in der Region Amerika war gepragt
von der im grof3ten Markt USA gefiihrten Diskussion
um die Verlangerung der Anreizprogramme PTC und
ITC. Erst zum Ende des Berichtsjahres wurden die

Programme verlangert. Dennoch brachte Nordex Pro-
jektverhandlungen erfolgreich zum Abschluss und
realisierte schlieBlich in den USA und Uruguay zu-
sammen einen Auftragseingang von EUR 182,1 Mio.
—knapp 14% mehr als im Vorjahr, als feste Auftrags-
eingange im Wert von EUR 160,0 Mio. gebucht wor-
den waren. Uber das Engagement in den USA und
Uruguay hinaus forcierte Nordex im Berichtszeit-
raum seine Aktivitaten in Potenzialmarkten wie Chile,
die im Vergleich zum niedrigpreisigen US-Markt gro-
Bere Margenspielraume versprechen und neue Aus-
bauziele flir erneuerbare Erzeugungstechnologien
verabschiedet haben.

Rucklaufig war die Entwicklung in Asien, wo Nordex
lediglich einen Auftragseingang in Hohe von EUR
14,2 Mio. (2013: EUR 104,3 Mio.) realisierte. Dieser
entfiel auf eines der letzten Projekte in China, wohin-
gegen in Pakistan, im Gegensatz zum Vorjahr, kein
Projekt fest unter Vertrag genommen wurde. Darliber
hinaus intensivierte Nordex die Vertriebsaktivitaten
in Thailand und auf den Philippinen, hier ist jedoch
erst mittelfristig mit Neugeschaft zu rechnen.

Auftragseingang Turbinen nach Regionen

2014 2013

EUR Mio. EUR Mio.

Europa/Afrika (EMEA) 1.557,6 1.192,2
davon Deutschland 614,1 480,6
davon Tirkei 221,3 132,2
davon Frankreich 184,7 61,2
davon Finnland 163,1 107,0
davon GroBbritannien 122,4 771
Amerika 182,1 160,0
Asien 14,2 104,3
Gesamt 1.753,9 1.502,9

Das Verhaltnis Auftragseingang zu Umsatz im An-
lagengeschaft — also ohne Serviceumsétze — (Book-
to-Bill-Quotient) lag mit 1,13 (2013: 1,17) knapp unter
dem Vorjahresniveau, ist aber weiterhin ein Indikator
fir den erfolgreichen Marktauftritt der Nordex-Gruppe
und fir weiteres Wachstum.

Zum Ende des Berichtsjahres lag der Bestand an fes-
ten Auftragen bei EUR 1.461,6 Mio. und damit noch
einmal um 16% liber dem Wert des Vorjahres (2013:
EUR 1.258,7 Mio.). Der Auftragsbestand entfallt zu
88% auf die Region EMEA, zu 10% auf Amerika und
zu 2% auf Asien. Fir die kommenden Jahre strebt



Nordex im Rahmen seiner Strategie eine weitere
Diversifizierung zwischen bestehenden Fokusmarkten
und neuen Wachstumsmarkten an.

Weitere bedingte Auftrage im Volumen von EUR 755
Mio. (31. Dezember 2013: EUR 935 Mio.) hatte sich
Nordex zum Bilanzstichtag gesichert. Der Riickgang
ist in der liberproportional hohen Umwandlung von
bedingtem in festen Auftragseingang im Laufe des
Berichtsjahres begriindet. Gegentliber dem Wert zum
Ende des dritten Quartals 2013 (30. September 2014:
EUR 659 Mio.) ist jedoch ein unterjahriger Anstieg
um knapp 15% zu verzeichnen. Beim bedingten Auf-
tragsbestand handelt es sich um Liefervertrage oder
entsprechende Rahmenvereinbarungen, bei denen
noch nicht samtliche Kriterien (z.B. Netzanschluss-
vertrag, Baugenehmigung, Anzahlung) erfillt sind, um
Produktion und Errichtung unmittelbar zu starten.

Insgesamt wies das Auftragsbuch gegeniiber dem
Vorjahresultimo mit EUR 2.216 Mio. (31. Dezember
2013: EUR 2.193 Mio.) ein nahezu konstantes Volu-
men aus. Damit ist fir Nordex weiterhin eine hohe
Planungssicherheit fiir die mittelfristige Entwicklung
gegeben.

Der Auftragsbestand im Servicegeschaft belief sich
zum 31. Dezember 2014 auf EUR 771,3 Mio. und lag
damitum gut 23 % Gber dem Vorjahreswert (31. Dezem-
ber 2013: EUR 626,1 Mio.). Dabei handelt es sich um
Vertrage fur Anlagen, die sich bereits im aktiven Ser-
vice befinden. Nicht enthalten sind u. a. Preisstaffeln
und variable Gebuihren. Ein wesentlicher Treiber fir
die verbesserte Marktbearbeitung im Servicegeschaft
ist die Erneuerungsrate von auslaufenden Service-
vertragen. Im Berichtsjahr verlangerte die Service-
organisation 90% aller auslaufenden Vertrage und
steigerte die Kennzahl damit deutlich um 13 Prozent-
punkte (2013: 77 %). Die Anlagenverfligbarkeit der vom
Nordex-Service betreuten Turbinen war weiterhin sehr
hoch. Sie lag im Jahr 2014 bei 97,89 % (2013: 97,96 %),
d.h., es waren weiterhin sehr geringe ungeplante
Ausfallzeiten der betreuten Anlagen zu verzeichnen.
Dies spiegelte sich auch in jliingsten unabhangigen
Serviceumfragen. So schnitt Nordex trotz des star-
ken Wachstums der Serviceorganisation und des da-
mit einhergehenden erhohten Anlagenbestands in
Deutschland mit einer nochmals leicht verbesserten
Note , gut” in der Bewertung des Bundesverbands
WindEnergie (BWE) ab.
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Geschaftsentwicklung der

Konzernobergesellschaft Nordex SE

Die Nordex SE ibernimmt als Konzernobergesell-
schaft die Holdingfunktion fiir die Gruppe. Eine we-
sentliche Aufgabe der Nordex SE ist die Finanzierung
der Konzerngesellschaften durch die Gewahrung von
Darlehen und Garantien. Dartiber hinaus erbringt die
Nordex SE fiir diverse Tochtergesellschaften Verwal-
tungsdienstleistungen in den Bereichen Controlling,
Finanzen, IT, Kommunikation, Personal, Recht und Ver-
sicherungen. Die Konzernobergesellschaft hat mit der
Nordex Energy GmbH als wesentlicher inlandischer
Konzerngesellschaft sowie mit der Nordex Grundstucks-
verwaltung GmbH und der Nordex Windparkbeteili-
gung GmbH als weiteren inlandischen Konzernge-
sellschaften Ergebnisabfiihrungsvertrage geschlossen.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr stieg der Umsatz
der Nordex SE um 9% auf EUR 39,7 Mio. (2013: EUR
36,4 Mio.). Der Personalaufwand steigerte sich um
rund 17 % auf EUR 12,3 Mio. (2013: EUR 10,6 Mio.).
Der Saldo aus sonstigen betrieblichen Ertragen und
Aufwendungen lag bei EUR -14,4 Mio. nach EUR
-12,5 Mio. im Jahr 2013.

Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit
betrug EUR 6,3 Mio. (2013: EUR -0,9 Mio.), und der
Jahrestiberschuss belief sich auf EUR 3,2 Mio. (2013:
Jahresfehlbetrag in Hohe von EUR 1,4 Mio.). Der
handelsrechtliche Jahrestiberschuss der Nordex SE
des Geschaftsjahres 2014 wurde in entsprechender
Hohe in die anderen Gewinnriicklagen eingestellt.
Das Eigenkapital belief sich zum Jahresultimo auf
EUR 326,8 Mio. (31. Dezember 2013: EUR 323,6 Mio.).
Die Bilanzsumme wuchs um gut 10% auf EUR 636,7
Mio. (31. Dezember 2013: EUR 580,6 Mio.), wahrend
die Eigenkapitalquote bei 51,3% (31. Dezember 2013:
55,7 %) lag.

Ertragslage und Ergebnissituation

Im Berichtsjahr 2014 stieg die Gesamtleistung der
Nordex-Gruppe um knapp 16 % auf EUR 1.739,5 Mio.
(2013: EUR 1.502,3 Mio.) und unterstreicht damit das
abermals gestiegene Geschaftsvolumen in allen Wert-
schopfungsstufen, insbesondere in der Produktion
und in der Errichtung. Basis hierflir war der starke
fest finanzierte Auftragsbestand in Hohe von EUR
1.259 Mio., mit dem Nordex in das Jahr 2014 gestar-
tet war.
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Die Wertschopfung, gemessen am Umsatz je Mit-
arbeiter, wuchs damit im Berichtszeitraum um 10% von
EUR 562.053 auf EUR 619.464. Die Strukturkosten vor
Abschreibungen stiegen unterdurchschnittlich um 3,0%
auf EUR 275,7 Mio. (2013: EUR 267,6 Mio.). Ebenfalls
unterproportional zum Umsatzanstieg entwickelten
sich die Personalkosten, die um knapp 10% von EUR
153,2 Mio. auf EUR 167,7 Mio. anstiegen. Hierin spie-
geln sich zum einen die Entwicklung der Tariflohne in
Europa, zum anderen eine weitere Veranderung der
Personalstruktur durch Zugange in der Region EMEA
sowie ein kapazitatsinduzierter Personalaufbau in den
Bereichen Service und Produktion.

Der Saldo aus sonstigen betrieblichen Aufwendungen
und Ertragen sank um knapp 6% auf EUR 108,0 Mio.
(2013: EUR 114,4 Mio.) Wahrend die sonstigen be-
trieblichen Ausgaben auf EUR 130,7 Mio. stiegen
(2013: EUR 121,2 Mio.), erhdhten sich die sonstigen
betrieblichen Ertrage auf EUR 22,7 Mio. (2013: EUR
6,8 Mio.). Treiber waren hier positive Wahrungskurs-
effekte sowie die VerauBerung der Produktionsstatte
in den USA.

Strukturkosten (vor Abschreibungen)

2014 2013
EUR Mio. EUR Mio.
Personalaufwand 167,7 153,2
Sonstige betriebliche Auf-
wendungen abziiglich
sonstiger betrieblicher Ertrage 108,0 114,4
Gesamt 275,7 267,6

Die Abschreibungen lagen mit EUR 43,0 Mio. um knapp
10% liber dem Vorjahresniveau (2013: EUR 39,2 Mio.).
Wesentliche Griinde fiir den Anstieg sind die Erweite-
rungsmalnahmen im Blattwerk und die Anschaffung
von zusatzlichen Produktionsformen fiir das Lieferan-
tennetzwerk.

Die Materialaufwandsquote stieg um 0,6 Prozent-
punkte von 76,6 % auf 77,2%. Ausschlaggebend hier-
flr waren neben der Hochlaufphase der Generation
Delta (Nullserie) Kostentiberschreitungen bei der Ab-
wicklung von Windparkprojekten. Diese Ineffizienzen
sollen in Zukunft vor allem durch eine konsequentere
Integration und Verkettung der Wertschopfungs-
prozesse begrenzt werden. Weitere Griinde liegen im
margenschwachen Abverkauf von letzten Anlagen
der 1,5-MW-Klasse in China. Den wahrungskursindu-
zierten Mehrkosten bei Turnkey-Projekten in Siidafrika

hingegen standen entsprechende Devisenabsiche-
rungsgeschafte entgegen, sodass sich Belastungen
Uber die entsprechenden sonstigen betrieblichen Er-
trage ausglichen.

In Summe ergab sich damit ein um 76 % verbesser-
tes operatives Ergebnis vor Zinsen und Steuern in
Hohe von EUR 78,0 Mio. (2013: EUR 44,3 Mio.). Das
ging einher mit einer verbesserten EBIT-Marge von
4,5% (2013: 3,1%) und dokumentiert die weiterhin
erfolgreiche Strategieumsetzung.

Verbessert zeigte sich — trotz des angewachsenen
Geschaftsvolumens — das Finanzergebnis. Dank der
im Berichtsjahr optimierten Finanzierung stieg dieses
um 13% auf EUR -22,7 Mio. (2013: EUR -26,1 Mio.).
Treiber waren die Zinsaufwendungen, die von EUR
27,8 Mio. auf EUR 20,5 Mio. zurlickgingen.

Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit
hat sich auf EUR 55,3 Mio. mehr als verdreifacht (2013:
EUR 18,2 Mio.). Nach Abzug der Ertragsteuern in
Hohe von EUR 16,3 Mio. (2013: EUR 7,9 Mio.) ergab
sich ein Konzerngewinn in Héhe von EUR 39,0 Mio.
(2013: EUR 10,3 Mio.). Das Ergebnis je Aktie betrug
EUR 0,48 gegeniiber EUR 0,14 im Jahr 2013.

Vergleich des tatsachlichen Geschaftsverlaufs mit
dem prognostizierten Geschaftsverlauf

In seiner ersten Jahresprognose im Marz 2014 war
der Vorstand von einem Umsatzvolumen in einer
Bandbreite von EUR 1,4 Mrd. bis EUR 1,5 Mrd. und
einem Auftragseingang im Volumen von EUR 1,4 Mrd.
bis EUR 1,6 Mrd. ausgegangen. Zudem waren ein
positiver operativer Cashflow, eine Working-Capital-
Quote von unter 10% sowie eine gegeniliber dem
Vorjahr verbesserte EBIT-Marge in Hohe von 3,5%
bis 4,5% vorhergesagt worden.

Aufgrund der guten operativen Geschaftsentwicklung
im ersten Quartal — insbesondere bei den Leistungs-
indikatoren Produktion und Errichtung — verbesserte
der Vorstand der Nordex SE diese Prognose bei der
Vorstellung der Quartalszahlen im Mai in den wesent-
lichen Punkten. Die angepasste Prognose nannte
eine Bandbreite von EUR 1,5 Mrd. bis EUR 1,6 Mrd.
fir den Umsatz, eine Bandbreite von EUR 1,4 Mrd. bis
EUR 1,6 Mrd. beim Auftragseingang und stellte eine
verbesserte Profitabilitat von 4,0% bis 5,0% (EBIT-
Marge) sowie eine Working-Capital-Quote von unter
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Ubersicht prognostizierter und tatsachlicher Geschaftsverlauf

Kennzahl Mérz 2014 Mai 2014 August 2014 November 2014 31.12.2014

Auftragseingang EUR Mrd. 1,4-1,6 1,5-1,7 1,5-1,7 1,5-1,7 1,75

Umsatz EUR Mrd. 1,4-15 1,5-1,6 1,5-1,6 1,65-1,75 1,73

EBIT-Marge % 3,56-4,5 4,0-5,0 4,0-5,0 4,5-5,0 4,5
Cashflow positiver positiver positiver positiver
operativer operativer operativer freier

EUR Mio. Cashflow Cashflow Cashflow Cashflow 88,7

Working-Capital-Quote % <10 <5 <5 0 -2,3

Angepasste Leistungsindikatoren

5% in Aussicht. Im November schlieRlich wurde die
Prognose noch einmal korrigiert. Die Umsatzband-
breite wurde auf EUR 1,65 Mrd. bis EUR 1,75 Mrd.
bei einer EBIT-Marge von 4,5 % bis 5% erhoht. Ebenso
wurden ein positiver freier Cashflow (zuvor positiver
operativer Cashflow) und eine Working-Capital-Quote
in Hohe von 0% prognostiziert.

Der Konzern erzielte schlieBlich im Geschaftsjahr 2014
einen Umsatz in Hohe von EUR 1.734,5 Mio., einen
Auftragseingang in Hohe von EUR 1.753,9 Mio. so-
wie eine EBIT-Marge in Hohe von 4,5%. Wesentliche
operative Kennzahlen bewegten sich damit am obe-
ren Rand der angepassten Prognose (Auftragsein-
gang, Umsatz), wohingegen die EBIT-Marge am un-
teren Rand tendierte.

Die Working-Capital-Quote betrug zum 31. Dezember
2014 -2,3% und lag damit um 4,5 Prozentpunkte unter
dem Vorjahreswert (31. Dezember 2013: 2,2%). Dies
ist zurlickzufiihren auf Kundenanzahlungen zum Jah-
resende sowie ein erfolgreiches Working-Capital-
Management. Der Wert entwickelte sich damit deutlich
besser, als urspriinglich erwartet. Mit EUR 88,7 Mio.
wurde zudem wie vorhergesagt ein deutlich positiver
freier Cashflow erzielt.

Finanz- und Vermoégenslage

Zu den Ubergeordneten Zielen des Finanzmanage-
ments der Nordex-Gruppe zéhlen die Sicherung der
Liquiditat und die Finanzierungssicherheit fur das
Unternehmen. Wichtige Steuerungsgrof3en sind da-
bei das Working Capital und die Eigenkapitalquote.

Wesentliche KapitalmaBnahmen im Berichtsjahr wa-
ren die am 24. Februar 2014 zu deutlich verbesserten
Konditionen erfolgte Verlangerung bis zum 30. Juni
2017 der syndizierten Aval-Kreditlinie in Hohe von

EUR 550 Mio. sowie der Abschluss eines F&E-Kredits

bei der Europaischen Investitionsbank (EIB) in Hohe
von bis zu EUR 100 Mio.

Das Eigenkapital erhéhte sich zum 31. Dezember 2014
auf EUR 396,0 Mio. und lag damit um knapp 8%
tUber dem Wert des Vorjahres (31. Dezember 2013:
EUR 368,1 Mio.). Da die Bilanzsumme um 4% auf
EUR 1.239,9 Mio. (31. Dezember 2013: EUR 1.191,4
Mio.) anstieg, betrug die Eigenkapitalquote zum
Bilanzstichtag 31,9% (31. Dezember 2013: 30,9 %).

Die anhaltend hohen Auftragseingange, verbunden
mit entsprechenden Kundenanzahlungen, und das
Working-Capital-Management haben dazu gefihrt,
dass die flissigen Mittel und die Festgelder in Summe
im Berichtsjahr um knapp 17 % auf EUR 388,4 Mio.
(31. Dezember 2013: EUR 333,0 Mio.) anstiegen. Bei
den Festgeldern handelt es sich um Termineinlagen
mit einer Laufzeit von bis zu zwolf Monaten. Der Vor-
ratsbestand wuchs trotz des weiterhin steigenden
Projektvolumens lediglich um knapp 4% auf EUR
273,9 Mio. (31. Dezember 2013: EUR 263,9 Mio.),
wahrend die Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen und kiinftige Forderungen aus Fertigungs-
auftragen mit EUR 185,5 Mio. (31. Dezember 2013:
EUR 214,0 Mio.) sogar um tber 13 % ricklaufig waren.

In Summe stiegen die kurzfristigen Aktiva um gut 2%
auf EUR 921,2 Mio. (31. Dezember 2013: EUR 899,5 Mio.).

Die langfristigen Aktiva stiegen im Vergleich zum Jahr
2013 um 9% an und beliefen sich zum Bilanzstichtag
auf EUR 318,6 Mio. gegentiber EUR 291,9 Mio. zum
Vorjahresultimo. Wesentliche Anderungen innerhalb
der langfristigen Aktiva ergaben sich bei den Sach-
anlagen (Anstieg um 16 % von EUR 117,4 Mio. auf
EUR 136,2 Mio.) und den aktivierten Entwicklungs-
leistungen (Anstieg um 13% von EUR 94,3 Mio. auf
EUR 106,1 Mio.).
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Auf der Passivseite der Bilanz erhdhten sich die sons-
tigen kurzfristigen nicht finanziellen Verbindlichkeiten
aufgrund des gestiegenen Volumens von Kunden-
anzahlungen um 22 % auf EUR 391,1 Mio. (31. Dezem-
ber 2013: EUR 320,4 Mio.). Demgegentber sanken die
sonstigen kurzfristigen Rickstellungen um 31% auf
EUR 31,1 Mio. (31. Dezember 2013: EUR 45,3 Mio.).
Die kurzfristigen Passiva betrugen in Summe EUR
629,2 Mio. und lagen damit um gut 8% liber dem
Vorjahresniveau (31. Dezember 2013: EUR 585,2 Mio.).
Die langfristigen Passiva reduzierten sich um EUR
23,4 Mio. bzw. um knapp 10% auf EUR 214,6 Mio.
(31. Dezember 2013: EUR 238,0 Mio.).

Insgesamt verbesserte sich somit die Nettoliquiditat
- also die flissigen Mittel abzliglich zinstragender
Verbindlichkeiten — am Ende des Berichtsjahres um
weitere 65 % auf EUR 232,2 Mio. (31. Dezember 2013:
EUR 140,3 Mio.).

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
(inklusive der Zinszahlungen) der Nordex-Gruppe

Bis 3bis 12 1Jahrbis Mehrals

3 Monate Monate 5 Jahre 5 Jahre

EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio.

2014 0 0 0 0
2013 2,5 7,4 18,2 0,0

Weitere Angaben zu den Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen, den Verbindlichkeiten gegen-
Uber Kreditinstituten und sonstigen finanziellen
Verbindlichkeiten sind dem Konzernanhang zu ent-
nehmen.

Im Berichtszeitraum erzielte Nordex einen operativen
Cashflow in Hohe von EUR 160,3 Mio. (2013: EUR
98,1 Mio.). Der Anstieg um 63 % resultiert vorwiegend
aus der Verringerung der Kapitalbindung im Working
Capital sowie aus dem Konzerngewinn einschlielich
der Abschreibung.

Insgesamt verbesserte sich die Working-Capital-Quote
im Berichtszeitraum nochmals deutlich um 4,5 Prozent-
punkte auf -2,3% (2013: 2,2%). Neben den Malnah-
men des Working-Capital-Managements, wie etwa op-
timierten Durchlauf- und Bestellzeiten, waren hier die
geleisteten Kundenanzahlungen ein weiterer Treiber.

Der Cashflow aus der Investitionstéatigkeit stieg leicht
um knapp 4% auf EUR -71,6 Mio. (2013: EUR -74,3
Mio.). Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeiten sank
aufgrund der Rickfiihrung eines Bankkredits sowie
der Anlage von EUR 75,0 Mio. als Festgeld deutlich.
Nachdem der Cashflow aus Finanzierungstatigkeiten
im Vorjahr aufgrund einer Kapitalerhohung bei EUR
44,1 Mio. lag, betrug er im abgelaufenen Geschafts-
jahr EUR -113,3 Mio.

Der Free Cashflow als wesentlicher finanzieller
Leistungsindikator lag zum Jahresultimo bei EUR
88,7 Mio. und damit mehr als dreimal so hoch wie
der Vorjahreswert (2013: EUR 23,8 Mio.).

Die zahlungswirksamen Veranderungen im Finanz-
mittelbestand lagen mit EUR -24,6 Mio. unter dem
Vorjahresniveau (2013: EUR 67,9 Mio.), da hier die
Festgelder in Hohe von EUR 75 Mio. nicht enthalten
sind. Die Nordex-Gruppe war im Berichtszeitraum
jederzeit in der Lage, ihren Zahlungsverpflichtungen
nachzukommen.

Beurteilung der wirtschaftlichen Lage

durch die Unternehmensleitung

Der Umsatz der Nordex-Gruppe stieg im abgelaufe-
nen Jahr deutlich auf EUR 1.734,5 Mio. (2013: EUR
1.429,3 Mio.) und markierte damit den Hochstwert in
der Unternehmensgeschichte. Treiber waren der starke
Auftragsbestand, mit dem das Unternehmen in das
Berichtsjahr gestartet war, sowie die anhaltend gute
Nachfrage, insbesondere bei der Schwachwindanlage
N117/2400. Zudem kam es, anders als im Vorjahr, nicht
zu nennenswerten Projektverschiebungen, sodass
mit 603 errichteten Anlagen ebenfalls ein neuer Unter-
nehmensrekord aufgestellt wurde. Regional betrach-
tet, war Europa die bedeutendste Region in puncto
Umsatz mit der Folge, dass Nordex in seiner Kern-
region teilweise Marktanteilsgewinne verzeichnete.
Bei den Neuauftragen gelang dem Vertrieb der
Markteintritt in Litauen sowie der Abschluss eines
Projekts in Italien unter dem neuen Fordermechanis-
mus (Ausschreibungsverfahren). Ferner wurde auch
wieder ein Gro3projekt in den USA gewonnen.

Das operative Ergebnis lag schlieRlich mit einer EBIT-
Marge in Hohe von 4,5% im Rahmen der zuletzt im
November 2014 revidierten Erwartungen. Urspriing-
lich war der Vorstand jedoch mit einer Margenerwar-
tung von 3,5% bis 4,5% in das Jahr gestartet. Die



trotz des anhaltenden Preisdrucks in der Windindus-
trie gestiegene Profitabilitat beruht im Wesentlichen
auf der Errichtung margenstarkerer Projekte sowie
auf Skaleneffekten infolge des erneuten Wachstums.
Insgesamt zeigte sich der Vorstand zufrieden mit der
Entwicklung des abgelaufenen Geschéftsjahres.

Mit der Konzentration der eigenen Fertigung auf
Europa strebt Nordex nun nach einer weiteren Stei-
gerung der Profitabilitat bei moderatem Wachstum.
Wesentliche Bausteine dafiir sind das erneuerte
Produktportfolio mit effizienten Turbinen fir jede
Windklasse, eine weitere Senkung der Stromgeste-
hungskosten sowie der kontinuierliche Ausbau des
margenstarken Servicegeschafts. Um die Wettbewerbs-
fahigkeit zu sichern, wird der Bereich Forschung und
Entwicklung bei Nordex auch weiterhin den Investi-
tionsschwerpunkt bilden.

Investitionen

Im abgelaufenen Geschéaftsjahr investierte die Nordex-
Gruppe mit insgesamt EUR 76,3 Mio. (2013: EUR
71,6 Mio.) etwa 7% mehr als im Vorjahr. Davon ent-
fiel mit EUR 32,0 Mio. (2013: EUR 37,4 Mio.) ein GroR-
teil auf immaterielle Vermdgenswerte.

Der tiberwiegende Teil der immateriellen Vermdgens-
werte wiederrum betraf aktivierte Entwicklungsauf-
wendungen in Hohe von EUR 30,7 Mio. (2013: EUR
35,9 Mio.). Damit blieben die aktivierten Forschungs-
und Entwicklungsaufwendungen auf einem hohen
Niveau, worin sich die anhaltend hohe Bedeutung
dokumentiert, die Nordex der Produktentwicklung
beimisst. Der Riickgang um 14 % liegt darin begriin-
det, dass im Jahr 2013 die neue Produktgeneration
Delta mit zunachst zwei Turbinentypen eingefiihrt
worden war, wohingegen im Berichtsjahr mit der
Schwachwindanlage N131/3000 planmaéafRig eine neue
Turbine im Mittelpunkt der F&E-MalRnahmen stand.
Die sonstigen Zugange zu den immateriellen Vermo-
genswerten — wie insbesondere Software und Lizenzen
- beliefen sich auf EUR 1,3 Mio. (2013: EUR 1,5 Mio.).

Die Investitionen in Sachanlagen betrugen im Jahr
2014 EUR 44,3 Mio. und lagen damit um knapp 30 %
Uber dem Vorjahreswert (2013: EUR 34,3 Mio.).
Innerhalb der Sachanlagen entfiel der gré3te Teil auf
technische Anlagen und Maschinen (EUR 16,2 Mio.;
2013: EUR 15,5 Mio.), gefolgt von geleisteten Anzah-
lungen und Anlagen im Bau (EUR 14,2 Mio.; 2013:
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EUR 9,0 Mio.), anderen Anlagen, Betriebs- und Ge-
schaftsausstattung (EUR 11,4 Mio.; 2013: EUR 8,0 Mio.)
sowie Grundstilicken und Bauten (EUR 2,5 Mio.;
2013: EUR 1,7 Mio.).

Der mit EUR 32,3 Mio. grof3te Teil der Investitionen
betraf die Bereiche Produktion und Einkauf. Schwer-
punkt waren hier die ErweiterungsmaBnahmen am
Blattzentrum in Rostock, fur die Investitionen in Hohe
von EUR 24,3 Mio. getatigt wurden. Im Rahmen der
neuen Blattstrategie werden am Stammwerk kiinftig
die Blatttypen NR 65.5 und 58.5 produziert und damit
komplexe Blatter, die bei Bedarf mit dem Anti-Icing-
System ausgestattet werden. Dazu ist im Berichts-
zeitraum der Bau einer weiteren Halle erfolgt. Ferner
wurden neue Formenséatze und Werkzeuge fiir den
neuen Blatttypen NR 65.5 beschafft. Darliber hinaus
wurden auch durch die Bereiche Projektmanagement
(EUR 6,7 Mio.), Service (EUR 1,8 Mio.) und Engineer-
ing (EUR 1,5 Mio.) groRBere Investitionen vorgenom-
men.

Der regionale Schwerpunkt der Investitionen lag

auf der Region EMEA, auf die EUR 75,7 Mio. (2013:
EUR 70,8 Mio.) entfielen. In den USA und Asien wur-
den in Summe mit EUR 0,4 Mio. (2013: EUR 0,8 Mio.)
infolge der neuen organisatorischen Aufstellung nur
kleinere Investitionen getatigt.

Investitionen

2014 2013 Veranderung
EUR Mio. EUR Mio. %
Sachanlagen 44,3 34,2 29,8
Immaterielle
Vermogenswerte 32,0 37,4 -15,0
Gesamt 76,3 71,6 6,4
Segmente

Die Segmentierung des Geschéfts der Nordex-Gruppe
erfolgt regional. Segmente sind die Regionen EMEA
(Europa/Afrika), Amerika und Asien.

Das Segment EMEA bildet fiir Nordex aktuell die
starkste Umsatzregion und beheimatet in Rostock
auch die beiden wesentlichen Fertigungsstatten fir
die Turbinenmontage bzw. die Rotorblattfertigung.
Aufgrund der Marktstellung und der heterogenen
Marktgegebenheiten ist die Region EMEA zusatzlich
in vier Vertriebsregionen (Deutschland, Nord, Std,
Ost) eingeteilt. Ferner wird bei der Marktbearbeitung
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zwischen ,,Fokusmarkten” und ,Potenzialméarkten”
unterschieden. Nordex tragt damit den unterschied-
lichen regulativen und energiewirtschaftlichen Markt-
gegebenheiten Rechnung und konzentriert sich auf
volumen- bzw. wachstumsstarke Markte sowie kun-
denbezogen auf verschiedene Investorenklassen mit
attraktiven Projektportfolios.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr sank der Umsatzan-
teil in Europa um 7,2 Prozentpunkte auf 84,3% (2013:
91,4%), der Umsatz in Europa stieg jedoch absolut
auf EUR 1.461,6 Mio. (2013: EUR 1.306,3 Mio.). Auf
Amerika entfielen 11,6 % (2013: 5,7 %) bzw. EUR
200,7 Mio. (2013: EUR 81,7 Mio.) und auf Asien 4,1%
(2013:2,9%) bzw. EUR 72,2 Mio. (2013: EUR 41,3 Mio.).

Entsprechend fiel mit EUR 69,8 Mio. (2013: EUR
49,6 Mio.) auch der EBIT-Anteil der Region EMEA am
grofRten aus. In den Regionen Amerika (EUR 7,8 Mio.)
und Asien (EUR 0,4 Mio.) wurde ein positives bzw.
ein ausgeglichenes Ergebnis erzielt. Die Region Asien
ist jedoch weiterhin leicht unterkritisch, zumal ledig-
lich Neuauftrage im Volumen von EUR 14 Mio. ver-
bucht werden konnten. Kurzfristig sind hier jedoch
weitere Auftragseingange aus Pakistan zu erwarten,
ferner werden die Markte Philippinen, Thailand und
Vietnam weiter verstarkt bearbeitet. Im Gegensatz
dazu bilden die Auftragseingange in Hohe von EUR
182 Mio., die sich Nordex in den USA und Uruguay
vertraglich gesichert hat, eine gute Ausgangsbasis
fiir das Jahr 2015. Neben den Auftragen aus den bei-
den genannten Fokusmarkten erwartet Nordex auch
Neugeschéft aus dem Wachstumsmarkt Chile. Auf
die Markte auBerhalb Europas und Afrikas — primar
Uruguay, Pakistan und die USA - entfielen somit gut
11% des Neugeschafts. Das Unternehmen ist bestrebt,
diese und weitere Wachstumsmarkte auch in Zukunft
gezielt zu bearbeiten und direkt aus Europa bzw. in
Zusammenarbeit mit regionalen oder lokalen Partnern
mit effizienten Windenergieanlagen zu beliefern.

Zusammenfassende Segmentiibersicht

EMEA Amerika Asien

2014 2013 2014 2013 2014 2013
Auftragseingang EUR Mio. 1.558 1.239 182 160 14 104
Installationen MwW 1.181,6 1.177 157,7 50,4 149,5 27
Umsatz EUR Mio. 1.461,6 1.306,3 200,7 81,7 72,2 41,3
EBIT EUR Mio. 69,8 49,6 7.8 0,8 0,4 -6,1
Investitionen EUR Mio. 76,0 70,8 0,3 0,6 0,0 0,2
Mitarbeiter zum 31. Dezember 2.715 2.329 117 138 87 125




Nachtragsbericht

Nachdem das Aufsichtsratsmitglied Herr Dr. Dieter
G. Maier sein Mandat mit Wirkung zum 31. Dezember
2014 niedergelegt hat, hat das Amtsgericht Rostock
am 9. Januar 2015 Herrn Frank Lutz mit sofortiger
Wirkung zum Mitglied des Aufsichtsrats bestellt.

Am 12. Januar meldete Nordex die Lieferung von
sieben Schwachwindturbinen des Typs N117/2400 an
den Kunden RWE Innogy. Das polnische Projekt
»Opalenica” entsteht ab Sommer 2015 in der Region
Posen.

Am 27. Januar veroffentlichte Nordex den Vertrags-
abschluss mit dem US-amerikanischen Versorger
Exelon tber zwolf Turbinen des Typs N100/2500 fiir
das Projekt ,Fair Wind”. Die Mittelwindanlagen wer-
den bis Herbst 2015 im Bundesstaat Maryland er-
richtet und nach Netzanschluss fiir 20 Jahre in den
Nordex-Premium-Service gehen.

Die internationale Fachzeitschrift ,Windpower Monthly”
hat in ihrer Januar-Ausgabe die neue Schwachwind-

turbine N131/3000 zur Windenergieanlage des Jahres
2014 in der Leistungsklasse ab 3 MW gekdirt.

Am 5. Februar meldete Nordex zwei Auftragseingange
aus der Turkei. Der Kunde Dost Enerji erweitert seinen
bestehenden Windpark , Geres” um eine weitere An-
lage des Typs N90/2500, wahrend Sancak Enerji 22 An-
lagen des Typs N117/2400 fir sein Projekt , Yahyali”
in Zentralanatolien bestellte.

Am 11. Februar gab Nordex den ersten Auftrag tber
die neue Schwachwindanlage N131/3000 bekannt.
Die finnische Kapitalanlagegesellschaft Taaleritehdas
erweitert mit zwei Turbinen des Typs sowie einer
N117/2400 ihr Projekt ,,Myllykangas”.

Am 24. Februar veroffentlichte Nordex die Lieferung
von neun Anlagen des Typs N117/3000 fiir das franzo-
sische Projekt ,,Onze Muids”. Neben den Turbinen hat
sich der Kunde STEAG New Energies GmbH fiir einen
Premium-Servicevertrag Gber 15 Jahre entschieden.

Durch die im Nachtragsbericht dargestellten Ereig-
nisse ergeben sich keine wesentlichen zusatzlichen
Effekte auf die Ertrags-, Finanz- oder Vermdgenslage
der Nordex-Gruppe gegenliber den im Prognose-
bericht geduBBerten Vorhersagen.
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Risiko- und Chancenbericht

Rechnungslegung

Das interne Kontrollsystem gliedert sich bei Nordex
in einen geschaftsprozessintegrierten und einen
prozessunabhangigen Bereich. Richtlinien, Arbeits-
anweisungen und interne Kontrollen dienen der
Bearbeitung und Steuerung von Risiken sowie der
Einhaltung formaler Kriterien. Die Formulierung und
Anwendung entsprechender Instrumente geschieht
primar Gber die Fachfunktionen. Zusatzlich erfolgt
eine prozessunabhangige Risikobetrachtung im Rah-
men der internen Revision. Diese Uberprift das be-
stehende interne Regelwerk der Prozesse und deren
Einhaltung in der Praxis. Darliber hinaus informiert
die Revision Uber Risiken, die aus erkennbaren Ab-
weichungen entstehen, und rat zu Anpassungsmalf3-
nahmen. Das bestehende Risikomanagementsystem
von Nordex ist regelmaig Gegenstand einer exter-
nen Prifung, um eine fortlaufende Verbesserung des
Risikomanagements sicherzustellen.

Nordex sichert mittels einer Reihe von MaBnahmen
die ordnungsgemafle Rechnungslegung im Rahmen
der Erstellung des Jahresabschlusses und des Kon-
zernabschlusses. Das Unternehmen verfligt z. B. iber
eine zentrale Buchhaltungs- und Abschlusserstel-
lungsorganisation, die auf Basis einheitlicher Bilan-
zierungsvorschriften und Arbeitsanweisungen tatig
ist. Damit wird sichergestellt, dass die Konzernrech-
nungslegung verlasslich und ordnungsmaRig ist und
dass Geschaftsvorfalle in Ubereinstimmung mit den
gesetzlichen und den satzungsmaéaRigen Vorschriften
vollstandig und zeitnah erfasst werden. Weiterhin
wird mittels Bilanzierungsvorschriften und Arbeits-
anweisungen sichergestellt, dass Inventuren ordnungs-
maRig durchgefiihrt werden, Vermdgensgegenstande
und Schulden im Konzernabschluss zutreffend ange-
setzt, bewertet und ausgewiesen werden. Als Kontroll-
aktivitat werden Analysen von Sachverhalten und
Entwicklungen anhand von Kennzahlenanalysen vor-
genommen.

Die Erfassung buchhalterischer Vorgange erfolgt in
den Einzelabschlissen der Konzerngesellschaften.
Dabei wird ein einheitlicher Kontenrahmen im Kon-
zern verwendet. Der Konzernabschluss der Nordex SE
und ihrer Tochtergesellschaften wird gemaR § 315a
Handelsgesetzbuch (HGB) in Ubereinstimmung mit
den International Financial Reporting Standards (IFRS)
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aufgestellt. Der Konzernabschluss wird im Rahmen
eines strukturierten Prozesses und unter Verwen-
dung eines Abschlusskalenders erstellt. Informatio-
nen aul3erhalb der Rechnungslegung werden vor
Verwendung einer eingehenden Analyse und Plausi-
bilitatsprifung unterzogen. Es findet eine Gesamt-
konsolidierung auf Ebene der Nordex SE statt.

Sowohl bei Zahlungen als auch vor dem Abschluss
von Vertragen finden relevante Grundsétze ange-
wandter Kontrollen Anwendung, wie etwa Funktions-
trennung, Vier-Augen-Prinzip sowie Genehmigungs-
und Freigabeverfahren.

Ziele, Organisation und Wirkungsweise

des Risikomanagementsystems

Als international agierendes Unternehmen ist Nordex
im Rahmen seiner operativen Geschaftstatigkeit ver-
schiedenen Risiken ausgesetzt. Aus diesem Grund hat
Nordex ein umfassendes Risikomanagementsystem
implementiert, das darauf ausgerichtet ist, potenzielle
negative Abweichungen (Risiken) friihzeitig zu er-
kennen, um mit geeigneten gegensteuernden MaR3-
nahmen drohenden Schaden fiir Nordex abzuwen-
den und eine Bestandsgefahrdung zu vermeiden.
Positive Abweichungen im Sinne von Chancen wer-
den in diesem System nicht mit erfasst, sondern mit-
hilfe anderer Strukturen und Prozesse nachverfolgt.
Zudem soll das Risikomanagement hinreichende
Sicherheit darliber gewahrleisten, dass insbesondere
die operativen und die strategischen Ziele der Nordex-
Gruppe wie geplant erreicht werden kdnnen. Das
Risikomanagementsystem umfasst eine Vielzahl von
Kontrollmechanismen und bildet ein wichtiges Ele-
ment des unternehmerischen Entscheidungsprozes-
ses. Es ist daher als ein integraler Bestandteil der
Unternehmensfiihrung in der gesamten Nordex-
Gruppe implementiert. Um die Effektivitat des Risiko-
managements sicherzustellen und die Aggregation
von Risiken sowie eine transparente Berichterstat-
tung zu ermoglichen, ist ein unternehmensweit ein-
heitlicher Ansatz zum Management von Unterneh-
mensrisiken implementiert worden.

Das Risikomanagementsystem der Nordex-Gruppe
erfasst alle strategischen, operativen, rechtlichen
und finanziellen Risiken innerhalb der Wertschop-
fungskette. Ziel ist es, diese friihzeitig zu erkennen,
zu Uberwachen und entsprechend dem angestrebten
Risikoprofil zu steuern. Unterstlitzt wird dieser Pro-
zess durch eine Risikomanagementsoftware.

Die vom Nordex-Vorstand erlassene Risikomanage-
mentrichtlinie regelt den Umgang mit Risiken inner-
halb der Nordex-Gruppe und definiert eine unterneh-
menseinheitliche Methodik, die in allen Bereichen
der Nordex-Gruppe glltig ist. Darin werden Verant-
wortlichkeiten flr die Durchfihrung von Aufgaben
im Risikomanagement sowie Berichts- und Uber-
wachungsstrukturen festgelegt. Der Bereich ,Group
Risk Management” verfligt tiber die zentrale Metho-
den- und Systemverantwortung flr das gruppenweit
standardisierte eigenstéandige Risikomanagement-
system und das zugehorige Berichtswesen. Er ist fir
die regelmaRige Aktualisierung und Umsetzung der
Risikomanagementrichtlinie von Nordex verantwort-
lich. Zudem ist der Bereich fiir eine unternehmens-
weit standardisierte Risikoberichterstattung an Risiko-
gremien auf verschiedenen Unternehmensebenen,
einschlieBlich Vorstand, zustandig.

Die Risikomanagementverantwortlichen der Unter-
nehmensbereiche der gesamten Nordex-Gruppe
(auf Lander-, Regionen- und Gruppenebene) sind die
sogenannten Risikobeauftragten. Das Risikomanage-
ment findet somit durchgangig auf allen Unterneh-
mensebenen und liber Abteilungsgrenzen hinweg
statt. Hier werden die Risiken im Rahmen der opera-
tiven Geschaftsablaufe permanent betrachtet und
bericksichtigt. Aufgabe der Risikobeauftragten ist es,
mindestens vierteljahrlich die Risiken aller wesent-
lichen Geschaftstatigkeiten mittels eines einheitlichen
methodischen Ansatzes dezentral zu identifizieren,
zu bewerten und in einer zentralen Risiko-Datenbank
zu dokumentieren. Danach erfolgt eine Entscheidung
beziiglich der konkreten Handhabung (z. B. Risiko-
verminderung). Der damit verbundene MaRnahmen-
plan wird implementiert, bewertet und kontinuierlich
tiberwacht. Alle Schritte werden immer wiederkehrend
durchlaufen und entsprechend den aktuellen Entwick-
lungen und Entscheidungen angepasst.



Ermittelte Risikopotenziale werden mit quantitativen
MessgroBen analysiert und bewertet. Erhebliche und
bestandsgefahrdende Risiken werden sofort aul3er-
halb der turnusmaéaRigen Berichterstattung gemeldet.
Die Ergebnisse des Risikomanagements flieRen regel-
maéaRig in die Planungs- und Kontrollrechnungen so-
wie in die Prognose zur weiteren Geschaftsentwick-
lung ein. Der Abschlussprifer Giberprift jahrlich die
hierflir implementierten Verfahren und Prozesse so-
wie die Angemessenheit der Dokumentation. Nordex
ist bereit, Uberschaubare Risiken mit einer geringen
Auswirkung, die in einem angemessenen Verhaltnis
zum erwarteten Nutzen aus der Geschaftstatigkeit
stehen, einzugehen.

Aktualisierung der Risikodokumentation

Anhand der Einschatzungen der Risikobeauftragten
wird das Gesamtbild der potenziellen Risikolage
aktualisiert und in einer zentralen Datenbank doku-
mentiert. Fur jedes identifizierte wesentliche Risiko
werden die Eintrittswahrscheinlichkeit und das Risiko-
ausmald abgeschatzt sowie die vorgesehenen oder
bereits getroffenen MaBnahmen dokumentiert. Hier-
bei umfasst der Betrachtungszeitraum das aktuelle
Geschaftsjahr zuzliglich der folgenden drei Jahre.
Der Bereich Risikomanagement koordiniert zentral
die vierteljahrliche Aktualisierung der Risikodoku-
mentation.

Risikobewertung

Um zu bestimmen, welche Risiken am ehesten be-
standsgefahrdenden Charakter flir die Nordex-Gruppe
aufweisen, werden die Risiken gemaf ihrer geschéatz-
ten Eintrittswahrscheinlichkeit und ihren Auswirkun-
gen, bezogen auf die Ziele, klassifiziert und als Brutto-
wert erfasst. Die Skalen zur Messung dieser beiden
Bewertungskriterien sind in den nachfolgenden Ta-
bellen dargestellt:

Risikoklassifizierung — Eintrittswahrscheinlichkeit

Eintrittswahrscheinlichkeit
0% bis 5%
6% bis 25%
26% bis 50%
51% bis 100 %

Beschreibung

unwahrscheinlich

moglich

konkret vorstellbar

wahrscheinlich
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GemaR dieser Einteilung definiert Nordex ein un-
wahrscheinliches Risiko als solches, das nur unter
auBBergewohnlichen Umstanden eintritt, und ein wahr-
scheinliches Risiko als solches, mit dessen Eintritt in-
nerhalb einer bestimmten Zeitspanne zu rechnen ist.

Risikoausmal — Grad der Auswirkungen

Auswirkungen Kurzbeschreibung

Geringe negative Auswirkungen auf gering
die Geschaftstatigkeit sowie die

Finanz- und die Ergebnissituation

Splrbare negative Auswirkungen auf  spiirbar

die Geschaftstatigkeit sowie die
Finanz- und die Ergebnissituation

Hohe negative Auswirkungen auf die  hoch
Geschaftstatigkeit sowie die
Finanz- und die Ergebnissituation

Kritische bis schadigende negative kritisch
Auswirkungen auf die Geschaftstatig-
keit sowie die Finanz- und die

Ergebnissituation

Entsprechend ihrer geschéatzten Eintrittswahrschein-
lichkeit und ihren Auswirkungen, klassifizieren wir
Risiken als ,gering”, ,mittel”, ,hoch” oder ,kritisch”.
Dies flihrt zu folgender Risiko-Matrix:

Risiko-Matrix

Auswirkungen

kritisch M H H K

hoch M M H H

mittel G M M H

gering G G M M
0% 6% 26% 51%
bis 5% bis 25% bis 50 % bis 100 %
unwahr- moglich konkret wahr-
scheinlich vorstellbar scheinlich

Eintrittswahrscheinlichkeit

K = kritisches Risiko
= hohes Risiko

M = mittleres Risiko

G = geringes Risiko
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Risikobehandlung und -liberwachung

Risiken konnen entweder durch aktive GegenmalR3-
nahmen verringert oder auch — unter bestimmten
Umstanden - akzeptiert werden. Notwendige Gegen-
malBnahmen werden unverzliglich eingeleitet und
ihre erwarteten Auswirkungen bewertet. Zur Absiche-
rung gegen finanzielle Marktrisiken setzt das Unter-
nehmen ausgewahlte derivative und nicht derivative
Sicherungsinstrumente ein. Risiken werden zudem
dann durch Versicherungen abgesichert, wenn dies
im Hinblick auf den wirtschaftlichen Nutzen vertret-
bar ist.

Die Risikobeauftragten sind dafiir zustandig, die
Risiken und die Effektivitat der GegenmalBnahmen
kontinuierlich zu iberwachen, wobei sie von ihren je-
weiligen disziplinarischen und fachlichen Vorgesetzten
unterstitzt werden. Darliber hinaus werden die Risi-
ken durch unsere Risikogremien auf verschiedenen
Unternehmensebenen, denen leitende Fliihrungskrafte
aus verschiedenen Unternehmensbereichen angeho-
ren, einschlieBlich des Vorstands und des Aufsichts-
rats, Uberwacht. Die Verantwortlichen auf Lander-,
Regionen- und Gruppenebene haben laufend Zugriff
auf die in der zentralen Datenbank dokumentierten
Risiken und GegenmalRnahmen. Auf regionaler Ebene
sind zudem sogenannte , Quarterly Area Meetings”
und auf Gruppenebene sogenannte ,Business Area
Meetings” auf Funktionsebene eingerichtet, deren
Teilnehmer zusammen mit dem Vorstand regelmafig
Risiken und GegenmalRnahmen besprechen und den
Erfolg der Risikominderung tiberwachen. Zusatzlich
wird der Gesamtvorstand einmal im Quartal Giber Ein-
zelrisiken unterrichtet, die mittels einer Risikoanalyse
als ,hoch” oder , kritisch” eingestuft wurden. Erheb-
liche und bestandsgefahrdende Risiken werden so-
fort und auBerhalb der turnusmafigen Berichterstat-
tung an den Vorstand gemeldet.

Diese Berichterstattung erfolgt in Form einer allge-
meinen Risikobeschreibung unter Ausweisung der
zugehdrigen quantitativ abschatzenden Risikobewer-
tung. Uber neu identifizierte sowie tiber fortgesetzt
bestehende wesentliche Risiken, die als ,,hoch” oder
Jkritisch” eingeschatzt wurden, wird auRerdem der
Aufsichtsrat durch den Vorstand quartalsweise unter-
richtet.

Kontinuierliche Uberwachung und
Weiterentwicklung

Die Interne Revision prift in regelméaRigen Abstan-
den - zuletzt ohne Beanstandungen im Berichtsjahr
2014 - die Funktionsfahigkeit und Wirksamkeit des
Risikomanagementsystems der Nordex SE. Der Ab-
schlusspriifer prift im Rahmen des gesetzlichen Pri-
fungsauftrags fir den Jahresabschluss und den Kon-
zernabschluss, ob das Risikofriiherkennungssystem
grundsatzlich geeignet ist, unternehmensgefahrdende
Risiken und Entwicklungen friihzeitig zu erkennen.
Risikomeldungen werden stichprobenartig in vertie-
fenden Interviews mit den betreffenden Bereichen
und Gesellschaften unter Federfiihrung des Abschluss-
prufers auf ihre Plausibilitdt und Angemessenheit
hin gepruft. Der Abschlusspriifer hat die Wirksamkeit
des Risikofriiherkennungssystems auf Basis dieses
Datenumfangs beurteilt und festgestellt, dass identi-
fizierte Risiken zutreffend dargestellt wurden. Damit
entspricht das Risikofriiherkennungssystem des Unter-
nehmens den gesetzlichen Anforderungen, und es
steht im Einklang mit dem Deutschen Corporate
Governance Kodex.

Im Rahmen der kontinuierlichen Uberwachungs- und
Verbesserungsprozesse wird das Risikomanagement-
system standig optimiert. Dabei wird den internen
und externen Anforderungen gleichermaf3en Rech-
nung getragen. Ziel der Uberwachung und Verbesse-
rung ist es, die Wirksamkeit des Risikomanagement-
systems sicherzustellen.

Darstellung der wesentlichen Risikofelder und
Einzelrisiken

Die nachfolgend dargestellten Einzelrisiken beziehen
sich — soweit nicht anders vermerkt — auf den Prog-
nosezeitraum und damit das Jahr 2015.

Gesamtwirtschaftliche Risiken
Gesamtwirtschaftliche Risiken ergeben sich fur
Nordex aus konjunkturellen und geopolitischen Ent-
wicklungen, insbesondere einem allgemeinen Riick-
gang des Weltwirtschaftswachstums bzw. nachlassen-
der Konjunktur oder gar einem Abgleiten einzelner
Fokusmarkte in die Rezession. Darliber hinaus zéhlen
auch schwankende Rohstoffpreise und Zinsdnderun-
gen im erweiterten Sinne zu den gesamtwirtschaft-
lichen Risiken. Nordex klassifiziert diese als Einkaufs-
bzw. Finanzwirtschaftliche Risiken und setzt in den
verantwortlichen Bereichen entsprechende Instru-



mente zur Risikovermeidung ein, die in den folgen-
den Abschnitten erlautert werden. Die Eintrittswahr-
scheinlichkeit von gesamtwirtschaftlichen Risiken
wird derzeit als gering eingeschétzt. Ihr Eintreten
wiirde aufgrund des branchenimmanenten Projekt-
charakters, verbunden mit mehrmonatigen Vorlauf-
zeiten und dem hohen Turbinen-Auftragsbestand
von EUR 1.462 Mio., allenfalls geringe Auswirkungen
auf das Geschaftsergebnis des Jahres 2015 haben.

Branchenspezifische Risiken

Die branchenspezifischen Risiken umfassen allge-
meine Marktrisiken, das Preisrisiko sowie das Gesetzes-
anderungsrisiko. Die Vertriebsorganisation von
Nordex ist die Einheit, die mit den branchenspezifi-
schen Risiken zuerst konfrontiert wird.

Allgemeine Marktrisiken — und hier insbesondere
das Wegbrechen von Marktpotenzialen und geplanten
Projekten — konnen aufgrund politischer, konjunktu-
reller oder energiewirtschaftlicher Umbriiche auf-
treten. Im Falle des Eintretens sind entsprechend
geplante Auftragseingange nicht zu realisieren. Des
Weiteren sorgen niedrige Energiepreise und das
Uberangebot von Windenergieanlagen fiir anhalten-
den Preisdruck in Hohe von jahrlich 2% bis 3%. Zwar
hat sich die Situation als Folge der SchlieBung von
Produktionsstatten diverser Marktteilnehmer sowie
des Riickzugs kleinerer Anbieter gegentiber den Vor-
jahren etwas entspannt, der Preisdruck ist jedoch
weiterhin bei der Vertriebsarbeit splirbar. Nordex be-
gegnet dem Preisrisiko mit seiner fokussierten Ver-
triebsstrategie, die eine permanente Beobachtung
und Analyse aktueller und potenzieller Absatzmarkte
beinhaltet. Dariiber hinaus tragen differenzierte Leis-
tungs- und Lieferumfange zu einer Abgrenzung gegen-
Uber den Wettbewerbern bei und schaffen entspre-
chende Preisspielraume.

Ebenfalls von hoher Relevanz ist das Gesetzesande-
rungsrisiko. Ankiindigungen von Gesetzesnovellie-
rungen (z.B. zuletzt in Frankreich, Polen und Irland)
sowie Gesetzesanderungen zur Einspeisevergiitung
bzw. zur Forderung erneuerbarer Energien (z.B. zu-
letzt in Deutschland und in GroRbritannien) kdnnen
kurz- und mittelfristig zu Investitionsunsicherheiten
und Nachfrageriickgangen fiihren. Die Auswirkungen
sind umso starker, in je hoherem Mal3 der geplante
Auftragseingang sowie der nachfolgende Unterneh-
mensumsatz von einzelnen Markten abhangig sind.
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Nordex begegnet diesem Risiko mit einer starken
Umsatzdifferenzierung und der Bearbeitung von tber
20 verschiedenen Markten in den Regionen Europa,
Amerika und Asien. Ferner sind unternehmensweite
Prozesse etabliert worden, um Potenzialmarkte schnell
bewerten, bearbeiten und erschlieen zu kénnen.

Die Eintrittswahrscheinlichkeit von branchenspezifi-
schen Risiken Uber die bereits bekannten Sachver-
halte hinaus wird derzeit als gering eingeschatzt. |hr
Eintreten wiirde aufgrund des branchenimmanenten
Projektcharakters, verbunden mit mehrmonatigen
Vorlaufzeiten, nur noch geringe Auswirkungen auf
die fiir das Jahr 2015 geplanten Auftragseingange
haben.

Entwicklungsrisiken/technische Risiken

Die Entwicklung neuer Technologien und effizienterer
bzw. ertragsstarkerer Anlagentypen sowie Produkt-
modifikationen sind mit teilweise erheblichen In-
vestitionen verbunden. Diese missen durch ent-
sprechende Vertriebserfolge Gber den gesamten
Produktlebenszyklus amortisiert werden. Darliber
hinaus besteht bei der Anlagenentwicklung ein Netz-
anschlussrisiko.

Wesentliche erfolgskritische Faktoren bei der Anlagen-
entwicklung sind insbesondere die Verfligbarkeit von
zeitlichen und monetéaren Ressourcen, die Sicher-
stellung des Ubergangs von der Prototyp-Turbine zur
in Serie gefertigten Anlage, die Ausstellung der fir
den Betrieb notwendigen Zertifikate und Genehmi-
gungen sowie der Zeitpunkt der Markteinflihrung.
Entwicklungsrisiken treten ein, wenn einer oder meh-
rere dieser Faktoren auRerplanmaRig gefahrdet wer-
den und die F&E-Aufwendungen hoher ausfallen, als
geplant.

Nordex begegnet diesen Risiken wahrend Entwick-
lung, Prototyp-Errichtung und Serienproduktion mit
seinem Simultaneous Engineering sowie einem be-
reichslbergreifenden Produktentwicklungsprozess.
Bereits im Vorfeld einer Anlagenentwicklung erfol-
gen eine marktnahe Analyse und die Vorbereitung in
enger Kooperation von Vertrieb und Entwicklung.
Dartiber hinaus stellt die Plattformstrategie sicher,
dass bereits erprobte Technologie genutzt und ziel-
gerichtet bis zur Zertifizierung und der nachfolgen-
den Serienreife weiterentwickelt wird.
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Die von Nordex errichteten Anlagen miissen den an
den jeweiligen Standorten geltenden Netzanschluss-
richtlinien entsprechen. Um die zunehmende Anzahl
von nationalen Richtlinien umzusetzen, ist ein erheb-
licher Ressourceneinsatz notwendig. Bei Nichteinhal-
tung von Richtlinien in einem Markt ist dieser Auf-
wand weder zu amortisieren, noch kann das Markt-
potenzial erschlossen werden. Nordex begegnet die-
sem Risiko mit organisatorischen Strukturen und
entsprechenden Arbeitsschwerpunkten im Bereich
Engineering. Ferner sind bereichslbergreifende in-
terne Arbeitsgruppen eingerichtet. Erganzend erfolgt
ein Engagement von Nordex in externen Gremien
mit dem Ziel, auf eine weitgehende internationale
Harmonisierung der Netzanschlussrichtlinien hinzu-
wirken.

Technische Probleme sowie mangelnde Qualitat von
Komponenten und damit das Eintreten von techni-
schen Risiken bis hin zu Serienschaden, die mehrere
Anlagen betreffen, treten trotz umfangreicher quali-
tatssichernder MalRnahmen bei Einkauf, Produktion
und Errichtung bisweilen erst im Produktlebens-
zyklus auf. In diesem Fall sind die Anlagen bereits an
den Kunden Ubergeben und befinden sich zu einem
GrofRteil in der Betreuung der Nordex-Serviceorgani-
sation. Diese stellt etwaige Schaden fest, beseitigt
diese und tauscht in schwerwiegenden Fallen schad-
hafte Komponenten aus.

Die Eintrittswahrscheinlichkeit von Entwicklungs-
risiken und technischen Risiken ist moglich und kann
splrbare Auswirkungen auf die Ergebnis- und Margen-
situation des Unternehmens haben.

Beschaffungs- und Einkaufsrisiken

Zu den wesentlichen Risiken im Einkauf zahlen Liefer-
engpasse bei Zulieferern, Lieferantenausfalle infolge
von Insolvenzen, ungeplant hohe Lagerbestande,
Preisrisiken, Qualitatsrisiken und der Nachweis loka-
ler Wertschopfung.

Auf dem Markt fir Komponenten von Windenergie-
anlagen bestehen derzeit keine wesentlichen Liefer-
engpasse flr die Hauptkomponenten. Unvorherseh-
bare Verschiebungen bei Kundenprojekten kénnen
in gewissem Rahmen zu zeitweilig erhéhten Vorrats-
bestanden bei Nordex flihren und sich negativ auf
die Liquiditat des Unternehmens auswirken. Nordex
ist daher bemuiht, den Vorratsbestand durch eine fer-

tigungssynchrone Lieferung von Komponenten bei
gleichzeitig hoher Liefertreue moglichst gering zu hal-
ten. Sollte die Auftragslage im laufenden Geschafts-
jahr hinter den Erwartungen zuriickbleiben, konnten
einige Lieferanten — die zum Teil erheblich in den
Ausbau ihrer Kapazitaten investiert haben bzw. bei
denen ein Eigentimerwechsel stattgefunden hat -
aus wirtschaftlichen Griinden ausfallen, wodurch sich
die Anzahl potenzieller Zulieferer verringern wiirde.

Ein unerwarteter Nachfragetiberhang im Jahr 2015
kénnte umgekehrt zu Lieferengpassen bei einigen Kom-
ponenten — insbesondere neueren Blatttypen und
hohen Tirmen - verbunden mit entsprechenden Ver-
zégerungen in der Projektabwicklung fiihren. Nordex
begegnet dem Risiko des Lieferantenausfalls ins-
besondere mit der Qualifizierung weiterer Lieferan-
ten, durch die dem Risiko eines sogenannten Single
Sourcing (Bezug bei nur einem Lieferanten) entgegen-
gewirkt wird. Ein Lieferantenausfall ist zudem Uber
eine Versicherung teilweise abgesichert. Nordex
kauft weltweit Komponenten ein, die zum GroRteil
Preisschwankungen aus den Rohstoffmarkten unter-
liegen. Da Nordex seinen Kunden die Turbinen zu
projektspezifisch verhandelten Preisen anbietet, wer-
den zeitnah zum Auftragseingang entsprechende Kom-
ponenten beschafft. Damit reduziert sich das Risiko
von Preisschwankungen auf der Einkaufsseite.

Nordex gewahrleistet seinen Kunden die Qualitat der
Anlagen und bestimmte Leistungs- und Verfliigbar-
keitsparameter. Auch um Zahlungen unter den Leis-
tungsgarantien zu vermeiden, werden alle Kompo-
nenten und das Gesamtsystem griindlichen Tests und
Qualitatsprifungen im Rahmen der Prozesse des
Qualitadtsmanagements unterzogen. Dennoch kann
das Risiko mangelhafter Komponenten nicht voll-
stéandig ausgeschlossen und nur begrenzt an Liefe-
ranten und Sublieferanten weitergegeben werden.

Zunehmend von Bedeutung in neuen Markten wie
etwa Suldafrika oder Uruguay ist der Nachweis von
lokaler Wertschopfung (Local Content). Sofern dieser
Nachweis nicht oder nur unvollstéandig erbracht wer-
den kann, hat dies Auswirkungen auf die Projektfinan-
zierung und -realisierung. Nordex begegnet diesem
Risiko mit der frihzeitigen Suche nach Lieferanten
vor Ort und enger Zusammenarbeit mit Kunden und
Behdrden in den betreffenden Landern.



Die Eintrittswahrscheinlichkeit von Einkaufsrisiken
ist unwahrscheinlich bis mdglich und kann sptirbare
Auswirkungen auf die Margensituation des Unter-
nehmens haben.

Produktionsrisiken

Nordex hat seine Fertigungssystematik in den letzten
Jahren umgestellt und setzt bei der Turbinenmontage
auf eine Linienfertigung sowie bei der Rotorblattpro-
duktion auf teilautomatisierte Prozesse. Das wesent-
liche Produktionsrisiko besteht daher in einem Still-
stand der Produktionsstatten. Stillstandszeiten treten
insbesondere auf, wenn Vorlieferanten verspatet
oder nicht in der vereinbarten Qualitat liefern, wenn
der Serienstart neuer Turbinentypen Verzogerungen
verursacht oder wenn wesentliche Produktionsmittel
wie etwa Kranbahnen, das FlieBbahnensystem, For-
mensatze oder Lackierroboter defekt sind.

Ein weiteres spezifisches Risiko sind Hochlaufphasen
neuer Produkte und Komponenten, insbesondere
neuer Blatttypen bzw. von Blatttypen, deren Produk-
tion an Zulieferer ausgelagert wird. Hier muss neben
der Einarbeitung weiterer neuer Mitarbeiter auch die
notige Qualitat der carbonfaserverstarkten Blatter
sichergestellt werden, um ungeplante Mehrkosten
zu vermeiden.

Den Produktionsrisiken begegnet Nordex mit dem
Qualitatsmanagement und seinen definierten Prozes-
sen sowie mit seinem Supply Chain Management,
das die Schnittstellen zwischen Einkauf, Produktion
und Projektmanagement abdeckt.

Die Eintrittswahrscheinlichkeit von Produktionsrisiken
ist unwahrscheinlich bis moglich und kann hohe

bis kritische Auswirkungen auf nahezu alle ma3geb-
lichen SteuerungsgrofRen des Unternehmens haben.

Projekt- und Errichtungsrisiken

Das Umfeld der Errichtung von Windturbinen und
Windparks ist in jedem der von Nordex ausgefiihrten
Projekte topografisch, klimatisch und regional unter-
schiedlich. Im Vorfeld der Projektausfiihrung findet
eine eingehende technische und kaufméannische Be-
wertung statt. Abweichungen von der vordefinierten
Prozesskette konnen durch Wetterrisiken hervorge-
rufen werden, die die geplanten Errichtungs- und In-
betriebnahme-Termine verzégern kénnen. Nordex
wirkt diesen Einfllissen mit vertraglichen Regelungen
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zur Risikoallokation zwischen Hersteller und Kunden
sowie aktivem Abweichungsmanagement entgegen.
Dennoch sind Mehrkosten fiir z. B. Kran-, Errichtungs-
leistungen oder auch im Bereich von Transport und
Logistik nicht ganz auszuschlieBen. Weitere mogliche
Risiken sind eine unzureichende Komponentenver-
fligbarkeit aufgrund von Lieferverzligen bei Zuliefer-
firmen oder Kapazitatsengpéasse bei externen (z.B.
Kapazitaten von Krandienstleistern und Spezialtrans-
portern) und internen Ressourcen. Dieses Risiko
kann z.B. auftreten, sobald urspriingliche Zeitplane
verschoben werden mussen.

Ein wesentliches Risikofeld im Bereich des Projekt-
managements betrifft die Themenfelder Qualitat

und Technik. Im Einzelfall werden trotz vorheriger
QualitatsmaRBnahmen im Rahmen der Prozesse des
Qualitatsmanagements technische Fehler oder Quali-
tatsmangel an einzelnen Komponenten erst auf der
Baustelle sichtbar, sodass Nacharbeiten vor Ort bzw.
der Tausch von Komponenten notwendig werden
konnen. Neben dem bereits erwahnten Zeitverzug
kann dies auch eine Nichtabnahme bzw. — nach Ab-
arbeitung entsprechender Mangel — die verspatete
Abnahme und damit verbunden eine spatere Zahlung
seitens des Kunden nach sich ziehen. Im Einzelfall
besteht das Risiko einer nachtraglichen Kompensa-
tionszahlung oder Kaufpreisreduzierung.

Projekt- und Errichtungsrisiken kdnnen ungeplante
Mehrkosten verursachen und fiihren in diesem Fall
zu einer Reduzierung des vorkalkulierten Projekt-
deckungsbeitrags.

Die Eintrittswahrscheinlichkeit dieser Risiken ist
moglich und kann geringe, im Einzelfall sogar sptr-
bare Auswirkungen haben.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Im Bereich der finanzwirtschaftlichen Risiken unter-
liegt die Nordex-Gruppe Fremdwahrungsrisiken,
Zinsanderungsrisiken, Kreditrisiken, unplanméafigen
Abschreibungen, dem Liquiditatsrisiko sowie dem
Risiko der Verlustvortrags-Abzugsbeschrankung.
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Aus der internationalen Ausrichtung des Konzerns
resultiert, dass das operative Geschaft Wechselkurs-
schwankungen unterliegt und nicht alle Vertrags-
beziehungen auf Euro-Basis abgeschlossen werden.
Die wesentlichen Risiken bestehen vor allem aus der
Wertentwicklung von Euro (EUR), US-Dollar (USD)
und suidafrikanischem Rand (ZAR). Bei entsprechen-
den Wahrungskursschwankungen kénnen Auswir-
kungen auf Bilanzpositionen entstehen. Zur Absiche-
rung dieser Transaktionsfremdwahrungsrisiken wer-
den Devisentermingeschéafte abgeschlossen.

Zinsanderungsrisiken sind derzeit nicht relevant, da
die Nordex SE keine wesentlichen variabel verzins-
lichen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten bilan-
ziell erfasst hat.

Zur Minimierung von Kreditrisiken schlieBt die Nordex-
Gruppe ihre Geschafte ausschlieBlich mit kreditwir-
digen Dritten ab. Alle wesentlichen Neukunden, die
Geschéfte auf Kreditbasis abschlieRen méchten, wer-
den einer Bonitatsprifung unterzogen. Ausfallrisiken
bzw. dem Risiko, dass Vertragspartner ihren Zahlungs-
verpflichtungen nicht nachkommen, wird grundsétz-
lich im Vorfeld der Auftragsannahme durch ein stan-
dardisiertes Genehmigungsverfahren begegnet.
Insbesondere erfolgt die Auftragsannahme grund-
satzlich nur dann, wenn die Projektfinanzierung durch
Kreditinstitute sichergestellt und/oder durch eine
Bankgarantie bzw. eine Konzernbiirgschaft unterlegt
ist. Darliber hinaus sehen die Vertréage vor, dass lau-
fende Anzahlungen entsprechend dem jeweiligen
Projektfortschritt zu leisten sind. Zudem werden die
Forderungsbestande laufend liberwacht, sodass der
Konzern keinem wesentlichen Ausfallrisiko ausge-
setzt ist.

UnplanmaRige Abschreibungen sind ein weiteres
finanzwirtschaftliches Risiko. Diese Abschreibungen
kénnen einerseits veraltete Lagerbestande und Er-
satzteile betreffen, andererseits aber auch immate-
rielle Vermdgensgegenstande aus den Bereichen
Forschung und Entwicklung bzw. Projektentwicklung.
Diesem Risiko begegnet Nordex zunehmend mit
einer fertigungssynchronen Beschaffung sowie einer
kontinuierlichen Bewertung der immateriellen Ver-
mogensgegenstande.

Das maximale Ausfallrisiko ist auf den ausgewiese-
nen Buchwert begrenzt. Im Konzern bestehen keine
wesentlichen Konzentrationen von Ausfallrisiken.
Die Forderungen aus Fertigungsauftragen sowie die
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind
ferner Gber Biirgschaften, Garantien und Stand-by-
Akkreditive oder Eigentumsvorbehalte teilweise be-
sichert.

Das Liquiditatsrisiko besteht darin, aufgrund einer
mangelhaften Verfligbarkeit von Zahlungsmitteln be-
stehende oder zukiinftige Zahlungsverpflichtungen
nur teilweise oder gar nicht erflllen zu kénnen. Der
Finanzbereich Gberwacht und steuert daher laufend
die Gruppenliquiditat. Hierbei werden die Ein- und
Auszahlungen unter Berlicksichtigung der jeweiligen
Laufzeiten der Finanzinvestitionen und der finanziellen
Vermogenswerte sowie erwartete Zahlungsstrome
aus der Geschaftstatigkeit iberwacht. Ziel des Kon-
zerns ist es, ein Gleichgewicht zwischen laufenden
Ein- und Auszahlungen herzustellen. Nordex setzt
teilweise landeribergreifend Cash-Pooling- oder
Inhouse-Banking-Instrumente zum effektiven Liquidi-
tatsmanagement der Gruppe ein. Verbleibende Liqui-
ditatspositionen werden vom Finanzbereich bei Ge-
schaftsbanken im In- und im Ausland entsprechend
konservativ angelegt. Hierbei werden Limite und Kon-
trahentenrisiken permanent tiberwacht. Grundsatz-
lich finanziert sich die Nordex-Gruppe lber Projekt-
anzahlungen von Kunden. Die Anzahlungen werden
bei samtlichen Projekten nach Projektfortschritt ana-
log den vertraglich vereinbarten Zahlungsplanen ab-
gerechnet. Die externe Finanzierung des Konzerns
basiert im Wesentlichen auf einer Aval-Kreditlinie,
einem Konsortialdarlehen und einer Unternehmens-
anleihe.

Gemal § 8c Korperschaftsteuergesetz (KStG) kann
bei einer Anteilslibertragung von mehr als 25% bis
50% an einen Erwerber wahrend eines Zeitraums
von funf Jahren die Nutzung der Verlustvortrage
anteilig und bei einer Anteilsiibertragung von mehr
als 50% wahrend des Fiinfjahreszeitraums komplett
entfallen. Die steuerlichen Verlustvortrage bleiben
erhalten, soweit sie bei einem Anteilserwerb von 25%
bis 50% die anteiligen, bei einem Anteilserwerb von
mehr als 50 % die gesamten stillen Reserven des in-
landischen Betriebsvermogens der Gesellschaft nicht
Ubersteigen.



Insgesamt werden die Eintrittswahrscheinlichkeit von
finanzwirtschaftlichen Risiken als gering, deren Aus-
wirkungen jedoch als hoch eingeschatzt.

Rechtliche Risiken

Im operativen Geschéft unterliegt die Nordex-Gruppe,
wie in den vorigen Abschnitten erlautert, diversen
Risiken. In erster Linie bestehen Haftungsrisiken, die
sich zum einen aus moglichen Gewahrleistungs- und
Schadensersatzanspriichen aus Liefer- und Dienst-
leistungsvertragen ergeben kdnnen, aber auch aus
sonstigen Rechtsgebieten, wie z.B. Produkthaftung,
Patentrecht bzw. gewerbliche Schutzrechte oder
Steuerrecht, insbesondere im internationalen Rahmen,
zum anderen aus einer Verletzung von gesetzlichen
Auflagen resultieren kénnen. In samtlichen EU-Mit-
gliedsstaaten besteht die Verpflichtung, nur solche
technischen Anlagen in Betrieb zu nehmen, die der
sogenannten Maschinenrichtlinie entsprechen.

Risiken aus Rechtsstreitigkeiten sind nie auszuschlie-
Ben. Nordex hat eine entsprechende Organisations-
struktur aufgebaut, um die Umsetzung aller diesbe-
zliglichen Vorgaben sicherzustellen. Auch sonst soll
durch interne Vorgaben und Prozesse der kontrollierte
Umgang mit rechtlichen Risiken erreicht werden.

Die Eintrittswahrscheinlichkeit dieser Risiken ist mog-
lich und kann im Einzelfall geringe bis spiirbare Aus-
wirkungen auf die finanziellen Leistungsindikatoren
haben.

Personalrisiken

Zu den wesentlichen Risiken im Personalbereich zah-
len Fach- und Fihrungskraftemangel, falsche oder
unzureichende Qualifikationen der Belegschaft sowie
die Fluktuation von Fiihrungskraften und Mitarbeitern
in Schlusselpositionen.

Um den Risiken aus Fach- und Fiihrungskraftemangel
entgegenzuwirken, hat Nordex im Berichtszeitraum
seine Recruitment-Prozesse verbessert und die ent-
sprechende Organisationseinheit neu ausgerichtet.
Ebenso wurde der MalRnahmenkatalog der unterneh-
menseigenen Weiterbildungseinrichtung, der Nordex
Academy, weiter ausgebaut, um die kontinuierliche
Qualifizierung und Weiterbildung der Mitarbeiter sicher-
zustellen. Zur weiteren Reduzierung der Fluktuation,
insbesondere auf Schliisselpositionen, fordert Nordex
weiterhin interne Karriereperspektiven, identifiziert
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friihzeitig Potenzialtrager und baut entsprechend
Nachfolger auf.

Insgesamt werden die Eintrittswahrscheinlichkeit von
Personalrisiken und deren Auswirkungen als gering
eingeschatzt.

IT-Risiken

IT-gestlitzte Geschaftsprozesse sind grundsatzlich
den Risiken der elektronischen Informationsverarbei-
tung, insbesondere von Systemausfallen, mangeln-
der Datensicherheit und Datenverlusten ausgesetzt.
Nordex Uberprift daher permanent die Aktualitat
und Sicherheit der eingesetzten Informationstechno-
logien, um Vertraulichkeit, Verfligbarkeit und Integri-
tat von Informationen sicherzustellen. Dies geschieht
durch Schulung der Mitarbeiter sowie durch regel-
malBige interne und externe Audits der eingesetzten
IT-Systemlandschaften. Die Systeme werden nach
Vorgabe der Hersteller und allgemeinen Sicherheits-
empfehlungen (z.B. BSI, CERT) auf Stand gehalten.

Zur Minimierung des Risikos von Systemausfallen und
zum Schutz der Geschéftsdaten hat Nordex eine Reihe
von SicherheitsmaBnahmen ergriffen. Dabei werden
moderne Technologien zur Datenverschlisselung, Zu-
griffs- und Zutrittskontrolle ebenso genutzt wie Firewall-
Systeme, Virenschutzprogramme und Uberwachungs-
systeme. Der Austausch sensibler technischer Daten
mit Kunden und Lieferanten lauft tiber speziell abge-
sicherte Datenrdaume. Die Datensicherheit bei Nordex
wird iberdies durch den Einsatz hochverfligbarer,
ausfallsicherer, zentraler Serversysteme gewahrleistet.
Hierzu werden alle Systeme bei externen Partnern in
zertifizierten State-of-the-Art-Rechenzentren betrieben.
Die Informationsverarbeitung personenbezogener
Daten erfolgt strikt gemaf den Regelungen des Bundes-
datenschutzgesetzes und wird in Zusammenarbeit
zwischen IT-Management und dem Datenschutzbeauf-
tragten sichergestellt und kontrolliert.

Systematische IT-Prozesse sorgen fiir die notwendige
Nachhaltigkeit aller genannten MaBnahmen. Im laufen-
den Geschéftsjahr wurden u.a. das IT-Notfallmanage-
ment aktualisiert und die Managementprozesse zu
IT-Reporting und Risikomanagement geschérft.

Insgesamt werden die Eintrittswahrscheinlichkeit
von IT-Risiken und deren Auswirkungen als gering
eingeschatzt.
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Sonstige Risiken

Uber die zuvor beschriebenen Risiken hinaus gibt es
Einflisse und Ereignisse, wie etwa Blirgerproteste
und -initiativen gegen den Ausbau von Windenergie,
Epidemien, Naturkatastrophen oder Terroranschlage,
die nicht vorhersehbar und gegebenenfalls nur schwer
kontrollierbar sind. Sie konnen im Falle des Eintre-
tens die Geschaftsentwicklung von Nordex negativ
beeinflussen.

Gesamtrisiko

Die Risiken der Nordex-Gruppe werden durch den
Vorstand regelmaBig einer Uberpriifung unterzogen.
Nach Einschatzung des Vorstands bestehen gegen-
wartig keine wesentlichen Einzelrisiken, die den Fort-
bestand der Nordex-Gruppe gefahrden. Dasselbe gilt
fiir die Gesamtbetrachtung aller Risiken.

Chancen

Chancen aus politischen Entscheidungen

Chancen aus politischen und energiewirtschaftlichen
Entscheidungen zum Ausbau erneuerbarer Energien,
und hier speziell der Onshore-Windenergie, sind ein
malgeblicher Treiber fiir die Entwicklung der Branche.
Dies betrifft insbesondere die politische Formulie-
rung von Ausbauzielen in Landern, die zuvor gar nicht
oder nur in geringem Mal3e auf erneuerbare Energien
gesetzt haben, und die Inkraftsetzung des notwendi-
gen gesetzlichen Rahmenwerks. Beide Aspekte wirken
sich positiv auf die Investitionsentscheidungen von
Projektentwicklern, Energieversorgern und spateren
Anlagenbetreibern aus. Im Rahmen seiner Vertriebs-
aktivitaten hat Nordex diese Entwicklungen kontinuier-
lich unter Beobachtung und ist mit dem nachfolgend
skizzierten Marktbewertungsprozess schnell in der
Lage, neue Markte zu erschlielen. Eine eher geringe
Eintrittswahrscheinlichkeit wird der Chance kurzfristi-
ger ubergeordneter klimapolitischer Entscheidungen
auf europaischer Ebene (EU) bzw. auf globaler Ebene
(UN-Klimakonferenz COP 21 im Dezember 2015 in
Paris, Frankreich) beigemessen. Deren Eintreten kdnnte
mittel- bis langfristig jedoch ebenfalls positive Aus-
wirkungen auf die Geschaftsentwicklung haben.

Chancen aus Forschung und Entwicklung

Im Bereich Forschung und Entwicklung arbeitet
Nordex fortlaufend daran, seine Produkte, einzelne
GroRBkomponenten und die Anlagensteuerung in Rich-
tung Effizienz und Netzparitat weiterzuentwickeln.
Die dadurch erzielte Senkung der Stromgestehungs-
kosten sorgt flir eine stetige Verbesserung der Wett-
bewerbsposition — auch gegeniiber konventionellen
Technologien zur Stromerzeugung. Auf diese Weise
reduziert Nordex kontinuierlich die Abhangigkeit von
nationalen Férdermechanismen. Die diesbezliglichen
Aktivitaten und Produktentwicklungen sind ausfiihrlich
im Kapitel ,,Forschung und Entwicklung” dargestellt.

Chancen aus Vertriebsaktivitaten

Wesentliche Chancen ergeben sich vorrangig durch
die vertriebliche ErschlieBung neuer Markte und
Kundengruppen. Neue Markte werden regelmaRig
von der international aufgestellten Vertriebs- und
Serviceorganisation in einem strukturierten Prozess
(SMEEP = Strategic Market Entry Evaluation Process)
analysiert, hinsichtlich Chancen bzw. Risiken bewer-
tet und bei adressierbarer Projektpipeline, entspre-
chendem Potenzial sowie validen Ausbauzielen fir
die Windenergie bearbeitet und erschlossen. Hier
gelang Nordex nach den Vertriebserfolgen in Finn-
land, Stidafrika und Uruguay nun im Berichtszeitraum
der Markteintritt in Litauen. In weiteren Potenzial-
markten Lateinamerikas (z.B. Chile) bzw. Asiens (z.B.
die Philippinen, Thailand und Vietnam) sind die Ver-
triebsaktivitaten intensiviert worden, um auch dort
mittelfristig am avisierten Ausbau der Windenergie
zu partizipieren. Nordex ist dabei stets bestrebt, friih-
zeitig ein signifikantes Projektvolumen zu erschlieBen
und vertraglich zu sichern. Damit wird sichergestellt,
dass sich der Aufwand fiir den Aufbau von kunden-
nahen Organisationsstrukturen in den Bereichen Pro-
jektmanagement und Service schnell amortisiert. Er-
klartes Ziel innerhalb der Unternehmensstrategie ist
es, ein bis zwei neue Markte pro Jahr zu erschlieBen.

Im Hinblick auf die Akquise neuer Kundengruppen
erkennt Nordex vermehrt die Chance, neben mittel-
groRen Energieerzeugungsunternehmen und Pro-
jektentwicklern auch industrielle Eigenerzeuger und
Finanzinvestoren wie etwa Versicherungen oder
Pensionskassen fir sich zu gewinnen. Nach dem
erfolgreichen Turnaround und dank des effizienten
Produktportfolios beziehen auch groRere Energie-
versorgungsunternehmen Nordex-Turbinen wieder



verstarkt in ihre Ausschreibungen mit ein. So wurden
zuletzt Vertrage mit dem zweitgré3ten deutschen
Energieversorgungsunternehmen RWE sowie dem
US-amerikanischen Versorger Exelon unterzeichnet.
Alle Kundenkontakte und Projektopportunitaten wer-
den, von der Vertriebseinheit strukturiert, in einem
Kundenmanagementsystem (Customer Relationship
Management — CRM) erfasst und in Abhangigkeit
von der Abschlusswahrscheinlichkeit nachverfolgt.

Chancen aus eigener Projektentwicklung und Service
Zudem verfolgt die Geschaftsflihrung von Nordex
das Ziel, Gber den reinen Anlagenverkauf hinaus
weitere Erl6s- und Margenpotenziale zu erschlieBen.
Hierzu nutzt Nordex neben der Vermarktung von
schlisselfertigen Windparks die Chancen aus eigen-
entwickelten Windparkprojekten in ausgesuchten
Markten wie Frankreich und Polen, die ein margen-
trachtigeres Umsatzpotenzial, insbesondere bei
Finanzinvestoren, versprechen.

Weitere Chancen ergeben sich im margenstarken
Servicegeschaft. Neben der Verlangerung von Ser-
vicevertragen und dem Angebot groBerer Leistungs-
umfange stehen hier die Ausweitung des Angebots-
portfolios fuir die GroBkomponente Rotorblatt und
Lésungen fir die Modernisierung bzw. Optimierung
von alteren Anlagentypen im Mittelpunkt. Des Weite-
ren werden in allen kundennahen Bereichen laufend
angrenzende Geschéaftsmodelle gepriift.

Chancen aus der operativen Strategieumsetzung
Neben der Produktentwicklung und den fokussierten
Vertriebsaktivitaten sind Materialkostensenkungen
und Operational Excellence die weiteren Bausteine
der mittelfristigen Unternehmensstrategie. Beide
letztgenannten Teilstrategien zielen auf die Verbesse-
rung der Materialaufwandsquote ab. Zusatzliche
Chancen bestehen insbesondere, sofern die Zielkosten
je Windenergieanlage schneller erreicht bzw. die Pro-
duktkosten starker, als urspriinglich geplant, gesenkt
werden kdnnen. Wesentliches Potenzial liegt auf-
grund der geringen Wertschopfungstiefe von Nordex
dabei im Einkauf und in der Lieferantensteuerung.
Die eigene Fertigung bietet zudem insbesondere bei
der Rotorblattfertigung nach Abschluss der Erweite-
rungsmalnahmen zusatzliche Kostensenkungspoten-
ziale, realisierbar durch Skaleneffekte bei den neue-
ren Blatttypen, insbesondere dem NR 58.5 und dem
NR 65.5.
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Bei der Operational Excellence bestehen ebenfalls
Chancen zur Margenverbesserung, sofern die un-
geplanten Mehrkosten, beispielsweise resultierend
aus Projektverzogerungen und Auswirkungen der
zuvor beschriebenen Projekt- und Errichtungsrisiken,
weiter gesenkt werden kénnen.

Die der Strategieumsetzung dienenden MalRnahmen
in allen Teilstrategien werden von den operativen
Bereichen umgesetzt und von einer Steuerungsein-
heit — dem Project Management Office (PMO) - struk-
turiert gesteuert und regelmaBig an das Manage-
ment berichtet.

Gesamtbewertung der Chancen

Innerhalb der vorliegenden Rahmenbedingungen
und auf Basis der geschilderten Geschéaftsentwick-
lung bzw. der Installationsprognosen ergeben sich fur
Nordex die zuvor beschriebenen Chancenpotenziale.
Nordex will auch in Zukunft die sich er6ffnenden
Chancen optimal nutzen. Die Priifung von Chancen-
potenzialen erfolgt kontinuierlich in allen Bereichen
sowie durch den Vorstand und ist ein elementarer
Bestandteil der Unternehmensstrategie von Nordex.

Prognosebericht

Flr das laufende Jahr 2015 prognostiziert der Inter-
nationale Wahrungsfonds (IWF) ein Wachstum der
Weltwirtschaft von in Hohe von 3,5%. Gegentlber der
letztjahrigen Prognose bedeutet dies eine Abnahme
um 0,2 Prozentpunkte. Die entwickelten Volkswirt-
schaften Europas, Nordamerikas und Asiens sollen
um 2,4% zulegen und damit um 0,6 Prozentpunkte
starker als im Jahr 2013 (1,8 %).

Die USA wird hier laut IWF mit 3,6 % wesentlicher
Treiber der Entwicklung sein, wohingegen die Volks-
wirtschaften des Euroraums nur um 1,2% wachsen
sollen. Deutschland entwickelt sich mit 1,3% im Ein-
klang mit dem Trend, wahrend einzelne slideuropai-
sche Markte wie Frankreich (0,9 %), Italien und Spanien
(je 0,4%) deutlich unterdurchschnittlich wachsen sol-
len. Im Bereich der Schwellenlander bleibt China mit
einem prognostizierten Wachstum in Hohe von 6,8%
das Mal aller Dinge, verliert jedoch gegentiber den
Vorjahren spiirbar an Dynamik. Die fuir Nordex rele-
vanten Markte in Stdafrika (Prognose 2015: 2,1%),
Osteuropa (Prognose 2015: 2,9 %) und Lateinamerika
(Prognose 2015: 1,3%) sollen in unterschiedlichem
Male zulegen.
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Die weiteren Konjunktursignale schatzt der IWF sehr
unterschiedlich ein. Neben dem Olpreis (Prognose
2015: -41%) sollen sich auch die Preise der sonstigen
Rohstoffe um 9,3% reduzieren. Entsprechend mode-
rat fallen die prognostizierten Inflationsraten fir

die Industriestaaten (1,0 %) sowie fiir die Schwellen-
lander (5,7 %) aus.

Die Strompreise an den européaischen Handelspunk-
ten bewegten sich Anfang Februar 2015 auf einem
vergleichsweise niedrigen Niveau. An der deutschen
Stromborse EEX in Leipzig notierten die Future-Kon-
trakte fur Grundlaststrom fiir die Jahre 2016 und
2017 bei rund EUR 32/MWh bis EUR 33/MWh und fiir
Spitzenlaststrom bei EUR 39/MWh bis EUR 42/MWh.
Noch etwas giinstiger lagen die Grundlastpreise fiir
den skandinavischen Markt. Am GroBhandelsplatz
Nord Pool wurden Jahreskontrakte mit Preisen zwi-
schen EUR 27/MWh und EUR 30/MWh geschlossen.
Die EU-Emissionszertifikate wurden derweil an der
EEX flr das Jahr 2016 mit EUR 6,91/EUA gehandelt.

Flr das Jahr 2015 rechnet der Verband Deutscher
Maschinen- und Anlagenbau (VDMA) in seinen ange-
schlossenen Branchen mit einem realen Produktions-
plus von 2%. Weitere Frihindikatoren, wie etwa der
ifo-Geschaftsklimaindex flr Deutschland oder ver-
schiedene Einkaufsmanagerindizes, tendieren etwas
positiver. Der ifo-Geschaftsklimaindex stieg im Januar
2015 das dritte Mal in Folge. Die deutsche Industrie
zeigte sich dabei insbesondere bezlglich der Erwar-
tungen fiir die kommenden Monate mehrheitlich
optimistisch.

Im Hinblick auf den internationalen Absatz von Wind-
turbinen rechnen Marktanalysten fiir das laufende
Jahr mit einem weiteren Anstieg der Installationen.
Begriindet liegt dies im Weiteren Hochlauf des zykli-
schen US-Marktes, fir den nach einem Installations-
volumen von 4,8 GW im Berichtsjahr nun fir 2015
ein Installationsvolumen in Hohe von 8,8 GW prog-
nostiziert wird. Insgesamt rechnet das danische
Beratungsunternehmen MAKE Consulting kurzfristig
mit einer nahezu konstanten Entwicklung der globa-
len Installationen mit einem minimalen Anstieg auf
knapp 51,7 GW und einer langfristigen Wachstums-
rate bis zum Jahr 2023 von 7% pro Jahr. Uberdurch-

schnittliches Wachstum erwartet MAKE dabei in den
Wachstumsmarkten Afrikas (22 % pro Jahr), Mittel-
und Stidamerikas (17 % pro Jahr) sowie Asiens (8%
pro Jahr), wahrend die europadischen Kernmarkte
unterdurchschnittlich um 2% pro Jahr zulegen sollen.

Von den flir 2015 prognostizierten 51,7 GW entfallen
weiterhin tUber 93% auf das fiir Nordex relevante
Onshore-Segment, und auch mittelfristig (bis 2023)
soll der Anteil der Festlandanlagen bei Gber 85%
liegen.

Nachdem Nordex im abgelaufenen Jahr bei der
Produktions- und Errichtungsleistung sowie im Auf-
tragseingang noch einmal deutlich zugelegt hat,
bildet der Auftragsbestand zum 31. Dezember 2014
in Hohe von EUR 1.462 Mio. (31. Dezember 2013:
EUR 1.259 Mio.) die Grundlage fiir eine weitere deut-
liche Steigerung des Wachstums in Produktion, Er-
richtung und Umsatz. Dabei werden die europaischen
Kernmarkte sowie Stdafrika weiterhin den GroRteil
des Umsatzes ausmachen.

Die Umsatzerwartung des Managements fiir 2015
liegt im Bereich von EUR 1,9 Mrd. bis EUR 2,1 Mrd.
Dies beruht auf — gegeniliber dem Berichtsjahr — pro-
zentual zweistellig angewachsenen Produktions- und
Errichtungszahlen sowie einem ebenfalls prozentual
zweistellig wachsenden Servicegeschaft bei anhaltend
hoher Anlagenverfligbarkeit und einer Vertrags-
erneuerungsrate auf Vorjahresniveau. Der geplante
Umsatz ist dabei bereits zu gut 80% durch den Auf-
tragsbestand des Anlagenbaus sowie durch Service-
vertrage abgedeckt. Der weitere Umsatz soll aus
Projekten und auslaufenden Servicevertragen gene-
riert werden, die im ersten Quartal 2015 planmaRig
endverhandelt werden. Hier erwartet der Vorstand
insbesondere aus den Markten Deutschland, Frank-
reich und Turkei deutliche Impulse.

Bei den Neuauftragen im Turbinengeschaft rechnet
Nordex mit einem Volumen von EUR 1,8 Mrd. bis
EUR 2,0 Mrd. Die gro3e Spannbreite ist zum einen
den Investitionsunsicherheiten infolge politischer
Diskussionen in einigen europaischen Landern wie
Irland, Polen oder Frankreich geschuldet. Zum ande-
ren stehen Gro3projekte in Wachstumsmarkten in



der Endverhandlung, die einen bedeutenden Einfluss
auf die Hohe des finalen Auftragseingangs und des
Auftragsbestands haben. In Summe geht Nordex
von einem konstanten Auftragsbestand bei Turbinen
sowie einem Anwachsen des Auftragsbestands im
Servicegeschaft aus.

In Bezug auf die Profitabilitat erwartet der Vorstand
fur das laufende Geschaftsjahr weitere Fortschritte.
Zum einen wirken sich die strategischen Manah-
men aus den Bereichen , Operational Excellence”,
,CORE 15” und ,Projektorientierte Organisation”
positiv auf die Materialaufwandsquote und damit die
Profitabilitat aus. Zum anderen sind vermehrt Pro-
jekte mit neueren Turbinentypen in der Abwicklung,
die mit einer hoheren Marge kalkuliert worden sind.
Weitere Ergebnisbeitrage kommen aus dem Service-
geschaft sowie der Vermarktung eigenentwickelter
Projekte, insbesondere in Frankreich. Unter Berlck-
sichtigung von Skaleneffekten aus den steigenden
Produktionsmengen, insbesondere in der Rotorblatt-
fertigung, geht Nordex in Summe von einer EBIT-
Marge in Hohe von 5% bis 6% aus.

Neben der weiteren Verbesserung des operativen
Ergebnisses und des Konzernergebnisses hat die
Entwicklung des Cashflows eine sehr hohe Prioritat
bei Nordex. So strebt der Vorstand fiir das Jahr 2015
unter der Voraussetzung eines weiterhin stringenten
Working-Capital-Managements eine Working-Capital-
Quote von unter 5% an. Dartiber hinaus soll die Eigen-
kapitalquote auf dem Niveau des Vorjahres liegen.

Des Weiteren ist flir den Berichtszeitraum der Serien-
start der Schwachwindanlage vom Typ N131/3000
geplant. Da das Rotorblatt NR 65.5 der Schwach-
windanlage aus der Generation Delta eine Neuent-
wicklung ist und eine Ertichtigung des Blatts mit
dem Anti-Icing-System erfolgen soll, sind auch im
laufenden Jahr weitere Aufwendungen im Bereich
Forschung und Entwicklung vorgesehen. Der Vor-
stand rechnet mit einem Investitionsvolumen in Hohe
von EUR 50 Mio. bis EUR 60 Mio. vornehmlich fir
EntwicklungsmaRnahmen und Produktionsmittel,
wie etwa Formensatze fiir den neuen Fliigeltypen
NR 65.5 sowie den Abschluss der Erweiterungsmal3-
nahmen am Rostocker Blattwerk.
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Ubersicht der bedeutsamen finanziellen
Prognosekennzahlen 2015

Leistungsindikator/Kennzahl Prognose
Auftragseingang EUR Mrd. 1,8-2,0
Umsatz EUR Mrd. 1,9-2,1
EBIT-Marge % 5-6
Working-Capital-Quote % <5
Investitionen EUR Mio. 50 bis 60

Die zuvor beschriebene Prognose zur Konzernent-
wicklung wird sich nach Einschatzung des Vorstands
sowohl in der Ertrags- und Vermogenslage der Kon-
zernobergesellschaft Nordex SE widerspiegeln als
auch in einem weiter verbesserten Ergebnis der ge-
wohnlichen Geschaftstatigkeit sowie einem steigen-
den Jahresliberschuss ausdricken.

Angaben nach 88 289 Abs. 4, 315 Abs. 4 HGB
Gemal den 88 289 Abs. 4, 315 Abs. 4 HGB ergeben
sich fiir den Lagebericht folgende weitere Angabe-
pflichten:

Genehmigtes Kapital |

Die Gesellschaft hatte zum 31. Dezember 2014

ein Genehmigtes Kapital | von EUR 16.100.000

(31. Dezember 2013: EUR 7.347.052), entsprechend
16.100.000 Aktien (2013: 7.347.052 Aktien), ein
Bedingtes Kapital | von EUR 15.086.250 (2013: EUR
15.086.250), entsprechend 15.086.250 Aktien (2013:
15.086.250 Aktien), sowie ein Bedingtes Kapital Il von
EUR 1.500.000 (2013: EUR 1.500.000), entsprechend
1.500.000 Aktien (2013: 1.500.000 Aktien), jeweils mit
einem rechnerischen Anteil von EUR 1 je Aktie.

Durch den Hauptversammlungsbeschluss vom

3. Juni 2014 ist der Vorstand ermachtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats im Rahmen des Genehmig-
ten Kapitals | das Grundkapital der Gesellschaft bis
zum 31. Mai 2019 ein Mal oder mehrmals zu erh6hen.
Der Vorstand wurde ferner erméchtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats dabei das Bezugsrecht der
Aktionare auszuschlieBen.
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Bedingtes Kapital |

Das Bedingte Kapital | dient der Gewahrung von
Wandlungsrechten und/oder zur Begriindung von
Wandlungspflichten nach MaRRgabe der jeweiligen
Wandelanleihebedingungen fiir die Inhaber der von
der Gesellschaft gemafR dem Beschluss der ordent-
lichen Hauptversammlung vom 7. Juni 2011 bis zum
30. April 2016 ausgegebenen Wandelanleihen sowie
zur Gewahrung von Optionsrechten nach MalRgabe
der jeweiligen Optionsanleihebedingungen an die
Inhaber der von der Gesellschaft gemafd dem Be-
schluss der ordentlichen Hauptversammlung vom
7. Juni 2011 bis zum 31. Mai 2016 ausgegebenen
Optionsanleihen.

Bedingtes Kapital Il

Das Bedingte Kapital Il dient ausschlieBlich der Be-
dienung von Bezugsrechten aus Aktienoptionen von
Flhrungskraften und Mitarbeitern der Gesellschaft
und der Unternehmen der Nordex-Gruppe im In- und
im Ausland, von Mitgliedern von Geschaftsfiihrungen
von Unternehmen der Nordex-Gruppe sowie von Mit-
gliedern des Vorstands der Gesellschaft, die aufgrund
der Ermachtigung der Hauptversammlung vom

27. Mai 2008 in der Zeit bis zum 31. Dezember 2012
gewahrt wurden.

Die Kapitalriicklage 2014 in Héhe von TEUR 242.624
(2013: TEUR 244.288) umfasst neben dem Agio aus
den Kapitalerh6hungen tiber TEUR 112.404 (2013:
TEUR 112.404) auch die Zufiihrungen in Hohe von
TEUR 264 (2013: TEUR 79), denen keine Auflésungen
(2013: TEUR 0) gegentiberstehen, im Zusammen-
hang mit der Bilanzierung des im Geschaftsjahr 2008
abgeschlossenen Mitarbeiteraktienoptionsprogramms
(siehe auch im Konzernanhang Punkt (31)).

Der handelsrechtliche Jahresliberschuss der
Nordex SE des Geschaftsjahres 2014 von insgesamt
EUR 3.201.014,98 wurde gemafR 8§ 24 der Satzung der
Nordex SE in voller Hohe in die anderen Gewinnrtick-
lagen eingestellt. Im Jahr 2013 wurde der handels-
rechtliche Jahresfehlbetrag der Nordex SE von ins-
gesamt EUR 1.401.269,68 in entsprechender Hohe
durch Entnahme aus der Kapitalriicklage ausgeglichen.

Zur Entwicklung der einzelnen Eigenkapitalpositionen
wird auf die Konzern-Eigenkapitalveranderungsrech-
nung verwiesen.

Zum Bilanzstichtag 2014 haben folgende Gesell-
schaften Uber einen Anteilsbesitz von mehr als 10%
der Stimmrechte an der Nordex SE verflgt:

Ventus Venture Fund GmbH & Co. Beteiligungs KG,
Bad Homburg v. d. Hohe, verfligte tiber 17.500.930
Aktien und damit Gber 20% der Stimmrechte.

Die Bestellung und die Abberufung von Vorstands-
mitgliedern sind in den 88 84 und 85 AktG gesetzlich
geregelt bzw. in Art. 46 SE-VO fir die Rechtsform der
SE. §8 7 der Satzung der Gesellschaft entspricht der
gesetzlichen Regelung, wobei Abs. (3) dieses § 7 die
Vorgabe der SE-VO umsetzt, wonach die Mitglieder
des Vorstands einer SE fiir einen in der Satzung fest-
zulegenden Zeitraum, der sechs Jahre nicht iber-
schreiten darf, bestellt werden.

Anderungen der Satzung der Gesellschaft bediirfen
gemal § 179 AktG eines Beschlusses der Hauptver-
sammlung. Nach & 20 Abs. (4) Satz 2 der Satzung
i.V.m. Art. 59 Abs. 1 und 2 der SE-VO bediirfen Sat-
zungsanderungen einer Mehrheit von zwei Dritteln
der abgegebenen Stimmen bzw., sofern die Halfte
des Grundkapitals vertreten ist, der einfachen Mehr-
heit der abgegebenen Stimmen. In Fallen, in denen
im AktG fur deutsche Aktiengesellschaften zwingend
eine Mehrheit von drei Vierteln vorgesehen ist, findet
aufgrund des entsprechenden Gesetzesvorbehalts
in Art. 59 SE-VO nach wie vor auch bei der Nordex SE
eine Drei-Viertel-Mehrheit Anwendung, wobei als
BezugsgroBe nicht mehr auf das vertretene Kapital,
sondern auf die abgegebenen Stimmen abgestellt
wird.

8 26 der Satzung der Nordex SE macht von der ge-
setzlichen Moglichkeit Gebrauch, den Aufsichtsrat zur
Vornahme von Fassungsanderungen der Satzung zu
ermachtigen.



Corporate Governance

Erklarung zur Unternehmensfiihrung der Nordex SE
nach 8 289a HGB

Corporate Governance Bericht gemal Ziffer 3.10 des
Deutschen Corporate Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat einer bérsennotierten Ge-
sellschaft sind gemaR § 161 AktG verpflichtet, einmal
jahrlich zu erklaren, dass den vom Bundesministerium
der Justizim amtlichen Teil des elektronischen Bundes-
anzeigers bekannt gemachten Empfehlungen der Re-
gierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex entsprochen wurde und wird oder welche
Empfehlungen nicht angewendet wurden oder wer-
den. Die Erklarung ist den Aktionaren dauerhaft zu-
ganglich zu machen. Nordex hat die Entsprechenser-
klarungen der letzten Jahre im Internet veroffentlicht
unter www.nordex-online.com/de/investor-relations.

Entsprechenserklarung des Vorstands

und des Aufsichtsrats gemal3 § 161 AktG:

Den vom Bundesministerium der Justiz im amtlichen
Teil des elektronischen Bundesanzeigers bekannt ge-
machten Empfehlungen der Regierungskommission
Deutscher Corporate Governance Kodex (DCGK) in
der Fassung vom 13. Mai 2013 und danach in seiner
Fassung vom 24. Juni 2014 haben Vorstand und Auf-
sichtsrat der Nordex SE im Geschéftsjahr 2014 mit
nachfolgend aufgefiihrten Abweichungen entsprochen.
Auch in Zukunft will die Gesellschaft entsprechend
verfahren, es sei denn, es sind zum jeweiligen Ab-
schnitt beabsichtigte Anderungen mitgeteilt.

3.8 D&O-Versicherung

Nordex verzichtet auch im Geschaftsjahr 2014 auf
einen Selbstbehalt bei der D&O-Versicherung
(Directors-and-Officers-Haftpflichtversicherung) fir
Aufsichtsratsmitglieder.
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Nordex ist der Uberzeugung, dass die Aufsichtsrite
alles tun, um Schaden von der Gesellschaft abzu-
wenden. Die Verantwortung und die Motivation, in
diese Richtung zu wirken, werden nicht durch einen
Selbstbehalt bei der D&O-Versicherung geférdert.
Zudem hat ein moglicher angemessener Selbst-
behalt auch auf die Versicherungspramie keine Aus-
wirkungen.

Durch das am 5. August 2009 in Kraft getretene Ge-
setz zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung
(VorstAG) wurde das Aktiengesetz in § 93 Abs. 2 um
Satz 3 erganzt. Die Neuregelung sieht einen Mindest-
selbstbehalt fiir Vorstande zwingend vor. Dieser ge-
setzlichen Verpflichtung ist Nordex bei Abschluss
und im Rahmen der Verlangerung der bestehenden
D&O-Versicherung, wie gesetzlich vorgeschrieben,
mit Wirkung ab dem 1. Juli 2010 nachgekommen.

Flr Aufsichtsrate ist aus den oben angegebenen
Grinden weiterhin kein Selbstbehalt vorgesehen.

4.1.5 Besetzung von Fiihrungspositionen — Diversity
Der Vorstand entspricht insoweit nicht der Empfeh-
lung in Ziffer 4.1.5, als er sich bei der Besetzung von
Flhrungspositionen im Unternehmen ausschlieBlich
von der Qualifikation der zur Verfliigung stehenden
Personen leiten lasst und dem Geschlecht in diesem
Zusammenhang keine prioritdre Entscheidungsrele-
vanz zuweist.

5.1.2 und 5.4.1 Feste Altersgrenzen flr Vorstand

und Aufsichtsrat

Entgegen den Empfehlungen in Ziffer 5.1.2 Abs. 2
Satz 3 einerseits und in Ziffer 5.4.1 Abs. 2 Satz 1
DCGK andererseits gibt es bei der Nordex SE keine
festen Altersgrenzen fir die Mitgliedschaft in Vor-
stand und Aufsichtsrat. Das Lebensalter allein sagt
nichts Uber die Leistungsfahigkeit eines aktuellen
oder potenziellen Organmitglieds aus. Daher halt die
Nordex SE starre Altersgrenzen, die zudem die Flexi-
bilitat bei Personalentscheidungen und die Zahl mog-
licher Kandidatinnen und Kandidaten einschranken,
nicht far sinnvoll.
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5.1.2 und 5.4.1 Anstreben einer angemessenen
Beriicksichtigung von Frauen; Benennung von
konkreten Zielen fiir die Zusammensetzung des
Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat entspricht insoweit nicht der Emp-
fehlung in Ziffer 5.1.2, als er sich bei der Besetzung
des Vorstands ausschlieBlich von der Qualifikation
der zur Verfligung stehenden Personen leiten lasst
und dem Geschlecht in diesem Zusammenhang keine
prioritare Entscheidungsrelevanz zuweist. Abgewi-
chen wurde auch von Ziffer 5.4.1 des DCGK. Der Auf-
sichtsrat ist der Auffassung, dass die vorgeschlagene
Zusammensetzung der Mitglieder des Aufsichtsrats
fiir die derzeitige Situation der Gesellschaft sinnvoll
und angemessen ist. Eine weitergehende Benennung
von konkreten Zielen fiir die Zusammensetzung des
Aufsichtsrats wird nicht fiir sinnvoll gehalten und da-
her hier eine ausdriickliche Abweichung vom DCGK
erklart. Der Aufsichtsrat hat sich bei seinen Wahlvor-
schlagen, den gesetzlichen Vorgaben entsprechend,
ausschlieBlich von den Interessen und Bediirfnissen
der Nordex SE und der individuellen Qualifikation
der Kandidaten leiten lassen. Eine Berichterstattung
Uber die Zielsetzungen bei der Umsetzung der Diver-
sity im Corporate Governance Bericht erlibrigt sich
daher.

Directors’ Dealings
Mitteilung nach &8 15a WpHG Uber Geschéfte von
Personen in Fihrungspositionen:

Datum Person/Position Stiickzahl ISIN Preis pro Aktie
Aktion Borsenplatz Gesamtvolumen
EUR

26.06.2014 Dieter G. Meier 2.000 DEO00AOD6554 16,20
Aufsichtsratmitglied Verkauf Xetra 32.400,00

15.04.2014 Dieter G. Meier 2.000 DEO0O0AOD6554 10,10
Aufsichtsratmitglied Kauf Xetra 20.200,00

26.03.2014 Lars Bondo Krogsgaard 50.000 DEO00A0D6554 6,015
Vorstandsmitglied Auslibung von Aktienoptionen AulBerborslich 300.750,00

gegen Cash Settlement




Fihrungspraktiken

Angaben zu Unternehmensfiihrungspraktiken
sowie zur Arbeitsweise von Vorstand, Aufsichtsrat
und Ausschissen

Arbeitsweise des Vorstands

Der Vorstand leitet das Unternehmen - eine strate-
gische Holding-Gesellschaft, die auch administrative
Servicefunktionen wahrnimmt — in eigener Verant-
wortung mit der Zielsetzung, den Unternehmenswert
nachhaltig zu steigern und die festgelegten Unter-
nehmensziele zu erreichen. Er fihrt die Geschafte
nach MaRRgabe der gesetzlichen Bestimmungen, der
Satzung und der Geschaftsordnung flir den Vorstand
und arbeitet vertrauensvoll mit den librigen Organen
der Gesellschaft zusammen.

Der Vorstand legt fiir die gesamte Nordex-Gruppe
die langfristigen Ziele sowie die Strategien fest und
bestimmt die Richtlinien sowie die Grundsatze fir
die sich daraus ableitende Unternehmenspolitik. Er
koordiniert und kontrolliert die bedeutsamen Aktivi-
taten. Er legt das Produktprogramm fest, entwickelt
und setzt Fiihrungskréfte ein, verteilt die Ressourcen
und entscheidet tber die finanzielle Steuerung und
die Berichterstattung der Gruppe.

Die Mitglieder des Vorstands tragen gemeinsam die
Verantwortung fiir die gesamte Geschaftsfiihrung.
Unbeschadet der Gesamtverantwortung aller Vor-
standsmitglieder fiihren die einzelnen Mitglieder
die ihnen zugeordneten Bereiche im Rahmen der
Vorstandsbeschliisse in eigener Verantwortung.

Die Verteilung der Aufgaben auf die Mitglieder des
Vorstands ergibt sich aus dem Geschaftsverteilungs-
plan, der vom Aufsichtsrat beschlossen wird.

Der Vorstand entscheidet in allen Angelegenheiten
von grundsatzlicher und wesentlicher Bedeutung so-
wie in gesetzlich oder anderweitig verbindlich fest-
gelegten Fallen.
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Vorstandssitzungen finden regelméaRig statt. Sie wer-
den durch den Vorstandsvorsitzenden einberufen.
Dariiber hinaus kann jedes Mitglied die Einberufung
einer Sitzung verlangen. Sofern nicht Einstimmigkeit
gesetzlich erforderlich ist, beschliel3t der Vorstand
mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen.
Bei Stimmengleichheit gibt die Stimme des Vorsit-
zenden den Ausschlag.

Gemal Geschéftsordnung des Vorstands obliegen
dem Vorsitzenden des Vorstands (Chief Executive
Officer) die Koordination aller Zustandigkeitsbereiche
des Vorstands, die Berichterstattung an den Aufsichts-
rat sowie die Reprasentation der Gesellschaft und
der Gruppe gegenuber Dritten. Er hat die Verantwor-
tung fur die Bereiche Produktion, Einkauf, Supply
Chain Management, Engineering, Produktmanage-
ment, Arbeitssicherheit und Qualitat.

Auch den beiden weiteren Mitgliedern des Vorstands
wurden im Zuge der 2012 vorgenommenen Vorstands-
verkleinerung im Ressortverteilungsplan besondere
fachliche Aufgabengebiete und Zustandigkeiten zu-
gewiesen:

Der Chief Financial Officer ist verantwortlich fir Finan-
zen, Controlling, Rechnungswesen, Steuern, Risiko-
management, Interne Revision, IT, Kommunikation,
Unternehmensentwicklung, Recht und Personal.

Der Chief Customer Officer verantwortet die Bereiche
Vertrieb, Projektentwicklung, Projektmanagement,
Service sowie die Auslandsgesellschaften.

Es sind keine Ausschiisse des Vorstands eingerichtet.

Aufsichtsrat: Fihrungs- und Kontrollarbeit

Der Aufsichtsrat hat die Aufgabe, den Vorstand zu
Uberwachen und ihn zu beraten. Er besteht satzungs-
gemal aus sechs Mitgliedern, die von den Aktionaren
auf der Hauptversammlung gewahlt werden. In Ent-
scheidungen von grundlegender Bedeutung fiir das
Unternehmen ist der Aufsichtsrat unmittelbar einge-
bunden; er stimmt mit dem Vorstand auch die strate-
gische Ausrichtung der Gesellschaft ab und erortert
mit ihm regelmaRig den Stand der Umsetzung der
Geschaftsstrategie.
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Der Aufsichtsratsvorsitzende koordiniert die Arbeit
des Gremiums und leitet die Sitzungen. Im regel-
maRigen Gedankenaustausch mit dem Vorstand ist
der Aufsichtsrat stets Gber die Geschaftspolitik, die
Unternehmensplanung und die Strategie informiert.
Der Aufsichtsrat stimmt dem Budget zu und billigt
die Jahresabschliisse der Nordex SE und der Nordex-
Gruppe sowie den zusammengefassten Lagebericht
unter Berlicksichtigung der Berichte des Abschluss-
prifers.

Ausschisse des Aufsichtsrats

Es bestehen derzeit folgende Ausschiisse des Auf-
sichtsrats: Prasidium, Priifungsausschuss sowie
Strategie- und Technikausschuss.

Prasidium:

Diesem Ausschuss des Aufsichtsrats gehdren drei
Mitglieder an. Den Vorsitz des Ausschusses hat

Herr Dr. Wolfgang Ziebart inne, ferner gehoéren Herr
Jan Klatten und Herr Martin Rey zum Prasidium. Das
Prasidium Gibernimmt die Funktion eines standigen
Personalausschusses. AuRerdem ist das Prasidium
zustandig fur dringliche Beschlussfassungen tber
Angelegenheiten, die aktienrechtlich, satzungsgemaf
oder entsprechend der Geschéftsordnung fiir den
Vorstand dem Vorbehalt der Zustimmung des Auf-
sichtsrats unterliegen, soweit nicht aufgrund gesetz-
licher Regelung zwingend eine Beschlussfassung des
Aufsichtsrats erforderlich ist. AuRerdem Gbernimmt
das Prasidium die Aufgaben des Nominierungsaus-
schusses und schlagt dem Aufsichtsrat fiir dessen
Wahlvorschlage an die Hauptversammlung geeignete
Kandidaten vor.

Prifungsausschuss:

Der Priifungsausschuss besteht aus drei Mitgliedern
und setzt sich aus dem im Berichtsjahr amtierenden
Vorsitzenden des Priifungsausschusses, Herrn Martin
Rey, sowie den Mitgliedern Frau Annette Stieve und
Herrn Frank Lutz zusammen. Alle drei Mitglieder erftil-
len die gesetzlichen Anforderungen an Unabhangig-
keit und Sachverstand auf den Gebieten Rechnungs-
legung oder Abschlusspriifung, die fiir Mitglieder des
Aufsichtsrats und des Priifungsausschusses bestehen.
Der Priifungsausschuss ist zustandig fur Fragen der
Rechnungslegung und des Risikomanagements, der
erforderlichen Unabhangigkeit des Abschlusspriifers,
der Erteilung des Priifungsauftrags an den Abschluss-

prifer, der Bestimmung von Prifungsschwerpunkten
sowie fiur die Honorarvereinbarung mit dem Ab-
schlusspriifer. Ferner zeichnet er verantwortlich fir
Fragen zu Controlling und Contracting, insbesondere
auch fur dringliche Beschlussfassungen tber Ange-
legenheiten, die aktienrechtlich, satzungsgemaf oder
entsprechend der Geschaftsordnung fiir den Vorstand
dem bedingten Zustimmungsvorbehalt des Aufsichts-
rats unterliegen. Darliber hinaus obliegt dem Priifungs-
ausschuss die Uberwachung des Rechnungslegungs-
prozesses, der Wirksamkeit des internen Kontroll-
systems inklusive der Uberwachung der Compliance,
des Risikomanagementsystems und des internen
Revisionssystems.

Strategie- und Technikausschuss:

Diesem Ausschuss des Aufsichtsrats gehoren

unter dem Vorsitz von Herrn Jan Klatten die Herren
Dr. Wolfgang Ziebart und Dr. Heinz van Deelen als
Mitglieder an. Der Ausschuss ist zustéandig fur tech-
nische und strategische Fragestellungen der Nordex-
Gruppe.

Corporate Compliance

Im Berichtsjahr wurde die Corporate Compliance
Policy bei Nordex weiter ausgebaut. Die Implemen-
tierung des seit 2011 weltweit gliltigen Verhaltens-
kodex fiir die Mitarbeiter der gesamten Nordex-
Gruppe wurde im Berichtsjahr im Rahmen gezielter
Compliance-Schulungen vertieft. Zudem wurde das
Informationsangebot im Intranet der Nordex-Gruppe
in Sachen Compliance erweitert. Uber laufende
Aktivitaten und Entwicklungen informiert das Com-
pliance-Team die Mitarbeiter der Nordex-Gruppe
regelmafig durch themenspezifische Newsletter,
Online-Kommunikation und Schulungen.

Ausfihrliche Berichterstattung

Um groBtmaogliche Transparenz zu gewahrleisten,
unterrichtet Nordex die Aktionare sowie Finanz-
analysten, Aktionarsvereinigungen, Medien und die
interessierte Offentlichkeit regelmaRig und zeitnah
tiber die Lage des Unternehmens sowie iber wesent-
liche geschéftliche Veranderungen. Damit entspricht
die Berichterstattung des Unternehmens den im Kodex
definierten Regelungen: Nordex informiert seine
Aktionare vier Mal pro Jahr Giber die Geschaftsent-
wicklung, die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des Unternehmens sowie liber dessen Risiken.



Gemal der gesetzlichen Verpflichtung versichern die
Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft, dass nach
bestem Wissen der Jahresabschluss, der Konzern-
abschluss und der zusammengefasste Lagebericht
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild vermitteln.

Der Jahresabschluss der Nordex SE, der Konzern-
abschluss flr die Nordex-Gruppe und der zusammen-
gefasste Lagebericht werden innerhalb von drei
Monaten nach Ende des jeweiligen Geschéftsjahres
veroffentlicht. Wahrend des Geschaftsjahres werden
Anteilseigner und Dritte zusatzlich durch den Halb-
jahresfinanzbericht sowie im ersten und im dritten
Quartal durch Quartalsfinanzberichte unterrichtet.

Dartiber hinaus veroffentlicht Nordex Informationen
in Presse- und Analystenkonferenzen. Als stets aktuelle
Veroffentlichungsplattform nutzt Nordex insbesondere
das Internet. Auf der Internetseite der Gruppe werden
die Termine der wesentlichen Veréffentlichungen und
Veranstaltungen wie des Geschaftsberichts, der quar-
talsweise veroffentlichten Zwischenberichte oder der
Hauptversammlung bekannt gemacht.
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Informationen zu wichtigen neuen Umsténden stellt
Nordex unverziiglich der breiten Offentlichkeit zur
Verfligung.

Neben der regelmaligen Berichterstattung wird in
Ad-hoc-Mitteilungen tber nicht 6ffentlich bekannte
Umstande informiert, die geeignet sind, im Falle
ihres Bekanntwerdens den Borsenpreis der Nordex-
Aktie erheblich zu beeinflussen.

Nordex SE
Rostock, den 19. Marz 2015

Dr. J. Zeschky
Vorsitzender des Vorstands

B. Schaferbarthold
Vorstand

L. Krogsgaard
Vorstand



Konzernabschluss fiir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014



Konzernbilanz
zum 31. Dezember 2014

Aktiva 31.12.2014 31.12.2013
TEUR TEUR
Flissige Mittel 313.420 332.963
Festgelder 75.000 0
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
kiinftige Forderungen aus Fertigungsauftragen 185.461 214.028
Vorréte 273.880 263.905
Forderungen aus Ertragsteuern 1.720 50
Sonstige kurzfristige finanzielle Vermdgenswerte 27.513 33.444
Sonstige kurzfristige nicht finanzielle Vermogenswerte 44.211 55.111
Kurzfristige Aktiva 921.205 899.501
Sachanlagen 136.193 117.369
Geschéfts- oder Firmenwert 9.960 9.960
Aktivierte Entwicklungsaufwendungen 106.118 94.315
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 2.866 3.203
Finanzanlagen 2.211 4.681
Anteile an assoziierten Unternehmen 13.320 7.852
Sonstige langfristige finanzielle Vermogenswerte 3.131 3.522
Sonstige langfristige nicht finanzielle Vermdgenswerte 13 101
Latente Steueranspriiche 44.833 50.855
Langfristige Aktiva 318.645 291.858
Aktiva 1.239.850 1.191.359




Passiva Anhang 31.12.2014 31.12.2013
TEUR TEUR
Kurzfristige Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten (15) 0 8.408
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (16) 177.479 190.250
Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern (17) 3.905 179
Sonstige kurzfristige Rickstellungen (18) 31.130 45.319
Sonstige kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten (19) 25.679 20.658
Sonstige kurzfristige nicht finanzielle Verbindlichkeiten (20) 391.052 320.423
Kurzfristige Passiva 629.245 585.237
Langfristige Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten (21) 0 16.916
Pensionen und ahnliche Verpflichtungen (22) 1.786 1.442
Sonstige langfristige Rickstellungen (18) 21.430 17.138
Sonstige langfristige finanzielle Verbindlichkeiten (23) 156.771 167.614
Sonstige langfristige nicht finanzielle Verbindlichkeiten (24) 3.775 1.955
Latente Steuerschulden (14) 30.844 32.922
Langfristige Passiva 214.606 237.987
Gezeichnetes Kapital 80.882 80.882
Kapitalricklage 242.624 242.888
Andere Gewinnrlicklagen -7.951 -10.920
Cash Flow Hedges -2.901 6.163
Fremdwahrungsausgleichsposten 1.762 3.344
Konzernergebnisvortrag 81.583 45.778
Konzernergebnis 0 0
Den Gesellschaftern des Mutterunternehmens
zurechenbarer Anteil am Eigenkapital 395.999 368.135
Eigenkapital (25) 395.999 368.135
Passiva 1.239.850 1.191.359







Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung

fUr die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2014

Anhang 01.01.— 01.01.—
31.12.2014 31.12.2013
TEUR TEUR
Umsatzerlose (27) 1.734.531 1.429.276
Bestandsveranderungen und andere
aktivierte Eigenleistungen (28) 4.934 73.008
Gesamtleistung 1.739.465 1.502.284
Sonstige betriebliche Ertrage (29) 22.671 6.832
Materialaufwand (30) -1.342.707 -1.151.066
Personalaufwand (31) -167.728 -153.237
Abschreibungen (32) -43.024 -39.235
Sonstige betriebliche Aufwendungen (33) -130.652 -121.246
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 78.025 44.332
Ertrage aus Beteiligungen 330 254
Ergebnis aus der At-Equity Bewertung -2.477 -463
Abschreibungen auf Finanzanlagen -2.506 0
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 2.429 1.847
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -20.458 -27.769
Finanzergebnis (34) —-22.682 —-26.131
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 55.343 18.201
Ertragsteuern (35) -16.337 -7.938
Konzerngewinn 39.006 10.263
Davon entfallen auf:
Gesellschafter des Mutterunternehmens 39.006 10.243
Minderheitsgesellschafter 0 20
Ergebnis je Aktie (in EUR) (36)
Unverwassert’ 0,48 0,14
Verwassert? 0,48 0,14

'Auf der Basis von durchschnittlich gewichtet 80,882 Millionen Aktien (2013: 74,196 Millionen Aktien)
2Auf der Basis von durchschnittlich gewichtet 80,957 Millionen Aktien (2013: 74,321 Millionen Aktien)






Konzern-Gesamtergebnisrechnung

fUr die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2014

01.01.— 01.01.—
31.12.2014 31.12.2013
TEUR TEUR
Konzerngewinn 39.006 10.263
Sonstiges Ergebnis
Posten, die gegebenenfalls in die
Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung umgegliedert werden
Unterschied aus der Wahrungsumrechnung -1.582 -492
Cash Flow Hedges -13.071 10.831
Latente Steuern 4.007 -3.249
Posten, die nicht in die Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung
umgegliedert werden
Neubewertung von leistungsorientierten Pensionspléanen -341 -60
Latente Steuern 109 17
Konzerngesamtergebnis 28.128 17.310
Davon entfallen auf:
Gesellschafter des Mutterunternehmens 28.128 17.290
Minderheitsgesellschafter 0 20




Konzern-Kapitalflussrechnung

fUr die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2014

01.01.— 01.01.—
31.12.2014 31.12.2013
TEUR TEUR
Laufende Geschaftstatigkeit
Konzerngewinn 39.006 10.263
+ Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens 45.530 39.235
= Konzerngewinn zzgl. Abschreibungen 84.536 49.498
- Zunahme der Vorrate -9.975 -39.397
+ Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und kiinftigen Forderungen aus Fertigungsauftragen 28.567 31.734
—-/+ Ab-/Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -12.771 933
+ Zunahme der erhaltenen Anzahlungen - passiv 65.176 67.305
= Einzahlungen aus der Veranderung des Working Capital 70.997 60.575
+/—~ Ab-/Zunahme anderer Aktiva, die nicht der Investitions-
oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 20.552 -24.731
+ Zunahme der Pensionsriickstellungen 344 246
- Abnahme der Sonstigen Rickstellungen -9.897 -19.904
—-/+ Ab-/Zunahme anderer Passiva, die nicht der Investitions-
oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -8.970 13.522
—/+ Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden
des Anlagevermogens -6.023 1.651
- Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage -2.429 -1.847
erhaltene Zinsen 2.328 1.618
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 20.458 27.769
- gezahlte Zinsen -19.916 -27.250
+ Ertragsteuern 16.337 7.938
- gezahlte Steuern -2.728 -852
—-/+ Sonstige nicht zahlungswirksame Ertrage/Aufwendungen -5.299 9.856
= Ein-/Auszahlungen aus der restlichen laufenden Geschaftstatigkeit 4.757 -11.984
= Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit 160.290 98.089
Investitionstatigkeit
+ Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des
Sachanlagevermdgens/immateriellen Anlagevermogens 9.842 567
- Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermdgen/
immaterielle Anlagevermégen —-77.048 —-73.357
+ Einzahlungen aus Abgéngen des Finanzanlagevermogens 3.057 1.088
- Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermogen -8.201 —-4.308
+ Einzahlungen aus Investitionsférdermitteln 760 1.733

= Cashflow aus der Investitionstatigkeit -71.590 -74.277




01.01.—- 01.01.—-
31.12.2014 31.12.2013
TEUR TEUR
Finanzierungstatigkeit

+ Einzahlungen aufgrund von Kapitalerhéhungen 0 71.783
- Rickzahlungen Bankkredite -25.316 -27.689
- Anlage Festgelder —-75.000 0
- Rickzahlung Finanzierungsleasing -12.963 0
= Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -113.279 44.094
Zahlungswirksame Verédnderung des Finanzmittelbestands -24.579 67.906
+ Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 332.963 274.779
+ Finanzmittelbestand aus der Erweiterung des Konsolidierungskreises 0 56
+/- Wechselkursbedingte Veranderung des Finanzmittelbestands 5.036 -9.778

= Finanzmittelbestand am Ende der Periode’
(Flissige Mittel gemal Konzernbilanz) 313.420 332.963

"Treuhandkonto TEUR 392 (2013: TEUR 111)
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
fUr die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2014

Gezeichnetes Kapital- Andere
Kapital ricklage Gewinn-
ricklagen
TEUR TEUR TEUR
01.01.2014 80.882 242.888 -10.920
Bilanzierung des Mitarbeiteraktienoptionsprogramms 0 -264 0
Konzern-Gesamtergebnis 0 0 -232
Konzern-Gewinn/-Verlust 0 0 0
Sonstiges Ergebnis
Posten, die gegebenenfalls in die Konzern-Gewinn-
und-Verlust-Rechnung umgegliedert werden
Unterschied aus der Wahrungsumrechnung 0 0 0
Cash Flow Hedges 0 0 0
Latente Steuern 0 0 0
Posten, die nicht in die Konzern-Gewinn-
und-Verlust-Rechnung umgegliedert werden
Neubewertung von leistungsorientierten
Pensionsplanen 0 0 -341
Latente Steuern 0 0 109
Gewinnverwendung und Einstellung
Konzernergebnis in den Konzernergebnisvortrag 0 0 3.201

31.12.2014 80.882 242.624 -7.951
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Cash Flow Fremd- Konzern- Konzern- Den Gesellschaftern Summe
Hedges wahrungs- ergebnis- ergebnis des Mutterunternehmens Eigenkapital
ausgleichs- vortrag zurechenbarer Anteil am

posten Eigenkapital
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
6.163 3.344 45.778 0 368.135 368.135
0 0 0 0 -264 -264
-9.064 -1.582 0 39.006 28.128 28.128
0 0 0 39.006 39.006 39.006
0 -1.5682 0 0 -1.582 -1.582
-13.071 0 0 0 -13.071 -13.071
4.007 0 0 0 4.007 4.007
0 0 0 0 -341 -341
0 0 0 0 109 109
0 0 35.805 -39.006 0 0
-2.901 1.762 81.583 0 395.999 395.999
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
fUr die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2013

Gezeichnetes Kapital- Andere Cash Flow
Kapital ricklage Gewinn- Hedges
rucklagen
TEUR TEUR TEUR TEUR
01.01.2013 73.529 179.256 -10.877 -1.419
Veranderung des Konsolidierungskreises 0 0 0 0
Kapitalerhéhung
Einzahlungen aus Kapitalerh6hung 7.353 66.177 0 0
Kosten der Kapitalerhdhung 0 -1.747 0 0
Ertragsteuern 0 524 0 0
Bilanzierung des Mitarbeiteraktienoptionsprogramms 0 79 0 0
Konzern-Gesamtergebnis 0 0 -43 7.5682
Konzern-Gewinn 0 0 0 0
Sonstiges Ergebnis
Posten, die gegebenenfalls in die Konzern-Gewinn-
und-Verlust-Rechnung umgegliedert werden
Unterschied aus der Wahrungsumrechnung 0 0 0 0
Cash Flow Hedges 0 0 0 10.831
Latente Steuern 0 0 0 -3.249
Posten, die nicht in die Konzern-Gewinn-
und-Verlust-Rechnung umgegliedert werden
Neubewertung von leistungsorientierten
Pensionsplanen 0 0 -60 0
Latente Steuern 0 0 17 0
Gewinnverwendung und Einstellung Konzernergebnis
in den Konzernergebnisvortrag 0 -1.401 0 0

31.12.2013 80.882 242.888 -10.920 6.163
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Fremd- Konzern- Konzern- Den Gesellschaftern Minderheits- Summe
wahrungs- ergebnis- ergebnis des Mutterunterneh- gesellschafter Eigenkapital
ausgleichs- vortrag mens zurechenbarer

posten Anteil am Eigenkapital

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
3.836 34.391 0 278.716 275 278.991
0 -177 -80 -257 -295 -552

0 0 0 73.530 0 73.530

0 0 0 -1.747 0 -1.747

0 0 0 524 0 524

0 0 0 79 0 79
-492 0 10.243 17.290 20 17.310
0 0 10.243 10.243 20 10.263
-492 0 0 -492 0 -492
0 0 0 10.831 0 10.831

0 0 0 -3.249 0 -3.249

0 0 0 -60 0 —-60

0 0 0 17 0 17

0 11.564 -10.163 0 0 0
3.344 45.778 0 368.135 0 368.135
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Konzernanhang

fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2014

Grundlegende Informationen

Die Nordex SE, eine borsennotierte Europaische
Aktiengesellschaft, und ihre Tochtergesellschaften im
In- und im Ausland entwickeln, fertigen und vertreiben
Windenergieanlagen, insbesondere GroRanlagen im
Megawatt-Bereich. Die Nordex SE hat ihren Sitz in
Rostock, Deutschland, die Hauptverwaltung befindet
sich in 22419 Hamburg, Langenhorner Chaussee 600,
Deutschland.

Die Aktien der Nordex SE sind im Teilbereich des
geregelten Handels mit weiteren Zulassungspflichten
(TecDAX) der Deutschen Borse zugelassen. Das
Nominalkapital betragt zum 31. Dezember 2014

EUR 80.882.447 (2013: EUR 80.882.447) und teilt sich
aufin 80.882.447 (2013: 80.882.447) nennwertlose Stlick-
aktien zu einem rechnerischen Anteil von je EUR 1.

Der Konzernabschluss der Nordex SE fiir das Geschéfts-
jahr 2014 wurde am 25. Februar 2015 durch Beschluss
des Vorstands und anschlieBende Ubermittlung an
den Aufsichtsrat freigegeben.

Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

Die wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden, die bei der Erstellung des vorliegenden
Konzernabschlusses angewendet wurden, sind im
Folgenden dargestellt. Die beschriebenen Methoden
wurden stetig auf die dargestellten Berichtsperioden
angewendet, sofern nichts anderes angegeben ist.

Grundlagen der Abschlusserstellung

Der Konzernabschluss der Nordex SE und ihrer Toch-
tergesellschaften wurde gemaR & 315a HGB in Uber-
einstimmung mit den International Financial Reporting
Standards (IFRS), wie sie in der Européaischen Union
anzuwenden sind, aufgestellt. Dabei wurden alle fir
das Geschaftsjahr 2014 verbindlichen International
Financial Reporting Standards und Interpretationen
des International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) angewandt.

Die Erstellung des Konzernabschlusses erfolgt grund-
satzlich unter Anwendung des Anschaffungskosten-
prinzips, ergénzt um die Fair-Value-Bewertung der als
Available for Sale klassifizierten finanziellen Vermo-
genswerte und der erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewerteten finanziellen Vermogenswerte
und Schulden (einschlieBlich derivativer Finanz-
instrumente).

Der Konzernabschluss wird in TEUR aufgestellt.

Die Aufstellung von im Einklang mit den IFRS stehen-
den Konzernabschliissen erfordert Schatzungen. Des
Weiteren macht die Anwendung der unternehmens-
weiten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Wertungen des Managements erforderlich. Bereiche
mit groRBeren Beurteilungsspielraumen oder hoherer
Komplexitdt sowie Bereiche, in denen Annahmen
und Schéatzungen von entscheidender Bedeutung
fir den Konzernabschluss sind, sind im Abschnitt
.Verwendung von Schétzungen und wesentlichen
Ermessensentscheidungen” aufgefiihrt.

Fir das Geschéftsjahr 2014 wendet die Nordex SE
—wie im Vorjahr — das Gliederungsprinzip der Bilanz
nach kurzfristigen und langfristigen Vermdégenswerten
und Schulden gemaf IAS 1 an.

Bei der Nordex SE und allen in den Konzernabschluss
einbezogenen Tochterunternehmen entspricht das Ge-
schéftsjahr dem Kalenderjahr.



Auswirkungen neuer Rechnungslegungsstandards

Neue und geanderte Standards und Interpretationen,

die 2014 anzuwenden sind:

* |AS 27, Separate Abschliisse — Es werden die
Vorschriften zu Einzelabschliissen, die tibrig
geblieben sind, nachdem die Vorschriften zur
Beherrschung in IFRS 10 ibernommen wurden,
abgebildet.

« |AS 28, Anteile an assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen - Die Vorschriften zu
Joint Ventures und assoziierten Unternehmen, die
nach der Veroffentlichung von IFRS 11 at-equity
bewertet werden, werden dargestellt.

« 1AS 32, Finanzinstrumente: Angaben - Es erfolgt
eine Klarstellung einiger Vorschiften zur Saldierung
von finanziellen Vermdégenswerten und finanziel-
len Verbindlichkeiten in der Bilanz.

* 1AS 36, Wertminderung von Vermdgenswerten —
Die Anhangangaben in Bezug auf den Nutzungs-
wert (Value in Use) und die Angaben hinsichtlich
des beizulegenden Zeitwerts abziiglich der Ver-
kaufskosten (Fair Value less Costs to Sell) werden
harmonisiert.

« 1AS 39, Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung —
Es wird geregelt, dass Derivate trotz einer Novation
weiterhin als Sicherungsinstrumente in fortbeste-
henden Sicherungsbeziehungen designiert bleiben,
wenn bestimmte Voraussetzungen kumulativ er-
fallt sind.

« IFRS 10, Konzernabschliisse — Es wird ein einheit-
liches Konsolidierungsmodell fiir samtliche Unter-
nehmen eingefiihrt, welches auf die Beherrschung
des Tochterunternehmens durch das Mutterunter-
nehmen abstellt.

« IFRS 11, Gemeinschaftliche Vereinbarungen - Es
werden gemeinschaftliche Vereinbarungen realisti-
scher dargestellt, indem mehr auf die Rechte und
Verpflichtungen als auf die vertragliche Vereinba-
rung abgestellt wird. Die Méglichkeit der Quoten-
konsolidierung wird abgeschafft.

« IFRS 12, Angaben zu Anteilen an Unternehmen -
Es werden die Uiberarbeiteten Angabepflichten zu
IAS 27 bzw. IFRS 10, IAS 31 bzw. IFRS 11 und IAS
28 in einem Standard zusammengefiihrt.

Aus der Anwendung der neuen und geanderten
Standards und Interpretationen ergeben sich keine
wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernab-
schluss.
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Neue und geanderte Standards und Interpretationen,
die 2014 noch nicht verpflichtend anzuwenden sind
und die vom Konzern nicht vorzeitig angewendet
werden:

» IAS 1, Darstellung des Abschlusses — Es werden
Hurden beseitigt, die Ersteller in Bezug auf die
Auslibung von Ermessen bei der Darstellung des
Abschlusses wahrnehmen. Die Anwendung steht
unter dem Vorbehalt der Annahme im Rahmen des
IFRS-Ubernahmeverfahrens (Endorsement) durch
die Europaische Union.

* IAS 16, Sachanlagen und IAS 38, Immaterielle Ver-
mogenswerte — Es wird klargestellt, welche Metho-
den fiir die Abschreibung von Sachanlagen und im-
materiellen Vermdgenswerten verwendet werden
kénnen. Die Anwendung steht unter dem Vorbehalt
der Annahme im Rahmen des IFRS-Ubernahme-
verfahrens (Endorsement) durch die Europaische
Union.

+ |IAS 19, Leistungen an Arbeitnehmer - Es wird fest-
gelegt, dass ein Unternehmen im Rahmen der
Bilanzierung von leistungsorientierten Planen Bei-
trage von Arbeitnehmern (oder dritten Parteien),
die mit der Dienstzeit verkniipft sind, Dienstleis-
tungsperioden als Reduzierung des Dienstzeitauf-
wands zurechnen muss.

» |IAS 27, Separate Abschlisse — Die At-Equity-Be-
wertung wird als Bilanzierungsoption fiir Anteile
an Tochterunternehmen, Joint Ventures und asso-
ziierten Unternehmen im Einzelabschluss wieder
zugelassen. Die Anwendung steht unter dem Vor-
behalt der Annahme im Rahmen des IFRS-Uber-
nahmeverfahrens (Endorsement) durch die Euro-
paische Union.

« |AS 28, Anteile an assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen und IFRS 10, Konzern-
abschliisse — Es wird klargestellt, dass bei Trans-
aktionen mit einem Joint Venture oder assoziierten
Unternehmen das Ausmal der Erfolgserfassung
davon abhangt, ob die verdauBerten oder einge-
brachten Vermdgenswerte einen Geschaftsbetrieb
darstellen. Die Anwendung steht unter dem Vorbe-
halt der Annahme im Rahmen des IFRS-Ubernahme-
verfahrens (Endorsement) durch die Europaische
Union.

* IFRS 9, Finanzinstrumente — Es werden das neue
Modell der erwarteten Verluste in Bezug auf Wert-
minderungen und begrenzte Anderungen bei den
Klassifizierungs- und Bewertungsvorschriften fir
finanzielle Vermogenswerte aufgezeigt. Damit kann
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die bisher unter IAS 39 vorgenommene Bilanzie-
rung von Finanzinstrumenten nunmehr vollstéandig
durch die Bilanzierung von IFRS 9 ersetzt werden.
Die Anwendung steht unter dem Vorbehalt der An-
nahme im Rahmen des IFRS-Ubernahmeverfahrens
(Endorsement) durch die Europaische Union.

IFRS 11, Gemeinschaftliche Vereinbarungen - Es
wird dargelegt, dass der Erwerber von Anteilen an
einer gemeinsamen Tétigkeit, die einen Geschafts-
betrieb wie in IFRS 3 definiert darstellen, alle Prin-
zipien in Bezug auf die Bilanzierung von Unterneh-
menszusammenschlissen aus IFRS 3 und anderen
IFRS anzuwenden hat, solange diese nicht im Wie-
derspruch zu den Leitlinien in IFRS 11 stehen. Die
Anwendung steht unter dem Vorbehalt der Annah-
me im Rahmen des IFRS-Ubernahmeverfahrens
(Endorsement) durch die Europaische Union.

IFRS 15, Erlése aus Vertragen mit Kunden — Der
Standard ersetzt IAS 11, IAS 18 und eine Reihe von
erlésbezogenen Interpretationen und schreibt vor,
wann und in welcher Hohe Erlése auf der Basis
eines einzigen, prinzipienbasierten flinfstufigen
Modells zu erfassen sind. Die Anwendung gilt fiir
fast alle Vertrage mit Kunden, die wesentlichen
Ausnahmen sind Leasingverhéltnisse, Finanz-
instrumente und Versicherungsvertrage. Die An-
wendung steht unter dem Vorbehalt der Annahme
im Rahmen des IFRS-Ubernahmeverfahrens
(Endorsement) durch die Europaische Union.

IFRIC 21, Abgaben - Es werden Leitlinien dazu auf-
gestellt, wann eine Schuld fiir eine Abgabe anzu-
setzen ist, die von einer Regierung auferlegt wird.
Jahrliche Verbesserungen der IFRS, Zyklus 2010
bis 2012 - Es handelt sich um den fiinften Sammel-
standard zu verschiedenen Anderungen an sechs
bestehenden IFRS.

Jéhrliche Verbesserungen der IFRS, Zyklus 2011
bis 2013 -Es handelt sich um den sechsten Sammel-
standard zu verschiedenen Anderungen an vier
bestehenden IFRS.

Jahrliche Verbesserungen der IFRS, Zyklus 2012
bis 2014 - Es handelt sich um den siebten Sammel-
standard zu verschiedenen Anderungen an vier
bestehenden IFRS. Die Anwendung steht unter
dem Vorbehalt der Annahme im Rahmen des IFRS-
Ubernahmeverfahrens (Endorsement) durch die
Europaische Union.

Von der Moglichkeit einer vorzeitigen Anwendung
wurde kein Gebrauch gemacht. Die Auswirkungen
der neuen und geéanderten Standards und Interpreta-
tionen werden im Detail untersucht.

Im Ubrigen entsprechen die Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden den im Vorjahr angewandten
Methoden.

Konsolidierung

Tochterunternehmen

Tochterunternehmen sind alle Unternehmen (ein-
schlie3lich strukturierter Unternehmen), die vom Kon-
zern beherrscht werden. Der Konzern beherrscht ein
Beteiligungsunternehmen, wenn eine Risikobelastung
durch oder Anrechte auf schwankende Renditen aus
seinem Engagement in dem Beteiligungsunternehmen
vorliegen und der Konzern die Fahigkeit besitzt, seine
Verfligungsgewalt (iber das Beteiligungsmanagement
dergestalt zu nutzen, dass dadurch die Hohe der Ren-
dite des Beteiligungsunternehmens beeinflusst wird.

Die Konsolidierung eines Beteiligungsunternehmens
beginnt an dem Tag, an dem der Investor die Beherr-
schung Uber das Unternehmen erlangt. Sie endet,
wenn der Investor die Beherrschung tber das Beteili-
gungsunternehmen verliert.

Die Bilanzierung erworbener Tochterunternehmen
erfolgt nach der Erwerbsmethode. Die Anschaffungs-
kosten des Erwerbs entsprechen dem beizulegenden
Zeitwert der hingegebenen Vermodgenswerte, der
ausgegebenen Eigenkapitalinstrumente und der
entstandenen bzw. ibernommenen Schulden zum
Transaktionszeitpunkt. AuRerdem beinhalten sie die
beizulegenden Zeitwerte jeglicher angesetzter Ver-
mogenswerte oder Schulden, die aus einer bedingten
Gegenleistungsvereinbarung resultieren. Erwerbs-
bezogene Kosten werden aufwandswirksam erfasst,
wenn sie anfallen. Im Rahmen eines Unternehmens-
zusammenschlusses identifizierbare Vermdgenswerte,
Schulden und Eventualverbindlichkeiten werden bei
der Erstkonsolidierung mit ihren beizulegenden Zeit-
werten im Erwerbszeitpunkt bewertet.



Fir jeden Unternehmenserwerb entscheidet der
Konzern auf individueller Basis, ob die nicht beherr-
schenden Anteile am erworbenen Unternehmen zum
beizulegenden Zeitwert oder anhand des proportio-
nalen Anteils am Nettovermdgen des erworbenen
Unternehmens erfasst werden.

Als Goodwill wird der Wert angesetzt, der sich ergibt
aus dem Uberschuss der Anschaffungskosten des Er-
werbs, dem Betrag der nicht beherrschenden Anteile
am erworbenen Unternehmen sowie dem beizulegen-
den Zeitwert jeglicher zuvor gehaltener Eigenkapital-
anteile zum Erwerbsdatum, der Giber dem Anteil des
Konzerns an dem zum beizulegenden Zeitwert bewer-
teten Nettovermogen liegt. Sind die Anschaffungs-
kosten geringer als das zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Nettovermodgen des erworbenen Tochter-
unternehmens, wird der Unterschiedsbetrag direkt in
der Gewinn-und-Verlust-Rechnung erfasst.

Konzerninterne Transaktionen, Salden sowie un-
realisierte Gewinne und Verluste aus Transaktionen
zwischen Konzernunternehmen werden eliminiert.
Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden von
Tochtergesellschaften wurden, sofern notwendig,
geandert, um eine konzerneinheitliche Bilanzierung
zu gewahrleisten.

Transaktionen mit nicht beherrschenden Anteilen
Transaktionen mit nicht beherrschenden Anteilen
werden wie Transaktionen mit Eigenkapitaleignern
des Konzerns behandelt. Ein aus dem Erwerb eines
nicht beherrschenden Anteils entstehender Unter-
schiedsbetrag zwischen der gezahlten Leistung und
dem betreffenden Anteil an dem Buchwert des Netto-
vermogens des Tochterunternehmens wird im Eigen-
kapital erfasst. Gewinne und Verluste, die bei der
Veraul3erung von nicht beherrschenden Anteilen ent-
stehen, werden ebenfalls im Eigenkapital erfasst.

Wenn der Konzern entweder die Beherrschung oder
den maRgeblichen Einfluss liber ein Unternehmen
verliert, wird der verbleibende Anteil zum beizulegen-
den Zeitwert neu bewertet und die daraus resul-
tierende Differenz als Gewinn oder Verlust erfasst.
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Der beizulegende Zeitwert ist der beim erstmaligen
Ansatz eines assoziierten Unternehmens, eines Ge-
meinschaftsunternehmens oder eines finanziellen
Vermdgenswerts ermittelte beizulegende Zeitwert.
Dariiber hinaus werden alle im sonstigen Ergebnis
ausgewiesenen Betrage in Bezug auf dieses Unter-
nehmen so bilanziert, wie dies verlangt wiirde, wenn
das Mutterunternehmen die dazugehérigen Vermo-
genswerte und Schulden direkt verauf3ert hatte.
Dies bedeutet, dass ein zuvor im sonstigen Ergebnis
erfasster Gewinn oder Verlust vom Eigenkapital ins
Ergebnis umgegliedert wird.

Wenn sich die Beteiligungsquote an einem assoziierten
Unternehmen verringert hat, dies jedoch ein asso-
ziiertes Unternehmen bleibt, so wird nur der anteilige
Betrag der zuvor im sonstigen Ergebnis erfassten
Gewinne bzw. Verluste in den Gewinn oder den Ver-
lust umgegliedert.
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Der Konsolidierungskreis umfasst sechs inlandische
(2013: sechs) und 27 ausléandische (2013: 30) Gesell-
schaften und setzt sich wie folgt zusammen:

Name Kapital-/Stimm- Kapital-/Stimm-
rechtsanteil rechtsanteil
31.12.2014 31.12.2013
% %
Nordex SE, Rostock (Konzernobergesellschaft) - -
Beebe Wind LLC, Delaware/USA 100,0 100,0
Edlicos R4E S.A. de C.V., Tegucigalpa/Honduras 100,0 100,0
Green Hills Wind LLC, Delaware/USA 100,0 100,0
Nordex (Beijing) Wind Power Engineering & Technology Co. Ltd.,
Peking/VR China 100,0 100,0
Nordex (Chile) SpA, Santiago/Chile 100,0 100,0
Nordex (Dongying) Wind Power Equipment
Manufacturing Co. Ltd., Dongying/VR China 100,0 100,0
Nordex Education Trust, Kapstadt/Stidafrika 100,0 100,0
NordexEnergy Uruguay S.A., Montevideo/Uruguay 100,0 100,0
Nordex Energy B.V., Rotterdam/Niederlande 100,0 100,0
Nordex Energy GmbH, Hamburg 100,0 100,0
Nordex Energy Ibérica S.A., Barcelona/Spanien 100,0 100,0
Nordex Energy Ireland Ltd., Dublin/Irland 100,0 100,0
Nordex Energy Romania S.r.l., Bukarest/Rumaénien 100,0 100,0
Nordex Energy South Africa RF (Pty.) Ltd., Illovo/Siidafrika 100,0 100,0
Nordex Enerji A.S., Istanbul/Tlrkei 100,0 100,0
Nordex France S.A.S., La Plaine Saint-Denis/Frankreich 100,0 100,0
Nordex Grundstiicksverwaltung GmbH, Hamburg 100,0 100,0
Nordex Hellas Monoprosopi EPE, Athen/Griechenland 100,0 100,0
Nordex Italia S.r.I., Rom/Italien 100,0 100,0
Nordex Offshore GmbH, Hamburg 100,0 100,0
Nordex Pakistan (Private) Ltd., Islamabad/Pakistan 100,0 100,0
Nordex Polska Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100,0 100,0
Nordex Singapore Equipment Private Ltd., Singapur/Singapur 100,0 100,0
Nordex Singapore Service Private Ltd., Singapur/Singapur 100,0 100,0
Nordex Sverige AB, Uppsala/Schweden 100,0 100,0
Nordex UK Ltd., Manchester/Vereinigtes Kénigreich 100,0 100,0
Nordex USA Inc., Chicago/USA 100,0 100,0
Nordex USA Management LLC, Chicago/USA 100,0 100,0
Nordex Windpark Beteiligung GmbH, Hamburg 100,0 100,0
Nordex (Yinchuan) Wind Power Equipment Manufacturing Co. Ltd.,
Ningxia/VR China 100,0 100,0
NPV Dritte Windpark GmbH & Co. KG, Hamburg 100,0 100,0
Way Wind, LLC, Delaware/USA 100,0 100,0




Im Berichtszeitraum erfolgten keine Erstkonsolidie-
rungen.

Folgende Unternehmen wurden im Geschaftsjahr
entkonsolidiert:

Name Zeitpunkt
des Verkaufs

Big Berry Wind Farm LLC,

Delaware/USA' Liquidation 03.11.2014
Flat Rock Wind LLC,
Delaware/USA? Verkauf 25.03.2014
Republic Wind LLC,
Delaware/USA? Verkauf 25.03.2014

'Die Entkonsolidierung erfolgte auf den 30. November 2014.
2Die Entkonsolidierung erfolgte auf den 31. Marz 2014.

Aus den Entkonsolidierungen von Big Berry Wind
Farm LLC, Flat Rock Wind LLC und Republic Wind LLC
ergab sich kein Ergebniseffekt. Zum Zeitpunkt der
Entkonsolidierung verfiigte keine der Gesellschaften
Uber flissige Mittel, sodass sich aus dem Abgang der
Vermdgenswerte und Schulden keine Auswirkungen
auf den Cashflow ergeben haben.

Zwischen der Nordex SE und den konsolidierten in-
landischen Tochtergesellschaften bestehen mit Aus-
nahme der Nordex Offshore GmbH steuerrechtlich
wirksame Ergebnisabfiihrungsvertrage. Mit den in-
landischen Tochtergesellschaften bestehen sowohl
korperschaftsteuerliche, gewerbesteuerliche als auch
umsatzsteuerliche Organschaften mit der Nordex SE.
Die Aufstellung des Anteilsbesitzes zum 31. Dezem-
ber 2014 ist dem Anhang als Anlage beigefligt.

Im Rahmen der Schuldenkonsolidierung wurden
samtliche Forderungen und Verbindlichkeiten sowie
unrealisierte Gewinne und Verluste aus konzern-
internen Transaktionen zwischen den einbezogenen
Unternehmen in Hohe von TEUR 2.277.785 (2013:
TEUR 1.669.404) gegeneinander aufgerechnet.

Konzerninterne Transaktionen sowie unrealisierte
Gewinne und Verluste aus konzerninternen Trans-
aktionen werden eliminiert. Im Zuge der Aufwands-
und Ertragskonsolidierung wurden die aus dem
konzerninternen Lieferungs- und Leistungsverkehr
und aus internen Umlagen stammenden Aufwen-
dungen und Ertrage sowie unrealisierte Gewinne und
Verluste aus konzerninternen Transaktionen in Hohe
von TEUR 690.754 (2013: TEUR 487.185) eliminiert.
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Assoziierte Unternehmen

Assoziierte Unternehmen sind solche Unternehmen,
auf die der Konzern maRRgeblichen Einfluss ausiibt,
Uiber die er aber keine Kontrolle besitzt, regelmaRig
begleitet von einem Stimmrechtsanteil zwischen
20% und 50%.

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen werden
unter Anwendung der At-Equity-Methode bilanziert
und anfanglich mit ihren Anschaffungskosten ange-
setzt. Der Anteil des Konzerns an assoziierten Unter-
nehmen beinhaltet den beim Erwerb entstandenen
Goodwill (nach Bertlicksichtigung kumulierter Wert-
minderungen). Der Anteil des Konzerns an Gewinnen
und Verlusten von assoziierten Unternehmen wird
vom Zeitpunkt des Erwerbs an in der Gewinn-und-
Verlust-Rechnung erfasst, der Anteil an Verdnderungen
der Riicklagen in den Konzernriicklagen. Die kumu-
lierten Veranderungen nach Erwerb werden gegen
den Beteiligungsbuchwert verrechnet. Wenn der
Verlustanteil des Konzerns an einem assoziierten
Unternehmen dem Anteil des Konzerns an diesem
Unternehmen - inklusive anderer ungesicherter For-
derungen - entspricht bzw. diesen libersteigt, erfasst
der Konzern keine weiteren Verluste, es sei denn, er
ist fUr das assoziierte Unternehmen Verpflichtungen
eingegangen oder hat fiir das assoziierte Unterneh-
men Zahlungen geleistet.

Nicht realisierte Gewinne aus Transaktionen zwischen
Konzernunternehmen und assoziierten Unternehmen
werden entsprechend dem Anteil des Konzerns an
dem assoziierten Unternehmen eliminiert. Nicht rea-
lisierte Verluste werden ebenfalls eliminiert, es sei
denn, die Transaktion deutet auf eine Wertminderung
des ubertragenen Vermogenswerts hin.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden asso-
ziierter Unternehmen wurden - sofern notwendig —
geandert, um eine konzerneinheitliche Bilanzierung
zu gewahrleisten. Verwasserungsgewinne und -ver-
luste, die aus Anteilen an assoziierten Unternehmen
resultieren, werden ergebniswirksam erfasst.
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Wahrungsumrechnung

Funktionale Wahrung und Berichtswéahrung

Die im Abschluss eines jeden Konzernunternehmens
enthaltenen Posten werden auf Basis der Wahrung
bewertet, die der Wahrung des primaren wirtschaft-
lichen Umfelds, in dem das Unternehmen operiert,
entspricht (funktionale Wahrung). Der Konzernab-
schluss ist in Euro aufgestellt, der funktionalen Wah-
rung und der Berichtswahrung der Nordex SE.

Transaktionen und Salden
Fremdwahrungstransaktionen werden mit den Wech-
selkursen zum Transaktionszeitpunkt in die funktio-
nale Wahrung umgerechnet. Gewinne und Verluste,
die aus der Umrechnung zum Stichtagskurs von

in Fremdwahrung gefiihrten monetaren Vermogens-
werten und Schulden resultieren, werden in der
Gewinn-und-Verlust-Rechnung erfasst.

Fremdwahrungsgewinne und -verluste, die aus der
Umrechnung von Zahlungsmitteln und Zahlungsmittel-
aquivalenten und anderer finanzieller Vermogens-
werte sowie Finanzschulden resultieren, werden in
der Gewinn-und-Verlust-Rechnung unter den ,,Sons-
tigen betrieblichen Ertrdgen” bzw. den , Sonstigen
betrieblichen Aufwendungen” ausgewiesen.

Konzernunternehmen

Die Vermdgenswerte und Schulden aller Konzern-
unternehmen, die eine vom Euro abweichende funk-
tionale Wahrung haben, werden flr jeden Bilanz-
stichtag mit dem Stichtagskurs umgerechnet.

Ertrage und Aufwendungen aller Konzernunternehmen
mit einer abweichenden funktionalen Wahrung wer-
den fiir jede Gewinn-und-Verlust-Rechnung zum
Durchschnittskurs in Euro umgerechnet (es sei denn,
die Verwendung des Durchschnittskurses fiihrt nicht
zu einer angemessenen Annaherung an die kumula-
tiven Effekte, die sich bei Umrechnung zu den in den
Transaktionszeitpunkten geltenden Kursen ergeben
héatten; in diesem Fall werden Ertrage und Aufwen-
dungen zu ihren Transaktionskursen umgerechnet).

Alle sich ergebenden Umrechnungsdifferenzen wer-
den als eigener Posten innerhalb der sonstigen Riick-
lagen im Eigenkapital erfasst (Fremdwahrungsaus-
gleichsposten).

Eine Aufstellung der fiir den Konzern wichtigsten
Wechselkurse, bezogen auf den Euro, ist nachfolgend
dargestellt:

Wechselkurse  Durchschnittskurse Stichtagskurse
EUR 1,00 fir das Geschafts- zum 31.12.
entspricht jahr

2014 2013 2014 2013
CNY 8,1090 8,1652 7,4437 8,3341
GBP 0,8028 0,8498 0,7789 0,8333
PKR 133,0902 134,7673 122,1493 144,8205
PLN 4,1924 4,2105 4,2820 4,1520
RON 4,4379 4,4138 4,4865 4,4600
SEK 9,1160 8,6625 9,3800 8,8200
TRY 2,8923 2,5537 2,8300 2,9460
usD 1,3189 1,3295 1,2155 1,3769
uyu 30,6466 27,1739 29,1715 29,1206
ZAR 14,3102 12,9216 14,0292 14,4907

Flissige Mittel und Festgelder

Die fliissigen Mittel beinhalten Kassenbestande und
kurzfristige Bankeinlagen mit urspriinglichen Lauf-
zeiten von bis zu drei Monaten. Ausgenutzte Konto-
korrentkredite werden mit den flissigen Mitteln
saldiert. Unter den Festgeldern werden Bankeinlagen
mit einer urspriinglichen Laufzeit von mehr als drei
Monaten gezeigt.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
kiinftige Forderungen aus Fertigungsauftragen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind
féallige Betrage aus im gewohnlichen Geschéftsver-
kehr verkauften Gitern oder aufgebrachten Leistun-
gen. Wenn die voraussichtliche Kollektion in einem
Jahr oder weniger (oder innerhalb des normalen Ge-
schéaftszyklus, wenn dieser langer ist) erwartet wird,
werden die Forderungen als kurzfristig klassifiziert.
Andernfalls werden sie als langfristige Forderungen
bilanziert.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wer-
den als Ausleihungen und Forderungen klassifiziert.
Sie werden anfanglich zum beizulegenden Zeitwert
angesetzt und in der Folge zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten unter Abzug von Wertminderungen
bewertet, die auf Basis einer individuellen Risiko-
einschatzung ermittelt werden.



Kinftige Forderungen aus Fertigungsauftragen sind
féllige Betrdge aus erbrachten Leistungen im Rahmen
von kundenspezifischen Fertigungsauftragen, die
nach der Percentage-of-Completion-Methode (PoC-
Methode) unter Abzug von erwarteten Verlusten
erfasst werden. Kiinftige Forderungen aus Fertigungs-
auftragen werden als Ausleihungen und Forderun-
gen klassifiziert.

Vorrate

Die Vorrate werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungs-
kosten angesetzt. Fiir die Ermittlung der Anschaffungs-
kosten wird in der Regel die Durchschnittsmethode
angewendet. Die Herstellungskosten umfassen Voll-
kosten, die auf der Grundlage einer Normalbeschafti-
gung ermittelt werden. Im Einzelnen enthalten die
Herstellungskosten neben den direkt zurechenbaren
Produktionskosten die Material- und Fertigungsge-
meinkosten einschlieBlich fertigungsbedingter Ab-
schreibungen und Altersversorgungsaufwendungen.
Dariiber hinaus sind fertigungsbezogene Verwal-
tungsgemeinkosten in die Herstellungskosten einge-
flossen. Fremdkapitalkosten, die direkt dem Bau von
Windenergieanlagen und deren Komponenten sowie
den Vorleistungen fiir Projektentwicklung, Rechte und
Infrastruktur zugeordnet werden kdnnen, werden in
die Herstellungskosten mit einbezogen.

Bestandsrisiken im Zusammenhang mit einer gemin-
derten Verwertbarkeit wird durch angemessene
Wertabschlage Rechnung getragen. Ist der Nettover-
aulBerungswert der Vorrate zum Abschlussstichtag
niedriger als deren Buchwert, werden die Vorrate auf
den NettoverdauBerungswert abgeschrieben. Soweit
bei friiher abgewerteten Vorraten der Nettoveraule-
rungswert angestiegen ist, wird die daraus resultie-
rende Wertaufholung als Minderung des Materialauf-
wands oder als Bestandserhéhung erfasst.
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Finanzielle Vermégenswerte

Klassifizierung

Finanzielle Vermdgenswerte werden in die folgenden
Kategorien unterteilt: ,,Erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermodgens-
werte” (At Fair Value through Profit or Loss), ,Aus-
leihungen und Forderungen” (Loans and Receivables)
und ,Zur VerauBBerung verfligbare finanzielle Ver-
mogenswerte” (Available for Sale). Auf die Kategorie
.Bis zur Endfalligkeit gehaltene Vermdgenswerte”
(Held to Maturity) wird mangels Relevanz fiir den
Konzern nicht weiter eingegangen.

Die Klassifizierung hangt von dem jeweiligen Zweck
ab, fur den die finanziellen Vermdgenswerte erwor-
ben wurden. Das Management bestimmt die Klassifi-
zierung der finanziellen Vermogenswerte beim erst-
maligen Ansatz.

» Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Vermodgenswerte
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tete Vermogenswerte sind finanzielle Vermogens-
werte, die zu Handelszwecken gehalten werden.
Ein finanzieller Vermogenswert wird dieser Kategorie
zugeordnet, wenn er prinzipiell mit kurzfristiger Ver-
kaufsabsicht erworben wurde. Derivate gehoren eben-
falls dieser Kategorie an, sofern sie nicht als Hedges
qualifiziert sind. Vermdgenswerte dieser Kategorie
werden als kurzfristige Vermdgenswerte ausgewiesen,
sofern ihre Falligkeit nicht zwolf Monate nach dem
Bilanzstichtag Uibersteigt, ansonsten als langfristig.

* Ausleihungen und Forderungen

Ausleihungen und Forderungen sind nicht derivative
finanzielle Vermdgenswerte mit fixen bzw. bestimm-
baren Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt
notiert sind. Sie zéhlen zu den kurzfristigen Vermogens-
werten, soweit ihre Falligkeit nicht zwo6lf Monate nach
dem Bilanzstichtag Ubersteigt. Andernfalls werden
sie als langfristige Vermdgenswerte ausgewiesen.
Die Ausleihungen und Forderungen des Konzerns
werden in der Bilanz unter ,Fliissige Mittel”, ,Fest-
gelder”, ,Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und kiinftige Forderungen aus Fertigungsauftragen”
sowie unter , Sonstige kurzfristige finanzielle Vermo-
genswerte” bzw. ,Sonstige langfristige finanzielle
Vermogenswerte” ausgewiesen.
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» Zur VerauRerung verfligbare finanzielle
Vermogenswerte
Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermdgens-
werte sind nicht derivative finanzielle Vermdgens-
werte, die entweder dieser Kategorie oder keiner der
anderen dargestellten Kategorien zugeordnet wurden.
Sie sind den langfristigen Vermdgenswerten zuge-
ordnet, sofern das Management nicht die Absicht hat,
sie innerhalb von zwo6lf Monaten nach dem Bilanz-
stichtag zu verduBBern, und der Vermdgenswert in die-
sem Zeitraum nicht fallig wird.

Ansatz und Bewertung

Regulare Kaufe und Verkaufe von finanziellen Vermo-
genswerten werden zum Handelstag angesetzt, dem
Tag, an dem sich der Konzern zum Kauf bzw. zum
Verkauf des Vermogenswerts verpflichtet. Finanzielle
Vermogenswerte, die nicht der Kategorie , Erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet” an-
gehoren, werden anfénglich zu ihrem beizulegenden
Zeitwert zuziglich Transaktionskosten angesetzt.
Finanzielle Vermogenswerte, die dieser Kategorie an-
gehoren, werden anfanglich zu ihrem beizulegenden
Zeitwert angesetzt; zugehorige Transaktionskosten
werden erfolgswirksam erfasst. Finanzielle Vermdgens-
werte werden ausgebucht, wenn die Rechte auf Zah-
lungen aus den finanziellen Vermégenswerten erlo-
schen sind oder Gibertragen wurden und der Konzern
im Wesentlichen alle Risiken und Chancen, die mit
dem Eigentum verbunden sind, libertragen hat.

Zur VerauRerung verfligbare finanzielle Vermogens-
werte und Vermogenswerte der Kategorie ,Erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet”
werden nach ihrem erstmaligen Ansatz zu ihren bei-
zulegenden Zeitwerten bewertet.

Gewinne oder Verluste aus finanziellen Vermdgens-
werten der Kategorie ,,Erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet” werden in der Periode ihres
Entstehens in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung
unter ,Sonstige betriebliche Ertrage” bzw. ,,Sonstige
betriebliche Aufwendungen” ausgewiesen.

Gewinne oder Verluste aus finanziellen Vermdgens-
werten der Kategorie ,Zur VerauBerung verfligbar”
werden grundsatzlich in der Periode ihres Entstehens
direkt im Eigenkapital erfasst, mit Ausnahme von
Zinsertragen aus der Anwendung der Effektivzins-
methode sowie Fremdwahrungsumrechnungsdiffe-
renzen aus monetaren Wertpapieren, die erfolgswirk-
sam in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung erfasst
werden. Dividenden auf zur VerauBerung verfligbare
Eigenkapitalinstrumente sind mit der Entstehung des
Rechtsanspruchs des Konzerns auf Zahlung erfolgs-
wirksam in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung zu er-
fassen. Werden Wertpapiere, die als zur VerduRerung
verfugbar klassifiziert werden, verkauft oder unter-
liegen sie einer Wertminderung, so sind die zuvor im
Eigenkapital erfassten kumulierten Wertanderungen
des beizulegenden Zeitwerts erfolgswirksam in der
Gewinn-und-Verlust-Rechnung auszuweisen. Soweit
Wertpapiere als zur VerduBerung verfligbar klassifi-
ziert werden, aber kein aktiver Markt vorliegt und der
beizulegende Zeitwert nicht verlasslich ermittelt wer-
den kann, werden die Wertpapiere zu Anschaffungs-
kosten abziiglich Wertminderungsaufwendungen
bilanziert.

Ausleihungen und Forderungen werden in der Folge-
bewertung zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter
Anwendung der Effektivzinsmethode erfasst. Zins-
ertrage aus der Anwendung der Effektivzinsmethode
werden in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung unter
~Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage” ausgewiesen.



Wertminderung von Finanzinstrumenten
* Vermogenswerte, die zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet werden
Zu jedem Bilanzstichtag wird Uiberprift, ob objek-
tive Anhaltspunkte fiir eine Wertminderung eines
finanziellen Vermogenswerts vorliegen. Bei einem
finanziellen Vermdgenswert liegt nur dann eine Wert-
minderung vor, wenn infolge eines oder mehrerer
Ereignisse, die nach dem erstmaligen Ansatz des
Vermdgenswerts eingetreten sind (ein ,Schadens-
fall”), ein objektiver Hinweis auf eine Wertminderung
vorliegt und dieser Schadensfall (oder Schadensfalle)
eine verlasslich schatzbare Auswirkung auf die
erwarteten kiinftigen Cashflows des finanziellen
Vermdgenswerts hat.

Objektive Hinweise auf einen eingetretenen Wert-
minderungsaufwand kénnten folgende sein: Hinweise
auf finanzielle Schwierigkeiten eines Kunden, die
Nichteinhaltung oder Nichtzahlung von Zins- oder
Kapitalbetragen, die Wahrscheinlichkeit, einen Bank-
rott zu erklaren oder einer anderen finanziellen
Restrukturierung zu unterliegen, und erkennbare Tat-
sachen, die auf eine messbare Verringerung der ge-
schatzten zukiinftigen Kapitalflisse hindeuten, wie
beispielsweise unglinstige Veranderungen der Zah-
lungslage des Kreditnehmers oder der Wirtschafts-
lage, die mit dem Leistungsverzug tibereinstimmen.

In der Kategorie ,Ausleihungen und Forderungen”
wird die Hohe des Verlusts aus der Differenz zwischen
dem Buchwert des Vermdgenswerts und dem Bar-
wert der erwarteten kiinftigen Cashflows (mit Aus-
nahme kinftiger, noch nicht erlittener Kreditausfélle)
— abgezinst mit dem urspriinglichen Effektivzinssatz
des finanziellen Vermdgenswerts — ermittelt. Der
Buchwert des Vermdgenswerts wird reduziert und
der Verlustbetrag ergebniswirksam erfasst.

Wenn sich der Betrag der Wertminderung in einer
Folgeperiode reduziert und diese Reduzierung aus
Umstanden resultiert, die nach der erstmaligen
Erfassung der Wertminderung eingetreten sind (bei-
spielsweise ein besseres Rating), wird die Wertauf-
holung ergebniswirksam erfasst.
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» Vermogenswerte, die als zur VerduBBerung
verfligbar klassifiziert sind
Zu jedem Bilanzstichtag wird tiberprift, ob objektive
Anhaltspunkte fiir eine Wertminderung eines finanzi-
ellen Vermdgenswerts vorliegen. Im Fall von Schuld-
instrumenten werden die oben genannten Kriterien
zugrunde gelegt. Im Fall von Eigenkapitalinstrumen-
ten, die als zur VerauBerung verfligbare finanzielle
Vermogenswerte klassifiziert sind, wird ein wesent-
licher oder andauernder Riickgang des beizulegenden
Zeitwerts unter die Anschaffungskosten dieser Eigen-
kapitalinstrumente als Indikator dafiir angesehen,
dass die Eigenkapitalinstrumente wertgemindert
sind. Wenn ein derartiger Hinweis flr zur VerauRe-
rung verfiigbare Vermdgenswerte existiert, wird der
kumulierte Verlust — gemessen als Differenz zwischen
den Anschaffungskosten und dem aktuellen beizu-
legenden Zeitwert abzuglich von davor im Hinblick
auf den betrachteten finanziellen Vermdégenswert
erfassten Wertminderungsverlusten — aus dem Eigen-
kapital ausgebucht und in der Gewinn-und-Verlust-
Rechnung erfasst. Einmal in der Gewinn-und-Verlust-
Rechnung erfasste Wertminderungsverluste von Eigen-
kapitalinstrumenten werden nicht ergebniswirksam
rickgangig gemacht. Wenn, in einer Folgeperiode,
der beizulegende Zeitwert eines Schuldinstruments,
welches als zur VerauBerung verfligbarer finanzieller
Vermogenswert klassifiziert wurde, sich erhéht und
diese Erhéhung aus Umstanden resultiert, die nach
der erstmaligen Erfassung der Wertminderung ein-
getreten sind, wird die Wertaufholung ergebniswirk-
sam erfasst.

Sachanlagen

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- bzw. Herstel-
lungskosten aktiviert und, soweit abnutzbar, um plan-
maRige Abschreibungen vermindert.

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten beinhalten
die direkt dem Erwerb zurechenbaren Aufwendungen.
Nachtréagliche Anschaffungs- bzw. Herstellungskos-
ten, z.B. aufgrund von Erweiterungs- oder Ersatz-
investitionen, werden nur dann als Teil der Anschaf-
fungs- bzw. Herstellungskosten des Vermdgenswerts
oder — sofern einschlagig - als separater Vermogens-
wert erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass daraus
dem Konzern zukiinftig wirtschaftlicher Nutzen zu-
flieBen wird und die Kosten des Vermdgenswerts
zuverlassig ermittelt werden kénnen.
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Fremdkapitalkosten, die direkt dem Erwerb, dem Bau
oder der Herstellung eines qualifizierten Vermogens-
werts zugeordnet werden konnen, werden als Teil
der Anschaffungs- oder Herstellungskosten dieses
Vermdgenswerts solange aktiviert, bis alle Arbeiten
im Wesentlichen abgeschlossen sind, um den Ver-
mogenswert fiir seinen beabsichtigten Gebrauch oder
Verkauf herzurichten. Ein qualifizierter Vermogens-
wert ist ein Vermogenswert, fiir den ein betrachtlicher
Zeitraum erforderlich ist, um ihn in seinen beabsich-
tigten gebrauchs- oder verkaufsfahigen Zustand zu
bringen.

Fiir die Anschaffung von Anlagevermdgen gewahrte
Investitionszuschiisse und -zulagen werden in Uber-
einstimmung mit IAS 20.24 als Minderung der An-
schaffungs- bzw. Herstellungskosten behandelt.

Aufwendungen fiir Reparaturen und Wartungen, die
keine wesentliche Ersatzinvestition darstellen, wer-
den in dem Geschaftsjahr aufwandswirksam in der
Gewinn-und-Verlust-Rechnung erfasst, in dem sie
angefallen sind.

Abschreibungen werden nach der voraussicht-
lichen Nutzungsdauer der Vermdgenswerte linear
vorgenommen, wobei die Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten liber die erwartete Nutzungs-
dauer der Vermogenswerte wie folgt auf den Rest-
buchwert abgeschrieben werden:

Nutzungs- Abschrei-
dauer bungssatz
Grundstiicke und Bauten
(Abschreibung nur auf
Bauten) 10-33 Jahre 3%-10%

Technische Anlagen

und Maschinen
Betriebs- und Geschafts-
ausstattung

3-16 Jahre 6,25%-33,33%

2-18 Jahre 5,56 %-50%

Die Restbuchwerte und die wirtschaftlichen Nutzungs-
dauern werden zu jedem Bilanzstichtag Uberpriift
und gegebenenfalls angepasst.

Liegen Anhaltspunkte fiir eine Wertminderung vor
und liegt der erzielbare Betrag unter den fortgefiihr-
ten Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, werden
die Sachanlagen auBBerplanmaRig abgeschrieben.
Sind die Grinde fiir Wertminderungsaufwendungen
entfallen, werden entsprechende Zuschreibungen
vorgenommen.

Immaterielle Vermogenswerte

Geschafts- oder Firmenwert

Der Geschéfts- oder Firmenwert stellt den Uberschuss
der Anschaffungskosten des Unternehmenserwerbs
tiber den beizulegenden Zeitwert der Anteile des Kon-
zerns am Nettovermdgen des erworbenen Unter-
nehmens zum Erwerbszeitpunkt dar. Ein durch Unter-
nehmenserwerb entstandener Goodwill wird separat
unter den immateriellen Vermdgenswerten bilanziert.
Der bilanzierte Goodwill wird einem jahrlichen Wert-
haltigkeitstest unterzogen und mit seinen urspriing-
lichen Anschaffungskosten abziiglich kumulierter
Wertminderungen bewertet. Wertaufholungen sind
unzulassig.

Gewinne und Verluste aus der Verau3erung eines
Unternehmens umfassen den Buchwert des Goodwill,
der dem abgehenden Unternehmen zugeordnet ist.

Der Goodwill wird zum Zweck des Werthaltigkeits-
tests auf Zahlungsmittel generierende Einheiten (Cash
Generating Units - CGUs) aufgeteilt. Die Aufteilung
erfolgt auf diejenigen CGUs bzw. Gruppen von CGUs
gemaR den identifizierten Geschaftssegmenten, von
denen erwartet wird, dass sie aus dem Zusammen-
schluss, bei dem der Goodwill entstand, Nutzen ziehen.
Zur Uberpriifung der Werthaltigkeit des Geschéfts-
oder Firmenwerts wird auf die Ausfiihrungen unter
Verwendung von Schatzungen und wesentlichen Er-
messensentscheidungen verwiesen.

Aktivierte Entwicklungsaufwendungen
Entwicklungsaufwendungen werden aktiviert, wenn
der Konzern die technische Realisierbarkeit der Fertig-
stellung des immateriellen Vermdgenswerts, damit
dieser zur internen Nutzung oder zum Verkauf zur Ver-
fligung steht, sowie die Absicht, den immateriellen
Vermdgenswert fertigzustellen und ihn zu nutzen oder
zu verkaufen, nachweisen kann. Ferner muss die
Generierung eines kiinftigen wirtschaftlichen Nutzens
durch den Vermogenswert, die Verfligbarkeit von
Ressourcen zur Vollendung des Vermdgenswerts
und die Fahigkeit, die dem Vermogenswert wahrend
seiner Entwicklung zurechenbaren Ausgaben zuver-
lassig ermitteln zu kdnnen, belegt werden.



Die Herstellungskosten fiir diese Vermdgenswerte
umfassen alle direkt dem Herstellungsprozess zu-
rechenbaren Kosten sowie die produktionsbezogenen
Gemeinkosten und Finanzierungskosten. Die aktivier-
ten Entwicklungsaufwendungen werden linear Gber
den Zeitraum abgeschrieben, liber den Umsatze aus
dem jeweiligen Projekt erwartet werden, langstens
aber Uber finf Jahre.

Liegen Anhaltspunkte fiir eine Wertminderung vor
und liegt der erzielbare Betrag unter den fortgefiihr-
ten Anschaffungs- oder Herstellungskosten, werden
die immateriellen Vermdégenswerte au3erplanmallig
abgeschrieben. Bei Fortfall der Griinde fiir Wertmin-
derungen werden entsprechende Zuschreibungen
vorgenommen.

Sonstige immaterielle Vermogenswerte

Unter den sonstigen immateriellen Vermégenswerten
werden erworbene Lizenzen und Software sowie
ahnliche Rechte ausgewiesen.

Die Vermdgenswerte werden zu ihren historischen
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten erfasst. Die
Vermogenswerte, die bestimmte Nutzungsdauern
haben, werden zu ihren Anschaffungs- bzw. Herstel-
lungskosten abziiglich kumulierter Abschreibungen
bewertet. Die Abschreibung erfolgt linear tGber ihre
voraussichtliche Nutzungsdauer, langstens aber bis
zum Erloschen des Rechts, wobei folgende Nutzungs-
dauern zugrunde gelegt werden:

Nutzungs- Abschrei-
dauer bungssatz

Lizenzen, Software und
ahnliche Rechte 2-5 Jahre 20%-50%

Laufende und latente Ertragsteuern

Der Ertragsteueraufwand der Periode setzt sich aus
laufenden und latenten Ertragsteuern zusammen.
Ertragsteuern werden in der Gewinn-und-Verlust-
Rechnung erfasst, es sei denn, sie beziehen sich auf
Posten, die unmittelbar im Eigenkapital oder im
sonstigen Ergebnis erfasst wurden. In diesem Fall
werden die Ertragsteuern ebenfalls im Eigenkapital
oder im sonstigen Ergebnis erfasst.
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Der laufende Ertragsteueraufwand wird unter An-
wendung der Steuervorschriften der Lander, in
denen die Tochtergesellschaften tatig sind und zu
versteuerndes Einkommen erwirtschaften, berechnet,
die am Bilanzstichtag gelten oder in Kiirze gelten
werden. Das Management tberpriift regelmaRig
Steuerdeklarationen, vor allem in Bezug auf aus-
legungsfahige Sachverhalte, und bildet, wenn ange-
messen, Riickstellungen, basierend auf den Betragen,
die an die Finanzverwaltung erwartungsgeman ab-
zufiihren sind.

Latente Ertragsteuern werden fir alle temporéaren
Differenzen zwischen der Steuerbasis der Vermogens-
werte/Verbindlichkeiten (Tax Base) und ihren Buch-
werten im IFRS-Abschluss angesetzt (sogenannte
Verbindlichkeitenmethode) und damit kiinftig zu
einem hoheren (passive latente Ertragsteuern) oder
niedrigeren (aktive latente Ertragsteuern) zu ver-
steuernden Einkommen fiihren (temporare Bewer-
tungsdifferenzen). Auf den erstmaligen Ansatz eines
Geschéfts- oder Firmenwert werden keine latenten
Ertragsteuerschulden angesetzt. Wenn im Rahmen
einer Transaktion, die keinen Unternehmenszusam-
menschluss darstellt, eine latente Ertragsteuer aus
dem erstmaligen Ansatz eines Vermogenswerts oder
einer Verbindlichkeit entsteht, die zum Zeitpunkt der
Transaktion weder einen Effekt auf den bilanziellen
noch auf den steuerlichen Gewinn oder Verlust hat,
unterbleibt die Steuerabgrenzung sowohl zum Zeit-
punkt des Erstansatzes als auch danach.

Latente Ertragsteuern werden unter Anwendung

der Steuersatze (und Steuervorschriften) bewertet,
die am Bilanzstichtag gelten oder im Wesentlichen
gesetzlich verabschiedet sind und deren Geltung
zum Zeitpunkt der Realisierung der latenten Ertrag-
steuerforderung bzw. der Begleichung der latenten
Ertragsteuerverbindlichkeit erwartet wird. Latente
Ertragsteuerforderungen werden nur in dem Umfang
angesetzt, in dem es wahrscheinlich ist, dass ein zu
versteuernder Gewinn verfligbar sein wird, gegen
den die temporare Differenz verwendet werden kann.
Die latenten Ertragsteuerforderungen umfassen auch
Steuerminderungsanspriiche, die sich aus der erwar-
teten kiinftigen Nutzung bestehender ertragsteuerlicher
Verlustvortrage ergeben und deren Realisierung mit
ausreichender Sicherheit innerhalb eines Zeitraums
von fiinf Jahren gewahrleistet ist.
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Latente Ertragsteuerverbindlichkeiten, die durch tem-
porére Differenzen im Zusammenhang mit Beteili-
gungen an nicht konsolidierten Tochterunternehmen
und assoziierten Unternehmen entstehen, werden
angesetzt, es sei denn, dass der Zeitpunkt der Um-
kehrung der temporaren Differenzen vom Konzern
bestimmt werden kann und es wahrscheinlich ist, dass
sich die temporaren Differenzen in absehbarer Zeit
aufgrund dieses Einflusses nicht umkehren werden.

Latente Ertragsteuerforderungen und -verbindlich-
keiten werden saldiert, wenn ein einklagbarer ent-
sprechender Rechtsanspruch auf Aufrechnung be-
steht und wenn die latenten Ertragsteuerforderungen
und -verbindlichkeiten sich auf Steuern beziehen,
die von der gleichen Steuerbehodrde erhoben werden
fir entweder dasselbe Steuersubjekt oder unter-
schiedliche Steuersubjekte, die beabsichtigen, den
Ausgleich auf Nettobasis herbeizufiihren.

Finanzielle Verbindlichkeiten

Klassifizierung

» Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Verbind-
lichkeiten

Diese Kategorie umfasst ausschlieRlich negative bei-

zulegende Zeitwerte aus Derivaten, die nicht im

Hedge Accounting sind. Samtliche Anderungen des

beizulegenden Zeitwerts von finanziellen Verbind-

lichkeiten dieser Kategorie werden unmittelbar er-

folgswirksam erfasst.

+ Zu fortgefuihrten Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten

Die Kategorie ,Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertete finanzielle Verbindlichkeiten” umfasst alle
nicht derivativen und nicht in der Folgebewertung
zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten finanziellen
Verbindlichkeiten. Die fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten werden auf Basis der Effektivzinsmethode er-
mittelt.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
sind Zahlungsverpflichtungen fiir Giter und Leistun-
gen, die im gewdhnlichen Geschéftsverkehr erworben
wurden. Die Verbindlichkeiten werden als kurzfristige
Schulden klassifiziert, wenn die Zahlungsverpflich-
tung innerhalb von einem Jahr oder weniger (oder

innerhalb des normalen Geschaftszyklus, wenn dieser
langer ist) fallig ist. Andernfalls werden sie als lang-
fristige Schulden bilanziert.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
werden bei ihrem erstmaligen Ansatz zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet. Die Folgebewertung erfolgt
zu fortgefuihrten Anschaffungskosten unter Anwen-
dung der Effektivzinsmethode.

Finanzschulden

Finanzschulden werden bei ihrem erstmaligen An-
satz zum beizulegenden Zeitwert und nach Abzug
von Transaktionskosten angesetzt. In den Folgeperio-
den werden sie zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet; jede Differenz zwischen dem Auszahlungs-
betrag (nach Abzug von Transaktionskosten) und
dem Riickzahlungsbetrag wird tber die Laufzeit der
Ausleihung unter Anwendung der Effektivzinsmethode
in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung erfasst.

Sonstige Riickstellungen

Rickstellungen werden gebildet, wenn der Konzern
eine gegenwartige rechtliche oder faktische Verpflich-
tung hat, die aus einem vergangenen Ereignis resul-
tiert, es wahrscheinlich (more likely than not) ist, dass
die Begleichung der Verpflichtung zu einer Vermogens-
belastung fiihren wird, und die Hohe der Riickstel-
lung verlasslich ermittelt werden konnte. Die Bewer-
tung erfolgte auf der Grundlage gewissenhafter
Schatzungen, dabei werden alle erkennbaren Risiken
in Hohe ihres wahrscheinlichen Eintritts berticksichtigt.

Wenn eine Vielzahl gleichartiger Verpflichtungen
besteht, wie im Fall von Garantie- und Gewahrleis-
tungsriickstellungen, wird die Wahrscheinlichkeit
einer Vermdgensbelastung auf Basis der Gruppe
dieser Verpflichtungen ermittelt.

Riickstellungen werden zum Barwert der erwarteten
Ausgaben bewertet, wobei ein Vorsteuerzinssatz zu-
grunde gelegt wird, der die aktuellen Markterwartun-
gen hinsichtlich des Zinseffekts sowie die fiir die Ver-
pflichtung spezifischen Risiken berticksichtigt. Aus der
reinen Aufzinsung resultierende Erhdhungen der Riick-
stellungen werden erfolgswirksam in der Gewinn-und-
Verlust-Rechnung als Zinsaufwendungen erfasst.



Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
Der Konzern hat sowohl leistungsorientierte als auch
beitragsorientierte Pensionspléane.

Ein beitragsorientierter Plan ist ein Pensionsplan, unter
dem der Konzern fixe Beitrage an eine nicht zum Kon-
zern gehorende Gesellschaft (Fonds) entrichtet. Bei
beitragsorientierten Planen leistet der Konzern auf-
grund einer gesetzlichen oder vertraglichen Verpflich-
tung oder freiwillig Beitrage an 6ffentliche oder private
Pensionsversicherungsplane. Der Konzern hat liber
die Zahlung der Beitrage hinaus keine weiteren Zah-
lungsverpflichtungen. Die Beitrage werden bei Fallig-
keit im Personalaufwand erfasst. Geleistete Voraus-
zahlungen von Beitrdgen werden in dem Umfang als
Vermdgenswerte angesetzt, in dem ein Recht auf eine
Rickzahlung oder eine Minderung kiinftiger Zahlun-
gen besteht.

Im Gegensatz hierzu legen leistungsorientierte Plane
einen Betrag an Pensionsleistungen fest, den ein Mit-
arbeiter bei Renteneintritt erhalten wird und der von
einem oder mehreren Faktoren wie Alter, Dienstzeit
und Gehalt abhéngig ist. Die in der Bilanz angesetzte
Rickstellung fiir leistungsorientierte Plane entspricht
dem Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung
(Defined Benefit Obligation - DBO) am Bilanzstichtag.
Die DBO wird jahrlich von einem unabhéngigen ver-
sicherungsmathematischen Sachverstandigen unter
Anwendung der Anwartschaftsbarwertmethode
(Projected Unit Credit Method) berechnet. Der Bar-
wert der DBO wird berechnet, indem die erwarteten
zukilinftigen Mittelabfliisse mit dem Zinssatz von
Industrieanleihen hochster Bonitat abgezinst werden.
Die Industrieanleihen lauten auf die Wahrung der
Auszahlungsbetrage und weisen den Pensionsver-
pflichtungen entsprechende Laufzeiten auf. Versiche-
rungsmathematische Gewinne und Verluste, die auf
erfahrungsbedingten Anpassungen und Anderungen
versicherungsmathematischer Annahmen basieren,
werden in der Periode ihres Entstehens im sonstigen
Ergebnis im Eigenkapital erfasst.
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Eigenkapital

Stammaktien werden als Eigenkapital klassifiziert.
Kosten, die direkt der Ausgabe von neuen Aktien oder
Optionen zuzurechnen sind, werden im Eigenkapital
netto nach Steuern als Abzug von den Emissions-
erlésen bilanziert.

Aktienoptionsplan

Die Nordex SE gewahrt den Mitgliedern des Vorstands
der Nordex SE unentgeltlich das Recht zum Erwerb
von Aktien der Nordex SE. Der Nordex SE steht dabei
das Recht zu, anstelle der Lieferung von Aktien einen
Barausgleich zu leisten. Da gegenwartig keine Ver-
pflichtung zum Barausgleich besteht und dies auch
nicht beabsichtigt ist, werden die Aktienoptionen mit
Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente bilanziert.

Die Dienstleistungen der Mitarbeiter, fir welche im
Austausch die Optionen gewéahrt wurden, werden als
Aufwand erfasst. Der Aufwand wird ermittelt mit Be-
zug auf den beizulegenden Zeitwert der gewahrten
Optionen inklusive marktabhangiger Planbedingungen
und exklusive nicht marktabhangiger Plankonditionen
sowie sogenannter Nicht-Auslibungsbedingungen.
Letztere werden in der Annahme der zu erwartenden
Anzahl von ausiibbaren Optionen mit berlcksichtigt.
Die Gesamtsumme des Aufwands wird tber den
Erdienungszeitraum zeitratierlich erfasst.

Das Unternehmen Uberprift wahrend der Erdienens-
periode am Ende jeder Berichtsperiode die erwartete
Anzahl an Optionen, die voraussichtlich auslibbar wer-
den. Abweichungen von den bisherigen Schatzungen
werden angepasst und in der Gewinn-und-Verlust-
Rechnung erfasst. Eine entsprechende Anpassung
findet dann im Eigenkapital statt.

Derivative Finanzinstrumente und Hedging
Derivative Finanzinstrumente werden im Rahmen
der Zugangsbewertung zu ihrem beizulegenden Zeit-
wert, der ihnen am Tag des Vertragsabschlusses bei-
zumessen ist, bewertet. Die Folgebewertung erfolgt
ebenfalls zum am jeweiligen Bilanzstichtag geltenden
beizulegenden Zeitwert. Die Methode zur Erfassung
von Gewinnen und Verlusten ist davon abhéangig,
ob das derivative Finanzinstrument als Sicherungs-
instrument designiert wurde, und von der Art des
abgesicherten Postens.
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Devisentermingeschafte

Devisentermingeschéafte werden zur Absicherung
von Bilanzposten und kiinftigen Transaktionen (soge-
nannte Grundgeschafte), die mit hoher Wahrschein-
lichkeit eintreten, eingesetzt. Der Konzern wendet die
Regelungen fiir das Hedge Accounting nach IAS 39
an. Voraussetzung fiir die Bilanzierung von Siche-
rungsbeziehungen ist demnach, dass der eindeutige
Sicherungszusammenhang zwischen Grundgeschaft
und Sicherungsinstrument dokumentiert und deren
Effektivitat nachgewiesen ist.

Bei der Sicherung von zukiinftigen Zahlungsstrémen
(Cash Flow Hedges), die diese Bedingungen erfiillen,
erfolgt die Bewertung dieser Sicherungsinstrumente,
nebst den anderen derivativen Finanzinstrumenten,
auch zum Fair Value. Bewertungsanderungen des
effektiven Teils des Derivats werden zunachst erfolgs-
neutral in der Riicklage fiir Cash Flow Hedges und
erst bei Realisierung des Grundgeschafts erfolgs-
wirksam erfasst; der ineffektive Teil eines Cash Flow
Hedge wird sofort erfolgswirksam unter ,,Sonstige
betriebliche Ertrage” bzw. ,Sonstige betriebliche
Aufwendungen” erfasst. Als ineffektiver Teil von Cash
Flow Hedge werden die Ertrage und Aufwendungen
aus Fair-Value-Anderungen von Devisentermin-
geschéften bezeichnet, die die Fair-Value-Anderungen
der Grundgeschafte Gibersteigen, bei denen aber
insgesamt eine Effektivitat im zulassigen Rahmen
zwischen 80% und 125% nachgewiesen wurde.

Wenn ein Sicherungsgeschaft auslauft, verau3ert
wird oder nicht mehr die Kriterien zur Bilanzierung
als Sicherungsgeschaft erfullt, verbleibt der bis da-
hin im Eigenkapital kumulierte Gewinn oder Verlust
im Eigenkapital und wird erst dann erfolgswirksam
in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung erfasst, wenn
die urspriinglich gesicherte, zukiinftige Transaktion
eintritt. Wird der Eintritt der zukiinftigen Transaktion
nicht langer erwartet, sind die im Eigenkapital er-
fassten kumulierten Gewinne und Verluste sofort in
die Gewinn-und-Verlust-Rechnung umzubuchen.

Devisentermingeschafte, die im Konzern nach betriebs-
wirtschaftlichen Kriterien der Wahrungssicherung
dienen, die jedoch die strengen Kriterien des IAS 39
hinsichtlich der Anwendung von Hedge Accounting
nicht erfiillen, werden als erfolgswirksam bewertete
finanzielle Vermdgenswerte und Schulden bilanziert
und in die Kategorie ,Zu Handelszwecken gehalten”

(,Held for Trading”) eingeordnet. Gewinne und Ver-
luste aus diesen Devisentermingeschéften, die als
Fair Value Hedges designiert wurden, werden in der
Periode ihres Entstehens in der Gewinn-und-Verlust-
Rechnung unter ,Sonstige betriebliche Ertrage” bzw.
~Sonstige betriebliche Aufwendungen” erfasst.

Leasingverhaltnisse

Leasingverhaltnisse, bei denen ein wesentlicher An-
teil der Risiken und Chancen, die mit dem Eigentum
an dem Leasingobjekt verbunden sind, beim Leasing-
geber verbleibt, werden als Operating-Leasingver-
héltnisse klassifiziert. Im Zusammenhang mit einem
Operating-Leasingverhaltnis geleistete Zahlungen
(netto nach Berlcksichtigung von Anreizzahlungen,
die vom Leasinggeber geleistet wurden) werden
linear Gber die Dauer des Leasingverhaltnisses in der
Gewinn-und-Verlust-Rechnung unter den sonstigen
betrieblichen Aufwendungen erfasst.

Leasingvertrége, bei denen der Konzern die wesent-
lichen Risiken und den Nutzen aus dem Eigentum an
dem Leasingobjekt tragt, werden als Finanzierungs-
leasing klassifiziert. Vermdgenswerte aus Finanzie-
rungsleasing werden zu Beginn der Laufzeit des
Leasingverhaltnisses mit dem niedrigeren Wert aus
beizulegendem Zeitwert des Leasingobjekts und
dem Barwert der Mindestleasingzahlungen aktiviert.

In gleicher Hohe wird eine Leasingverbindlichkeit
unter den langfristigen Verbindlichkeiten passiviert.
Jede Leasingrate wird in einen Zins- und einen
Tilgungsanteil aufgeteilt, sodass die Leasingverbind-
lichkeit konstant verzinst wird. Die Nettoleasing-
verpflichtung wird unter den langfristigen Schulden
ausgewiesen. Der Zinsanteil der Leasingrate wird
aufwandswirksam in der Gewinn-und-Verlust-Rech-
nung im Zinsergebnis erfasst, sodass sich eine kons-
tante Verzinsung Uber die Laufzeit des Leasingver-
trags ergibt. Das unter einem Finanzierungsleasing
gehaltene Sachanlagevermogen wird Giber den kiirze-
ren der beiden folgenden Zeitrdume abgeschrieben:
die wirtschaftliche Nutzungsdauer des Vermogens-
werts oder die Laufzeit des Leasingvertrags.



Fremdkapitalkosten

Fremdkapitalkosten werden, soweit sie dem Erwerb,
dem Bau oder der Herstellung eines qualifizierten
Vermogenswerts direkt zugeordnet werden konnen,
als Anschaffungs- oder Herstellungskosten dieses
Vermogenswerts, ansonsten als Aufwand in der Peri-
ode, in der sie angefallen sind, erfasst.

Ein qualifizierter Vermogenswert liegt vor, wenn
der Bau oder die Herstellung des Vermogenswerts
normalerweise langer als ein Jahr dauert.

Ertragsrealisierung

Umsatzerldse

Die Umsatzerlose umfassen den beizulegenden Zeit-
wert der fiir den Verkauf von Waren und Dienstleis-
tungen im Rahmen der gewohnlichen Geschaftstatig-
keit erhaltenen bzw. zu erhaltenden Gegenleistung.
Umsatzerlose werden ohne Umsatzsteuer, Retouren,
Rabatte und Preisnachlésse sowie nach Eliminierung
konzerninterner Verkaufe ausgewiesen.

Die Umsatzerlose umfassen die Ertrage aus der
kundenbezogenen Fertigung und der VerauRerung
von Windenergieanlagen sowie Erlose aus Dienst-
leistungsvertragen.

Bei kundenbezogener Fertigung werden die Umsatze

nach der Percentage-of-Completion-Methode, dem

Leistungsfortschritt, gemessen an dem Verhéltnis der

angefallenen zu den geplanten Kosten, erfasst, wenn

a) ein rechtsverbindlicher Kaufvertrag vorliegt,

b) alle notwendigen Baugenehmigungen vorliegen,

c) der Netzanschluss bzw. ein Netzanschlussvertrag
vorhanden ist,

d) die Finanzierung seitens des Kunden gesichert ist
sowie

e) die vereinbarte Anzahlung vom Kunden geleistet
worden ist.

Dabei wird eine anteilige Gewinnrealisierung entspre-
chend dem Fertigstellungsgrad vorgenommen, wenn
eine Ermittlung des Fertigungsgrads, der Gesamt-
kosten und der Gesamterlose der jeweiligen Auftrage
zuverlassig moglich ist. Die Auftragskosten umfassen
dabei dem Auftrag direkt zurechenbare Kosten sowie
Fertigungsgemeinkosten.
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Wenn Umstéande eintreten, die die urspriinglichen
Schatzungen von Erlésen, Kosten oder Fertigstellungs-
grad verandern, werden diese Schatzungen ange-
passt. Diese Anpassungen kénnen zu einem Anstieg
oder einer Abnahme von geschatzten Erlésen oder
Kosten flihren und werden im Einkommen der Periode
gezeigt, in der das Management von diesen Umstan-
den Kenntnis erlangt hat. Die Erlése aus Dienstleis-
tungsvertragen werden realisiert, soweit die Dienst-
leistung erbracht ist.

Zinsertrage
Zinsertrage werden periodengerecht erfasst.

Finanzrisikomanagement

Zielsetzung und Methoden des Finanzrisiko-
managements

Das operative Geschéft sowie die Finanzierungstrans-
aktionen der Nordex-Gruppe als international tatiger
Unternehmensgruppe unterliegen Finanzrisiken.
Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um Markt-,
Kredit- und Liquiditatsrisiken. Ziel des finanziellen
Risikomanagements ist es, diese Marktrisiken durch
die laufenden operativen und finanzorientierten Akti-
vitaten zu begrenzen. Hierzu werden sowohl derivative
als auch nicht derivative Sicherungsinstrumente ein-
gesetzt. Die derivativen Finanzinstrumente werden
ausschlieBlich als Sicherungselemente genutzt und
nicht fir spekulative Zwecke eingesetzt. Der Abschluss
dieser Geschafte erfolgt grundsatzlich zentral bei der
Nordex SE als Konzernobergesellschaft.

Alle Transaktionen mit derivativen Finanzinstrumen-
ten unterliegen einer strengen Uberwachung, die
insbesondere durch strikte Funktionstrennung, Ab-
wicklung und Kontrolle gewahrleistet ist. Bestimmte
Transaktionen bediirfen zudem der vorherigen Ge-
nehmigung durch den Vorstand, der darliber hinaus
regelmaBig Uber den Umfang und den Betrag der
aktuellen Risikopositionen informiert wird. Die Um-
setzung der Finanzpolitik sowie das laufende Risiko-
management obliegen der Treasury-Abteilung.
Geschaftspartner von Nordex bei Kontrakten tiber
derivative Finanzinstrumente sind ausschlie3lich in-
und auslandische Banken, deren Rating permanent
Uiberwacht wird. Durch eine Diversifikation der Handels-
partner erreicht Nordex zudem eine entsprechende
Risikominderung.
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Marktrisiko

Fremdwahrungsrisiko

Aus der internationalen Ausrichtung des Konzerns
resultiert, dass das operative Geschaft Wechselkurs-
schwankungen unterliegt. Die wesentlichen Risiken
bestehen vor allem zwischen dem Euro (EUR), dem
US-Dollar (USD), dem britischen Pfund (GBP) und
dem stlidafrikanischen Rand (ZAR). Transaktions-
fremdwahrungsrisiken entstehen aus erwarteten
zukiinftigen Transaktionen sowie bilanzierten Ver-
mogenswerten und Schulden. Zur Absicherung der
Transaktionsfremdwahrungsrisiken werden aus-
schlieBlich Devisentermingeschafte abgeschlossen.

Die Risikomanagementpolitik des Konzerns sieht eine
Absicherung vertraglich gesicherter zukiinftiger Trans-
aktionen sowie bestehender Vermdgenswerte und
Schulden vor. Zum 31. Dezember 2014 waren dies im
Wesentlichen Devisentermingeschafte in US-Dollar,
britischem Pfund und stidafrikanischem Rand. Die
fiktiven Rickzahlungsbetrage ausstehender Devisen-
terminkontrakte belaufen sich, insbesondere aufgrund
des Geschéaftsvolumens in den USA und in Siidafrika,
zum 31. Dezember 2014 in Summe auf TEUR 107.546
(2013: TEUR 208.699), wobei sich gegenlaufige Wah-
rungsstrome gegenseitig aufheben. Die Nordex-Gruppe
war aufgrund dieser Sicherungsaktivitaten zum Ab-
schlussstichtag keinen wesentlichen Transaktions-
wahrungsrisiken im operativen Bereich ausgesetzt.

Zur Darstellung von Marktrisiken wird eine Wahrungs-
sensitivitatsanalyse erstellt, die die Auswirkungen von
hypothetischen Anderungen von relevanten Risiko-
variablen auf das Ergebnis und das Eigenkapital zei-
gen. Wahrungsrisiken entstehen durch Finanzinstru-
mente, die in einer von der funktionalen Wahrung
abweichenden Wahrung denominiert und monetéarer
Art sind; wechselkursbedingte Differenzen aus der
Umrechnung von Abschliissen in die Konzernwah-
rung bleiben unberiicksichtigt. Als relevante Risiko-
variablen gelten grundsatzlich alle nicht funktionalen
Wahrungen, in denen die Nordex-Gruppe Finanz-
instrumente eingeht.

Ware am 31. Dezember 2014 der Kurs des US-Dollar
zum Euro um 10% gestiegen, waren durch die Ver-
anderung der origindren monetéren Finanzinstru-
mente (fliissige Mittel, Festgelder, Forderungen aus
Fertigungsauftragen, Forderungen und Verbindlich-
keiten aus Lieferungen und Leistungen, erhaltene
Anzahlungen sowie Bankverbindlichkeiten) die Nach-
steuergewinne, sofern alle anderen Variablen kons-
tant geblieben waren, fir das Gesamtjahr um EUR
3,5 Mio. niedriger (2013: um EUR 4,5 Mio. hoher) aus-
gefallen, und bei einer Abwertung des US-Dollar um
10% ware das Nachsteuerergebnis um EUR 2,8 Mio.
hoher (2013: um EUR 3,7 Mio. niedriger) ausgefallen.
Bei einer Aufwertung bzw. Abwertung des US-Dollar
um 10% hétte sich das Nachsteuerergebnis aus der
Bewertung der zu Sicherungszwecken abgeschlosse-
nen, aber nicht in das Hedge Accounting einbezoge-
nen Devisentermingeschéafte um EUR 0,9 Mio. (2013:
EUR 6,1 Mio.) vermindert bzw. um EUR 0,7 Mio.
(2013: EUR 5,0 Mio.) erhoht.

Ware am 31. Dezember 2014 der Kurs des britischen
Pfund zum Euro um 10% gestiegen, wéren durch

die Veranderung der origindren monetaren Finanzin-
strumente (flissige Mittel, Festgelder, Forderungen
aus Fertigungsauftragen, Forderungen und Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, erhaltene
Anzahlungen sowie Bankverbindlichkeiten) die
Nachsteuergewinne, sofern alle anderen Variablen
konstant geblieben waren, fir das Gesamtjahr um
EUR 0,3 Mio. niedriger (2013: um EUR 0,05 Mio. héher)
ausgefallen, und bei einer Abwertung des britischen
Pfund um 10% ware das Nachsteuerergebnis um
EUR 0,3 Mio. héher (2013: um EUR 0,04 Mio. niedri-
ger) ausgefallen. Bei einer Aufwertung bzw. Abwer-
tung des britischen Pfund um 10 % hatte sich das Nach-
steuerergebnis aus der Bewertung der zu Sicherungs-
zwecken abgeschlossenen, aber nicht in das Hedge
Accounting einbezogenen Devisentermingeschafte
um EUR 0,1 Mio. (2013: EUR 0,05 Mio.) vermindert
bzw. um EUR 0,08 Mio. (2013: EUR 0,03 Mio.) erhoht.

Ware am 31. Dezember 2014 der Kurs des stdafrika-
nischen Rand zum Euro um 10% gestiegen, waren
durch die Veréanderung der origindren monetéren
Finanzinstrumente (fliissige Mittel, Festgelder, Forde-
rungen aus Fertigungsauftragen, Forderungen und
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen,
erhaltene Anzahlungen sowie Bankverbindlichkeiten)
die Nachsteuergewinne, sofern alle anderen Variablen



konstant geblieben waren, fiir das Gesamtjahr um
EUR 0,1 Mio. héher (2013: um EUR 1,8 Mio. hdher)
ausgefallen, und bei einer Abwertung des slidafrika-
nischen Rand um 10% ware das Nachsteuerergebnis
um EUR 0,09 Mio. niedriger (2013: um EUR 1,5 Mio.
niedriger) ausgefallen. Bei einer Aufwertung bzw.
Abwertung des sldafrikanischen Rand um 10% hétte
sich das Nachsteuerergebnis aus der Bewertung der
zu Sicherungszwecken abgeschlossenen, aber nicht in
das Hedge Accounting einbezogenen Devisentermin-
geschafte um EUR 0,5 Mio. (2013: EUR 0,2 Mio.) ver-
mindert bzw. um EUR 0,4 Mio. (2013: EUR 0,4 Mio.) er-
hoht.

Bei einer Auf- bzw. Abwertung um 10% der jeweili-
gen Fremdwahrung gegeniiber der Konzernwahrung
ergaben sich aus der Bewertung der zu Sicherungs-
zwecken abgeschlossenen, in das Hedge Accounting
einbezogenen Devisentermingeschéfte folgende
Effekte auf die Sicherungsriicklage im Eigenkapital
und das Ergebnis nach Ertragsteuern:

Wahrungsrelation +10% -10%
EUR Mio. EUR Mio.

EUR/USD

Sicherungsricklage -3,0 2,0

Nachsteuerergebnis 0 0

EUR/GBP

Sicherungsricklage -2,5 2,0

Nachsteuerergebnis 0

Zinsanderungsrisiko

Die Nordex SE hat zum Stichtag keine wesentlichen
variabel verzinslichen Vermdgenswerte und Verbind-
lichkeiten, die einem Zinséanderungsrisiko unterliegen.

Kreditrisiko

Der Konzern schlielt Geschafte ausschlieBlich mit
kreditwirdigen Dritten ab. Alle wesentlichen Neu-
kunden, die mit dem Konzern Geschafte auf Kredit-
basis abschlieBen mdchten, werden einer Bonitats-
priifung unterzogen. Ausfallrisiken bzw. dem Risiko,
dass Vertragspartner ihren Zahlungsverpflichtungen
nicht nachkommen, wird grundsétzlich im Vorfeld
der Auftragsannahme durch ein standardisiertes Ge-
nehmigungsverfahren begegnet. Insbesondere er-
folgt die Auftragsannahme grundsatzlich nur dann,
wenn die Projektfinanzierung durch Kreditinstitute
sichergestellt und/oder durch eine Bankgarantie bzw.
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eine Konzernbiirgschaft unterlegt ist. Dariiber hinaus
sehen die Vertrége vor, dass laufende Anzahlungen
entsprechend dem jeweiligen Projektfortschritt zu
leisten sind. Zudem werden die Forderungsbestande
laufend lGberwacht, sodass der Konzern keinem we-
sentlichen Ausfallrisiko ausgesetzt ist.

Das maximale Ausfallrisiko ist auf den ausgewiese-
nen Buchwert begrenzt. Im Konzern bestehen keine
wesentlichen Konzentrationen von Ausfallrisiken.

Die Forderungen aus Fertigungsauftragen sowie die
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind
ferner iber Biirgschaften, Garantien und Stand-by-
Akkreditive in Hohe von EUR 3.397,8 Mio. (2013:

EUR 2.522,1 Mio.) oder Eigentumsvorbehalte in Hohe
von EUR 63,3 Mio. (2013: EUR 76,1 Mio.) besichert.

Liquiditatsrisiko

Der Konzern (iberwacht und steuert laufend die
Gruppenliquiditat. Hierbei werden die Ein- und Aus-
zahlungen unter Bertlicksichtigung der jeweiligen
Laufzeiten der Finanzinvestitionen und der finan-
ziellen Vermdgenswerte sowie erwartete Zahlungs-
strome aus der Geschaftstatigkeit Giberwacht.

Das Ziel des Konzerns ist es, ein Gleichgewicht zwi-
schen laufenden Ein- und Auszahlungen herzustellen.
Nordex setzt teilweise landerlibergreifend Cash-Pool-
ing oder sonstige Inhouse-Banking-Instrumente zum
effektiven Liquiditdtsmanagement der Gruppe ein.
Verbleibende Liquiditatspositionen werden vom Kon-
zern-Treasury bei Geschaftsbanken im In- und im
Ausland entsprechend konservativ angelegt. Hierbei
werden Limite und Kontrahentenrisiken permanent
Uberwacht.

Grundsatzlich finanziert die Nordex-Gruppe die Pro-
jekte tUber Projektanzahlungen von Kunden. Die An-
zahlungen werden bei séamtlichen Projekten nach
Projektfortschritt analog den vertraglich vereinbarten
Zahlungsplanen abgerechnet.

Die externe Finanzierung des Konzerns basiert im
Wesentlichen auf den nachfolgend beschriebenen
Fremdkapitalinstrumenten.
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Unternehmensanleihe

Im April 2011 hat die Nordex SE eine Anleihe platziert
(ISIN: XS0601426538), die mit einem Festsatzkupon
von 6,375% und mit einer Laufzeit von fiinf Jahren
ausgestattet ist. Der Kupon ist jahrlich am 12. April
zur Auszahlung fallig. Der vollstandige Borsenpros-
pekt ist 6ffentlich unter www.nordex-online.com/de/
investor-relations/anleihen.html im Internet abrufbar.

Multi-Currency-Aval-Kreditlinie

Die Nordex-Gruppe verfligt liber eine am 24. Februar
2014 zu deutlich verbesserten Konditionen bis zum
30. Juni 2017 verlangerte syndizierte Multi-Currency-
Aval-Kreditlinie in Hohe von TEUR 550.000. Zum

31. Dezember 2014 verfligt der Konzern Uber nicht

in Anspruch genommene Avallinien in Hohe von
TEUR 183.999 (2013: TEUR 87.795).

Sicherheiten bestehen in Form von Grundschulden
in Hohe von TEUR 55.000 (2013: TEUR 90.000) wie
auch in Form von Verpfandungen von Vermdgens-
werten im Rahmen eines Raumsicherungskonzepts.
Kreditnehmer und Biirgen sind die Nordex SE sowie
weitere wesentliche Nordex-Konzerngesellschaften.

Forschungs- und Entwicklungsdarlehen

Am 22. April 2014 hat Nordex ein Forschungs- und
Entwicklungsdarlehen mit der Européischen Investi-
tionsbank {iber TEUR 100.000 abgeschlossen. Uber
dieses Darlehen mochte Nordex die Entwicklung im-
mer effizienterer technischer Lésungen vorantreiben,
um seine Wettbewerbsfahigkeit weiter zu erhéhen.
Die Laufzeit betragt acht Jahre ab der Inanspruch-
nahme bei ratierlicher Tilgung. Kreditnehmer ist die
Nordex Energy GmbH mit gesamtschuldnerischer
Haftung von wesentlichen Nordex-Konzerngesell-
schaften. Zudem partizipiert die Europaische Inves-
titionsbank an den Sicherheiten der Multi-Currency-
Aval-Kreditlinie. Zum 31. Dezember 2014 sind noch
keine Mittel aus dem Kreditvertrag in Anspruch ge-
nommen worden.

Konsortialdarlehen

Das im November 2009 abgeschlossene angepasste
Konsortialdarlehen aus Mitteln des KfW-Sonder-
programms ,, GroRe Unternehmen” wurde am

29. August 2014 vollstandig vorzeitig zuriickgezahlt
(2013: TEUR 25.316). Hintergrund sind die gute Liqui-
ditatsposition von Nordex sowie die Optimierung der
Fremdkapitalstruktur und Zinslast.

Covenants

Fur alle Kreditlinien/Darlehen bestanden im Jahr 2014
einheitliche Non-Financial und Financial Covenants
wie Equity Ratio, Leverage, Interest Coverage und Auf-
tragseingang, deren Einhaltung quartalsweise an die
jeweiligen Banken zu berichten ist. Alle im Jahr 2014
anwendbaren Covenants wurden wie im Vorjahr ent-
sprechend vollumféanglich erfiillt.

Eine Kiindigung der bestehenden Finanzierungen
seitens der Kreditinstitute ist nur aus auRerordent-
lichen Griinden maoglich, hierzu gehort die Verlet-
zung der Financial Covenants.
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Falligkeiten der finanziellen Verbindlichkeiten

Zum 31. Dezember 2014 weisen die finanziellen ori-
ginaren Verbindlichkeiten des Konzerns einschlieBlich
zuklinftig anfallender Zinsen nachfolgend dargestellte
Falligkeiten auf:

Geschaftsjahr zum Bis zu 3 bis 12 1 Jahr bis Uber Summe
31.12.2014 3 Monate Monate 5 Jahre 5 Jahre

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Kurzfristige Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten 0 0 0 0 0
Langfristige Verbindlichkeiten
gegentlber Kreditinstituten 0 0 0 0 0
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 173.378 4.101 0 0 177.479
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 19.497 16.022 152.683 0 188.202
Geschaftsjahr zum Bis zu 3 bis 12 1 Jahr bis Uber Summe
31.12.2013 3 Monate Monate 5 Jahre 5 Jahre

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Kurzfristige Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten 2.534 7.367 0 0 9.901
Langfristige Verbindlichkeiten
gegentlber Kreditinstituten 0 0 18.207 0 18.207
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 181.976 8.274 0 0 190.250
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 19.214 16.111 171.744 8.695 215.764

Zum 31. Dezember 2014 stellt sich die Falligkeits-
struktur der derivativen Finanzinstrumente wie folgt

dar:
Geschéftsjahr zum Bis zu 3 bis 12 1 Jahr bis Uber Summe
31.12.2014 3 Monate Monate 5 Jahre 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Forderungen aus Derivaten
mit Bruttoausgleich
Cash Inflow 21.448 9.864 0 0 31.312
Cash Outflow -20.448 -9.297 0 0 —29.745
1.000 567 0 0 1.567
Verbindlichkeiten aus Derivaten
mit Bruttoausgleich
Cash Inflow 34.299 72.286 10.401 0 116.986
Cash Outflow -35.855 -76.642 -10.983 0 -123.480

-1.556 -4.356 -582 0 -6.494
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Geschéftsjahr zum Bis zu 3 bis 12 1 Jahr bis Uber Summe
31.12.2013 3 Monate Monate 5 Jahre 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Forderungen aus Derivaten
mit Bruttoausgleich
Cash Inflow 154.258 29.766 0 0 184.024
Cash Outflow -147.845 —24.985 0 0 -172.830
6.413 4.781 0 0 11.194
Verbindlichkeiten aus Derivaten
mit Bruttoausgleich
Cash Inflow 13.946 12.915 30.639 0 57.500
Cash Outflow -14.250 -13.153 -31.292 0 -58.695
-304 -238 -653 0 -1.195

Kapitalrisikomanagement

Das Eigenkapital betragt zum 31. Dezember 2014
TEUR 395.999 (2013: TEUR 368.135). Eine nachhaltige
Steigerung des Unternehmenswerts und die Siche-
rung der Liquiditat sowie der Kreditwiirdigkeit des
Konzerns sind die wichtigsten Ziele des Finanzmanage-
ments.

Der Konzern Gberwacht sein Kapital mithilfe des
eingesetzten Working Capital. Das Working Capital
umfasst die Summe aus Vorraten, Forderungen aus
Fertigungsauftragen und aus Lieferungen und
Leistungen abzliglich erhaltener Anzahlungen und
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen.

31.12.2014  31.12.2013

TEUR TEUR

Vorréate 273.880 263.905
Forderungen aus
Fertigungsauftragen 126.663 152.287
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 58.798 61.741
Erhaltene Anzahlungen -321.971 -256.794
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen -177.479 -190.250

-40.109 30.889
Umsatzerlose 1.734.531 1.429.276
Working-Capital-Quote -2,3% 22%

Verwendung von Schatzungen und
wesentlichen Ermessensentscheidungen

Die wichtigsten zukunftsbezogenen Annahmen so-
wie sonstige am Stichtag bestehende wesentliche
Quellen von Schatzungsunsicherheiten, aufgrund
derer ein betrachtliches Risiko besteht, dass inner-
halb des nachsten Geschaéftsjahres eine wesentliche
Anpassung der Buchwerte von Vermogenswerten
und Schulden erforderlich sein wird, betreffen die
nachfolgend erlauterten Positionen.

Impairment-Test Geschafts- oder Firmenwert

Der Konzern lberpriift mindestens ein Mal jahrlich
zum Jahresende, ob der Geschéafts- oder Firmenwert
wertgemindert ist (Impairment Only Approach). Dies
erfordert eine Ermittlung des Nutzungswerts derjeni-
gen Zahlungsmittel generierenden Einheit, der der
Geschafts- oder Firmenwert zugeordnet ist. Zur Er-
mittlung des Nutzungswerts muss der Konzern die
voraussichtlichen kiinftigen Cashflows aus der Zah-
lungsmittel generierenden Einheit schatzen und da-
riber hinaus einen angemessenen Abzinsungssatz
wahlen, um den Barwert dieser Cashflows zu ermitteln.

Der Geschafts- oder Firmenwert ist dem Segment
Europa zugeordnet. Der Ermittlung des Nutzungs-
werts flir das Segment Europa liegen als Basis das
Budget 2015 sowie zwei weitere Planjahre, abgeleitet
aus der Mittelfristplanung der Gesellschaft, zugrunde.



Die Ertrage jenseits der Dreijahresperiode sind auf
Basis einer stetigen Wachstumsrate von 10,0% p.a.
(2013: 10,0% p.a.) extrapoliert worden. Der Abzin-
sungssatz vor Steuern betragt 10,86 % (2013: 9,71%)
und wurde basierend auf dem WACC-Ansatz (Weight-
ed Average Cost of Capital) ermittelt. Dem Abzinsungs-
satz liegen ein risikoloser Zinssatz in Hohe von 1,01%
(2013: 2,00%), eine Marktrisikopramie von 5,6 % (2013:
6,0%) und ein Beta-Faktor von 1,98 (2013: 1,46) zu-
grunde. Der Beta-Faktor und das Verhaltnis von Markt-
wert des Eigenkapitals zu Marktwert des Fremdkapi-
tals wurden anhand einer segmentspezifischen Peer
Group ermittelt.

Aktivierte Entwicklungsleistungen

Der Konzern priift mindestens ein Mal jahrlich den
Wertansatz der aktivierten Entwicklungsaufwendun-
gen. Der Vorstand geht bei der Abschreibung von
aktivierten Entwicklungsaufwendungen grundsatz-
lich von einer Nutzungsdauer von fiinf Jahren aus.
Dariber hinaus wird der voraussichtliche wirtschaft-
liche Nutzen der Entwicklung ermittelt, indem die
Nutzungswerte der Zahlungsmittel generierenden
Einheiten geschatzt werden, denen die aktivierten
Entwicklungsaufwendungen zugeordnet sind. Tech-
nisch liberholte EntwicklungsmalRnahmen der Ver-
gangenheit werden wertgemindert.

Der Konzern hat zum 31. Dezember 2014 Entwick-
lungsaufwendungen mit einem Restbuchwert in Hohe
von TEUR 106.118 (2013: TEUR 94.315) aktiviert.

Garantierlckstellungen

Im Konzern bestehen zum Bilanzstichtag Garantie-
rickstellungen sowie Riickstellungen fiir Gewahrleis-
tungsanspriiche, Service und Wartung in Héhe von
TEUR 52.560 (2013: TEUR 62.457). Ansatz und Bewer-
tung der Riickstellungen basieren auf Einschatzungen,
die u.a. auf in der Vergangenheit gemachten Erfah-
rungen, insbesondere hinsichtlich der zu erwartenden
Kosten, beruhen. Wegen der damit verbundenen
Unsicherheiten kénnen die tatsachlichen Kosten und
somit der Riickstellungsbetrag abweichen.
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Latente Ertragsteuern

Die Nordex SE aktiviert latente Ertragsteuern auf Ver-
lustvortrége als Konzernobergesellschaft. Die Ermitt-
lung des latenten Ertragsteueranspruchs beruht auf
einer Mittelfristplanung fiir den deutschen Teil der
Nordex-Gruppe. Der Prognosezeitraum fir die Wahr-
scheinlichkeit der Nutzung von steuerlichen Verlust-
vortréagen betragt dabei unverandert finf Jahre. Die
aktiven latenten Ertragsteuern fir inlandische ertrag-
steuerliche Verlustvortrage wurden mit einem Steuer-
satz von 15,83 % fiir Kérperschaftsteuer inklusive
Solidaritatszuschlag sowie von 16,18 % fiir Gewerbe-
steuer ermittelt.

Die auslandischen Unternehmen der Nordex-Gruppe
aktivieren latente Ertragsteuern auf Verlustvortrage
unter Berlicksichtigung der national giiltigen Steuer-
satze und gegebenenfalls vorliegender zeitlicher
Beschrankungen der Nutzbarkeit der Verlustvortrage.
Die Ermittlung des latenten Ertragsteueranspruchs
beruht auf einer Mittelfristplanung fiir die jeweilige
Tochtergesellschaft.

Zum 31. Dezember 2014 betrugen die latenten Er-
tragsteuern auf Verlustvortrage TEUR 66.259 (2013:
TEUR 69.811).

Forderungen aus Fertigungsauftragen

Nordex bilanziert Forderungen aus Fertigungsauf-
tragen nach IAS 11. Dabei stehen Auftragserlose aus
Festpreisvertragen geplanten Auftragskosten aus den
Windparkprojekten gegeniiber. Nordex hat fiir die
Uberwachung der Projektkosten ein dem Projektma-
nagement unterstelltes Projektcontrolling installiert,
das neben der Startkalkulation die Mitlaufkalkulation
wahrend der Projektlaufzeit sowie die Schlusskalku-
lation Gberwacht. Umsatzerldse und Deckungsbei-
trage werden nach der Percentage-of-Completion-
Methode dem Leistungsfortschritt entsprechend bis
zur endgliltigen Abnahme durch den Kunden erfasst.
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Konzern-Segmentberichterstattung

Die Aktivitaten der Nordex-Gruppe erstrecken sich
auf die Entwicklung, die Produktion, den Service und
den Vertrieb von Windenergieanlagen. Neben der
Entwicklung und der Produktion werden zur Unter-
stlitzung des Vertriebs Vorleistungen fiir die Projekt-
entwicklung erbracht, entsprechende Rechte erworben
und die Infrastruktur geschaffen, um Windenergie-
anlagen an geeigneten Standorten zu errichten. Bei
der Nordex-Gruppe handelt es sich im Wesentlichen
um ein Einproduktunternehmen. Uber die Geschéfts-
segmente wird in einer Art und Weise berichtet,

die mit der internen Berichterstattung an den Haupt-
entscheidungstrager tbereinstimmt.

Als Hauptentscheidungstrager wurde der Vorstand
der Nordex SE identifiziert. Es wurden drei berichts-
pflichtige Segmente identifiziert, die sich beziiglich
der geografischen Markte unterscheiden und eigen-
standig geflihrt werden. Die Nordex SE (ibt dabei
eine reine Holding-Funktion aus und wurde von da-
her keinem der Segmente zugeordnet.

Die interne Berichterstattung basiert auf den Bilan-
zierungs- und Bewertungsgrundsatzen des Konzern-
abschlusses. Die Segmentumsétze beinhalten sowohl
die Umséatze mit Dritten (AulRenumsaétze) als auch die
Umsaétze der Segmente untereinander (Innenumsatze).
Die Festsetzung der Preise flr Lieferungen zwischen
den einzelnen Segmenten erfolgt unter Beachtung

Konzern-Segmentberichterstattung Europa Asien
2014 2013 2014 2013

TEUR TEUR TEUR TEUR
Umsatzerlose 1.598.319 1.348.058 72.194 41.302
Abschreibungen -40.311 -35.726 -325 -793
Zinsertrage 1.401 2.632 157 127
Zinsaufwendungen -14.339 -23.092 -147 -2.107
Ertragsteuern 50.401 -22.666 -374 169
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT);
Segmentergebnis 95.500 75.844 453 —6.061
Investitionen in Sachanlagen und immaterielle
Vermogenswerte 75.751 70.321 39 195
Flissige Mittel 75.744 56.603 14.037 7.756
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des Arm’s-Length-Prinzips. Die AuBenumsatze um-
fassen grundsatzlich die Umséatze nach dem Bestim-
mungsort der Verkdufe. Die Segmentergebnisse sind
entsprechend den AuRenumsaétzen konsolidiert dar-
gestellt. Nachfolgende Ubersicht umfasst die nach
IFRS 8.32 geforderten Angaben:

Amerika Zentraleinheiten Konsolidierung Konzern gesamt
2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
200.719 81.690 0 0 -136.701 -41.774 1.734.531 1.429.276
-972 -1.087 -1.416 -1.629 0 0 -43.024 -39.235
12 161 7.825 13.304 -6.966 -14.377 2.429 1.847
-1.239 -3.793 -11.699 -13.154 6.966 14.377 -20.458 -27.769
618 5.209 -66.982 9.350 0 0 -16.337 -7.938
7.775 803 14.236 12.334 -39.939 -38.588 78.025 44.332
268 633 230 474 0 0 76.288 71.623
13.044 26.611 210.595 241.993 0 0 313.420 332.963
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Angaben zur Bilanz

(1) Flussige Mittel und Festgelder
In diesen Bilanzposten sind im Wesentlichen Guthaben
bei Kreditinstituten enthalten.

Von den flissigen Mitteln sind TEUR 392 (2013:
TEUR 111) auf einem Treuhandkonto bei einer Bank
eingezahlt und nur teilweise frei verfligbar.

Taglich kiindbare Guthaben werden mit variablen
Zinssatzen verzinst, wahrend Festgelder, die in Ab-
hangigkeit vom jeweiligen Zahlungsmittelbedarf des
Konzerns fiir unterschiedliche Zeitraume angelegt
werden, mit den jeweils glltigen Festzinssatzen ver-
zinst werden.

Die fliissigen Mittel entsprechen dem Finanzmittel-
bestand zum Zweck der Kapitalflussrechnung.

(2) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
kiinftige Forderungen aus Fertigungsauftragen
Die Forderungen setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2014 31.12.2013
TEUR TEUR
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen (brutto) 61.151 63.590
Abziiglich Wertberichtigungen -2.353 -1.849
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen (netto) 58.798 61.741
Kinftige Forderungen aus
Fertigungsauftragen 126.663 152.287
185.461 214.028

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind
nicht verzinslich und haben in der Regel ein Zahlungs-
ziel von 30 bis 90 Tagen.

Die Wertberichtigungen auf Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen haben sich im Vergleich zum
Vorjahr wie folgt entwickelt:

2014 2013
TEUR TEUR

Stand Wertberichtigungen
am 01.01. 1.849 3.743

Aufwandswirksame

Zuflhrung 1.446 1.069
Inanspruchnahme -49 -227
Auflésung -893 -2.736

Stand Wertberichtigungen
am 31.12. 2.353 1.849

Zum 31. Dezember 2014 stellt sich die Altersstruktur

der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

wie folgt dar:

31.12.2014  31.12.2013
TEUR TEUR
Forderungen, die weder tber-
fallig noch wertberichtigt sind 20.150 33.461
Uberfallige Forderungen, die
nicht einzelwertberichtigt sind,
mit einer Verzugsdauer von
bis zu 30 Tagen 20.293 10.203
31 bis 90 Tagen 7.131 8.709
91 bis 180 Tagen 3.470 1.542
181 bis 360 Tagen 4.314 3.954
361 Tagen und mehr 3.146 3.297
Summe der Uberfélligen,
nicht einzelwertberichtigten
Forderungen 38.354 27.705
Teilweise einzelwertberichtigte
Forderungen 294 575
58.798 61.741

Im Geschéftsjahr wurden TEUR 169 an Forderungen
ausgebucht (2013: TEUR 0), die nicht wertberichtigt
waren. Fur nicht wertberichtigte Forderungen liegen
keine Hinweise auf einen Wertberichtigungsbedarf
vor.

Die Einzelwertberichtigungen wurden auf Forderungen
gegenliber Kunden vorgenommen, bei denen in der
Vergangenheit Zahlungsverzogerungen eingetreten
sind bzw. Verzégerungen aufgrund der Vergangen-
heit zu erwarten sind.

Unter den kiinftigen Forderungen aus Fertigungs-
auftragen sind unfertige Auftrdge ausgewiesen, die
nach der Percentage-of-Completion-Methode gemaf
IAS 11 bilanziert werden. Der Posten setzt sich aus
den bis zum Bilanzstichtag aufgelaufenen Auftrags-
kosten und den anteilig, entsprechend der Cost-to-
Cost-Methode, realisierten Auftragsgewinnen fiir die
jeweiligen Auftrage zusammen. Erhaltene Anzahlun-
gen flr die bilanzierten Auftrage wurden abgesetzt.

Im Rahmen der Bewertung von langfristigen Ferti-
gungsauftragen wurden auf kiinftige Forderungen
aus Fertigungsauftragen im Geschéaftsjahr 2014 Ab-
wertungen in Hohe von TEUR 1.737 (2013: TEUR 74)
vorgenommen.



Die Forderungen aus Fertigungsauftragen entwickel-
ten sich wie folgt:

31.12.2014  31.12.2013
TEUR TEUR
Aufgelaufene Auftragskosten
und anteilig realisierte
Auftragsgewinne 1.846.005 1.178.663
Abzlglich erhaltener
Anzahlungen -1.719.342 -1.026.376
126.663 152.287

Die maximale Kreditexposition am Abschlussstich-
tag entspricht dem Buchwert der Forderungen.

(3) Vorrate

31.12.2014 31.12.2013

TEUR TEUR

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 176.024 144.632
Unfertige Erzeugnisse 94.128 117.315
Geleistete Anzahlungen 3.728 1.958
273.880 263.905

Bei den Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen handelt es sich
im Wesentlichen um produktionsbezogenes Material
und Servicematerial. Die unfertigen Erzeugnisse be-
treffen im Bau befindliche Windenergieanlagen und
deren Komponenten sowie Vorleistungen fir Projekt-
entwicklungen, Rechte und Infrastruktur, die in Hohe
von TEUR 1.354 (2013: TEUR 575) erst nach 2015 fertig-
gestellt werden.

Der Buchwert der Vorrate beinhaltet Abwertungen,
die sich wie folgt entwickelt haben:

2014 2013
TEUR TEUR
Stand Abwertungen
am 01.01. 28.782 22.597
Inanspruchnahme -9.030 -9.564
Auflésung -778 -965
Aufwandswirksame
Zuflihrung 9.088 16.714
Stand Abwertungen
am 31.12. 28.062 28.782
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Die Inanspruchnahme der Wertberichtigungen steht
insbesondere im Zusammenhang mit dem Abbau
von Altbestanden, die Zuflihrung umfasst im Wesent-
lichen Vorleistungen fiir Projektentwicklungen.

Der Buchwert der wertgeminderten Vorrate betragt
TEUR 8.500 (2013: TEUR 18.985).

(4) Sonstige kurzfristige finanzielle Vermo6genswerte
Die sonstigen kurzfristigen finanziellen Vermdgens-
werte setzen sich am Bilanzstichtag wie folgt zusam-

men:

31.12.2014  31.12.2013

TEUR TEUR

Forderungen gegen nicht
konsolidierte verbundene
Unternehmen, Beteiligungen
und assoziierte Unternehmen 15.671 17.838
Versicherungsanspriiche 3.872 158
Kautionen/Sicherungseinlagen 3.000 1.514
Debitorische Kreditoren 1.5686 395
Devisentermingeschafte 1.567 11.194

Bonusanspriche gegen
Lieferanten 187 100

Ausleihungen an nicht
konsolidierte verbundene

Unternehmen 150 214
Wertberichtigungen -2 -10
Sonstige 1.482 2.041

27.513 33.444

Die Forderungen gegen nicht konsolidierte verbun-
dene Unternehmen, Beteiligungen und assoziierte
Unternehmen betreffen neben dem Liefer- und Leis-
tungsverkehr insbesondere die Finanzierung von
Projektgesellschaften. Die Restlaufzeiten liegen — wie
im Vorjahr — unter einem Jahr.

Im Geschaftsjahr wurden Wertberichtigungen in Hohe
von TEUR 7 in Anspruch genommen (2013: TEUR 0).
Zuflihrungen erfolgten nicht (2013: TEUR 0).
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(5) Sonstige kurzfristige nicht finanzielle
Vermogenswerte

Die sonstigen kurzfristigen nicht finanziellen Vermo-

genswerte setzen sich wie folgt zusammen:

(6) Sachanlagen
Die aktivierten Sachanlagen setzen sich wie folgt zu-
sammen:

31.12.2014  31.12.2013
31.12.2014  31.12.2013 TEUR TEUR
TEUR TEUR Grundstlicke und Bauten 42.478 41.799
Steuererstattungsanspriche 31.155 39.996 Technische Anlagen und
Rechnungsabgrenzungsposten 8.487 5.075 Maschinen 58.022 46.425
Transportgestelle 1.863 7.849 Andere An!ggen, Betriebs-
— und Geschaftsausstattung 21.807 19.046
Investitionszulagen 1.091 1.091 -
- X Geleistete Anzahlungen und
Anspriiche gegen Lieferanten 749 338 Anlagen im Bau 13.886 10.099
Sonstige 866 762 136.193 117.369
44.211 55.111

Die Steuererstattungsanspriiche betreffen im Wesent-
lichen die Vorsteuererstattungsanspriiche der Nordex
Energy GmbH in H6he von TEUR 13.851 (2013:
TEUR 9.722) und der Nordex Enerji A.S. in Hohe von
TEUR 7.934 (2013: TEUR 7.324).

Die aktiven Rechnungsabgrenzungsposten beinhalten
im Wesentlichen Vorauszahlungen fir Avalkosten
und Lizenzen.

Die Investitionszulagen entfallen auf die Anschaffung
von weiterem Produktivvermdégen. Innerhalb des fiinf-
jahrigen Zweckbindungszeitraums, der mit Abschluss
der Investitionstatigkeit beginnt, miissen die gefor-
derten Wirtschaftsguter in der geférderten Betriebs-
statte verbleiben. Zudem sind wahrend des Zweck-
bindungszeitraums rund 650 Arbeitsplatze dauerhaft
im Jahresdurchschnitt zu erhalten.

Bei den Anspriichen gegen Lieferanten in Héhe von
TEUR 749 (2013: TEUR 338) handelt es sich um For-
derungen im Zusammenhang mit dem Bezug von
Getrieben und Rotorblattern.

Im Geschaftsjahr wurde Nordex ein Investitionszu-
schuss zur Erweiterung der Betriebsstétte in Rostock
gewahrt. Bis zum Ablauf des Zweckbindungszeit-
raums von finf Jahren nach Abschluss des Investi-
tionsvorhabens miissen auch hier die geforderten
Wirtschaftsgiter in der geférderten Betriebsstatte
verbleiben. Weiterhin sind wahrend des Zweckbin-
dungszeitraums rund 1.126 Arbeitsplatze dauerhaft
im Jahresdurchschnitt zu erhalten. Der 2014 ausge-
zahlte Investitionszuschuss von TEUR 760 wurde in
Ubereinstimmung mit IAS 20.24 von den Anschaf-
fungs- und Herstellungskosten abgesetzt.

Das seit 2010 bestehende Finanzierungsleasing fiir
die Produktionsstatte in den USA wurde im Zusam-
menhang mit dem Verkauf am 20. Mai 2014 beendet.
Die den Sachanlagen der Nordex-Gruppe im Rahmen
von Finanzierungsleasing zuzurechnenden Vermogens-
werte des Vorjahres stellen sich wie folgt dar:

31.12.2013

TEUR

Grundstiicke und Bauten 530
Technische Anlagen und Maschinen 1.205
1.735

Die Entwicklung der Sachanlagen wird in der Anlage
+~Entwicklung der Sachanlagen und der immateriel-
len Vermdgenswerte” dargestellt.

(7) Geschafts- oder Firmenwert

Der Geschafts- oder Firmenwert betragt unverandert
gegentiber dem Vorjahr TEUR 9.960. Der Geschafts-
oder Firmenwert ist dem Segment Europa zugeordnet.



Impairment-Test Geschéafts- oder Firmenwert

Fir den Geschafts- oder Firmenwert wird ein jahrlicher
Wertminderungstest (Impairment Only Approach) zum
Jahresende auf Ebene des Segments Europa durch-
gefiihrt; Wertaufholungen sind unzulassig. AuRerplan-
maRige Abschreibungen wurden im Geschéaftsjahr
2014 wie im Vorjahr nicht vorgenommen, da der er-
zielbare Betrag flir das Segment Europa iber dem
Buchwert der Vermogenswerte des Segments zuziig-
lich des Buchwerts des Geschafts- oder Firmenwerts
liegt.

(8) Aktivierte Entwicklungsaufwendungen

Zum Bilanzstichtag sind Entwicklungsaufwendungen
nach Abzug von Abschreibungen in Hohe von TEUR
106.118 (2013: TEUR 94.315) bilanziert. Im Geschafts-
jahr 2014 wurden Entwicklungsaufwendungen in
Hohe von TEUR 30.694 (2013: TEUR 35.875) aktiviert.
Die Zugédnge beinhalten Fremdkapitalkosten in Hohe
von TEUR 2.705 (2013: TEUR 2.388) zu einem Finan-
zierungssatz von 6,68 % (2013: 6,68 %). Weitere im
Geschaftsjahr 2014 angefallene Entwicklungsaufwen-
dungen in Hohe von TEUR 22.734 (2013: TEUR 15.152)
erflillten nicht die Kriterien fiir eine Aktivierung und
wurden erfolgswirksam erfasst.

Die Entwicklung der aktivierten Entwicklungsleistun-
gen wird in der Anlage ,,Entwicklung der Sachanlagen
und der immateriellen Vermdgenswerte” dargestellt.

(9) Sonstige immaterielle Vermdgenswerte
Die sonstigen immateriellen Vermdgenswerte setzen
sich wie folgt zusammen:

31.12.2014 31.12.2013
TEUR TEUR
Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und ahnliche
Rechte 20.200 24.309
Kumulierte Abschreibungen -17.334 -21.106
2.866 3.203

Die Abschreibungen auf die sonstigen immateriellen
Vermogenswerte betrugen im Geschaftsjahr 2014
TEUR 1.640 (2013: TEUR 2.061).

Verpflichtungen fiir den Erwerb von immateriellen
Vermdgenswerten zum Bilanzstichtag ist die Nordex-
Gruppe nicht eingegangen.
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Die Entwicklung der sonstigen immateriellen Ver-
mogenswerte wird in der Anlage , Entwicklung der
Sachanlagen und derimmateriellen Vermogenswerte”
dargestellt.

(10) Finanzanlagen
Die Finanzanlagen setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2014  31.12.2013
TEUR TEUR

Anteile an verbundenen nicht
konsolidierten Unternehmen 1.846 4.311
Beteiligungen 365 370
2.211 4.681

Die Anteile an verbundenen nicht konsolidierten
Unternehmen entfallen auf:

31.12.2014  31.12.2013

TEUR TEUR

Projektgesellschaften 1.796 1.755

natcon 7 GmbH 25 25
Nordex Windpark Verwaltung

GmbH 25 25
Qingdao Huawei Wind Power

Co. Ltd. 0 2.506

1.846 4.311

Die Projektgesellschaften halten verschiedene Rechte
im Zusammenhang mit selbst entwickelten Windkraft-
projekten.

Zweck der natcon 7 GmbH sind die Entwicklung, die
Projektierung und die Vermarktung von Betriebsfiih-
rungs-, Steuerungs- und Visualisierungssystemen
fiir Anlagen, die der dezentralen Energieerzeugung
dienen, einschlieBlich der Erbringung von Service-
leistungen.

Die Nordex Windpark Verwaltung GmbH dient dem
Erwerb und der Verwaltung von Beteiligungen an
Handelsgesellschaften, deren Geschéaftszweck ins-
besondere der Erwerb bzw. die Entwicklung, das Er-
richten und das Betreiben von Windparks sind, so-
wie der Ubernahme der persénlichen Haftung und
Geschaéftsfiihrung bei diesen Gesellschaften.

Qingdao Huawei Wind Power Co. Ltd. dient der
Planung, der Entwicklung, der Errichtung und dem
Betrieb eines Windkraftprojekts in China.
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Im Jahr 2014 wurden acht Projektgesellschaften ver-
kauft und neun Projektgesellschaften gegriindet.

Im Geschaftsjahr wurden Wertberichtigungen in Hohe

(11) Anteile an assoziierten Unternehmen
Die Anteile an assoziierten Unternehmen setzen sich
wie folgt zusammen:

von TEUR 2.506 (2013: TEUR 0) vorgenommen. 31.12.2014  31.12.2013
TEUR TEUR
. . KNK Wind GmbH 7.157 7.368
Die Beteiligungen umfassen folgende Gesellschaften: -

C&C Wind Sp. z 0.0. 5.953 -
31.12.2014  31.12.2013 Way Wind LLC 182 186
TEUR TEUR Beebe Renewable Energy 2, LLC 28 298

Vent Local S.A.S. 201 201 GN Renewable Investments
K/S Whitewater Wind Power Sarl 0 0
Invest |, Komplementar- 13.320 7.852

selskabet Whitewater Invest |

ApS 91 91
K/S Whitewater Wind Power

Invest VIl, Komplementar-

selskabet Whitewater

Invest VII ApS 37 37
K/S Whitewater Wind Power

Invest VII, Komplementar-

selskabet Whitewater

Invest VIII ApS 31 31

Eoliennes de la Vallée S.A.S. 1 1

Parc d’Energie de Conlie P.E.C.

S.arl 1 1

Sameole Bois du Goulet 1 1

Société Eolienne de Roussée-

Vassé S.E.R.V. S.ar.l. 1 1

Vent d’est S.ar.l. 1 1

C&C Wind Sp. z 0.0. - 5
365 370

Vent Local S.A.S., K/S Whitewater Wind Power Invest
I, Komplementarselskabet Whitewater Invest | APS,
K/S Whitewater Wind Power Invest VIl, Komplementar-
selskabet Whitewater Invest VIl APS und K/S White-
water Wind Power Invest VIIl, Komplementarselskabet
Whitewater Invest VIII APS haben als Unternehmens-
zweck das Betreiben von Windparks.

Die verbliebenen Gesellschaften unterhalten keinen
wesentlichen Geschéftsbetrieb.

Alle Anteile sind nicht bérsennotiert. Eine VerauR3e-
rungsabsicht bestand zum 31. Dezember 2014 nicht.

Dariber hinaus wird auf die dem Anhang als Anlage
beigefligte Aufstellung des Anteilsbesitzes zum
31. Dezember 2014 verwiesen.

Unternehmensgegenstand der KNK Wind GmbH sind
die Planung, die Entwicklung, die Errichtung und der
Betrieb von Offshore-Windkraftwerken, insbesondere
des Offshore Windkraftprojekts Arcadis Ost 1.

Die C&C Wind Sp. z 0.0 dient der Errichtung und dem
Betrieb eines Windparks in Polen.

Way Wind LLC und Beebe Renewable Energy 2, LLC
dienen der Planung, der Entwicklung und der Errich-
tung von Windkraftprojekten in den USA.

Die GN Renewable Investments S.a r.l. Gbernimmt
die Finanzierung von Projektgesellschaften.



Die Finanzinformationen zu den assoziierten Unter-

nehmen, die nicht bérsennotiert sind, stellen sich

wie folgt dar:
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2014 KNK Wind C&C Wind Way Wind Beebe GN Renewable
GmbH Sp.zo0.0 LLC Renewable Investments
Energy 2, LLC S.ar.l
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Kurzfristige Vermogenswerte 132 8.299 0 0 18.703
Langfristige Vermogenswerte 12.985 27.241 0 0 170
Kurzfristige Schulden 10.461 15.927 0 0 18.274
Langfristige Schulden 0 0 0 0 0
Erlose 469 0 0 1 746
Gewinn/Verlust -533 -537 -1 -61 -65
Anteil 38,89% 40,00% 36,15% 50,00 % 30,00%
2013 KNK Wind Way Wind Beebe GN Renewable
GmbH LLC Renewable Investments
Energy 2, LLC Sar.l
TEUR TEUR TEUR TEUR
Kurzfristige Vermogenswerte 104 11 530 8.087
Langfristige Vermdgenswerte 7.948 0 0 473
Kurzfristige Schulden 4.854 0 0 7.781
Langfristige Schulden 0 0 0 0
Erlose 0 0 61 5.193
Gewinn/Verlust -1.007 -207 -5 550
Anteil 38,89% 35,76 % 49,13% 30,00%
Die Uberleitungsrechnung der Finanzinformationen
in Bezug auf den Buchwert ergibt sich wie folgt:
2014 KNK Wind C&C Wind Way Wind Beebe GN Renewable Gesamt
GmbH Sp.zo0.0 LLC Renewable Investments
Energy 2, LLC Sar.l
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Buchwert 01.01. 7.368 0 186 298 0 7.852
Umeklassifizierung von Beteiligungen
in assozierte Unternehmen 0 6 0 0 0 6
Erwerb Anteile 0 8.179 0 0 0 8.179
Verkauf Anteile 0 0 0 -240 0 -240
Anteiliger Gewinn/Verlust (einschlieBlich
Nachverrechnung At-Equity-Bewertung 2013) -211 -2.232 -4 -30 0 -2.477
Buchwert 31.12. 7.157 5.953 182 28 0 13.320
2013 KNK Wind Way Wind Beebe GN Renewable Gesamt
GmbH LLC Renewable Investments
Energy 2, LLC S.ar.l
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Buchwert 01.01. 7.157 211 302 0 7.670
Umklassifizierung von Beteiligungen
in assozierte Unternehmen 0 0 0 3 3
Einzahlungen Kapitalriicklage 600 0 0 0 600
Erwerb Anteile 0 52 11 0 63
Anteiliger Gewinn/Verlust (einschlieBlich
Nachverrechnung At-Equity-Bewertung 2012) -389 -69 -2 -3 -463
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 0 -8 -13 0 -21
Buchwert 31.12. 7.368 186 298 0 7.852
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Weil kein aktiver Markt vorliegt, konnten die beizu-
legenden Zeitwerte nicht verlasslich ermittelt werden.

Es bestehen keine Eventualschulden im Zusammen-
hang mit der Konzernbeteiligung an assoziierten
Unternehmen.

(12) Sonstige langfristige finanzielle
Vermogenswerte

Die sonstigen langfristigen finanziellen Vermdgens-

werte setzen sich wie folgt zusammen:

(14) Latente Ertragsteueranspriiche und

latente Ertragsteuerschulden
Die aktiven und die passiven latenten Ertragsteuern
entfallen auf Ansatz- und Bewertungsunterschiede
bei den folgenden Bilanzpositionen und auf steuer-
liche Verlustvortrage wie folgt:

31.12.2014 31.12.2013
Aktive Passive Aktive Passive
latente  latente  latente latente
Ertrag- Ertrag- Ertrag- Ertrag-

steuern steuern steuern steuern

TEUR TEUR TEUR TEUR

31.12.2014  31.12.2013
TEUR TEUR
Ausleihungen an nicht kon-
solidierte verbundene Unter-
nehmen und Beteiligungen 2.831 3.126
Kautionen 169 265
Darlehen 131 131
3.131 3.522

(13) Sonstige langfristige nicht finanzielle
Vermogenswerte

Die sonstigen langfristigen nicht finanziellen Vermo-

genswerte in Hohe von TEUR 13 (2013: TEUR 101)

beziehen sich auf Vorauszahlungen fiir Leasingfahr-

zeuge.

Immaterielle

Vermogenswerte/

Sachanlagen 5.825  34.030 4.489 29.985
Forderungen

aus Fertigungs-

auftragen 0 21944 0 29.935

Sonstige Ver-

mogenswerte 4.396 11.385 3.283 7.746
Steuerliche

Verlustvortrage 66.259 0 69.811 0
Riickstellungen 9.058 3.185 7.859 0
Sonstige

Vermogenswerte

und Schulden 2.386 3.391 1.378 1.221
Summe 87.924 73935 86.820 68.887
Saldierung -43.091 -43.091 -35.965 -35.965
Bilanzausweis 44.833  30.844 50.855  32.922

Die aktiven latenten Ertragsteuern enthalten lang-
fristige aktive latente Ertragsteuern vor Saldierung
in Hohe von EUR 70,1 Mio. (2013: EUR 71,3 Mio.).
Bei den passiven latenten Ertragsteuern entfallen
EUR 39,1 Mio. (2013: EUR 41,7 Mio.) auf den langfris-
tigen Anteil der gebildeten passiven latenten Ertrag-
steuern vor Saldierung.

Nach derzeitiger Einschatzung des Vorstands sind be-
stehende korperschaftsteuerliche Verlustvortrage von
EUR 178 Mio. (2013: EUR 197 Mio.) sowie gewerbe-
steuerliche Verlustvortrage von EUR 172 Mio. (2013:
EUR 196 Mio.) bei der Nordex SE in Hohe von EUR
178 Mio. (2013: EUR 192 Mio.) bzw. EUR 172 Mio. (2013:
EUR 196 Mio.) voraussichtlich nutzbar. Eine zeitliche
Nutzungsbeschrankung der ertragsteuerlichen Ver-
lustvortrage sieht der Gesetzgeber in Deutschland
nicht vor.

Fur Gesellschaften, die im Vorjahr oder in der laufen-
den Periode ein negatives Ergebnis gezeigt haben,
wurde ein latenter Ertragsteueranspruch in Héhe von



EUR 14 Mio. (2013: EUR 18 Mio.) aktiviert, da die Reali-
sierung des Ertragsteueranspruchs aufgrund der steuer-
lichen Ergebnisplanung insoweit wahrscheinlich ist.

Die Tochtergesellschaften aktivieren latente Ertrag-
steuern auf Verlustvortrage unter Beriicksichtigung
der national glltigen Steuerséatze und gegebenen-
falls vorliegender zeitlicher Beschrankungen der Nutz-
barkeit. Die Ermittlung des latenten Ertragsteuer-
anspruchs beruht auf einer Mittelfristplanung fir die
jeweilige steuerliche Einheit.

Bei den auslandischen Tochtergesellschaften der
Nordex-Gruppe bestehen folgende Verlustvortrage,
fiir die keine aktiven latenten Ertragsteuern gebildet
worden sind:

31.12.2014 31.12.2013

TEUR TEUR
Nicht angesetzte Verlustvortrage
davon in mehr als 3 Jahren
verfallbar 3.109 588
davon in mehr als 5 Jahren
verfallbar 84.011 64.004
davon unverfallbar 57.625 40.205
Gesamtsumme 144.745 104.797

Die wesentlichen nicht angesetzten Verlustvortrage
betreffen Nordex USA Inc. in Hohe von TEUR 26.077
(2013: TEUR 15.485), Nordex (Beijing) Wind Power
Engineering & Technology Co. Ltd. in Hohe von
TEUR 24.685 (2013: TEUR 14.150), Nordex Sverige AB
in Hohe von TEUR 18.111 (2013: TEUR 15.728) und
Nordex UK Ltd. in Hohe von TEUR 11.513 (2013:
TEUR 11.483).

Die nicht angesetzten Verlustvortrage sind in Chile,
GroBbritannien, Norwegen, Schweden und Singapur
zeitlich unbeschrankt vortragsfahig. Die nicht ange-
setzten Verlustvortrage in Honduras verfallen nach
drei Jahren, die in China, Griechenland, der Turkei
und Uruguay nach fiinf Jahren, die in Rumanien
nach sieben Jahren, die in den Niederlanden nach
neun Jahren, die in Finnland nach zehn Jahren und
die in den USA nach zwanzig Jahren.

Auf temporare Unterschiede im Zusammenhang mit
Anteilen an Tochtergesellschaften wurden in Hohe von
TEUR 7.571 (2013: TEUR 3.199) keine latenten Ertrag-
steuerschulden angesetzt, da es nicht wahrscheinlich
ist, dass sich diese temporaren Differenzen in abseh-
barer Zeit umkehren werden.
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Die Veranderungen der latenten Ertragsteuern stellen
sich wie folgt dar:

2014 2013

TEUR TEUR

Stand am 01.01. 17.933 26.095
In der Gewinn-und-Verlust-

Rechnung erfasst -9.084 -4.619

Im sonstigen Ergebnis erfasst 4.116 -3.232

Umrechnung Fremdwahrung 1.024 =311

Stand am 31.12. 13.989 17.933

(15) Kurzfristige Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten

Der Konsortialkredit wurde im Geschaftsjahr zurick-

gezahlt, sodass keine Verbindlichkeiten gegentiber

Kreditinstituten mehr bestehen (2013: TEUR 8.408).

Zu den Einzelheiten wird auf die Angaben zum Finanz-

risikomanagement verwiesen.

(16) Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen

Zu den Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten aus Liefe-

rungen und Leistungen wird auf Punkt (26) verwiesen.

(17) Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern

Die Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern in Hohe von
TEUR 3.905 (2013: TEUR 179) entfallen im Wesent-
lichen auf die im Inland in die steuerliche Organ-
schaft einbezogenen Gesellschaften Nordex SE und
Nordex Energy GmbH.

(18) Sonstige Riickstellungen
Die sonstigen Riickstellungen haben sich wie folgt
entwickelt:

01.01. Ver- Auf- Zufuh-  31.12.
2014 brauch |6sung rung 2014
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

26.286 12.065 2.828 8.614 20.007

Einzelgarantie

Gewahrleistung,
Service,Wartung 26.279 4783 1.700 4.643 24.439

Ubrige 9.892 2586 1.338 2146 8.114

62.457 19.434 5.866 15.403 52.560
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Die Riickstellungen fiir Einzelgarantien umfassen
liberwiegend mogliche Risiken aus Schadensfallen.

Die Riickstellungen fir Gewahrleistung werden ent-
sprechend den gesetzlichen oder den vertraglichen
Laufzeiten in Anspruch genommen.

Die Ubrigen Riickstellungen enthalten vor allem
verbliebene Risiken im Zusammenhang mit dem
Geschéftsbereich China, Projektrisiken in Pakistan so-
wie Aufwendungen fiir Prozesskosten und Jahres-
abschlusskosten.

Die sonstigen Riickstellungen enthalten langfristige
sonstige Riickstellungen in Hohe von TEUR 21.430
(2013: TEUR 17.138), bei denen mit einer Inanspruch-
nahme fiir Zeitraume nach Ende des Geschéftsjahres
2015 gerechnet wird. Der aus der Abzinsung der lang-
fristigen Riickstellungen resultierende Betrag von
TEUR 446 (2013: TEUR -65) wurde unter den Zufih-
rungen ausgewiesen.

(19) Sonstige kurzfristige finanzielle
Verbindlichkeiten

Die sonstigen kurzfristigen finanziellen Verbindlich-

keiten setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2014  31.12.2013
TEUR TEUR
Ausstehende Rechnungen 15.880 16.570
Devisentermingeschéafte 5.912 542
Verbindlichkeiten gegentber
nicht konsolidierten verbunde-
nen Unternehmen 2.550 1.5632
Kreditorische Debitoren 95 606
Finanzierungsleasing 0 416
Sonstige 1.242 992
25.679 20.658

Mit dem Verkauf der Produktionsstatte in den USA
am 20. Mai 2014 wurde das Finanzierungsleasing
beendet. Zur Zusammensetzung der Verbindlichkei-
ten aus Finanzierungsleasing des Vorjahres wird auf
Punkt (23) verwiesen.

(20) Sonstige kurzfristige nicht finanzielle
Verbindlichkeiten

Die sonstigen kurzfristigen nicht finanziellen Verbind-

lichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2014  31.12.2013

TEUR TEUR

Erhaltene Anzahlungen 321.971 256.795

Abgegrenzte Schulden 31.090 30.461

Rechnungsabgrenzungsposten 18.283 15.910

Sonstige Steuerverbindlich-

keiten 17.986 15.149
Verbindlichkeiten im Rahmen

der sozialen Sicherheit 1.049 877

Sonstige 673 1.231

391.052 320.423

Die abgegrenzten Schulden enthalten im Wesentlichen
Personalverbindlichkeiten in Hohe von TEUR 15.617

(2013: TEUR 15.659) und projektbezogene nachlaufende
Kosten in Hohe von TEUR 12.984 (2013: TEUR 11.028).

Der passive Rechnungsabgrenzungsposten betrifft
liberwiegend im Voraus vereinnahmte Erlose aus mit
Kunden geschlossenen Servicevertragen.

Die Steuerverbindlichkeiten setzen sich im Wesent-
lichen aus Umsatzsteuer in Hohe von TEUR 14.599
(2013: TEUR 12.675) sowie aus noch abzufiihrender
Lohn- und Kirchensteuer in Hohe von TEUR 2.804
(2013: TEUR 2.276) zusammen.

(21) Langfristige Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten
Zur langfristigen Finanzierung der Gesellschaft stehen
neben der Unternehmensanleihe eine syndizierte
Multi-Currency-Aval-Kreditlinie sowie ein Forschungs-
und Entwicklungsdarlehen zur Verfligung. Der Kon-
sortialkredit wurde 2014 abgel6st. Beziiglich der
Details wird auf die Angaben zum Finanzrisikomanage-
ment verwiesen.

(22) Pensionen und adhnliche Verpflichtungen
Pensionsriickstellungen werden fiir leistungsorientierte
Versorgungszusagen an berechtigte aktive und ehema-
lige Mitarbeiter der Nordex SE und der Nordex Energy
GmbH gebildet. Die Leistungen basieren auf individu-
ellen Zusagen. Sie bemessen sich in der Regel nach der
Dauer der Zugehorigkeit und der Verglitung der Mitar-
beiter. Die Mitarbeiter haben keine eigenen Beitrage zu
leisten. Der Refinanzierung der Pensionsriickstellungen
liegt kein externes Planvermdgen zugrunde.



Der Bilanzausweis ergibt sich wie folgt:

2014 2013

TEUR TEUR

Verpflichtungen zum 01.01. 1.442 1.196

Laufender Dienstzeitaufwand 103 195

Zinsaufwand 34 32

Rentenzahlungen -25 -24
Versicherungsmathematische

Verluste 232 43

1.786 1.442

Die Verpflichtungen zum 31. Dezember entsprechen
dem Bilanzausweis.

Die folgenden Betréage wurden in der Gewinn-und-
Verlust-Rechnung erfasst:

2014 2013

TEUR TEUR

Laufender Dienstzeitaufwand 103 195
Zinsaufwand 34 32
137 227

Das sonstige Ergebnis stellt sich wie folgt dar:

48

Fur zukiinftige Geschaftsjahre werden jahrliche Ren-
tenzahlungen in Héhe von TEUR 48 (2013: TEUR 25)
erwartet.

Die folgenden wesentlichen versicherungsmathema-
tischen Annahmen wurden getroffen:

2014 2013
Rechnungszinssatz 1,92% p.a. 3,40% p.a.
Gehaltstrend n/a n/a

Rententrend 2,00% p.a. 2,00% p.a.

Die zugrunde gelegte Duration der Verpflichtungen
liegt zwischen 13 und 16 Jahren.

Die zugrunde gelegte Sterbewahrscheinlichkeit basiert
auf den statistischen Wahrscheinlichkeitswerten nach
den Richttafeln 2005 G von Prof. Dr. K. Heubeck.

(23) Sonstige langfristige finanzielle
Verbindlichkeiten

Die sonstigen langfristigen finanziellen Verbindlich-

keiten setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2014  31.12.2013
2014 2013 TEUR TEUR
TEUR TEUR Anleihe 156.189 155.645
Versicherungsmathematische Devisentermingeschafte 582 654
Verluste 232 43 Finanzierungsleasing 0 11.301
Amortisation versicherungs- Sonstige 0 14
mathematischer Verluste 2012 0 17
156.771 167.614
232 60

Die im Jahr 2013 gemaR IAS 19 revised 2011 erforder-
liche Amortisation der versicherungsmathematischen
Verluste aus dem Geschaftsjahr 2012 in Héhe von
TEUR 17 erfolgte aus Griinden der Wesentlichkeit im
Vorjahr im laufenden Geschaéftsjahr.

Die Entwicklung der Verpflichtungen und der erfah-
rungsbedingten Anpassungen ist der folgenden
Tabelle zu entnehmen:

Mit dem Verkauf der Produktionsstétte in den USA
am 20. Mai 2014 wurde das Finanzierungsleasing
beendet. Die Verbindlichkeiten aus Finanzierungslea-
sing des Vorjahres setzen sich wie folgt zusammen:

Leasingzahlungen Unter 1 Jahr Uber Summe
in Folgejahren — 1 Jahr bis 5 Jahre
31.12.2013 5 Jahre

TEUR TEUR TEUR TEUR

Leasing- und

Restzahlungen 994 4764 10.735 16.493
2014 2013 Abzinsungsbetrage 578 2.158 2.040 4.776
TEUR TEUR Barwerte 416 2.606 8.695 11717
Verpflichtungen zum 31.12. 1.786 1.442

Erfahrungsbedingte Anpassun-
gen der Verpflichtungen 14 31
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Unternehmensanleihe

Die am 12. April 2011 ausgegebene Anleihe in Hohe
von TEUR 150.000 ist mit einem festen Zins von
6,375% p.a. und einer Laufzeit von finf Jahren aus-
gestattet.

Der anfangliche Ausgabepreis lag bei 99,841 %. Der
Kupon ist jahrlich am 12. April zur Auszahlung féllig.

(24) Sonstige langfristige nicht finanzielle
Verbindlichkeiten

Die sonstigen langfristigen nicht finanziellen Verbind-

lichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2014  31.12.2013

TEUR TEUR

Abgegrenzte Schulden 1.940 0
Rechnungsabgrenzungsposten 1.835 1.927
Sonstige 0 28
3.775 1.955

Die abgegrenzten Schulden betreffen projektbezogene
nachlaufende Kosten.

Unter dem passiven Rechnungsabgrenzungsposten
werden im Voraus vereinnahmte Erldse aus mit Kun-

den geschlossenen Servicevertragen ausgewiesen.

(25) Eigenkapital

31.12.2014  31.12.2013
TEUR TEUR
Gezeichnetes Kapital 80.882 80.882
Kapitalriicklage 242.624 244.288
Andere Gewinnriicklagen -7.951 -10.920
Cash Flow Hedges -2.901 6.163
Fremdwahrungsausgleichs-
posten 1.762 3.344
Konzernergebnisvortrag 81.583 45.778
Konzernergebnis 0 0
Den Gesellschaftern des
Mutterunternehmens
zurechenbarer Anteil am
Eigenkapital 395.999 368.135
395.999 368.135

Die Gesellschaft hatte zum 31. Dezember 2014 ein
Genehmigtes Kapital | von EUR 16.100.000 (2013:
EUR 7.347.052), entsprechend 16.100.000 Aktien
(2013: 7.347.052), ein Bedingtes Kapital | von
EUR 15.086.250 (2013: EUR 15.086.250), entspre-

chend 15.086.250 Aktien (2013: 15.086.250), sowie
ein Bedingtes Kapital Il von EUR 1.500.000 (2013:
EUR 1.500.000), entsprechend 1.500.000 Aktien
(2013: 1.500.000), jeweils mit einem rechnerischen
Anteil von EUR 1 je Aktie.

Durch den Hauptversammlungsbeschluss vom

3. Juni 2014 ist der Vorstand ermachtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats im Rahmen des Genehmig-
ten Kapitals | das Grundkapital der Gesellschaft bis
zum 31. Mai 2019 ein Mal oder mehrmals zu erhéhen.
Der Vorstand wurde ferner ermachtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats dabei das Bezugsrecht der
Aktionare auszuschlieRen.

Das Bedingte Kapital | dient der Gewéahrung von
Wandlungsrechten und/oder zur Begriindung von
Wandlungspflichten nach Mal3gabe der jeweiligen
Wandelanleihebedingungen fiir die Inhaber der von
der Gesellschaft gemafd dem Beschluss der ordent-
lichen Hauptversammlung vom 7. Juni 2011 bis zum
30. April 2016 ausgegebenen Wandelanleihen sowie
zur Gewahrung von Optionsrechten nach MaRgabe
der jeweiligen Optionsanleihebedingungen an die
Inhaber der von der Gesellschaft gemafl} dem Be-
schluss der ordentlichen Hauptversammlung vom
7. Juni 2011 bis zum 31. Mai 2016 ausgegebenen
Optionsanleihen.

Das Bedingte Kapital Il dient ausschlieRlich der Be-
dienung von Bezugsrechten aus Aktienoptionen von
Fuhrungskraften und Mitarbeitern der Gesellschaft
und der Unternehmen der Nordex-Gruppe im In- und
im Ausland, von Mitgliedern von Geschaftsfihrungen
von Unternehmen der Nordex-Gruppe sowie von
Mitgliedern des Vorstands der Gesellschaft, die auf-
grund der Erméachtigung der Hauptversammlung vom
27. Mai 2008 in der Zeit bis zum 31. Dezember 2012
gewahrt wurden.

Die Kapitalriicklage in Hohe von TEUR 242.624 (2013:
TEUR 244.288) umfasst neben dem Agio aus den
Kapitalerhohungen tiber TEUR 112.404 (2013: TEUR
112.404) auch die Zufiihrungen in Hohe von TEUR 264
(2013: TEUR 79), denen keine Aufldsungen (2013:
TEUR 0) gegeniiberstehen, im Zusammenhang mit
der Bilanzierung des im Geschaftsjahr 2008 abge-
schlossenen Mitarbeiteraktienoptionsprogramms
(siehe Punkt (31)).



Der handelsrechtliche Jahresiliberschuss der
Nordex SE des Geschéftsjahres 2014 von insgesamt
EUR 3.201.014,98 wurde gemaR § 24 der Satzung der
Nordex SE in voller Héhe in die anderen Gewinnriick-
lagen eingestellt. Im Jahr 2013 wurde der handels-
rechtliche Jahresfehlbetrag der Nordex SE von ins-
gesamt EUR 1.401.269,68 in entsprechender Hohe
durch Entnahme aus der Kapitalriicklage ausgeglichen.

Zur Entwicklung der einzelnen Eigenkapitalpositionen
wird auf die Konzern-Eigenkapitalveranderungsrech-
nung verwiesen.

(26) Zusatzliche Angaben zu den
Finanzinstrumenten
Nordex teilt die finanziellen Vermdgenswerte in
Loans and Receivables (LaR), Financial Assets Held
for Trading (FAHfT) und Available for Sale (AfS) ein.
Die finanziellen Verbindlichkeiten werden als Financial
Liabilities at Amortised Costs (FLAC) oder als Finan-
cial Liabilities Held for Trading (FLHfT) klassifiziert.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Buchwerte und die
beizulegenden Zeitwerte der einzelnen finanziellen
Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten fir jede ein-
zelne Klasse und Kategorie von Finanzinstrumenten:

50

31.12.2014 31.12.2013
Bewertungs- Fortgefiihrte Beizu-  Fortgefihrte Beizu-
kategorie Anschaf- legender Anschaf- legender
nach IAS 39 fungskosten Zeitwert fungskosten Zeitwert
TEUR TEUR TEUR TEUR
Finanzielle Vermogenswerte
Finanzielle Vermdgenswerte, bewertet zu Anschaf-
fungskosten oder fortgefiihrten Anschaffungskosten
1. Flussige Mittel LaR 313.420 313.420 332.963 332.963
2. Festgelder LaR 75.000 75.000 0 0
3. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 58.798 58.798 61.741 61.741
4. Forderungen aus den langfristigen
Fertigungsauftragen LaR 126.663 126.663 152.287 152.287
5. Sonstige kurzfristige finanzielle Vermogens-
werte — Forderungen LaR 25.946 25.946 22.250 22.250
6. Finanzanlagen — Beteiligungen’ AfS 2.211 - 4.681 -
7. Sonstige langfristige finanzielle Vermogens-
werte — Forderungen LaR 3.131 3.131 3.522 3.522
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete
finanzielle Vermogenswerte
1. Sonstige kurzfristige finanzielle Vermdgens-
werte — Devisentermingeschéfte FAHfT 0 0 1.343 1.343
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete effektive
Sicherungsinstrumente
1. Sonstige kurzfristige finanzielle Vermogens-
werte — Devisentermingeschéfte 1.567 1.567 9.851 9.851

"Weil kein aktiver Markt vorliegt, konnte der beizulegende Zeitwert nicht verldsslich ermittelt werden.
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31.12.2014 31.12.2013
Bewertungs- Fortgeflihrte Beizu- Fortgefiihrte Beizu-
kategorie Anschaf- legender Anschaf- legender
nach IAS 39 fungskosten Zeitwert fungskosten Zeitwert
TEUR TEUR TEUR TEUR
Finanzielle Verbindlichkeiten
Finanzielle Verbindlichkeiten, bewertet zu Anschaf-
fungskosten oder fortgefiihrten Anschaffungskosten
1. Kurzfristige Verbindlichkeiten
gegenliber Kreditinstituten FLAC 0 0 8.408 8.408
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen FLAC 177.479 177.479 190.250 190.250
3. Sonstige kurzfristige finanzielle
Verbindlichkeiten' FLAC 19.767 19.767 19.700 19.700
4. Langfristige Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten FLAC 0 0 16.916 16.916
5. Sonstige langfristige finanzielle
Verbindlichkeiten? FLAC 156.189 163.521 155.659 177.064
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten
1. Sonstige kurzfristige finanzielle Verbindlich-
keiten — Devisentermingeschéfte FLHfT 685 685 24 24
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete effektive
Sicherungsinstrumente
1. Sonstige kurzfristige finanzielle Verbindlich-
keiten — Devisentermingeschéfte 5.227 5.227 518 518
2. Sonstige langfristige finanzielle Verbindlich-
keiten — Devisentermingeschéfte 582 582 654 654

"Ohne kurzfristige Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing TEUR 0 (2013: TEUR 416)
2Ohne langfristige Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing TEUR 0 (2013: TEUR 11.301)

Die fliissigen Mittel, Festgelder, Forderungen aus

Lieferungen und Leistungen sowie die sonstigen
kurzfristigen finanziellen Vermdgenswerte haben
kurze Restlaufzeiten. Die Buchwerte zum 31. Dezem-
ber 2014 entsprechen deshalb ndherungsweise den

beizulegenden Zeitwerten.

Der Buchwert der langfristigen finanziellen Vermo-

genswerte entspricht aufgrund der marktiiblichen

Verzinsung dem beizulegenden Zeitwert.

Derivative Finanzinstrumente wurden zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet. Die Terminkurse bzw.
-preise von Devisentermingeschaften errechnen sich
auf Basis des zum Stichtag giiltigen Kassakurses
unter Berlicksichtigung von Terminauf- und -abschla-

gen fir die jeweilige Restlaufzeit des Kontrakts.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
sowie sonstige finanzielle Verbindlichkeiten haben
kurze Restlaufzeiten. Die bilanzierten Werte entspre-
chen den beizulegenden Zeitwerten. Der beizulegende
Zeitwert der Anleihe ergibt sich aus dem Borsenkurs
zum Bilanzstichtag von 104,5% (2013: 106,3%).



Die folgende Tabelle zeigt die finanziellen Vermogens-
werte und Verbindlichkeiten, die am 31. Dezember
2014 zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden:

Level 1 Level2 Level3 Summe

Erfolgswirksam

zum beizulegenden

Zeitwert bewertete

finanzielle Ver-

mogenswerte

Devisentermin-

geschafte

(Held for Trading) 0 0

Zum beizulegenden

Zeitwert bewertete

finanzielle Vermo-

genswerte (Derivate)

im Hedge Account-

ing

Devisentermin-

geschéfte

(Cash Flow Hedge) 1.567 1.567

Erfolgswirksam

zum beizulegenden

Zeitwert bewertete

finanzielle Ver-

bindlichkeiten

Devisentermin-

geschéfte

(Held for Trading) 685 685

Zum beizulegenden

Zeitwert bewertete

finanzielle Verbind-

lichkeiten (Derivate)

im Hedge Account-

ing

Devisentermin-

geschafte

(Cash Flow Hedge) 5.809 5.809

Die folgende Tabelle zeigt die finanziellen Vermogens-
werte und Verbindlichkeiten, die am 31. Dezember
2013 zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden:
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Level 1 Level2 Level3 Summe

Erfolgswirksam

zum beizulegenden

Zeitwert bewertete

finanzielle Ver-

mogenswerte

Devisentermin-

geschéfte

(Held for Trading) 1.343 1.343

Zum beizulegenden

Zeitwert bewertete

Derivate im Hedge

Accounting

Devisentermin-

geschéfte

(Cash Flow Hedge) 9.851 8.688

Erfolgswirksam

zum beizulegenden

Zeitwert bewertete

finanzielle Ver-

bindlichkeiten

Devisentermin-

geschéfte

(Held for Trading) 24 24

Zum beizulegenden

Zeitwert bewertete

Derivate im Hedge

Accounting

Devisentermin-

geschéfte

(Cash Flow Hedge) 1.172 971

Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, deren beizu-
legende Zeitwerte auf anhand von aktiven Markten
ermittelten Marktwerten beruhen, werden in Level 1
zusammengefasst. Ein aktiver Markt wird unterstellt,
sofern die Marktwerte auf regularer Basis ermittelt
werden und auf tatsachlichen, wiederkehrenden
Transaktionen basieren.

Beizulegende Zeitwerte, die nicht anhand aktiver
Markte ermittelt werden kdnnen, werden basierend
auf Bewertungsmodellen ermittelt. Die Bewertungs-
modelle beriicksichtigen dabei vornehmlich beob-
achtbare Marktdaten und verzichten dabei liberwie-
gend auf unternehmensspezifische Schatzungen. Die
so bewerteten Finanzinstrumente werden in Level 2
zusammengefasst.

Sofern wesentliche Bewertungsannahmen nicht
auf beobachtbaren Marktdaten beruhen, werden die
Finanzinstrumente als Level 3 klassifiziert.

Es gab weder im Vergleich zum Vorjahr noch unter-
jahrig Umklassifizierungen zwischen den verschiede-
nen Levels.
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Das Nettoergebnis aus Finanzinstrumenten setzt sich,

2013 Zinsen Ubriges  Gesamt
nach Bewertungsklassen getrennt, wie folgt zusammen: Netto-
ergebnis
2014 Zinsen Ubriges Gesamt TEUR TEUR TEUR
Netto- Loans and Receivables (LaR)  1.847 472 2.319
ergebnis Available for Sale (AfS) 0 0 0
TEUR TEUR TEUR
- Financial Liabilities at
Loans and Receivables (LaR)  2.429 6.569 8.998 Amortised Costs (FLAC) _97.769 _8.680 _36.449
Available for Sale (AfS) 0 0 0 Financial Assets Held for
Financial Liabilities at Trading (FAHfT)/Financial
Amortised Costs (FLAC) -20.458 1.848 -18.610 Liabilities Held for Trading
Financial Assets Held for (FLHFT) 0 529 529
Trading (FAHfT)/Financial -25.922 -7.679  -33.601
Liabilities Held for Trading
(FLHfT) 0 -2.921 -2.921
-18.029 5496 -12.533
Finanzinstrumente nach Klassen (IFRS 7)
Finanzielle Vermogenswerte
31.12.2014 Zu fortgefihrten Zum Fair Value Nicht in den Scope Gesamt
Anschaffungskosten  bilanzierte finanzielle von IFRS 7
bilanzierte finanzielle Vermogenswerte fallende finanzielle
Vermdgenswerte Vermogenswerte
TEUR TEUR TEUR TEUR
Flissige Mittel 313.420 0 0 313.420
Festgelder 75.000 0 0 75.000
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen 58.798 0 0 58.798
Forderungen aus den langfristigen
Fertigungsauftragen 126.663 0 0 126.663
Sonstige kurzfristige finanzielle
Vermdgenswerte 25.946 1.567 0 27.513
Finanzanlagen 2.211 0 0 2.211
Anteile an assoziierten Unternehmen 0 0 13.320 13.320
Sonstige langfristige finanzielle
Vermogenswerte 3.131 0 0 3.131
605.169 1.567 13.320 620.056
31.12.2013 Zu fortgeflihrten Zum Fair Value Nicht in den Scope Gesamt
Anschaffungskosten bilanzierte finanzielle von IFRS 7
bilanzierte finanzielle Vermoégenswerte fallende finanzielle
Vermdgenswerte Vermogenswerte
TEUR TEUR TEUR TEUR
Flussige Mittel 332.963 0 0 332.963
Festgelder 0 0 0 0
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen 61.741 0 0 61.741
Forderungen aus den langfristigen
Fertigungsauftragen 152.287 0 0 152.287
Sonstige kurzfristige finanzielle
Vermdgenswerte 22.250 11.194 0 33.444
Finanzanlagen 4.681 0 0 4.681
Anteile an assoziierten Unternehmen 0 0 7.852 7.852
Sonstige langfristige finanzielle
Vermdgenswerte 3.522 0 0 3.5622
577.444 11.194 7.852 596.490




Finanzielle Verbindlichkeiten
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31.12.2014 Zu fortgefiihrten Zum Fair Value Nicht in den Scope Gesamt
Anschaffungskosten bilanzierte finanzielle von IFRS 7
bilanzierte finanzielle Verbindlichkeiten fallende finanzielle
Verbindlichkeiten Verbindlichkeiten
TEUR TEUR TEUR TEUR
Kurzfristige Verbindlichkeiten
gegentlber Kreditinstituten 0 0 0 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 177.479 0 0 177.479
Sonstige kurzfristige finanzielle
Verbindlichkeiten 19.767 5.912 0 25.679
Langfristige Verbindlichkeiten
gegentlber Kreditinstituten 0 0 0 0
Pensionen und ahnliche
Verpflichtungen 0 0 1.786 1.786
Sonstige langfristige finanzielle
Verbindlichkeiten 156.189 582 0 156.771
353.435 6.494 1.786 361.715
31.12.2013 Zu fortgefiihrten Zum Fair Value Nicht in den Scope Gesamt
Anschaffungskosten  bilanzierte finanzielle von IFRS 7
bilanzierte finanzielle Verbindlichkeiten fallende finanzielle
Verbindlichkeiten Verbindlichkeiten
TEUR TEUR TEUR TEUR
Kurzfristige Verbindlichkeiten
gegentlber Kreditinstituten 8.408 0 0 8.408
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 190.250 0 0 190.250
Sonstige kurzfristige finanzielle
Verbindlichkeiten’ 20.116 542 0 20.658
Langfristige Verbindlichkeiten
gegentliber Kreditinstituten 16.916 0 0 16.916
Pensionen und ahnliche
Verpflichtungen 0 0 1.442 1.442
Sonstige langfristige finanzielle
Verbindlichkeiten' 166.960 654 0 167.614
402.650 1.196 1.442 405.288

'EinschlieBlich Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing

Hedge Accounting

Der Konzern sichert klinftige Zahlungsstrome auf Ge-
sellschaftsebene, die mit sehr hoher Wahrscheinlich-
keit eintreten, gegen Wechselkursrisiken durch Devi-
sentermingeschafte ab. Hierflir wird das Budget bzw.
die Planung individueller kundenspezifischer Projekte
verwendet.

Diese Sicherungen wurden im Geschaftsjahr als Cash
Flow Hedges im Rahmen des Hedge Accounting
bilanziert, sofern sie die strengen Kriterien des IAS 39
Financial Instruments: Recognition and Measure-
ment erfiillen. Der effektive Teil des Gewinns oder
des Verlusts aus den sichernden Instrumenten wird
direkt im Eigenkapital ausgewiesen und in der Periode
in die Gewinn-und-Verlust-Rechnung umgegliedert,
in der das gesicherte Grundgeschéft realisiert und
erfolgswirksam wird, oder wenn ein abgesicherter
zukUnftiger Zahlungsstrom nicht eintritt.
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Die folgende Tabelle stellt eine Uberleitung der Riick-
lage fur Cash Flow Hedges dar:

Unter den Umsatzerlosen sind Erlése in HOhe von
TEUR 1.235.063 (2013: TEUR 872.791) aus der An-
wendung der Percentage-of-Completion-Methode fiir

31122014 31.12.2013 kundenspezifische Fertigungen ausgewiesen.
TEUR TEUR
Stand am 01.01. 6.163 -1.419 X . ) . .
~ Die Umsatzerldse sind in folgenden Kategorien er-
Zuflhrung -8.439 9.455 i
— zielt worden:
Auflésung -4.632 1.376
Latente Steuer 4.007 -3.249 2014 2013
Stand am 31.12. -2.901 6.163 TEUR TEUR
Neuanlagenverkauf 1.5657.278 1.278.214
. ) i ) Servicedienstleistungen 166.354 145.245
Im Geschaftsjahr wurden die zuvor im sonstigen Er- - 9
. . . Sonstige 10.899 5.817
gebnis erfassten kumulierten Gewinne und Verluste
1.734.531 1.429.276

aus infolge von Ineffektivitat beendeten Hedge-Bezie-
hungen zum Zeitpunkt der Realisierung der Grund-
geschafte in die Gewinn-und-Verlust-Rechnung um-
gegliedert.

Zum 31. Dezember 2014 bestanden Sicherungs-
geschafte, die nach IAS 39 als Sicherungsbeziehun-
gen klassifiziert wurden, mit einer Laufzeit von bis
zu zwei Jahren (2013: drei Jahren). Die gesicherten
Zahlungsstrome aus den kiinftigen Transaktionen
werden voraussichtlich innerhalb eines Zeitraums von
drei Jahren (2013: drei Jahren) ergebniswirksam.

Der beizulegende Zeitwert der im Rahmen von
Hedge Accounting designierten Finanzinstrumente
ist in folgender Tabelle dargestellt:

(28) Bestandsveranderungen und andere aktivierte
Eigenleistungen

Die aktivierten Eigenleistungen betragen TEUR 28.121

(2013: TEUR 36.616) und betreffen wie im Vorjahr voll-

standig aktivierte Aufwendungen fiir die Entwicklung

bzw. Weiterentwicklung von Windenergieanlagen.

Die Bestandsveranderungen betragen TEUR -23.187
(2013: TEUR 36.392).

(29) Sonstige betriebliche Ertrage
Die sonstigen betrieblichen Ertrage setzen sich wie
folgt zusammen:

2014 2013
31.12.2014 31.12.2013 TEUR TEUR
TEUR TEUR  TEUR TEUR Wahrungskursgewinne 9.139 0
Forde- Verbind- Forde- Verbind- Gewinne Anlagenabgénge 6.787 35
rungen lichkeiten rungen lichkeiten Auflésung von Wert-
Cash Flow Hedges berichtigungen 893 2.735
Devisentermin- Ausbuchung
geschéfte 1.567 5.809 9.851 1.172 Verbindlichkeiten 153 289
1.567 5.809 9.851 1172 Devisentermingeschafte 0 529
Ubrige 5.699 3.244
Angaben zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung 22.671 6.832

(27) Umsatzerlose
Die Umsatzerldse sind in den folgenden Regionen er-

zielt worden:
2014 2013
TEUR TEUR
Europa 1.461.618 1.306.284
Amerika 200.719 81.690
Asien 72.194 41.302

1.734.531 1.429.276

Die Gewinne aus Anlagenabgangen resultieren im
Wesentlichen aus dem Verkauf der Produktionsstétte
in den USA.



(30) Materialaufwand
Der Materialaufwand setzt sich wie folgt zusammen:

2014 2013
TEUR TEUR
Aufwendungen fir Roh-,
Hilfs- und Betriebsstoffe 1.027.440 888.738
Aufwendungen flir bezogene
Leistungen 315.267 262.328
1.342.707 1.151.066

Die Aufwendungen fiir bezogene Leistungen resultie-
ren aus fremdbezogenen Frachten, der Verédnderung
von Auftragsriickstellungen, aus Provisionen und aus
Fremdleistungen fiir die Auftragsabwicklung.

(31) Personalaufwand

2014 2013
TEUR TEUR
Lohne und Gehalter 141.394 130.229
Soziale Abgaben und Auf-
wendungen fir Altersversor-
gung und Unterstltzung 26.334 23.008
167.728 153.237

Der Personalaufwand beinhaltet Aufwendungen in
Hohe von TEUR 127 fir beitragsorientierte Pensions-
pléane und TEUR 103 fiir leistungsorientierte Pensions-
plane.

Im Konzern war die folgende Anzahl von Mitarbeitern
beschaftigt:

2014 2013 Veran-
derung
Stichtag
Angestellte 1.614 1.473 141
Gewerbliche
Arbeitnehmer 1.305 1.119 186
2.919 2.592 327
Durchschnitt
Angestellte 1.566 1.466 100
Gewerbliche
Arbeitnehmer 1.234 1.077 157
2.800 2.543 257
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Aktienoptionsplan

Maximale Anzahl gewahrter Optionen

Der Optionsplan ist zum 31. Dezember 2012 ausge-

laufen. Die Optionsplanbedingungen sahen vor, dass

bis zum Ende der Laufzeit des Optionsplans maximal

1.500.000 Optionen ausgegeben werden. Von diesen

Optionen waren

(a) maximal 550.000 an Flihrungskréfte und Mitarbei-
ter der Gesellschaft sowie von Unternehmen der
Nordex-Gruppe im In- und im Ausland, die nicht
einem Geschaftsfiihrungsorgan der Gesellschaft
oder der Unternehmen der Nordex-Gruppe ange-
horen,

(b) maximal 100.000 an Mitglieder von Geschaftsfih-
rungen von Unternehmen der Nordex-Gruppe im
In- und im Ausland, die nicht Mitglieder des Vor-
stands der Gesellschaft sind, sowie

(c) maximal 850.000 an Mitglieder des Vorstands der
Gesellschaft

zu gewahren.

Auslibungsbedingungen

Vorbehaltlich einer Anpassung infolge einer Kapital-
mafRknahme berechtigt je eine Option zum Erwerb je
einer auf den Inhaber lautenden Stammaktie der
Nordex SE. Bei der Ausiibung der Option ist ein Aus-
libungspreis je Stammaktie zu zahlen.

Der Auslibungspreis entspricht dem jeweiligen arith-
metischen Mittel der Xetra-Schlusskurse an der Frank-
furter Wertpapierbodrse (bzw. einem an seine Stelle
getretenen funktional vergleichbaren Nachfolgesys-
tem) fiir voll an der Verteilung des Gewinns und des
Gesellschaftsvermdgens beteiligte stimmberechtigte
Nordex-Stammaktien an den zehn letzten Borsen-
handelstagen vor dem jeweiligen Zuteilungstag der
Bezugsrechte.

Die Optionen sind friihestens drei Jahre nach Aus-
gabe ausiibbar und verfallen, falls in diesem Zeit-
raum das Dienstverhéltnis endet. Die Optionen kdnnen
wirksam innerhalb der darauffolgenden zwei Jahre
nur wahrend zweier Zeitfenster pro Jahr ausgelbt
werden (Ausiibungszeitraum).

Die Optionen kdnnen nur dann ausgelibt werden, wenn
der Nordex-Stammaktienkurs an den zehn letzten
Boérsenhandelstagen vor dem Tag der Auslibung der
Option den Auslibungspreis der jeweiligen Option
um mindestens 20 % Ubersteigt.



Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts
der Aktienoptionen
Zum 31. Dezember 2014 bestehen insgesamt 75.000
Aktienoptionen (2013: 229.695), von denen keine

(2013: 154.695) ausiibbar sind:
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Aktienoptions- Ausiibungs- Durch- Ausgabe- Verfalls- Ausstehende Ausstehende
gewahrungen preis schnittlicher datum datum Aktien- Aktien-
Aktienkurs optionen optionen

EUR EUR Ende 2014 Ende 2013

2008 23,10 16,52 01.09.2008 31.08.2013 0 0
2009 12,84 11,77 01.09.2009 31.08.2014 0 104.695
2010 5,26 5,01 25.11.2010 24.11.2015 0 50.000
2012 3,12 3,52 01.06.2012 31.05.2017 75.000 75.000
Gesamt 75.000 229.695
Aktienoptions- Ausiibungs- Durch- Ausgabe- Verfalls- Ausstehende Ausstehende
gewahrungen preis schnittlicher datum datum Aktien- Aktien-
Aktienkurs optionen optionen

EUR EUR Ende 2013 Ende 2012

2008 23,10 16,52 01.09.2008 31.08.2013 0 211.610
2009 12,84 11,77 01.09.2009 31.08.2014 104.695 120.733
2010 5,26 5,01 25.11.2010 24.11.2015 50.000 50.000
2012 3,12 3,562 01.06.2012 31.05.2017 75.000 75.000
Gesamt 229.695 457.343

Im Geschéftsjahr 2014 sind die gewahrten Aktien-

optionen des Jahres 2009 in Hohe von 104.695 verfal-
len. Die gewéahrten Aktienoptionen des Jahres 2010
wurden 2014 vollumfanglich ausgelbt.

Der so ermittelte Aufwand betrug in der Berichtsperi-
ode fiir die Tranche 2012 TEUR 41 (2013: TEUR 41).
Die Tranche 2010 hatte bereits im Jahr 2013 ihren
Austibungszeitraum erreicht.

(32) Abschreibungen
Die Abschreibungen setzen sich wie folgt zusammen:

2014 2013
TEUR TEUR
Abschreibungen auf
Sachanlagen 22.894 18.126
Abschreibungen auf aktivierte
Entwicklungsaufwendungen 18.490 19.048
Abschreibungen auf sonstige
immaterielle Vermdgenswerte 1.640 2.061

43.024 39.235




(33) Sonstige betriebliche Aufwendungen
Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen
sich wie folgt zusammen:
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Die Ertrage aus Beteiligungen entfallen auf Gewinn-
ausschuttungen. Das Ergebnis aus der At-Equity-
Bewertung stellt den Ergebnisanteil der assoziierten
Unternehmen dar, soweit daraus keine negativen

2014 2013 At-Equity-Buchwerte resultieren. Die Abschreibungen
TEUR TEUR ) . L
- - auf Finanzanlagen resultieren aus der Wertberichti-
Mieten und Pachten, Leasing 19.826 16.844 R ) o
- gung der Anteile an der Qingdao Huawei Wind Power
Reisekosten 16.741 15.565 . . R
- Co. Ltd. Die Zinsertrage und die Zinsaufwendungen
Sonstige Fremdpersonal- i X ) i
leistungen 13.769 6.809 resultieren im Wesentlichen aus Geldanlagen bei
Rechts- und Beratungskosten 1.277 10.407 Banken bzw. aus der Nutzung von Barkreditlinien
Fremdleistungen 9.756 6.946 oder Bankdarlehen sowie aus Avalprovisionen und
Instandhaltung 9.660 6.562 abgegrenzten Zinsen auf die Unternehmensanleihe.
EDV-Kosten 8.039 6.120
Vergleiche 5.224 1.119 (35) Ertragsteuern
Fortbildung 3.313 2.011 Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag setzen
Devisentermingeschifte 2.921 0 sich wie folgt zusammen:
Versicherungen 2.906 3.082
2014 2013
Werbekosten 2.398 2.785 TEUR TEUR
Telekommunikation 2.290 2.126 Inlandische Ertragsteuer -3.430 -352
Sonstige Steuern 2.220 1.361 Auslandische Ertragsteuer -3.823 -2.967
Ertragsausfille 2.166 8.592 Tatsachlicher Ertragsteuer-
Wertberichtigungen aufwand —7.253 -3.319
auf Forderungen 1.446 2.016 Latenter
Verluste Abgang Ertragsteueraufwand -9.084 -4.619
Anlagevermdégen 764 1.688 Gesamter
Bankgebiihren 318 510 Ertragsteueraufwand -16.337 -7.938
Wahrungskursverluste 0 8.928 davon periodenfremde
Ubrige 15.618 17.775 latente Ertragsteuern -3.043 -3.032
130.652 121.246 davon periodenfremde
tatsachliche Ertragsteuern 396 -83
(34) Finanzergebnis In den Ertragsteuern sind die in den einzelnen Lan-
dern gezahlten oder geschuldeten Steuern auf Ein-
2014 2013 kommen und Ertrage sowie die latenten Ertragsteuer-
TEUR TEUR )
— — abgrenzungen enthalten. Die latenten Ertragsteuern
Ertrage aus Beteiligungen 330 254 i . i .

- wurden auf Basis der Steuersatze ermittelt, die in den
Ergebnis aus der . . . .
At-Equity-Bewertung _2.477 _463 einzelnen Landern zum Realisierungszeitpunkt gelten
Abschreibungen auf bzw. erwartet werden.

Finanzanlagen -2.506 0

Beteiligungsergebnis -4.653 -209 Fur die Berechnung der inlandischen latenten Ertrag-

Sonstige Zinsen und steuern wurde zum 31. Dezember 2014 ein Steuersatz

ahnliche Ertrage 2429 1.847 von 32,01% (2013: 31,79%) herangezogen. Die akti-

Zinsen und &hnliche ven latenten Ertragsteuern fiir inlandische steuerliche

Aufwendungen —20.458 -27.769 . o

- - Verlustvortrage wurden mit einem Steuersatz von
Zinsergebnis -18.029 -25.922 . . )
15,83 % (2013: 15,83%) fuir Korperschaftsteuer inklu-

—22.682 -26.131

sive Solidaritatszuschlag sowie von 16,18 % (2013:
15,96 %) fur Gewerbesteuer ermittelt. Die Verande-
rung des Gewerbesteuersatzes resultiert aus einer im
Vergleich zum Vorjahr abweichenden Aufteilung des
Gewerbeertrags.
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Die Steuer auf das Vorsteuerergebnis weicht vom
theoretischen Betrag, der sich bei Anwendung des
Konzernsteuersatzes von 32,01% (2013: 31,79 %) auf
das Ergebnis vor Steuern ergibt, wie folgt ab:

2014 2013

TEUR TEUR
Ergebnis vor Ertragsteuern 55.343 18.201
Erwarteter
Ertragsteueraufwand -17.715 -5.786
Steuersatzdifferenzen fir
auslandische Steuern -5.293 -2.583
Steuerfreie Ertrage 160 3.123
Steuereffekte aus At-Equity-
Beteiligungen -793 -528
Anderung Steuersatz und
Steuergesetze 301 -1.187
Nicht abzugsfahige
Aufwendungen -2.121 -4.172
Steuereffekte aus Vorjahren 3.043 3.032
Effekte aus der Berlicksichti-
gung von Verlustvortragen
aus Vorjahren 1.122 12.870
Anderung Wertberichtigung/
Effekte aus der Nichtberiick-
sichtigung von Verlust-
vortréagen 4.581 -13.727
Sonstige Steuereffekte 378 1.020
Tatsachlicher
Ertragsteueraufwand -16.337 -7.938

(36) Ergebnis je Aktie

Unverwassert

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie (Earnings per
Share - EPS) wird berechnet, indem der Quotient aus
dem Gewinn, der den Eigenkapitalgebern zusteht, und
der durchschnittlichen Anzahl von ausgegebenen
Aktien wahrend des Geschaftsjahres gebildet wird:

2014 2013
Konzernjahres-
Uberschuss TEUR 39.006 10.263
davon Gesellschafter
des Mutterunter-
nehmens TEUR 39.006 10.243
davon Minderheits-
gesellschafter TEUR 0 20

Gewichteter Durchschnitt
der Aktienzahl 80.882.447 74.196.112

Ergebnis je Aktie (EPS) EUR 0,48 0,14

Verwéssert
Das verwasserte Ergebnis je Aktie ergibt sich, indem
die durchschnittliche Anzahl der im Umlauf befind-

lichen Aktien um samtliche Wandlungs- und Options-
rechte erhoht wird. Das verwasserte Ergebnis je
Aktie betragt gleichfalls EUR 0,48.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen und
Eventualschulden

Fur Investitionsausgaben in Sachanlagen bestehen
zum Bilanzstichtag vertragliche Verpflichtungen,
die bisher noch nicht angefallen sind, in Hohe von
TEUR 3.485 (2013: TEUR 144).

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen betreffen
Operate-Leasing- und Mietverpflichtungen in Hohe
von TEUR 39.258 (2013: TEUR 39.389) mit folgenden
Laufzeiten:

Geschafts- Falligkeit Falligkeit Falligkeit
jahr unter 1 Jahr bis uber
1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR
31.12.2014 9.282 14.080 15.896
31.12.2013 6.507 15.197 17.685

Die Verpflichtungen aus Miet- und Operate-Leasing-
Vertréagen betreffen Verpflichtungen aus mobilen
Wirtschaftsglitern in Hohe von TEUR 4.548 (2013:
TEUR 4.356) sowie immobilen Wirtschaftsgitern in
Hoéhe von TEUR 34.710 (2013: TEUR 35.033).

Die Nordex-Gruppe hat Eventualschulden aus Rechts-
streitigkeiten im Zusammenhang mit der operativen
Geschaftstatigkeit, bei denen die Wahrscheinlichkeit
eines Ressourcenabflusses zum Bilanzstichtag nicht
hinreichend fiir die Bildung einer Riickstellung war.

Angaben zu nahestehenden Personen und
Unternehmen

Das Aufsichtsratsmitglied der Nordex SE, Herr Jan
Klatten, ist Uber die Gesellschaft momentum infra 1
GmbH mit 40 % an der polnischen Windparkgesell-
schaft C&C Wind Sp. z o0.0. beteiligt, an der auch die
Nordex-Gruppe lber die Nordex Windpark Beteili-
gung GmbH mit 40 % beteiligt ist. Die Anteile an der
Gesellschaft momentum infra 1 GmbH, bei der Herr
Klatten zudem als Geschaftsflihrer tatig ist, werden
mehrheitlich von der momentum-capital Verwaltungs-
gesellschaft mbH gehalten. Der Erwerb der Beteili-
gung durch die momentum infra 1 GmbH erfolgte im
Rahmen eines marktweiten Bietungsverfahrens, aus



der die momentum infra 1 GmbH als erfolgreichster
Bieter flir den Anteilserwerb hervorging. Ein moglicher
Interessenkonflikt kann von daher ausgeschlossen
werden. Geschéftsvorfalle mit Herrn Klatten oder der
Gesellschaft momentum infra 1 GmbH sind wie im
Vorjahr nicht zu verzeichnen gewesen.

Weiterhin ist die Nordex-Gruppe tber die Nordex SE
mit 75% an der natcon 7 GmbH beteiligt. Die natcon?7
GmbH stellt damit ein verbundenes nicht konsolidier-
tes Unternehmen dar. Gegenstand der Gesellschaft
ist die Entwicklung, Projektierung und Vermarktung von
Betriebsfiihrungs-, Steuerungs- und Visualisierungs-
systemen flr Anlagen, die der dezentralen Energie-
erzeugung dienen, einschlieBlich der Erbringung von
Serviceleistungen. Die erfolgten Geschaftsvorfalle
sind in der nachstehenden Tabelle dargestellt.
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Nahestehende Betrag der Betrag der Ausstehende Salden Ausstehende Salden
Personen und Geschéftsvorfalle Geschaftsvorfalle Forderungen (+)/ Forderungen (+)/
Unternehmen Verbindlichkeiten (-) Verbindlichkeiten (-)
01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013

TEUR TEUR TEUR TEUR

natcon7 GmbH 7.881 4.811 -2.325 -970

Daneben gab es keine wesentlichen Transaktionen
mit nahestehenden Personen und Unternehmen.

Konzernkapitalflussrechnung

Die Konzernkapitalflussrechnung erlautert, wie sich die
Zahlungsmittelstrome im Laufe des Geschaftsjahres
durch Mittelzu- und Mittelabfliisse verandert haben. In
Ubereinstimmung mit IAS 7 wird zwischen Zahlungs-
stromen aus laufender Geschéftstatigkeit, aus investiver
Tatigkeit sowie aus Finanzierungstatigkeit unterschie-
den. Der in der Konzernkapitalflussrechnung ausgewie-
sene Finanzmittelbestand beinhaltet Kassenbestande
und kurzfristige Bankeinlagen. Die Kassenbestande
und Bankguthaben haben eine urspriingliche Lauf-
zeit von bis zu drei Monaten. Festgelder mit einer
urspriinglichen Laufzeit von mehr als drei Monaten
werden nicht einbezogen. Die Veranderungen der
Bilanzpositionen, die fiir die Entwicklung der Kapital-
flussrechnung herangezogen werden, sind nicht un-
mittelbar aus der Bilanz ableitbar, da Effekte aus der
Wahrungsumrechnung und Konsolidierungskreis-
anderungen sowie nicht zahlungswirksame Trans-
aktionen eliminiert werden.

Die Ermittlung des Cashflows aus der laufenden Ge-
schaftstatigkeit basiert auf der indirekten Methode,
d.h., das Jahresergebnis nach Steuern wird um die
nicht zahlungswirksamen Aufwendungen und Ertrage
bereinigt. Nach Berlicksichtigung der Veranderungen
des Working Capital und dartber hinausgehender
Forderungen und Verbindlichkeiten sowie latenter
Steuern ergibt sich der Cashflow aus laufender Ge-
schaftstatigkeit in Hohe von TEUR 160.290 (2013:
TEUR 98.089). Dies resultiert vorwiegend aus der Ver-
ringerung der Kapitalbindung im Working Capital in
Hoéhe von TEUR 70.997 (2013: TEUR 60.575) sowie
aus dem Konzerngewinn einschlieBlich der Abschrei-
bung in Hohe von TEUR 84.536 (2013: TEUR 49.498).

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit verringerte sich
im abgelaufenen Geschaftsjahr auf TEUR -71.590
(2013: TEUR -74.277). Es wurden Entwicklungspro-
jekte in Hohe von TEUR 30.694 (2013: TEUR 35.875)
aktiviert. Die Investitionen in das Sachanlagevermo-
gen in Hohe von TEUR 44.287 (2013: TEUR 34.267)
entfallen im Wesentlichen auf die Fliigelproduktion
und die Erweiterung der Betriebsstétte in Rostock.
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Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit betragt
TEUR -113.279 (2013: TEUR 44.094) und resultiert
aus der Anlage von Festgeldern, der Riickfiihrung
des Konsortialkredits und der Ablésung des Finan-
zierungsleasings.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Sofern Ereignisse nach dem Bilanzstichtag aufgetreten
sind, die wirtschaftlich bis zum 31. Dezember 2014
verursacht waren, sind diese im Konzernabschluss
zum 31. Dezember 2014 beriicksichtigt.

Erklarung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex gemaf § 161 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat haben am 19. Méarz 2015
die nach § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung fir
das Geschéftsjahr 2014 abgegeben und den Aktiona-
ren im Internet unter www.nordex-online.com/de/
investor-relations/corporate-governance.html zugang-
lich gemacht.

Inanspruchnahme von
Erleichterungsvorschriften

Die Nordex Energy GmbH, Hamburg, und die Nordex
Grundstlcksverwaltung GmbH, Hamburg, sowie die
Nordex Windpark Beteiligung GmbH, Hamburg, sind
von der Offenlegungspflicht gemaf3 8 325 HGB unter
Bezugnahme auf die Regelungen des § 264 (3) HGB
befreit.

Organe der Nordex SE

Aufsichtsrat

Wahrend des Geschaftsjahres 2014 und bis zur Auf-
stellung des Jahresabschlusses flir das Geschaéftsjahr
2014 waren als Mitglieder des Aufsichtsrats bestellt:

Dr. Wolfgang Ziebart, Starnberg

Vorsitzender des Aufsichtsrats, Vorsitzender des
Prasidiums und Mitglied des Strategie- und
Technikausschusses

Group Engineering Director der Jaguar Land Rover
Automotive PLC, GroRbritannien

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands

der Infineon AG

Ehemaliges Mitglied des Vorstands der BMW AG
Ehemaliges Mitglied des Vorstands

der Continental AG

Mitglied des Aufsichtsrats der ASML Holding N.V.,
Niederlande

Jan Klatten, Miinchen

Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats,

Mitglied des Prasidiums und Vorsitzender des Strategie-

und Technikausschusses

» Geschaftsfihrender Gesellschafter der momentum
Beteiligungsgesellschaft mbH

« Vorsitzender des Aufsichtsrats der asturia Auto-
motive Systems AG

Dr. Heinz van Deelen, Miinchen

Mitglied des Prifungsausschusses (Audit Committee)
(bis 9. Januar 2015) und Mitglied des Strategie- und
Technikausschusses (seit 9. Januar 2015)

« Vorsitzender des Vorstands der Consline AG

Frank Lutz, Miinchen
Mitglied des Priifungsausschusses (Audit Committee)
(seit 9. Januar 2015)
» Mitglied des Vorstands
der Bayer MaterialScience AG

Dr. Dieter G. Maier, Reutlingen

Mitglied des Strategie- und Technikausschusses

(bis 31. Dezember 2014)

* Geschaftsfihrer der MABET Beteiligungen GmbH

» Vorsitzender der Geschaftsfiihrung der UKM Fahr-
zeugteile GmbH

» Vorsitzender des Beirats der Richard Bergner
Holding GmbH



Martin Rey, Traunstein

Mitglied des Prasidiums, Vorsitzender des Priifungs-

ausschusses (Audit Committee)

* Rechtsanwalt und geschaftsfiihrender Gesell-
schafter der Maroban GmbH

* Mitglied des Aufsichtsrats (Board) der BayWa r.e.
USALLC, USA

« Mitglied des Aufsichtsrats (Board) der Knight Infra-
structure B.V., Niederlande

Annette Stieve, Wennigsen

Mitglied des Prifungsausschusses (Audit Committee)

« Mitglied der Geschaftsfihrung der Faurecia Auto-
motive GmbH, Chief Financial Officer North East
Europe der Faurecia Group

Vorstand
Dr. Jiirgen Zeschky, Hamburg
Vorsitzender des Vorstands, Chief Executive Officer

Lars Bondo Krogsgaard, Hamburg
Chief Customer Officer

Ulric Bernard Schaferbarthold, Hamburg
Chief Financial Officer

Den Organmitgliedern waren zum 31. Dezember 2014
folgende Aktien zuzurechnen:

Name Organ- Aktien
stellung
Dr. Wolfgang  Aufsichtsrat ~ 10.000 direkt
Ziebart
Jan Klatten Aufsichtsrat ~ 18.482.000 iiber eine Beteili-

gung an der momentum-
capital Vermogensverwal-
tungsgesellschaft mbH und
der Ventus Venture Fund
GmbH &Co. BeteiligungsKG

Auf die Vorstande entfallen in Summe Aktienoptionen
an der Nordex SE in Hohe von 75.000 Stiick.
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Vergiitungsbericht

Vorstand

Entsprechend den Anforderungen des Aktiengesetzes
(AktG) und den Vorgaben des Deutschen Corporate
Governance Kodex (DCGK), beschlieR3t der Aufsichts-
rat Gber die Vergiitungshohen, die Vergiitungsstruk-
tur und das Verglitungssystem des Vorstands und
Uberpriift diese regelméaRig. Bei der Festlegung der
Vergiitung orientiert sich der Aufsichtsrat an der GroRRe
und Komplexitat der Nordex SE, ihrer wirtschaft-
lichen und finanziellen Lage sowie der Hohe und
Struktur der Vorstandsverglitung vergleichbarer
Unternehmen und des internen Gehaltsgefliges.
Weitere Kriterien sind die Aufgaben und Leistungen
der einzelnen Vorstandsmitglieder.

Im Vergltungsbericht werden die Grundziige des
Verglitungssystems fiir die Vorstands- und Aufsichts-
ratsmitglieder sowie die Hohe der individuellen Ver-
gltung dargestellt. Die Angaben entsprechen den
Anforderungen des deutschen Handelsgesetzbuchs
(HGB) unter Einbeziehung der Grundsatze des Deut-
schen Rechnungslegung Standards Nr. 17 (DRS 17),
den Empfehlungen des Deutschen Corporate Govern-
ance Kodex (DCGK) sowie den International Financial
Reporting Standards (IFRS).

Grundziige des Verglitungssystems

Die Verglitung der Vorstande besteht aus festen,
erfolgsunabhangigen und variablen, erfolgsabhan-
gigen Komponenten, die den Erfolg eines Geschéfts-
jahres sowie den langfristigen Unternehmenserfolg
abbilden.

Die erfolgsunabhangigen Komponenten umfassen
ein monatlich ausgezahltes Jahresgrundgehalt und
marktiibliche Nebenleistungen. Darunter fallen die
Uberlassung eines Firmenwagens zur privaten Mit-
benutzung, Versicherungen gegen dienstliche und
private Unfalle fir den Invaliditats- bzw. Todesfall
sowie die Pramie fir die D&O-Versicherung, soweit
diese den gesetzlich fiir Vorstande vorzusehenden
Selbstbehalt Gbersteigt.
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Die Hohe der Tantieme ist abhangig von der Errei-
chung finanzieller und nicht finanzieller Ziele sowie
einem diskretionaren Faktor, der durch den Aufsichts-
rat festgelegt wird. Das finanzielle Ziel bildet das
jahrliche, durch die Gesellschaft erwirtschaftete EBT.
Die nicht finanziellen Bemessungsgrundlagen wer-
den zu Beginn eines jeden Geschaftsjahres vom Auf-
sichtsrat der Nordex SE festgelegt. Die Erflillung der
Kriterien wird zum Ende der Performance-Periode
vom Aufsichtsrat bewertet. Die Erreichung finanzieller
und nicht finanzieller Ziele flieRt zu gleichen Teilen

in die Ermittlung der Tantieme ein.

Die erfolgsabhangige Komponente mit langfristiger
Anreizwirkung bestimmt sich anhand des vertraglich
vereinbarten Zielbetrags, der mittels des bei Gewah-
rung gultigen Aktienkurses der Nordex-Aktie in virtu-
elle Nordex-Aktien (Performance Share Units) um-
gerechnet wird. Zudem wird der Zielerreichungsgrad,
der sich aus der Entwicklung der Bruttorendite der
Nordex-Aktie (im Sinne eines Total Shareholder
Return) im Vergleich zum arithmetischen Mittel der
Entwicklung der Performance-Indizes DAX, MDAX
und TecDAX ableitet, festgelegt. Anhand des Zielbe-

trags und des Zielerreichungsgrades wird jahrlich
die finale Anzahl erreichter Performance Share Units
liberprift. Die final erreichte Anzahl an Performance
Share Units wird mit dem zum Ende der Performance -
Periode giiltigen Kurs der Nordex-Aktie multipliziert
und bestimmt so den Auszahlungsbetrag. Ein Drittel
des Netto-Auszahlungsbetrags aus dem Performance-
Share-Unit-Plan ist durch das Vorstandsmitglied in
Nordex-Aktien mit einer Haltefrist von zwei Jahren
zu investieren.

Die Performance Share Units ersetzen ab 2014 die
Drei-Jahres-Zielvereinbarungen endgliltig als Ver-
gltungssystem. Hieraus resultieren jedoch noch Zu-
fllisse im Berichtsjahr, welche der Tabelle ,Zufllisse
nach DCGK" zu entnehmen sind.

Die fiir das Geschaftsjahr 2014 auf die Mitglieder des
Vorstands entfallende Vergltung nach DRS 17 ist in
der folgenden Tabelle dargestellt. Die erfolgsabhan-
gigen Vergitungsbestandteile werden ab dem Zeit-
punkt der Zuwendung fiir aktienbasierte Verglitun-
gen zeitanteilig bzw. im Zeitpunkt der Zuflihrung fir
nicht aktienbasierte Vergiitungen erfasst:

Verglitung nach 8§ 314 Erfolgsunabhéangige Tantieme Komponenten mit Summe
Abs. 1 Nr. 6 HGB in Komponenten langfristiger
Verbindung mit DRS 17 Anreizwirkung
2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Dr. J. Zeschky 445.265 375.265 460.000 211.005 171.112  240.500' 1.076.377  826.770
L. Krogsgaard 374.182  373.410 360.000 344.925 286.453 267.046" 1.020.635  985.381
B. Schéferbarthold 355.392  327.969' 293.000 63.704" 87.075  120.000' 735.467 511.673

'Abweichung zum Vorjahr aufgrund einer Anderung der gesetzlichen Vorschriften
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Zum 31. Dezember 2014 belaufen sich die insgesamt
dem Vorstand gewéhrten Aktienoptionen auf 75.000
(2013:125.000), welche vollstéandig auf Herrn Dr. Zeschky
entfallen (2013: 75.000 Herr Dr. Zeschky und 50.000
Herr Krogsgaard). Herr Krogsgaard hat 2014 seine
50.000 Aktienoptionen ausgeltibt. Im Berichtsjahr wur-
den keine neuen Aktienoptionen gewahrt.

Die in der nachfolgenden Tabelle gemaf} den Anfor-
derungen des DCGK dargestellten gewéahrten Ver-
giutungen (einschlieBlich der Nebenleistungen) des
Berichtsjahres weisen im Vergleich zu DRS 17 die
Zielwerte der variablen Vergltungsbestandteile im
Zeitpunkt der Zuwendung aus. Zusatzlich werden die
Werte, die im Minimum bzw. im Maximum erreicht
werden kdnnen, angegeben:

Gewidhrte Dr. J. Zeschky L. Krogsgaard B. Schaferbarthold
Zuwendungen
nach DCGK
Min. Max. Min. Max. Min. Max.
2014 2013 2014 2014 2014 2013 2014 2014 2014 2013 2014 2014
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Festvergiitung 430.000 360.000  430.000  430.000 360.000 360.000  360.000  360.000 341.500 307.500  341.500  341.500
Nebenleistung 15.265 15.265 15.265 15.265 14.182 13.410 14.182 14.182 13.892 20.469 13.892 13.892
Summe Fest-
einkommen 445.265 375.265  445.265 445265 374.182 373410 374.182  374.182  355.392 327.969  355.392  355.392
Tantieme 230.000"  211.005 - 460.000 180.000"  344.925 - 360.000 146.500° 63.704 - 293.000
Mehrjahrige
variable
Vergiitung 391.835 - 0 810.000 261.224 540.000 0  540.000 261.224 376.648 0  540.000
Dreijahresziel-
vereinbarung
2013-2015 - - - - - - - - - 376.648
Performance
Share Units
2014-2016 391.835" - 0  810.000 261.224 - 0  540.000 261.224 - 0 540.000
Performance
Share Units
2013-2015 - - - - - 540.000 - - - - - -
Gesamt-
vergiitung 1.067.100 586.270  445.265 1.715.265 815.406 1.258.335  374.182 1.274.182 763.116 768.321  355.392 1.188.392

Der angegebene Betrag stellt den Wert bei einer Zielerreichung von 100 % bei einem mittleren Wahrscheinlichkeitsszenario im Gewahrungszeitpunkt dar.
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Die Tabelle nach DCGK entspricht bei den fixen sowie
bei den einjahrigen variablen Vergiitungsbestand-
teilen den Zuflissen fir das laufende Geschaftsjahr.
Die Tabelle gibt auBerdem den Auszahlungsbetrag

aus mehrjahrigen variablen Verglitungen wieder,
deren Planlaufzeit im Berichtsjahr endet:

Zuflisse nach DCGK

Dr. J. Zeschky

L. Krogsgaard

B. Schéferbarthold

2014 2013 2014 2013 2014 2013
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Festverglitung 430.000 360.000 360.000 360.000 341.500 307.500
Nebenleistung 15.265 15.265 14.182 13.410 13.892 20.469
Summe Festeinkommen 445,265 375.265 374.182 373.410 355.392 327.969
Tantieme 460.000 211.005 360.000 344,925 293.000 63.704
Mehrjéhrige variable Vergitung - 366.666 300.750 - - 120.000
Aktienoption 2010-2013 - - 300.750 - - -
Dreijahreszielvereinbarung
2013-2015" - - - - 120.000
Dreijahreszielvereinbarung
2012-2014" - 366.666 - N - -
Gesamtverglitung 905.265 952.936 1.034.932 718.335 648.392 511.673

'Die Dreijahreszielvereinbarungen wurden vorzeitig durch den Performance-Share-Unit-Plan ersetzt.

Die tatsachliche Laufzeit betrug bei Herrn Dr. Zeschky 22 Monate und bei Herrn Schaferbarthold 12 Monate.

Aufsichtsrat

Gemal der Satzung erhaélt jedes Mitglied des Auf-
sichtsrats neben dem Ersatz der ihm bei der Ausiibung
seiner Amtstatigkeit erwachsenden Auslagen flr das
jeweilige volle Jahr seiner Zugehorigkeit zum Aufsichts-
rat eine feste Vergiitung in Hohe von EUR 25.000.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt das Doppelte
und sein Stellvertreter das Eineinhalbfache der festen
Verglitung.

Aufsichtsratsmitglieder, die nur wahrend eines Teils
des Geschéftsjahres dem Aufsichtsrat angehort
haben, erhalten fiir jeden angefangenen Monat ihrer
Tatigkeit ein Zwolftel der festen Vergiitung. Zu dem
Auslagenersatz und den Verglitungen gemaR 8 17
Abs. (1) bis (3) der Satzung werden weiterhin anfal-
lende Umsatzsteuern (Mehrwertsteuer) erstattet.
Soweit die Gesellschaft eine Vermodgensschaden-
Haftpflichtversicherung (D&O-Versicherung) fiir Organ-
mitglieder abschlieBt und sich der Versicherungs-
schutz auch auf die Mitglieder des Aufsichtsrats
erstreckt, tragt die Gesellschaft die Versicherungs-
préamie hierfir.

Die Beziige des Aufsichtsrats setzen sich wie folgt

zusammen:

2014 Erfolgs-  Erfolgs- Kompo- ~ Summe

unab- ab- nenten

hangige hangige mitlang-

Kompo-  Kompo-  fristiger

nenten nenten Anreiz-

wirkung
EUR EUR EUR EUR
Dr. W. Ziebart 50.000 0 0  50.000
J. Klatten 37.500 0 0  37.500
Dr. H. van Deelen 25.000 0 0 25.000
Dr. D. G. Maier 25.000 0 0  25.000
M. Rey 25.000 0 0  25.000
A. Stieve 25.000 0 0  25.000
187.500 0 0 187.500
2013 Erfolgs-  Erfolgs- Kompo- Summe

unab- ab- nenten

hangige hangige mitlang-

Kompo-  Kompo-  fristiger

nenten nenten Anreiz-

wirkung
EUR EUR EUR EUR
Dr. W. Ziebart 50.000 0 0  50.000
J. Klatten 37.500 0 0  37.500
Dr. H. van Deelen 14.585 0 0 14.585
Dr. D. G. Maier 25.000 0 0  25.000
M. Rey 25.000 0 0  25.000
A. Stieve 25.000 0 0  25.000
177.085 0 0 177.085
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Beziige/Pensionsriickstellung
ehemaliger Vorstiande

Fir zwei ausgeschiedene Vorstandsmitglieder mit
einer unverfallbaren Anwartschaft sind zum Bilanz-
stichtag 31. Dezember 2014 Pensionsriickstellungen
in Hohe von TEUR 427 (2013: TEUR 326) gebildet
worden.

Honorare des Abschlussprifers

Die Honorare des Abschlussprifers im Geschaftsjahr
2014 betragen fir die Abschlusspriifung TEUR 320
(2013: TEUR 296). Auf Steuerberatungsleistungen
entfielen TEUR 63 (2013: TEUR 132). Fiir sonstige Leis-
tungen sind TEUR 3 Honorare (2013: TEUR 2) ange-
fallen.

Nordex SE
Rostock, den 19. Marz 2015

Dr. J. Zeschky
Vorsitzender des Vorstands

L. Krogsgaard B. Schaferbarthold
Vorstand Vorstand






Entwicklung der Sachanlagen und der
Immateriellen Vermogenswerte

fUr die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2014

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Anfangs- Zugange Abgange Um- Fremd- End-
bestand buchun- wahrung bestand
01.01.2014 gen 31.12.2014
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Sachanlagen
Grundstiicke und Bauten 87.340 2.499 17.535 720 2.461 75.485
Technische Anlagen und Maschinen 91.748 16.212 8.332 8.981 1.959 110.568
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 49.466 11.408 3.373 -691 1.226 58.036
Geleistete Anzahlungen und
Anlagen im Bau 10.453 14.168 134 -9.010 31 15.508
Summe Sachanlagen 239.007 44.287 29.374 0 5.677 259.597
Immaterielle Vermogenswerte
Geschéfts- oder Firmenwert 14.461 0 0 0 0 14.461
Aktivierte Entwicklungsaufwendungen 137.283 30.694 19.344 0 0 148.633
Sonstige immaterielle Vermodgenswerte 24.309 1.307 5.958 0 542 20.200
Summe immaterielle Vermdgenswerte 176.053 32.001 25.302 0 542 183.294
Anschaffungs- und Herstellungskosten
Anfangs- Zugange Abgénge Ent- Um- Fremd- End-
bestand konsoli- buchun- wahrung bestand
01.01.2013 dierung gen 31.12.2013
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Sachanlagen
Grundstiicke und Bauten 85.637 1.736 137 44 1.064 -916 87.340
Technische Anlagen und Maschinen 77.969 15.531 4.355 0 3.873 -1.270 91.748
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéftsausstattung 46.673 8.004 4.268 30 -380 -533 49.466
Geleistete Anzahlungen und
Anlagen im Bau 6.109 8.996 113 0 -4.194 -345 10.453
Summe Sachanlagen 216.388 34.267 8.873 74 363 -3.064 239.007
Immaterielle Vermoégenswerte
Geschafts- oder Firmenwert 16.149 0 0 1.688 0 0 14.461
Aktivierte Entwicklungsaufwendungen 120.377 35.875 18.969 0 0 0 137.283
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 25.128 1.482 1.708 168 -363 —62 24.309
Summe immaterielle Vermégenswerte 161.654 37.357 20.677 1.856 -363 -62 176.053




Abschreibungen Buchwert
Anfangs- Zugange Abgénge Um- Fremd- End- 31.12.2014
bestand buchun- wahrung bestand
01.01.2014 gen 31.12.2014
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
45.541 1.789 16.913 199 2.391 33.007 42.478
45.323 12.383 6.598 -45 1.483 52.546 58.022
30.420 7.497 2.455 -154 921 36.229 21.807
354 1.225 0 0 43 1.622 13.886
121.638 22.894 25.966 0 4.838 123.404 136.193
4.501 0 0 0 0 4.501 9.960
42.968 18.490 18.943 0 0 42.515 106.118
21.106 1.640 5.948 0 536 17.334 2.866
68.575 20.130 24.891 0 536 64.350 118.944
Abschreibungen Buchwert
Anfangs- Zugange Abgange Um- Fremd- End- 31.12.2013
bestand buchun- wahrung bestand
01.01.2013 gen 31.12.2013
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
44.219 2.347 134 0 -891 45.541 41.799
41.890 7.814 4.185 332 -528 45.323 46.425
26.895 7.965 4.083 -57 -300 30.420 19.046
358 0 0 0 -4 354 10.099
113.362 18.126 8.402 275 -1.723 121.638 117.369
4.501 0 0 0 0 4.501 9.960
42.886 19.048 18.966 0 0 42.968 94.315
21.038 2.061 1.658 -275 -60 21.106 3.203
68.425 21.109 20.624 -275 -60 68.575 107.478




Aufstellung des Anteilsbesitzes
zum 31. Dezember 2014

Wih-
rung

Konsolidierte verbundene Unternehmen

(Werte gemaR statutarischen Abschlissen bzw. nach einheitlichen Konzerngrundséatzen aufgestellten Abschliissen)

Nordex SE, Rostock (Konzernobergesellschaft)! EUR
Beebe Wind LLC, Delaware/USA EUR
Edlicos R4E S.A. de C.V., Tegucigalpa/Honduras EUR
Green Hills Wind LLC, Delaware/USA EUR
Nordex (Beijing) Wind Power Engineering & Technology Co. Ltd., Peking/VR China EUR
Nordex (Chile) SpA, Santiago/Chile EUR
Nordex (Dongying) Wind Power Equipment Manufacturing Co.Ltd., Dongying/VR China EUR
Nordex Education Trust, Kapstadt/Stdafrika EUR
NordexEnergy Uruguay S.A., Montevideo/Uruguay EUR
Nordex Energy B.V., Rotterdam/Niederlande EUR
Nordex Energy GmbH, Hamburg' EUR
Nordex Energy Ibérica S.A., Barcelona/Spanien EUR
Nordex Energy Ireland Ltd., Dublin/Irland EUR
Nordex Energy Romania S.r.l., Bukarest/Rumanien EUR
Nordex Energy South Africa RF (Pty.) Ltd., lllovo/Siidafrika EUR
Nordex Enerji A.S., Istanbul/Turkei EUR
Nordex France S.A.S., La Plaine Saint-Denis/Frankreich EUR
Nordex Grundstiicksverwaltung GmbH, Hamburg' EUR
Nordex Hellas Monoprosopi EPE, Athen/Griechenland EUR
Nordex Italia S.r.l., Rom/Italien EUR
Nordex Offshore GmbH, Hamburg EUR
Nordex Pakistan (Private) Ltd., Islamabad/Pakistan EUR
Nordex Polska Sp. z 0.0., Warschau/Polen EUR
Nordex Singapore Equipment Private Ltd., Singapur/Singapur EUR
Nordex Singapore Service Private Ltd., Singapur/Singapur EUR
Nordex Sverige AB, Uppsala/Schweden EUR
Nordex UK Ltd., Manchester/Vereinigtes Konigreich EUR
Nordex USA Inc., Chicago/USA EUR
Nordex USA Management LLC, Chicago/USA EUR
Nordex Windpark Beteiligung GmbH, Hamburg' EUR
Nordex (Yinchuan) Wind Power Equipment Manufacturing Co. Ltd., Ningxia/VR China EUR
NPV Dritte Windpark GmbH & Co. KG, Hamburg EUR
Way Wind, LLC, Delaware/USA EUR
Nicht konsolidierte verbundene Unternehmen

(Werte gemaf statutarischen Abschliissen bzw. nach einheitlichen Konzerngrundsatzen aufgestellten Abschlissen)
Eoles Futur Eurowind France S.A.S., Paris/Frankreich EUR




Anteil am Ergebnis Eigenkapital Beteiligung
Kapital in % 01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2014 tiber
- 3.201.014,98 326.770.805,42 -

100,00 -18.474,13 -306.016,63 Nordex USA Inc.
100,00 -2.465.654,70 4.698,64 Nordex USA Management LLC
100,00 319.530,85 0,00 Nordex USA Inc.
100,00 -3.286.632,01 -1.760.670,29 Nordex Energy GmbH
100,00 -1.333.613,95 1.315.178,81 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 855.379,86 —-450.200,11 Nordex Energy GmbH
100,00 -210.850,50 -426.194,49 Nordex Energy South Africa (Pty.) Ltd.
100,00 -8.364.881,06 3.428,00 Nordex Energy B.V.
100,00 -65.022.054,51 47.052.486,47 Nordex SE
100,00 0,00 7.607.762,18 Nordex SE
100,00 139.941,26 8.896.595,47 Nordex Energy B.V.
100,00 -3.917.557,08 2.132.514,94 Nordex Energy B.V.

99,98/0,02 -817.887,39 -1.431.602,78 Nordex Energy B.V./Nordex Energy GmbH
100,00 -546.389,27 —-2.245.088,41 Nordex Energy GmbH

17,15/82,31/ -1.331.605,74 6.599.057,80 Nordex Energy B.V./Nordex SE/
0,18/0,18/ Nordex Energy GmbH/
0,18 NordexWindpark Beteiligung GmbH/
Nordex Grundstiicksverwaltung GmbH

100,00 1.762.612,61 7.117.420,30 Nordex Energy B.V.
100,00 0,00 52.000,00 Nordex SE
100,00 1.098.406,52 247.245,56 Nordex Energy GmbH
100,00 1.913.033,75 22.191.821,47 Nordex Energy B.V.
100,00 —224.420,07 -482.275,93 Nordex SE
100,00 —-2.088.138,08 -2.303.609,10 Nordex Energy GmbH

99,00/1,00 4.069.169,46 7.686.384,55 Nordex Energy B.V./Nordex Energy GmbH
100,00 3.160.505,02 -4.708.895,51 Nordex Energy GmbH
100,00 -411.646,80 —-2.290.989,24 Nordex Energy GmbH
100,00 -3.508.317,96 7.746.540,28 Nordex Energy B.V.
100,00 -3.049.318,27 2.861.198,34 Nordex Energy B.V.
100,00 13.364.237,62 83.917.242,71 Nordex Energy B.V.
100,00 -84.940,72 -1.818.596,10 Nordex USA Inc.
100,00 0,00 74.825,12 Nordex SE
100,00 —-409.869,59 -1.244.825,84 Nordex Energy GmbH
100,00 -474,57 42.906,70 Nordex Grundstiicksverwaltung GmbH
100,00 -23.912,28 -93.279,38 Nordex USA Inc.
100,00 210.186,89 374.648,78 Nordex France S.A.S.




Waéh-

rung
Farma Wiatrowa Liw Sp. z 0.0., Warschau/Polen EUR
Farma Wiatrowa NDX1 Sp. z 0.0., Warschau/Polen? EUR
Farma Wiatrowa NXD V Sp. z 0.0., Warschau, Polen EUR
Farma Wiatrowa Rozdrazew Sp. z 0.0., Warschau/Polen (ex. Belzyce) EUR
Farma Wiatrowa Wymysléw Sp. z 0.0., Warschau/Polen EUR
natcon 7 GmbH, Hamburg?® EUR
Nordex Windpark Verwaltung GmbH, Hamburg EUR
Parc Eolien des Pelures Blanches S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien de Zondrange S.A.S., Paris/Frankreich® EUR
Parc Eolien Nordex Belgique | (SPRC), Briissel/ Belgien® EUR
Parc Eolien Nordex Belgique Il (SPRC), Briissel/ Belgien® EUR
Parc Eolien Nordex | S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex Il S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex Il S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex IV S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex V S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex VI S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex VII S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex IX S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex X S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex XlII S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex XIV S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex XVIII S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex XX S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex XXI S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex XXII S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex XXIIl S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex XXIV S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex XXV S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex XXVI S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex XXVII S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex XXVIII S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex XXIX S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex XXX S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex XXXI S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex XXXII S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex LI S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex LIl S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex LIl S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex LIV S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex LV S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex LVI S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex LVII S.A.S., Paris/Frankreich? EUR

Parc Eolien Nordex LVIII S.A.S., Paris/Frankreich® EUR




Anteil am Ergebnis Eigenkapital Beteiligung
Kapital in % 01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2014 lber
99,00/1,00 -19.305,84 -38.591,60 Nordex Windpark Beteiligung GmbH/
Nordex Energy GmbH
55,00 -90.368,33 -190.844,90 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
99,00/1,00 -2.997,25 -5.656,44 Nordex Windpark Beteiligung GmbH/
Nordex Energy GmbH
99,00/1,00 —64.465,55 -170.928,32 Nordex Windpark Beteiligung GmbH/
Nordex Energy GmbH
99,00/1,00 —2.944,88 -5.601,44 Nordex Windpark Beteiligung GmbH/
Nordex Energy GmbH
75,00 1.791.673,58 2.649.945,57 Nordex SE
100,00 -995,63 3.897,32 Nordex SE
100,00 -27.669,60 -86.792,98 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -10.159,89 -4.792,62 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
99,00/1,00 -10.946,73 7.653,27 Nordex Windpark Beteiligung GmbH/
Nordex Energy GmbH
99,00/1,00 -4.171,14 14.428,86 Nordex Windpark Beteiligung GmbH/
Nordex Energy GmbH
100,00 —-2.680,70 19.615,53 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -2.889,00 21.167,59 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -7.030,24 16.694,45 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -2.692,11 21.613,11 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -2.742,64 21.502,58 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -18.728,44 2.770,30 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 —-2.725,70 21.502,74 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -2.682,64 21.884,68 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -2.682,64 20.079,96 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -30.589,60 -17.744,88 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -38.115,24 -28.712,69 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -2.625,33 15.370,03 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -2.745,33 21.755,51 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 —-2.939,07 21.570,13 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -2.745,53 21.707,86 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -9.799,59 14.594,45 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -2.702,47 21.935,44 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -2.702,47 21.802,90 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -2.702,27 21.802,65 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -2.702,27 21.802,49 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -5.433,44 19.047,91 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -2.745,33 21.836,46 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -2.702,27 21.806,73 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -3.018,94 21.703,28 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -2.745,33 21.958,09 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -3.202,67 15.261,17 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -3.240,50 15.688,51 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -3.258,90 15.355,71 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -3.155,33 14.596,97 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -140,73 36.859,27 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -152,57 -152,57 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -135,37 -135,37 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -1.194,87 35.805,13 Nordex Windpark Beteiligung GmbH




Waéh-

rung
Parc Eolien Nordex LIX S.A.S., Paris/Frankreich® EUR
Parc Eolien Nordex LX S.A.S., Paris/Frankreich? EUR
Parc Eolien Nordex LXI S.A.S., Paris/Frankreich® EUR
Parque Edlico Hacienda Quijote SpA, Chile EUR
Parque Eodlico Llay-Llay SpA, Chile EUR
Qingdao Huawei Wind Power Co. Ltd., Qingdao/VR China® EUR
Ringneck Prairie Wind LLC, Delaware/USA EUR
Sechste Windpark Support GmbH & Co. KG, Hamburg EUR
Vientos de Chinchayote, s.A. de C.V., Honduras EUR
Vientos de la Baranquilla, s.A. de C.V., Honduras EUR
Vientos de la Caguasca, s.A. de C.V., Honduras EUR
Vientos de la Quesera, s.A. de C.V., Honduras EUR
Vientos de la Roble, s.A. de C.V., Honduras EUR
Vientos de San Juan, s.A. de C.V., Honduras EUR
Vindkraftpark Aurvandil AB, Uppsala/Schweden EUR
Vindkraftpark Brynhild AB, Uppsala, Schweden EUR
Vindkraftpark Dieser AB, Uppsala/Schweden EUR
Vindkraftpark Embla AB, Uppsala/Schweden EUR
Vindkraftpark Freja AB, Uppsala/Schweden EUR
Assoziierte Unternehmen
(Werte gemaR statutarischen Abschlissen bzw. nach einheitlichen Konzerngrundséatzen aufgestellten Abschliissen)
Beebe Renewable Energy 2, LLC, Delaware/USA EUR
C&C Wind Sp. z 0.0., Natolin/Polen? EUR
GN Renewable Investments S.ar.l.,, Luxemburg/Luxemburg?® EUR
KNK Wind GmbH, Frankfurt am Main? EUR
Way Wind LLC, Nebraska/USA EUR
Sonstige Anteile (nicht konsolidiert)
(Werte gemaR statutarischen Abschliissen bzw. nach einheitlichen Konzerngrundséatzen aufgestellten Abschliissen)
Eoliennes de la Vallée S.A.S: EUR
K/S Whitewater Wind Power Invest |, Fredensborg/Danemark, EUR
Komplementarselskabet Whitewater Invest | ApS, Helsinge/Danemark?
K/S Whitewater Wind Power Invest VII, Fredensborg/Danemark, EUR
Komplementarselskabet Whitewater Invest VIl ApS, Helsinge/Danemark?
K/S Whitewater Wind Power Invest VI, Fredensborg/Danemark, EUR
Komplementarselskabet Whitewater Invest VIII ApS, Helsinge/Danemark?
Parc d’Energie de Conlie P.E.C. S.ar.l., La Martyre/Frankreich® EUR
Sameole Bois du Goulet, Caen/Frankreich? EUR
Société Eolienne de Roussée-Vassé S.E.R.V. S.ar.l., Rouesse Vasse/Frankreich? EUR
Vent d’est S.ar.l., Paris/Frankreich® EUR
Vent Local S.A.S., Vienne/Frankreich? EUR

"Gewinnabfiihrungsvertrag; Jahresergebnis und Eigenkapital nach Ergebnisabfiihrung bzw. Ergebnisiibernahme nach landesrechtlichen Vorschriften
2Abschluss zum 31.12.2013
3Vorlaufiger Abschluss zum 31.12.2014



Anteil am Ergebnis Eigenkapital Beteiligung
Kapital in % 01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2014 lber
100,00 -1.194,87 35.805,13 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -1.194,87 35.805,13 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -1.194,87 35.805,13 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 - - Nordex (Chile) SpA
100,00 - - Nordex (Chile) SpA
66,70 -1.391.386,84 1.740.004,29 Nordex Energy GmbH
100,00 141.299,25 0,00 Nordex USA Management LLC
100,00 463,14 -4.547,63 Nordex Grundstiicksverwaltung GmbH
99,20/0,80 - - Nordex Windpark Beteiligung GmbH/
Nordex Energy B.V
99,20/0,80 - - Nordex Windpark Beteiligung GmbH/
Nordex Energy B.V
99,20/0,80 - - Nordex Windpark Beteiligung GmbH/N
ordex Energy B.V
99,20/0,80 - - Nordex Windpark Beteiligung GmbH/
Nordex Energy B.V
99,20/0,80 - - Nordex Windpark Beteiligung GmbH/
Nordex Energy B.V
99,20/0,80 - - Nordex Windpark Beteiligung GmbH/
Nordex Energy B.V
100,00 -1.709,08 3.668,23 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -645,35 3.203,41 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -645,35 3.203,41 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 -645,35 3.203,41 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
100,00 —-645,35 3.203,41 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
50,00 -61.136,96 90.191,63 Nordex USA Management LLC
40,00 -536.633,35 —723.223,16 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
30,00 —-65.246,55 383.749,09 Nordex Windpark Beteiligung GmbH
38,89 -532.842,67 2.656.489,11 Nordex Offshore GmbH
36,15 -11.373,45 306.897,75 Way Wind, LLC, Delaware/USA
50,00 -2.199,00 -2.313,00 Nordex France S.A.S.
33,33 -44.348,87 —-158.946,77 Nordex Energy GmbH
11,11 -29.333,49 —-143.849,52 Nordex Energy GmbH
11,11 -61.156,03 -180.471,95 Nordex Energy GmbH
50,00 —-68,95 799,42 Nordex France S.A.S.
50,00 -870,00 -340,00 Nordex France S.A.S.
50,00 0,00 -1.631,76 Nordex France S.A.S.
50,00 -855,02 -5.123,61 Nordex France S.A.S.
9,00 -36.042,00 61.557,00 Nordex France S.A.S.







Bestidtigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der Nordex SE, Rostock, aufgestellten Konzernabschluss - bestehend aus Bi-
lanz, Gewinn- und Verlustrechnung und Gesamtergebnisrechnung, Eigenkapitalverdnderungs-
rechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang - sowie den Konzernlagebericht der Nordex SE, der
mit dem Lagebericht der Gesellschaft zusammengefasst ist, fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2014 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und zusammengefasstem Lage-
bericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315a Abs. 1
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung des Vorstands
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung

eine Beurteilung iiber den Konzernabschluss und den zusammengefassten Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmafiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufithren, dass Unrichtigkeiten und
VerstoR3e, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der anzu-
wendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den zusammengefassten Lagebericht ver-
mittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse
tiber die Geschéftstatigkeit und iiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie
die Erwartungen iiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirk-
samkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Anga-
ben im Konzernabschluss und im zusammengefassten Lagebericht iiberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Kon-
zernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der ange-
wandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsétze und der wesentlichen Einschédtzungen des
Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des zusam-
mengefassten Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere

Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.
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Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend nach § 315a
Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung die-
ser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns. Der zusammengefasste Lagebericht steht in Einklang mit dem Kon-
zernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.
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Hamburg, den 19. Marz 2015
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