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KONSILIDIERTE Kennzahlen auf einen Blick

In Mio. Euro 2011 2010

Umsatzerlöse 41,0 51,4

EBIT 5,7 4,0

EBIT-Marge 14,0 7,8

Jahresüberschuss 2,6 2,3

Eigenkapital 12,8 12,0

Bilanzsumme 67,3 44,6

Fremdkapital 13,0 8,4

Unternehmensporträt

e.n.o. energy - Erfolg mit Wind

Die e.n.o. energy GmbH ist seit 1999 erfolgreich im attraktiven und zukunftsorientierten Windenergiemarkt etabliert. 
Sie konzentriert sich dabei auf die Bereiche Entwicklung, Betrieb und Vertrieb, Betriebsführung und Finanzierung 
von Windenergieanlagen und auftragsbezogene Planung, Projektentwicklung von Windparks. Um den Absatz der  
e.n.o. WEA bei Marktschwankungen zu jedem Zeitpunkt sicherstellen zu können, beschäftigt sich e.n.o. energy zudem 
mit der Akquise von Projekten – in allen Planungsstadien, in Deutschland und auch im internationalen Bereich. 

Seit 2008 stellt das Unternehmen die Windenergieanlagen e.n.o. 82 und seit 2010 e.n.o. 92 in eigener Produktion in 
Rostock her. Damit liefert e.n.o. energy alle Leistungen aus einer Hand, was für die Branche außergewöhnlich ist.

Kennzahlen auf einen Blick | Unternehmensporträt
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VORWORT

Sehr geehrte Damen und Herren,

Das Jahr 2011 war ein bewegtes Jahr. Der Atom-Unfall in Japan hat der Welt vor Augen geführt, welche Folgen die 
Gewinnung von Atomkraft mit sich bringen kann: Katastrophal für Mensch und Umwelt und fern von jeglicher Nach-
haltigkeit. Der Klimawandel und vor allem auch die Sicherheit der globalen Energieversorgung sind dadurch erneut in 
den Fokus weltweiter Diskussionen gerückt. Praktisch alle nationalen und internationalen Zukunftsstrategien bauen 
heute auf Erneuerbare Energien als tragende Säule einer künftig nachhaltigen Energieversorgung. 

Der Umbau der weltweiten Energieversorgung – weg von fossilen Energieträgern – bleibt eine der zentralen Heraus-
forderungen für die nächsten Jahrzehnte – insbesondere was die Stromversorgung angeht. In elf Jahren sollen in 
Deutschland alle Kernkraftwerke vom Netz genommen werden. Bislang sind es acht Atommeiler. Gleichzeitig soll der 
Anteil erneuerbarer Energien an der Stromerzeugung bis spätestens 2020 auf 35 Prozent erhöht werden. Die Ener-
giewende der Bundesregierung ist stark auf die Stromerzeugung fixiert. Damit erhalten Regenerative Energieformen 
im Energie-Mix einen bedeutenden Stellenwert. Denn nur sie ermöglichen eine dauerhafte und umweltschonende 
Versorgung der Volkswirtschaft. Die Windenergie übernimmt als effiziente, CO2 neutrale Energiequelle, die weltweit 
einsetzbar ist, hier eine Schlüsselrolle ein. 

Im Rückblick war das Jahr 2011 für die e.n.o. energy ein herausforderndes Jahr. Die Unternehmensgruppe 
erwirtschaftete im Berichtsjahr eine Gesamtleistung von 42,83 Mio. Euro nach 45,11 Mio. Euro im Vorjahr. Die 
Umsatzerlöse der e.n.o. energy GmbH lagen mit 40,95 Mio. Euro rund 20,2 Prozent unter dem Wert des Vorjahres 
von 51,4 Mio. Euro. Ursächlich dafür war vor allem eine verzögerte Projektumsetzung aufgrund von Unsicherheiten 
bei der Finanzierung vor der EEG-Novellierung. Ungeachtet des Umsatzrückgangs erzielte die e.n.o. energy GmbH 
im Jahr 2011 eine deutliche Steigerung im operativen Ergebnis (EBIT) von 5,7 Mio. Euro. Das entspricht einem 
Anstieg von 42,5 Prozent gegenüber 2010 (4,0 Mio. Euro).

EEG-Novelle 2012 als sichere Planungsgrundlage
Einen guten und richtigen Impuls für die Zukunft gibt die von der Bundesregierung verabschiedete EEG-Novelle 
2012. Sie bildet eine ausgezeichnete Planungsgrundlage für unser Unternehmen, da sie den Betreibern von 
Windkraftanlagen feste Einnahmen des eingespeisten Stroms zusichert. Der aktuelle Vergütungssatz liegt derzeit bei 
8,93 Cent pro KWh + 0,5 Cent pro KWh (SDL-Bonus) und damit über dem durchschnittlichen Strombörsenwert von 
9,02 Cent pro KWh.
 
Insgesamt hat die e.n.o. Gruppe im Berichtsjahr 6 Windkraftprojekte mit insgesamt 18 Windenergieanlagen mit einer 
Gesamtleistung von 36,15 MW in Betrieb genommen. Fünf dieser Windkraftprojekte befinden sich in Deutschland 
und eines in Frankreich. Das französische Projekt haben wir an DIF (Dutch Infrastrukture Fund Renewable Energy), 
einem holländischen Pensionsfund, veräußert. Bis heute hat die e.n.o. Gruppe 213 Windkraftanlagen mit einer 
kumulierten Gesamtleistung in Höhe von über 350 MW errichtet. Damit gehört unsere Unternehmensgruppe zu den 
10 größten Projektentwicklern der deutschen Windkraftbranche.

Alles aus einer Hand
Die e.n.o. energy verfügt über Kernkompetenzen in nahezu allen Bereichen, angefangen bei der Herstellung von 
Windenergieanlagen über profundes Know-how im Bereich der Projektierung / Projektentwicklung. Unser Leistungs-
spektrum ist außergewöhnlich, denn wir sind in der Lage, die komplette Wertschöpfungskette im Windenergiebereich 
abzudecken. Ein wesentlicher Eckpfeiler unserer Strategie ist es, die Entwicklung der vorhandenen hochwertigen 
e.n.o. Windenergieanlagen (WEA) voranzutreiben und stetig innovative Neuentwicklungen im Bereich der Wind
energieanlage auf den Markt zu bringen. Denn die Kombination von hochwertigen und innovativen e.n.o. WEA mit  

VORWORT
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eigener Projektentwicklung macht uns unabhängig von externen Windenergieanlagen-Herstellern. Zudem sichert es 
uns eine höhere Stabilität gegenüber Marktschwankungen. Dem Einsatz der e.n.o. Windenergieanlagen verdanken 
wir auch höhere Margen, eine bessere Rentabilität unserer Projekte sowie die vorteilhafte Positionierung gegenüber 
dem Wettbewerb. Insbesondere die kommunalen Energieversorger, wie Stadtwerke, schätzen schlüsselfertige 
Windparks aus einer Hand, wie sie unser Unternehmen als Dienstleistung anbietet – von der Projektplanung, über die 
Herstellung bis hin zur Wartung. 

Mit dem Einsatz unserer hochwertigen Windenergieanlagen in eigenen Projekten haben wir uns am Markt gut 
etabliert. Aktuell befinden sich 23 e.n.o.-Windenergieanlagen mit einer Nennleistung von über 46,55 MW im Einsatz  
(17 WEA wurden inkl. Park an Investoren veräußert). Hierbei umfasst die Produktpalette der e.n.o. mit der e.n.o. 82 
und der e.n.o. 92 zwei WEA Typen, die auf bewährte und hochwertige Technologien renommierter Hersteller setzen. 
Zugleich arbeiteten wir aktiv an der Weiterentwicklung der e.n.o. 92 durch die Konstruktion eines Turmes mit einer 
Höhe von 123 m sowie an der Entwicklung einer Windenergieanlage der 3 MW Klasse mit innovativen Technologien. 
Anlagen dieser Größenordnungen sind insbesondere vor dem Hintergrund neuer genehmigungsrechtlicher Vorgaben 
interessant, da die Gemeinden zunehmend auf die bisher gültige 100 m-Grenze verzichten. Eine weitere Diversifi-
zierung der Produktpalette erlaubt es uns zudem, unterschiedliche Standortbedingungen abzudecken – wie zum 
Beispiel in Bayern und Baden-Württemberg, zwei Regionen, die künftig verstärkt auf die Windenergie setzen werden.

Erhöhter Finanzbedarf durch Ausbau des Produktportfolios
Erfolgreich in Deutschland aufgestellt orientiert sich e.n.o. energy zunehmend auf den internationalen Markt. 
Insbesondere in dynamischen Märkten wie Frankreich und Schweden werden wir unser Wachstum intensiv voran-
treiben. In beiden Märkten herrschen stabile Förderverhältnisse. Dies bildet eine starke Basis für den Ausbau der 
Windenergie. Mit der Gründung der e.n.o. energy Sweden AB, als 100 %-ige Tochter der e.n.o. energy GmbH, haben 
wir im vergangenen Jahr die Vorraussetzung geschaffen, die Chancen für solides Wachstum in Auslandsmärkten 
auszubauen. Der kontinuierliche Ausbau unseres Produktportfolios sowie die Erschließung von neuen Märkten 
bringen einen erhöhten Finanzierungsbedarf mit sich. Das stetige Wachstum der e.n.o. energy erfordert die Generie-
rung neuer Finanzmittel und -alternativen. Um das weitere Unternehmenswachstum zu finanzieren, befinden wir uns 
derzeit in der Platzierungsphase einer 7,375 %-Unternehmensanleihe mit einem geplanten Volumen von bis zu  
25 Mio. Euro. Die aus der Anleiheemission erlösten Mittel sollen uns die Bereiche Konstruktion, Forschung & Ent-
wicklung stärken und den Ausbau des Projektvolumens ermöglichen.

Unsere Umsatz- und Ergebnisplanungen erwarten einen nahezu vollständigen Abverkauf der im Jahr 2012 reali-
sierten Windkraftprojekte. Zudem werden Windparkprojekte in den Eigenbestand gehen, um diesen zu stärken. Bei 
Bedarf können diese dann an Investoren bzw. Stadtwerke veräußert werden. Überdies verfügen wir über ein langjäh-
riges und umfassendes Netzwerk zu Projektentwicklern, Banken und Investoren sowie einen umfangreichen Eigen-
bestand umsetzbarer Flächen und Projekte. Dies sichert der e.n.o. energy und ihren Kunden optimale Windparkfinan-
zierungen. Die e.n.o. energy wird in den kommenden zwei Jahren ihre Position als Windendenergieanlagenhersteller 
und als Dienstleister für Projektentwicklung weiter stärken. Die guten Perspektiven der Windenergiebranche, unsere 
langjährige Erfahrung sowie unsere umfangreiche Wertschöpfungskette bietet der e.n.o. energy auch weiterhin 
attraktive Wachstumschancen.
 
Herzlichst 

Karsten Porm
Geschäftsführung

VORWORT
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Highlights 2011

Die e.n.o.-Gruppe errichtete im gesamten Jahr 2011 die folgenden Projekte schlüsselfertig: 

Highlights 2011

2011

2012

–	 Windpark Siersleben (4 x Vestas V90 105m NH) in Betrieb genommen 

–	 Windpark Osterhausen II (2 x Vestas V90 125m NH) in Betrieb genommen 

–	 Windpark Campigny in Frankreich (5 x E70 85m NH) im August 2011 in Betrieb genommen 

–	 Windpark Osterhausen IV (1 x Vestas V90 125m NH) in Betrieb genommen 

–	 Windpark Groß Trebbow (3 x e.n.o. 82 59m NH) errichtet 

–	 erstes Projekt in Schweden mit Einsatz 3 x e.n.o. 92 103m eingekauft 

–	 Vertragliche Fixierung eines Joint Venture mit einem schwedischen Projektentwickler 

–	 Gründung der e.n.o. energy Sweden AB 

–	 Aktualisierung ISO 9001 Zertifikat für die e.n.o. energy systems GmbH

1. Halbjahr 2011:

2. Halbjahr 2011:
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LAGEBERICHT

Unternehmen

Informationen zum Unternehmen und zur Geschäftstätigkeit
Das Kerngeschäft der e.n.o. energy GmbH ist der Bau und die Herstellung von hochwertigen Windenergieanlagen, und 
die Projektierung und Realisierung von Windparks in Deutschland. Dabei fungiert die Gruppe als General-Unternehmer 
im Auftrag der jeweiligen Investoren bzw. Betreibergesellschaft. Somit werden innerhalb der Gruppe Produkte und 
Dienstleistungen entlang der gesamten Wertschöpfungskette von Windenergieanlagen (WEA) angeboten. Neben dem 
Kerngeschäft werden auch die Bereiche Service & Wartung und Betriebsführung von Windenergieanlagen sowie Ver-
trieb und Finanzierung abgedeckt. 

Unternehmensstruktur
Das Unternehmen wird in der Rechtsform einer Gesellschaft mit beschränkter Haftung (GmbH) geführt. Alleiniger 
Gesellschafter der e.n.o energy GmbH ist Herr Karsten Porm. Geschäftsführer der e.n.o. energy GmbH sowie der  
e.n.o energy systems GmbH ist ebenfalls Herr Karsten Porm. Die Unternehmensleitung wird neben dem Geschäfts-
führer durch drei einzelvertretungsberechtigte Prokuristen in den Bereichen Technik, Finanzen und Projektentwicklung 
komplettiert. Die Holdinggesellschaft ist zu 100 % Muttergesellschaft der e.n.o. energy concept GmbH (Emittentin für 
Genusscheinprojekte), der e.n.o. energy Beteiligungs GmbH (Komplementärin für Windparkgesellschaften) und der 
e.n.o. energy systems GmbH (Produktion von Windenergieanlagen). Im Folgenden ist die Gesellschaftsstruktur der  
e.n.o. energy GmbH dargestellt.
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Strategie und Geschäftsfelder

Die grundlegende Strategie des Konzerns ist es, die Bereiche WEA-Vertrieb, den Ausbau von Dienstleistungsaufträ-
gen wie Wartung & Betriebsführung/Service und die Internationalisierung voranzutreiben. Das Geschäftsmodell der  
e.n.o. Gruppe steht auf zwei wesentlichen Säulen: die Herstellung von hochwertigen und innovativen Windenergiean-
lagen sowie die Projektentwicklung.

Eine tragende Säule bildet die Entwicklung der hochwertigen Windenergieanlagen der Marke e.n.o.. Über diesen 
Geschäftszweig und stete Innovationen wird sich die e.n.o. energy am Windenergiemarkt weiter als Hersteller eta-
blieren. Mittelfristig wird die unternehmensinterne Produktion von Systemkomponenten wie z. B. die Produktion von 
Rotorblättern anvisiert. Damit versetzen wir uns in die Lage, noch flexibler und unabhängiger von externen Vertrags-
partnern und Marktschwankungen zu agieren. Die Entwicklung eigener Windenergie-Projekte dient der Sicherung einer 
kontinuierlichen Pipeline vom Windparks im Eigenbestand. 

Ein weiterer Bestandteil der künftigen Unternehmensstrategie ist es, den Eigenbestand an Windkraftprojekten stabil zu 
gestalten und weiter auszubauen. Im Fokus steht dabei die Aufgabe, laufende Kosten über Überschüsse, Betriebsfüh-
rungs-, Service- und Wartungserlöse zu decken. Bei kurzfristig erforderlicher Liquidität kann die e.n.o. Gruppe jederzeit 
Projekte aus dem Eigenbestand veräußern. Derzeit verfügt die e.n.o. über einen Eigenbestand an Windparks, der eine 
Nennleistung von rund 65.43 MW aufweist. Die Erlöse aus diesen Projekten haben aufgrund eines sich wiederholenden 
Charakters einen stabilisierenden Effekt auf die Umsatzsituation der e.n.o. Sie bringen als „Rücklage“ erhöhte Sicher-
heit auch für die Anleihegläubiger.

Mit dieser Strategie beabsichtigt die e.n.o. ihre bisher erreichte Marktstellung weiter auszubauen. Derzeit gehört  
e.n.o. zu den Top 10 Projektentwicklern in Deutschland. Das langfristige Unternehmensziel sieht als Zielgröße einen 
Marktanteil von 10 Prozent in Deutschland vor. Dies soll in erster Linie durch die bereits erwähnte Strategie umgesetzt 
werden, wonach e.n.o. Windenergieanlagen in eigenen und fremden Projekten zum Einsatz kommen. Des Weiteren 
beabsichtigt die e.n.o. die internationalen Umsätze signifikant zu erhöhen, um beispielsweise auch in Schweden einen 
Marktanteil von 10 Prozent zu erreichen. Der französische Windenergiemarkt ist ebenfalls eine Zielregion der Gesell-
schaft. Die ersten Schritte der Internationalisierungsstrategie wurden bereits mit dem Kauf der Energie Eolienne France 
S.A.S. sowie mit der Gründung der e.n.o. energy Schweden AB im Jahr 2011 getan. 
 
Produktentwicklung / Bau 
Über die e.n.o. energy GmbH wird die Planung und der Bau von Onshore-Windkraftprojekten abgewickelt. Für die 
Errichtung werden dabei WEA, je nach Eignung und Wirtschaftlichkeit für das jeweilige Projekt, von allen namhaf-
ten Herstellern verwendet. Das Unternehmen setzt auch zunehmend eigene hergestellte Windenergieanlagen  
(e.n.o. 82 und e.n.o. 92) zur Bestückung von Windkraftprojekten ein. Für die Akquisition der Flächen sind mehre-
re Außendienstmitarbeiter engagiert und es wird zudem an entsprechenden Ausschreibungen teilgenommen. Nach 
Fertigstellung bzw. Errichtung der Anlagen werden diese zum Einen in den Eigenbestand gehen und zum Anderen 
erfolgt eine Veräußerung an Investoren bzw. Standwerke. Insgesamt erbringt der e.n.o.-Konzern im gesamten Prozess 
alle Leistungen eines Bauträgers. Das Unternehmen hebt sich als Komplettanbieter schlüsselfertiger Projekte somit 
deutlich von seinem Wettbewerb ab. 

Herstellung von Windenergieanlagen 
Die Herstellung von WEA erbringt die Tochtergesellschaft e.n.o. energy systems GmbH. Seit dem Jahr 2008 wird in der 
eigenen Fertigungshalle die WEA e.n.o. 82 sowie seit 2010 die WEA e.n.o. 92 gefertigt. Die Anlagen kommen dabei 
entweder in den eigenen Windparks zum Einsatz oder werden über Kooperationen mit Projektentwicklern bzw. direkt 
an Dritte veräußert. Hierbei ist es von uns geplant, dass ca. 20 Windenergieanlagen pro Absatzweg abgesetzt werden.
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Finanzierung / Vertrieb 
Die Unterstützung bei der Finanzierung von Windparks reicht von Wirtschaftlichkeitsanalysen, über die Prüfung und 
Erstellung bankfähiger Unterlagen, bis hin zur Kreditbeschaffung. Dabei verfügen wir über mehrere langjährige Partner 
auf der Bankenseite, die bereits zahlreiche Projekte finanziert haben. Auch auf Investorenseite bestehen gute Kontakte 
zu verschiedenen Investorengruppen wie z.B. mittelständische und kleine Unternehmen, Stadtwerke und Privatperso-
nen. Darüber hinaus werden Eigenkapitalfinanzierungen unter anderem durch die Ausgabe von Genussscheinen und 
Fonds-Beteiligungen ermöglicht. 

Service / Wartung / Betriebsführung 
Unsere Kunden erhalten ein umfangreiches Management-System für Service, Instandhaltung und Reparatur. Eventuelle 
Service- und Wartungsarbeiten führt die e.n.o. energy selbst oder ein Subunternehmer durch. Die WEA werden zudem 
mittels Fernüberwachungssystemen beaufsichtigt, womit eine hohe Verfügbarkeit und eine optimale Performance der 
Anlagen sichergestellt werden. Neben der technischen Wartung bieten wir auch die kaufmännische Verwaltung der 
Windparks an. Hierbei geht es vor allem um Leistungen wie, Buchführung, die Abwicklung von Versicherungsfällen, 
Pachtabrechnungen oder die Abrechnung mit den Energieversorgungsunternehmen. 
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Rahmenbedingungen 

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Deutsche Wirtschaft im Wachstum
Die Weltbank erwartet für das laufende Jahr ein globales Wachstum von 2,5 Prozent nach 3,8 Prozent im Vorjahr. Die 
Erwartungen zur konjunkturellen Entwicklung für das Jahr 2012 sind jedoch mit Unsicherheiten verbunden. Insbeson-
dere für die Euro-Länder hat sich aufgrund der Folgen der Staatsschuldenkrise das Risiko einer weiteren Abschwä-
chung der wirtschaftlichen Leistung erhöht. Vor allem in Italien, Irland und Spanien ist eine dauerhafte Stabilisierung 
nur möglich, wenn die geplanten Reformen umgesetzt werden. Deutschland wird dagegen von den Investoren als 
attraktiver Investitionsstandort betrachtet.

Laut dem Frühjahrsgutachten der führenden deutschen Wirtschaftsforschungsinstitute befindet sich die Deutsche 
Wirtschaft trotz der Euro-Schuldenkrise im Aufwind. Für das Jahr 2012 erwarten die Experten ein Wirtschaftswachs-
tum von 0,9 Prozent nach 3,0 Prozent im Jahr 2011. Im Jahr 2013 soll das Wachstum wieder bei 2,0 Prozent liegen. Die 
Arbeitslosigkeit wird nach Einschätzung der führenden Wirtschaftsforschungsinstitute weiter sinken und sich positiv 
auf die Konsumausgaben auswirken. Die Ökonomen erwarten, dass die Arbeitslosenzahl im Jahresschnitt 2012 auf 
2,794 Millionen und 2013 auf 2,623 Mio. zurückgeht. Die Inflationsrate dürfte von 2,3 Prozent auf 2,2 Prozent fallen. 

Branchenentwicklung

Windenergiebranche bleibt optimistisch
Der globale Markt für Windenergieanlagen befindet sich weiterhin auf Wachstumskurs. Die installierte Leistung von 
Windenergie weltweit stieg im Jahr 2011 auf knapp 238.350 MW. Alle 2011 weltweit neu errichteten Windenergiean-
lagen entsprechen einer installierten Leistung von 41.236 MW (nach 38.828 MW in 2010). Das ist ein Wachstum von 
knapp 14 Prozent gegenüber dem Vorjahr. 

Aufgrund ihrer hohen Effizienz wird die Windenergie im Energiemix jedoch weiterhin eine Schlüsselrolle spielen. Inner-
halb der Erneuerbaren Energien liegt der Anteil der Windenergie am Gesamtenergieverbrauch bei 13,3 Prozent. Damit ist 
die Windenergie nach biogenen Festbrennstoffen die zweitwichtigste Erneuerbare Energiequelle. Im Bereich der Strom-
erzeugung macht die Windkraft mit einem Anteil von 35,9 Prozent den wichtigsten Erneuerbaren Energieträger aus. 

Die europäische Windenergiebranche bleibt trotz aller Schwierigkeiten optimistisch. Die Windindustrie wächst seit 
Jahren schneller als die gesamte EU-Volkswirtschaft. Laut der European Wind Energy Association (EWEA) soll die 
Windindustrie bis 2020 ihren Anteil am europäischen Bruttoinlandsprodukt von 0,26 Prozent (32 Mrd. Euro im Jahr 
2010) auf 0,59 Prozent (94,5 Mrd. Euro) steigern. Der weltweite Umsatz von Windenergieanlagen wird für das Jahr 
2020 auf 82 Mrd. Euro geschätzt, von denen etwa 20 Mrd. Euro durch deutsche Hersteller realisiert werden können.

Geschäftsentwicklung

Die Umsatzerlöse der e.n.o. energy GmbH haben im Geschäftsjahr 2011 auf 40,95 Mio. Euro (Vorjahr: 51,44 Mio. Euro) 
abgenommen. Der Rückgang um 10,49 Mio. Euro resultiert im Wesentlichen aus einer verzögerten Projektumsetzung 
aufgrund von Unsicherheiten bei der Finanzierung vor der EEG-Novellierung in Verbindung mit der SDL-Thematik. 
Überdies wurden Bestellungen von Bauteilen für die eigenen Windenergieanlagen bewusst verschoben. Somit wurde 
die Umsetzung der geplanten Projekte zeitlich zum Jahresende bzw. in das Jahr 2012 verschoben.
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Des Weiteren wurden die Windenergieanlagen für das französische Windparkprojekt Campigny nicht wie gewöhn-
lich über die e.n.o. Gruppe, sondern direkt über die Projektgesellschaft gekauft. Resultierend daraus ist der Projekt
umsatz nicht wie üblicherweise vollständig der e.n.o. energy zuzuordnen, sondern zum Teil (ca. 12 Mio. Euro) der 
Projektgesellschaft. 

Trotz des Rückgangs der Umsatzerlöse erzielte die e.n.o. energy GmbH im Berichtsjahr eine Steigerung im operativen 
Ergebnis. Das EBIT stieg auf 5,7 Mio. Euro gegenüber 4,0 Mio. Euro im Vorjahr. Das ist eine Zunahme um 1,7 Mio. Euro 
oder rund 42,5 Prozent. Dies entspricht einer EBIT-Marge von 14,0 Prozent gegenüber 7,8 Prozent im Vorjahr. 
Der Materialaufwand fiel mit 31,8 Mio. Euro gegenüber dem Vorjahr (34,3 Mio. Euro) um 2,5 Mio. Euro oder 7,3 Prozent 
geringer aus. Die Projektverschiebungen und die damit verbundene Anpassung der Projektpipeline wirkten sich hier 
ebenfalls mindernd auf den Materialaufwand aus. 

Die Aufwendungen für Personal stiegen nicht wie erwartet und blieben mit 3,6 Mio. Euro gegenüber dem Vorjahr kon-
stant. Ursache dafür sind die Projektverschiebungen der WEA-Produktion weitestgehend in das vierte Quartal 2011. 
Zu Jahresbeginn geplante Einstellungen von Ingenieuren, Monteuren, Technikern etc. fanden im Berichtsjahr nicht 
statt. Im vierten Quartal 2011 erhöhten sich jedoch die Personalkosten aufgrund vermehrter Einstellungen vor allem im 
Unternehmensbereich Technik.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen reduzierten sich im Berichtszeitraum von 4,8 Mio. Euro auf 3,6 Mio. Euro. 
Der Rückgang um 1,2 Mio. Euro oder 25 Prozent ist die Folge des gezielten Kostenmanagements innerhalb der e.n.o. 
Gruppe. Dies erfolgte durch eine konsequente Umsetzung eines Kostensenkungsprogramms, welches auch zukünftig 
durchgeführt wird. Darüber hinaus fielen verschiedene betriebliche Kosten (z.B. Versicherung, Rechts- und Beratungs-
kosten) in einem erheblich geringeren Umfang an. 

Nach Abzug der Steuern vom Ertrag und sonstigen Steuern ergibt sich für das Geschäftsjahr 2011 ein Jahresüber-
schuss von 2,6 Mio. Euro. Im Vorjahr belief sich der Jahresüberschuss auf 2,3 Mio. Euro.
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ERTRAGSLAGE

Vermögens- und Finanzlage

Die Bilanzsumme der e.n.o. energy GmbH hat sich zum Bilanzstichtag 2011 auf 67,4 Mio. Euro deutlich erhöht (Vorjahr: 
50,6 Mio. Euro). Das ist eine Zunahme um 16,7 Mio. Euro oder 33 Prozent. 

Auf der Aktivseite haben sich im Anlagevermögen die langfristigen Finanzmittel auf 13,5 Mio. Euro reduziert  
(31. Dezember 2010: 16,5 Mio. Euro). Verantwortlich für den Rückgang ist im Wesentlichen die Auflösung von Beteili-
gungen an Windparkgesellschaften, welche von der e.n.o. verkauft worden sind. 

Das Umlaufvermögen hat sich zum Bilanzstichtag 2011 auf 47,5 Mio. Euro um 70,3 Prozent erhöht (31. Dezember 
2010: 27,9 Mio. Euro). Ursächlich hierfür ist vor allem der Anstieg der Forderungen und der sonstigen Vermögens-
gegenstände auf 29,8 Mio. Euro (31. Dezember 2010: 14,0 Mio. Euro). Die Zunahme der Forderungen gegenüber 
verbundenen Unternehmen auf 22,3 Mio. Euro (31. Dezember 2010: 6,6 Mio. Euro) resultiert aus gewährten Darlehen 
(Cash-Management) der e.n.o. energy GmbH gegenüber bestehenden Windparkgesellschaften. 

Mit dem Verkauf von Windparks gegen Anzahlungen zum Baubeginn ist es der e.n.o. gelungen, eine kapitalintensive 
Eigenkapitalbindung bis zur Inbetriebnahme mit anschließender Veräußerung zu vermeiden. Das Ziel im Jahr 2011 
war die Liquidität bis zur Umsetzung einiger Verkaufstransaktionen zu schonen. Aus diesem Grund wurde ein Großteil 
der Projekte im vierten Quartal (Groß Trebbow) realisiert bzw. es wurden Projekte aus dem Jahr 2011 teilweise –  
in Abhängigkeit von den Bauteilzulieferungen – in das erste Quartal des Jahres 2012 verschoben. 

Auf der Passivseite der Bilanz ist das Eigenkapital der e.n.o. energy GmbH infolge des positiven Jahresüberschus-
ses gegenüber der Geschäftsjahresbilanz 2010 von 12,0 Mio. Euro auf 12,8 Mio. Euro gestiegen. Gemessen an der 
erhöhten Bilanzsumme entspricht dies einer Eigenkapitalquote von 19 Prozent (31. Dezember 10: 23 Prozent). Nach 
Einbeziehung der Nachrangtranche liegt die Eigenkapitalquote im Jahr 2011 bei 23,6 Prozent. 

Die Verbindlichkeiten nahmen zum 31. Dezember 2011 von 30,1 Mio. Euro auf 44,0 Mio. Euro zu. Ursächlich dafür 
sind im Wesentlichen eine Zunahme der Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten auf 13,0 Mio. Euro aufgrund der 
Erhöhung durch die Anleihe in Höhe von 5,5 Mio. Euro (31. Dezember 2010: 8,6 Mio. Euro) sowie eine Erhöhung der 
erhaltenen Anzahlungen auf 4,4 Mio. Euro (31. Dezember 2010: 0,5 Mio. Euro), welche die Anzahlungen aus Windpark-
verkäufen repräsentieren. Diese Windparkprojekte befinden sich noch in der Realisierungsphase. 
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Risiko- und Chancenbericht

Risiken

Umfeld- und Branchenrisiken
Die anhaltende energiepolitische Diskussion in Deutschland und anderen europäischen Ländern sowie die Akzeptanz 
der Windenergie in der Gesellschaft im Allgemeinen führen sowohl auf der Nachfrage- als auch auf der Investorensei-
te zu Unsicherheiten. Finanzierungs- und Investitionsbereitschaft sind stark an stabile politische Rahmenbedingun-
gen geknüpft. Der Markt ist sehr stark politisch gesteuert, woraus sich eine Planungsunsicherheit in Bezug auf die 
Begrenzung der Windenergie durch Limitierung der Flächen, Verzögerung bzw. Änderung der Genehmigungsverfah-
ren, Anpassungen der Windenergieanlagen-Vorschriften (Höhe, Schall, Schatten) und der Rechtsprechung sowie auf 
nachteilige Änderungen des Erneuerbare-Energien-Gesetzes (EEG) ergeben kann. Die unsichere Marktlage kann die 
Tatsache verschärfen, dass aufgrund der noch ausstehenden Serienproduktion sich die Investitionskosten noch nicht 
vollständig amortisiert haben.

Finanzierungsrisiken
Einen Schwerpunkt der Aktivitäten der e.n.o. Unternehmensgruppe bildet die Zwischen- und Projektfinanzierung von 
Windenergieprojekten. Sollten auf Seiten der Fremdkapitalgeber die entsprechenden Fremdfinanzierungen nicht mehr 
im erforderlichen Umfang oder nur zu deutlich schlechteren Konditionen (z. B. höheres Zinsniveau oder kürzere Darle-
henslaufzeiten) dem gesamten Markt zur Verfügung gestellt werden, erhöhen sich dadurch die Eigenkapitalanforderun-
gen innerhalb der Projekte. Weiterhin kann es durch grundsätzliche Marktschwierigkeiten zu Verzögerungen oder Ein-
schränkungen in der Bereitstellung von Fremdkapital kommen, was zu Projektverschiebungen, geringeren Umsätzen 
und / oder zu einer geringeren Auslastung von e.n.o. energy systems GmbH als Windenergieanlagen-Hersteller führen 
kann. e.n.o. energy besitzt das Know-how, alternative Finanzierungsquellen zu erschließen (z. B. Mezzanine-Kapital), 
um bis zu einem gewissen Grad von Schwankungen am Finanzmarkt unabhängiger zu sein.

Liquiditätsrisiken
Zukünftige Liquiditätsengpässe, die sich aus Schwankungen der Zahlungsströme ergeben, können für e.n.o. ener-
gy ein Risiko darstellen. Die Probleme bezüglich der Absicherung der Liquidität des Unternehmens wurden mit der 
Genehmigung bzw. der Einrichtung der Kontokorrentlinien gelöst. Innerhalb der Unternehmensgruppe sind zudem 
vielfältige Aktivitäten gestartet worden, um die möglichen Risiken frühzeitig zu erkennen und entsprechende Maßnah-
men einzuleiten. Der gesamte Bereich Controlling/Finanzen wurde personell verstärkt und der gewachsenen Unter-
nehmensgröße entsprechend neu strukturiert. Ein entsprechendes Reporting-System an die Geschäftsleitung wurde 
eingeführt; weitere Controlling-Instrumente sind in der Implementierungsphase.

Weiterhin nutzt die e.n.o. Unternehmensgruppe aktives Cash Management (z. B. Cash Pooling) sowie die Erschließung 
von alternativen Finanzierungsmöglichkeiten (z. B. Unternehmensanleihe, Mezzanine-Kapital) zur Begrenzung des 
Liquiditätsrisikos. Zukünftig wird außerdem ein noch größeres Augenmerk darauf gelegt werden, nur ein organisches 
und gesundes Wachstum zuzulassen, das eine ausreichende Möglichkeit zur Thesaurierung erwirtschafteter Erträge 
zulässt und damit eine stetige Verstärkung des Eigenkapitals, wie sie auch in der jüngeren Vergangenheit durch die 
Kapitalerhöhung bei der e.n.o. energy GmbH durchgeführt wurde, bewirkt. 

Währungsrisiken
Durch das geplante Engagement in Märkten außerhalb Deutschlands bzw. die geplante Internationalisierung, vor allem 
in Ländern außerhalb des Euro-Währungssystems (z. B. Schweden, Polen), können sich Währungsrisiken ergeben. 
Gemildert werde können diese Risiken durch den Verkauf der WEA auf Euro-Basis. Ob eine preisliche Festlegung auf 
Euro-Basis in den Wartungs- und Serviceverträgen, die mitunter eine Laufzeit von bis zu 15 Jahren haben können, am 
Markt dauerhaft durchsetzbar sein wird, kann derzeit nicht abgeschätzt werden.
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Operative Risiken
Gerade in den Bereichen Windenergieanlagen-Direktverkauf sowie Turn-Key-Verkauf von Windparks kommt es in der 
Regel zu langen Vorlaufzeiten. Teilweise wird beim Abschluss von Windenergieanlagen-Kaufverträgen (gerade in neuen 
Märkten) die Verpflichtung eingegangen, technische Anforderungen zu erfüllen, ohne vor der Übernahme des Projektes 
bereits Erfahrungen mit solchen Anforderungen gesammelt zu haben. Die aus solchen Festpreisverträgen erzielbaren 
Ergebnismargen könnten durch Änderungen der Kostenstruktur oder durch ungeplante Mehraufwendungen von den 
ursprünglichen Planansätzen abweichen. Besonders risikoreiche Projekte und / oder Vertragsvarianten (z. B. FIDIC) 
werden daher von der e.n.o. Unternehmensgruppe zur Begrenzung der Risiken nicht übernommen.

Die e.n.o. Unternehmensgruppe könnte mit Störungen in der vorgelagerten Wertschöpfungskette bzw. in der gesamten 
Versorgungskette konfrontiert sein, einschließlich der Unfähigkeit Dritter, Bauteile, Komponenten oder Dienstleistungen 
fristgerecht zu liefern; weiterhin besteht die Möglichkeit von Schwankungen bei den Rohstoffpreisen, die sich direkt auf 
einzelne Komponentenpreise auswirken können. Die Zulieferer, von denen e.n.o. energy Komponenten bezieht, haben 
eine Vielzahl von Kunden. Bei stark steigender Nachfrage kann es möglich sein, dass diese Zulieferer nicht mehr in der 
Lage sind, ihre der e.n.o. Gruppe gegenüber bestehenden Lieferverpflichtungen zu erfüllen oder dies nur zu deutlich 
höheren Preisen wollen. Hier wird auf der Seite des Einkaufs aktiv mit einer Second-Source-Strategie gegengesteuert; 
im Projektbereich könnte im Falle von Lieferschwierigkeiten der e.n.o. energy systems GmbH auf Windenergieanla-
gen von Drittanbietern zurückgegriffen werden. Auch gibt es teilweise Abhängigkeiten von wenigen Zulieferern eines 
bestimmten Produkts, aus deren Marktstellung ein Risiko für die e.n.o. Unternehmensgruppe erwachsen könnte.

Chancen- und Risikomanagementsystem

Unsere Risikopolitik ist darauf ausgerichtet, den Fortbestand zu sichern und den Unternehmenswert e.n.o. Unterneh-
mensgruppe systematisch und nachhaltig zu steigern. Diesen Grundsätzen folgend werden alle unternehmerischen 
Entscheidungen nach einer eingehenden Risikoanalyse und -bewertung getroffen. Das Chancen- und Risikomanage-
mentsystem des Konzerns ist darauf ausgerichtet, Einzelrisiken zu identifizieren, sie transparent aufzubereiten und 
angemessene Steuerungsmöglichkeiten aufzuzeigen Die zuvor aufgezeigten Risiken wurden hinsichtlich möglicher 
Gegenmaßnahmen frühzeitig beleuchtet, um diesen gegebenenfalls rechtzeitig entgegenwirken zu können.

Chancen
Große Marktchancen für die e.n.o. Unternehmensgruppe resultieren aus dem beschlossenen Ausstieg aus der Atom-
energie in Deutschland bis 2021. Die wachsende Akzeptanz der regenerativen Energien vor dem Hintergrund eines 
steigenden Umweltbewusstseins (Klimawandel) und steigender Preise für fossile Brennstoffe wird auch die Nachfrage 
nach Leistungen im Bereich der Windenergie erhöhen.

Trotz eines stagnierenden Marktes in Deutschland ist durch bereits gesicherte Projekte, das Repowering und die 
Akquisition neuer Projekte, ein Wachstumspotential für die e.n.o. Unternehmensgruppe gegeben. Ausgezeichnete 
Wachstumsperspektiven gibt es auch im internationalen Markt. Im Zusammenhang mit der bereits in vielen Ländern 
in Angriff genommenen Einführung von Fördermodellen für die Energieerzeugung und Abnahmepflicht regenerativer 
Energien ist von einem entsprechenden wachsenden Interesse an Windenergieerzeugung sowie dem daraus folgen-
den erhöhten Absatz an Windenergieanlagen zu rechnen. Gesicherte Einspeisevergütungen und andere politische und 
rechtliche Rahmenbedingungen sind bereits in verschiedenen Märkten gegeben. 

Chancen für die e.n.o. Unternehmensgruppe ergeben sich aus der Alleinstellung des Unternehmens aufgrund der 
Positionierung als Komplettanbieter sowie der Erhöhung des Absatzes an Windparks aufgrund des vermehrten Inter-
esses der nationalen Energieversorgungsunternehmen und Einzelinvestoren und dem daraus resultierenden erhöhten 
Absatz von eigenen Windenergieanlagen.
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Die Wachstumsperspektiven für den reinen WEA-Vertrieb hinsichtlich der in Osteuropa gelegenen Länder, die jüngst 
Mitglied der Europäischen Union geworden sind, ergeben sich insbesondere aus der Tatsache, dass immer mehr 
auf Erneuerbare Energien gesetzt wird. Im Zusammenhang mit der bereits in Angriff genommenen Einführung von 
Fördermodellen für die Energieerzeugung und die Abnahmepflicht regenerativer Energien ist von einem entsprechend 
wachsenden Interesse an der Windenergieerzeugung sowie dem daraus folgenden erhöhten Absatz an Windenergie-
anlagen auszugehen.

In Frankreich haben sich durch das am 13. Juli 2005 verabschiedete Gesetz zum „Ausbau der Erneuerbaren Energien 
und der Energieeffizienz“ ebenfalls erheblich verbesserte Absatzmärkte ergeben. Durch das vorgenannte Gesetz wer-
den die Rahmenbedingungen für Windenergie-Projekte in Frankreich – als bisherigem „Atomstromland“ – wesentlich 
verbessert. Das Hauptziel dieses Gesetzes ist es, die Stromversorgung Frankreichs umzustrukturieren und zu diversi-
fizieren. Die französische Regierung strebt zu diesem Zweck insbesondere eine Erhöhung der Onshore-Windenergie 
im Energiemix an.

Gesamtaussage zur Risikosituation des Konzerns
Nach derzeit vorliegenden Informationen und Erkenntnissen weisen die genannten Risiken weder einzeln noch in ihrer 
Gesamtheit bestandsgefährdeten Charakter für die Gesellschaft auf. Die erwähnten Risiken sind überschaubar und 
begrenzt, zur Abdeckung der identifizierten Risiken wurden geeignete Maßnahmen installiert.

Emission der Anleihe

Die e.n.o. energy GmbH hat ihre Anleihe mit einem Volumen von gut 8 Millionen Euro erfolgreich platziert. Das öffent-
liche Angebot wurde am 5. Juni beendet, Zeichnungen sind daher nicht mehr möglich. Interessierte Anleger konnten 
die Anleihe zum jeweiligen Kurswert erwerben. Die e.n.o.-Anleihe wird jährlich mit 7,375 Prozent fest verzinst und hat 
eine Laufzeit von 5 Jahren, ab dem 30. Juni 2011. Die vorzeitige Kündigung durch die Emittentin ist zum 30. Juni 2014 
und zum 30. Juni 2015 möglich. 

Mit dem Emissionserlös planen wir das weitere Unternehmenswachstum zu finanzieren. Die finanziellen Erfordernisse 
entstehen dabei aus der Notwendigkeit einer 20-%igen EK-Finanzierung der Windkraftprojekte. Die aus der Anleihe-
emission erlösten Mittel sollen als Eigenkapitalanteil der neuen Projekte verwendet werden. Flankierend zur Anleihe 
sollen Mezzanine-Kapital (Genussscheine) sowie von institutionellen Investoren zur Verfügung gestellte Finanzmittel 
das weitere Unternehmenswachstum unterstützen. Rund 60 Prozent der Anleihemittel sollen zur Finanzierung neuer 
Projekte verwendet werden. Ein Volumen von ca. 40 % der Anleihemittel sollen die Bereiche Konstruktion, Forschung 
und Entwicklung stärken. Dieser Bereich umfasst die von der Gesellschaft geplante Ausweitung der Fertigungstiefe, 
die Entwicklung neuer WEA. Auch die Grundstücksakquisitionen als Basis für die Generierung weiterer Projekte wer-
den berücksichtigt. Diese Vorgehensweise ermöglicht der e.n.o. Gruppe weiterhin den kontinuierlichen Ausbau des 
Eigenbestands sowie flexibler und unabhängiger von externen Vertragspartnern und Marktschwankungen zu agieren. 
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Ausblick

Der fortwährende Energiebedarf der Menschheit und die Endlichkeit der fossilen Energiereserven machen den lang-
fristigen Ausbau Erneuerbarer Energien absolut notwendig. Daran führt kein Weg mehr vorbei. Die Windenergie ist und 
bleibt ein wichtiger Baustein. Dies hat auch die Bundesregierung erkannt und so schaffen technologischer Fortschritt 
sowie die politische Interessenlage gute Vorraussetzungen für das weitere Wachstum der e.n.o. Gruppe. 

Die Unternehmensstrategie der e.n.o. Gruppe sieht vor, die Produktion eigener Anlagen kurzfristig ausschließlich über 
den Bauteilbezug von Unterlieferanten zu realisieren. Langfristig strebt die Unternehmensgruppe an, die Fertigungstie-
fe noch weiter auszubauen. Die Eigenproduktion von Rotorblättern ist in diesem Zusammenhang bereits anvisiert. Sie 
soll zu einer nachhaltigen Erhöhung der Unabhängigkeit und auch der Ergebnismargen führen. 

Um die Basis für das weitere Wachstum der e.n.o. Unternehmensgruppe zu schaffen haben wir uns ein Grundstück 
am Produktionsstandort der e.n.o. energy systems GmbH gesichert, das im laufenden Geschäftsjahr erworben werden 
soll und uns den Bau einer zweiten Produktionshalle zur Produktion der neuen e.n.o. Windenergieanlagen ermöglicht.

Die Unternehmensgruppe arbeitet derzeit aktiv an der Entwicklung einer innovativen Windenergieanlage (WEA) der  
3 MW Klasse auf verschiedenen Nabenhöhen. Auch hier erweist sich die Herstellung eigener Rotorblätter sowohl öko-
nomisch als auch technisch als notwendig. Wir planen aktuell einen Windpark mit 9 bis 12 Windenergieanlagen dieser 
neuen Generation. Erstmals einem breiten Fachpublikum vorgestellt wird diese wegweisende Windenergieanlage aus 
dem Hause e.n.o. im September – auf der bekannten Messe der internationalen Windenergiebranche, der Husum 
WindEnergy 2012. 

Neben dem Ausbau der Projektpipeline im Heimatmarkt Deutschland richtet sich unser Fokus im laufenden Geschäfts-
jahr hauptsächlich auf die weitere Entwicklung der e.n.o Windenergieanlagen sowie auf die Neuentwicklung einer 
innovativen Windenergieanlage. Um die ehrgeizigen Ziele zu realisieren ist der Aufbau von zusätzlichem Personal 
notwendig. So werden wir 2012 ein Büro in Stuttgart und einen Servicestützpunkt in Leipzig eröffnen. Zudem planen 
wir die Gründung eines Vertriebsbüros in Berlin. Dies ermöglicht der e.n.o. Gruppe eine deutschlandweite Präsenz in 
Bezug auf Wartung, Service, Vertrieb und Planung. 

Überdies wird die Unternehmensgruppe vermehrt an Ausschreibungen teilnehmen. Positive Impulse erwarten wir uns 
auch aus dem Aufbau von strategischen Partnerschaften mit Energieversorgern bzgl. gemeinsamer Projektplanung, 
WEA-Verkauf und Flächenakquise, in welchen wir unser Planungs-Know-How als Dienstleistung anbieten. Derzeit sind 
wir mit einem Stadtwerkezusammenschluss von ca. 60 Stadtwerken im Gespräch für eine Kooperation. Inhalt dieser 
wird sein, dass der Verbund die Flächen einbringt und finanzielle Mittel bereitstellt und die e.n.o. energy als Dienstleis-
ter das Projekt entwickeln und mit e.n.o.-Technologie umsetzen wird. 

Mit exklusiv beauftragten Selling Agents erweitern wir unser Vertriebsnetz und können nun auch vermehrt Einzelinves-
toren für schlüsselfertige Windparks ansprechen. Zudem werden wir unsere Internationalisierung weiter vorantreiben, 
insbesondere in Frankreich und Schweden. Damit sind wir in der Lage verstärkt auf Nachfrageimpulse zu reagieren 
und unsere Marktposition in Unabhängigkeit vom deutschen Markt weiter auszubauen. Mit der Gründung der e.n.o. 
energy Schweden AB wurde bereits im Jahr 2011 in Schweden ein Bürostandort für Vertrieb und Planung eingerichtet. 
Zugleich haben wir in Schweden die Projektrechte des Windparks Norra Bohult erworben. Hier werden wir im laufen-
den Geschäftsjahr drei Windenergieanlagen des Typs e.n.o. 92 errichten. 

Im Jahr 2012 planen wir, weitere 10 Windparks (insgesamt 25 WEA) vollständig zu errichten und die Bau- und Finan-
zierungsvorbereitung für weitere mögliche Projekte bis Ende 2012 abzuschließen. Für 2012 bis 2015 sehen wir die 
Finalisierung von Projekten mit einer Größenordnung von ca. 360 MW als realistisch an. Zudem rechnen wir für die 
kommenden Geschäftsjahre im Zuge der Implementierung einer Serienfertigung mit einem deutlichen Ausbau des 
Einsatzes eigener WEA-Anlagen. Für 2012 sind wir zuversichtlich eine Umsatzverdopplung mit einer konzernweite 
EBIT-Marge von 8 bis 12 Prozent zu erwirtschaften. 
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