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Kennzahlen

O e 1 230122000 11.-31.122012 veranderung in %
Umsatz 750,0 767,0 2,3
EBITDA 168,7 173,8 3,0
EBIT 72,3 68,8 -4,8
EBT® 28,4 16,5 -42,1
Konzernergebnis® 17,9 10,3 -42,2
Abschreibungen 96,4 105,0 8,8
Investitionen gesamt 182,8 220,5 20,7
Operativer Cashflow 125,6 136,0 8,3
Ergebnis je Aktie in €° 0,75 0,41 -453
in Mio. € 31.12.2011 31.12.2012 Verdnderung in %
Bilanzsumme 1.461,9 1.527,9 4,5
Langfristige Vermogenswerte 1.225,3 1.309,4 6,9
Kurzfristige Vermogenswerte 236,6 218,5 -7,7
Eigenkapital 317,5 311,7 -1,8
Fremdkapital 1.144,4 1.216,2 6,3
Eigenkapitalquote in % 21,7 20,4
Anzahl der Mitarbeiter 1.170 1.188 1,5

im Inland 778 838 77
im Ausland 392 350 -10,7

“ Diese Positionen sind um die mit der Umfinanzierung 2011 entstandenen einmaligen auBerordentlichen Aufwendungen bereinigt.

Waggonvermietung Schienenlogistik

Als europaweit titiger Schienenlogistiker organisiert
die VTG den Transport von Mineral6l- und Chemie-
produkten, Flissiggasen und weiteren Bulk- und

Der Geschiftsbereich Waggonvermietung offeriert
i seinen Kunden eine breite Palette von Eisenbahngiiter-
i wagen, insbesondere Kessel-, Groffraumgiiter- und

Flachwagen. Stiickgiitern im Einzelwagen- und Ganzzugverkehr.
Mitarbeiter 747 Mitarbeiter 174
Waggons 54.400 Angemietete Waggons  ca. 6.500

Geografische Prasenz

Flachendeckendes Netzwerk von
eigenen Standorten und Reprasen-
tanzen in ganz Europa und dartber
hinaus

Umsatz in Mio. €

314,6

Tankcontainerlogistik

In der Tankcontainerlogistik bietet die VTG weltweite
multimodale Transport- und Logistikdienstleistungen
mit Tankcontainern sowie die Vermietung von Tank-

containern an.

Mitarbeiter

121

Tankcontainer

10.100

Geografische Prasenz

Weltweite Prasenz mit eigenen
Standorten und Reprasentanzen

Umsatz in Mio. €

155,5

Geografische Prasenz

Fokus auf Europa mit
eigenen Standorten

Umsatz in Mio. €

296,8




Die Industrie setzt auf uns

Die VTG Aktiengesellschaft ist ein international fithrendes

Waggonvermiet- und Schienenlogistikunternehmen. Der Konzern

verfiigt iber die grofite private Waggonflotte Europas. Weltweit

umfasst der Waggonpark rund 54.400 Eisenbahngiiterwagen.

Neben der Vermietung von Eisenbahngiiterwagen bietet der

Konzern umfassende multimodale Logistikdienstleistungen.
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Zu unserem Kundenkreis zahlt eine Vielzahl renommierter
Unternehmen aus nahezu allen Industriezweigen. Sie mieten
unsere Waggons, nutzen unsere logistische Kompetenz oder
kombinieren beides. Mit unseren drei vernetzten Geschifts-
bereichen Waggonvermietung, Schienenlogistik und Tankcon-
tainerlogistik stellen wir unseren Kunden den sicheren Unterbau
fiir ihre Produktionsabliufe bereit. Ob es um regelmifige, viele,
spezielle oder komplexe Transportvorginge geht — die Industrie
setzt auf uns.
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Management

Vorwort des Vorstands

St

Lbeke” 6o
Mﬁg /WM“ /

wihrend das Geschiftsjahr 2011 von Akquisitionen geprigt

war, stand 2012 vorwiegend im Zeichen von Integration und
Konsolidierung des Erreichten. Folglich lag das organische
Wachstum im Fokus. Mit teilweise veranderten Strukturen und
neuem Leistungsangebot haben wir uns einmal mehr im schwie-
rigen Marktumfeld behauptet. Obwohl die Konjunktur sich
entgegen unseren urspriinglichen Erwartungen im Jahresverlauf
zunehmend riickldufig entwickelte, verlief besonders das zweite
Halbjahr fiir uns besser, als wir das nach unserer konkretisierten
Prognose im August 2012 erwartet hatten. Mit einem Umsatzplus
von gut 2 Prozent und einem um 3 Prozent auf knapp 174 Milli-
onen Euro gestiegenen EBITDA sind wir vor dem Hintergrund
einer schwachen Konjunktur insgesamt zufrieden.

Denn wir haben fiir das Jahr 2012 eine Reihe von Erfolgen vor-
zuweisen. So war es vor allem ein Jahr, in dem wir unsere Flotte
ausgebaut haben: Mit einem Auftragsbestand von 2.500 Neu-
bauauftrigen gestartet, haben wir 1.700 davon im Jahresverlauf
an Kunden ausgeliefert und direkt vermietet. Da diese Waggons
iber das Jahr hinweg die Neubauwerke verlielen, schlagen sie
im Geschiftsjahr 2012 umsatz- und ertragsseitig naturgemaf3
noch nicht voll zu Buche. Auch die Auslastung entwickelte sich
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zum Jahresende wieder in die richtige Richtung, stieg nach
leichten Riickgingen in den ersten drei Quartalen im vierten
Quartal wieder und erreichte 90,4 Prozent zum Jahresende.
Dank unseres breit geficherten Kundenkreises und unseres
etablierten europidischen Netzwerks haben wir freigewordene
Waggons ziigig weiter vermieten konnen. Daneben machen
unsere wachsenden Aktivitaten in Nordamerika und Russland
zunehmend Freude. Wir konnten hier Zukiufe gut integrieren,
neue Auftrige gewinnen und die strategische Marschroute weiter
verfeinern. Der Geschiftsbereich Waggonvermietung erreichte
mit einem Plus von 3,5 Prozent einen Umsatz von 314,6 Millio-
nen Euro und ein um 7,0 Prozent gestiegenes EBITDA in Hohe
von 167,4 Millionen Euro.

Hingegen entwickelte sich der Geschiftsbereich Schienen-
logistik trotz einiger guter Ansitze nicht in allen Regionen bzw.
Produktmarkten erwartungsgemif3. Verinderte Marktbedin-
gungen erschwerten das Geschift merklich. Zwar waren wir im
fiir uns noch jungen Marktsegment Industriegiiter erfolgreich
und konnten lingerfristige Transportauftrige abschliefen. Im
ansonsten ebenfalls erfolgreichen Marktsegment Petrochemie be-
eintrichtigte jedoch die Insolvenz eines Kunden unser Geschift.



Dr. Heiko Fischer, Vorsitzender des Vorstands
(CEO) seit 2004, im Unternehmen seit 1995

Femke Scholten, Vorstand Logistik und Dr. Kai Kleeberg, Vorstand Finanzen (CFO)
Sicherheit, im Unternehmen seit 1.1.2012 seit 2004, im Unternehmen seit 1995
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Vorwort des Vorstands

Auflerdem gingen die Transportvolumina im Agrargeschift
zuriick. Dazu konnten wir die fixen operativen Kosten nur
teilweise zeitgleich reduzieren. Erginzend belasten Anlaufkosten
tir die strategische Neuausrichtung unserer Schienenlogistik

das Ergebnis. Im Zuge dieser Wachstumsinitiativen wollen wir
neue Kundengruppen sowie Regionen erschlieflen und auch
unser Standortnetz weiter ausbauen. So konnten wir noch nicht
den anvisierten Umsatzschub verwirklichen und erreichten mit
296,8 Millionen Euro einen Umsatz nur leicht iiber dem des Vor-
jahres. Das EBITDA ging um 36,2 Prozent auf 7,7 Millionen Euro
zuriick, wobei der Vorjahresvergleich die Entwicklung deutlich
verzerrt, da fast die Hilfte des Riickgangs auf buchhalterische
Sondereffekte im Jahr 2011 entfiel. Dennoch blieb auch der
bereinigte Riickgang des EBITDA mit 20,8 Prozent erheblich.
Die angelaufenen Gesundungsinitiativen im Agrarbereich, die
erfolgreichen Flottenumdisponierungen im Petrochemiebereich
nach der Raffinerieinsolvenz sowie erhebliche Projektarbeiten
zur Erschlieffung neuer Kundengruppen stimmen uns jedoch
hoffnungsfroh und zeigen, dass wir grundsitzlich auf dem rich-
tigen Weg sind.

Mit Blick auf den Zustand der Weltchemiekonjunktur sind wir
mit den Entwicklungen im Geschiftsbereich Tankcontainer-
logistik zufrieden. Gegeniiber dem Vorjahr steigerte die Tank-
containerlogistik ihren Umsatz um 2,5 Prozent auf 155,5 Mil-
lionen Euro. Allerdings ging das EBITDA um 8,7 Prozent auf
11,9 Millionen Euro zuriick. Im wettbewerbsintensiven Umfeld
driickten gestiegene Transportkosten und nicht planbare Ver-
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inderungen der Verkehrsstrome auf die erzielbaren Margen. Um
von diesen margenbelastenden Faktoren unabhingiger zu sein,
haben wir uns 2012 weiter darauf konzentriert, mit ausgewihlten
Kunden und im abwicklungsintensiven Spezialgeschift zu wachsen.
Hier kénnen wir als Spezialist mit unserer Expertise punkten
und unsere Stirken wie Flexibilitit und Zuverléssigkeit wirksam
einbringen. Das vergangene Jahr hat die Tankcontainerlogistik
auflerdem dazu genutzt, ihre Angebotspalette auszuweiten. So
beférderten wir 2012 erstmals Erzeugnisse fiir die Nahrungsmit-
telindustrie wie beispielsweise Palmél oder Glycerin und boten
neue Transportstrecken an.

Insgesamt hat die VTG im Geschiftsjahr 2012 ihren Wachstums-
kurs allen Widrigkeiten zum Trotz erfolgreich fortgesetzt, wenn
auch etwas langsamer. Die Industrie setzt auf uns und nutzt
unsere Waggons und Dienstleistungen zur Unterstiitzung ihrer
Produktionsablaufe. Mit dieser stabilen Geschiftsgrundlage
sehen wir uns auch fiir 2013 gut aufgestellt. Unsere Flotte werden
wir quantitativ und qualitativ weiter entwickeln — im laufenden
Geschiftsjahr 2013 sollen weitere 1.200 Neubauwaggons ausge-
liefert werden. In der Schienenlogistik werden wir die Kunden-
basis weiter ausbauen und die Transportregionen geografisch
ausweiten. Auch den Ausbau unseres neuen Marktsegments
Industriegiiter werden wir forcieren. Im Geschiftsbereich Tank-
containerlogistik geht es uns vor allem darum, durch optimierte
Verkehrsstrome Kosten zu reduzieren. Gleichzeitig sehen wir
unsere Zukunft in nachhaltigen Nischensegmenten und investie-
ren hier regelmifig in bedarfsgerechte Tankcontainer. Aufgrund
der steigenden Anforderungen an Sicherheit und Umweltschutz
sehen wir hier Chancen fiir unser Geschift.



Wie gewohnt, geben wir auch 2013 wieder frithzeitig eine Prog-
nose zum laufenden Geschiftsjahr ab. Fiir den Konzern erwarten
wir fiir 2013 eine aufwirtsgerichtete Geschiftsentwicklung. Der
Vorstand geht davon aus, einen Umsatz zwischen 780 und 830
Millionen Euro und ein EBITDA zwischen 180 und 190 Millio-
nen Euro erzielen zu kénnen.

Fir das Geschiftsjahr 2012 beabsichtigen wir, der Hauptver-
sammlung die Zahlung einer Dividende in H6he von 0,37 Euro
vorzuschlagen. Das entspricht einer Dividendensteigerung von
knapp 6 Prozent. Mit dem Dividendenvorschlag erhcht die VTG
ihre Dividende zum dritten Mal in Folge und fiihrt damit die kon-
tinuierliche Dividendenpolitik der VTG Aktiengesellschaft fort.

Dr. Heiko Fischer

Dr. Kai Kleeberg

Jahre der Konsolidierung und Integration sehen in niichternen
Zahlen ausgedriickt oft nach wenig Spannung und Bewegung
aus. Doch aus Sicht der handelnden Personen stellt sich das Bild
oft ganz anders dar. Sich konjunkturellen Trends entgegen zu
stemmen, Geschifte zu sanieren und gleichzeitig neue aufzubau-
en, der um sich greifenden Regulierung auch unter Kostenge-
sichtspunkten zu begegnen - all das fordert ganzes Engagement
und kostet viel Kraft. Fithrungskrifte und Mitarbeiter haben

dies im vergangenen Jahr erneut in vorbildlicher Art und Weise
abgerufen und eingebracht. Fiir dieses grofle Engagement méch-
ten wir uns bei unseren Mitarbeitern bedanken. Sie setzen sich
alltaglich fir den kontinuierlichen Erfolg der VTG ein. Unseren
Kunden, Geschiftspartnern und Aktiondren danken wir auch im
Namen des Aufsichtsrats fiir ihr Vertrauen und die gute Zusam-
menarbeit. Mit ihnen allen blicken wir zuversichtlich auf die
anstehenden Aufgaben im Geschiftsjahr 2013.

Femke Scholten

VTG - Die Industrie setzt auf uns



01 Management

Der Aufsichtsrat der VTG Aktiengesellschaft ist auch im Geschifts-
jahr 2012 den ihm nach Gesetz, Satzung und Geschiftsordnung
obliegenden Verpflichtungen nachgekommen. Wir haben die
Arbeit des Vorstands auf Grundlage seiner Berichte, die uns
zeitnah und umfassend in schriftlicher und miindlicher Form
erstattet wurden, regelmifig iiberwacht und beratend begleitet.
Dariiber hinaus fand zwischen dem Aufsichtsratsvorsitzenden
und dem Vorsitzenden des Vorstands ein regelmifiger Informa-
tionsaustausch statt. Auf diese Weise war der Aufsichtsrat stets
iber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns informiert.

Gegenstand der Berichterstattung waren regelmifig insbeson-
dere die aktuelle Lage des Konzerns und die Geschiftsentwick-
lung in den einzelnen Segmenten, die Unternehmensplanung
und -strategie, die Rentabilitit der Gesellschaft, die Risikolage,
das Risikomanagement und das Compliance-Management. Uber
wichtige Geschiftsvorfille in den Unternehmensbereichen hat
der Vorstand uns informiert und diese mit uns erortert. Abwei-
chungen des Geschiftsverlaufs von den aufgestellten Plinen und
Zielen wurden uns im Einzelnen erlautert.

Der Aufsichtsrat ist auch in alle fiir das Unternehmen bedeut-
samen Entscheidungen einbezogen worden. Der Vorstand
stimmte die strategische Ausrichtung des Unternehmens mit uns
ab. Mafinahmen, die nach der vom Aufsichtsrat beschlossenen
Geschiftsordnung des Vorstands der Zustimmung des Auf-
sichtsrats bedurften, haben wir vor Beschlussfassung eingehend
erortert.

VTG - Die Industrie setzt auf uns

Im Berichtsjahr haben fiinf regulire Sitzungen des Aufsichtsrats
stattgefunden. Kein Mitglied des Aufsichtsrats hat an weniger
als der Halfte der Sitzungen teilgenommen. Gegenstand aller
Sitzungen waren unter anderem die Geschiftsentwicklung der
Unternehmensbereiche und die Unternehmensstrategie.

In der Sitzung vom 18. Februar 2012 hat uns der Vorstand tiber
iiber den Stand der Erstellung des Jahresabschlusses fiir das
Geschiftsjahr 2011 berichtet sowie erginzende Erlduterungen
zu der Jahresplanung fur das Geschiftsjahr 2012 gegeben.
Weitere Themen der Sitzung waren der Bericht des Vorstands
iiber die Titigkeit der internen Revision im vorangegangenen
Geschiftsjahr, ein Bericht iiber das Risikomanagement im VTG-
Konzern sowie die Verabschiedung der gemeinsamen Erklirung
von Vorstand und Aufsichtsrat gemifl § 161 Aktiengesetz tiber
die Befolgung der Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex.

In der Bilanzsitzung am 20. Mirz 2012 wurde uns vom Vorstand
ein zusammenfassender Bericht iiber die Ergebnis- und Finanz-
situation und die wesentlichen Geschiftsereignisse der Gesell-
schaft und des VTG-Konzerns sowie der Gemeinschaftsunter-
nehmen im Geschiftsjahr 2011 erstattet. AnschlieSend haben
wir nach umfassender Erorterung mit dem Vorstand und dem
Wirtschaftspriifer den Jahres- und den Konzernabschluss 2011
nebst Lageberichten gebilligt. Weitere Themen der Sitzung waren
die Priifung und Billigung des Abhingigkeitsberichts 2011, die
Erorterung und Verabschiedung des Corporate-Governance-
Berichts 2011 sowie die Verabschiedung der Tagesordnung und
der Beschlussvorschlége fiir die ordentliche Hauptversamm-
lung 2012.



Dr. Wilhelm Scheider, Aufsichtsratsvorsitzender

In der Sitzung des Aufsichtsrats unmittelbar vor der Haupt-
versammlung am 8. Juni 2012 hat uns der Vorstand iiber den
Geschiftsverlauf in den ersten Monaten des Berichtsjahres
unterrichtet.

Wie in den Vorjahren fand im Vorfeld zu der weiteren Sitzung
am 9. September 2012 eine Klausurtagung statt, in der uns der
Vorstand die mittel- und langfristige strategische Ausrichtung
des Unternehmens und die hierfiir erforderlichen Malnahmen
erliutert und diese ausfiihrlich und intensiv mit uns diskutiert
und abgestimmt hat. In der Sitzung selbst hat der Vorstand seine
Prognose fiir die Entwicklung der Geschifts- und Finanzlage im
weiteren Verlauf des Geschiftsjahres auf Basis der Ergebnisse
und Entwicklungen des ersten Halbjahres vorgestellt und mit uns
erortert.

In der Sitzung am 22. November 2012 wurde dem Aufsichtsrat
vom Vorstand die Jahresplanung einschliefSlich Finanz- und
Investitionsplanung fiir das Geschiftsjahr 2013 vorgestellt und
erldutert. Wir haben diese nach ausfiihrlicher Erérterung verab-
schiedet. Weiteres Thema der Sitzung war der jahrliche Bericht
des Vorstands tiber die Compliance-Titigkeit im VTG-Konzern.

Der Prisidialausschuss hat im Berichtsjahr insgesamt vier
Sitzungen abgehalten. Themen waren unter anderem Vorstands-
angelegenheiten, das Vergiitungssystem fiir den Vorstand, die
langfristige Nachfolgeplanung fiir den Vorstand und die Fithrungs-
krifteplanung des Unternehmens sowie die Erteilung der Zu-
stimmung zur Ubernahme von Amtern, die der Einwilligung des
Aufsichtsrats gemafd § 88 AktG bedurften. Interessenkonflikte
von Mitgliedern des Vorstands oder des Aufsichtsrats waren vom
Prisidialausschuss im Berichtsjahr nicht zu behandeln. Ein Mit-
glied des Aufsichtsrats und des Prisidialausschusses ist geschifts-
fiihrender Gesellschafter einer Bank, die fiir die Gesellschaft in
einem Einzelfall beratend titig geworden ist. Der Aufsichtsrat hat
diese Mandatierung genehmigt.

Priifung von Jahresabschluss und
Abhdngigkeitsbericht

Die von der Hauptversammlung zum Abschlusspriifer gewahlte
PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft, Hamburg, (PwC) hat den gemif HGB-Grund-
sitzen aufgestellten Jahresabschluss der VTG Aktiengesellschaft
und den gemif IFRS erstellten Konzernabschluss einschliefllich
der jeweiligen Lageberichte fiir das Geschiftsjahr 2012 gepriift
und uneingeschrinkte Bestitigungsvermerke erteilt. Weiter

hat der Priifer bestitigt, dass das vom Vorstand eingerichtete
Risikomanagement-System den gesetzlichen Anforderungen
entspricht. Gegeniiber dem Aufsichtsrat hat der Abschlusspriifer
versichert, dass keine geschiftlichen, finanziellen, personlichen
oder sonstigen Beziehungen zwischen dem Priifer und seinen
Organen und Priifungsleitern einerseits und dem Unternehmen
und seinen Organmitgliedern andererseits bestehen, die Zweifel
an seiner Unabhingigkeit begriinden kénnen. Der Aufsichtsrat
hat mit dem Abschlusspriifer vereinbart, dass der Vorsitzende des
Aufsichtsrats tiber wihrend der Priifung auftretende mogliche
Ausschluss- oder Befangenheitsgriinde unverziiglich unterrichtet
wird, soweit diese nicht unverziiglich beseitigt werden kénnen.
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Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss, den Konzernabschluss,
den Lagebericht und den Konzernlagebericht auch selbst
gepriift. Die Priifberichte samt Jahres- und Konzernabschluss
sowie Lageberichten lagen allen Aufsichtsratsmitgliedern
rechtzeitig vor und wurden in der heutigen Sitzung intensiv
mit dem Vorstand und den anwesenden Wirtschaftspriifern
diskutiert. Der Aufsichtsrat hat sich dem Ergebnis der Priifung
des Jahres- und Konzernabschlusses sowie der Lageberichte
durch den Abschlusspriifer angeschlossen und den Jahres- und
Konzernabschluss fiir das Geschiftsjahr 2012 in der heutigen
Sitzung unter eingehender Erorterung mit dem Vorstand und den
Vertretern des Abschlusspriifers gebilligt. Nach dem abschliefen-
den Ergebnis der Priifung des Jahresabschlusses, des Konzern-
abschlusses und der Lageberichte durch den Aufsichtsrat sind
Einwendungen nicht zu erheben. Dem Vorschlag des Vorstands
tir die Verwendung des Bilanzgewinns, der die Zahlung einer
Dividende von 0,37 € je Aktie und den Vortrag des verbleibenden
Betrages auf neue Rechnung vorsieht, schlieflen wir uns an.

Der Abschlusspriifer hat auch den vom Vorstand nach § 312
AktG erstellten Bericht iiber die Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen (Abhingigkeitsbericht) gepriift und folgenden
Bestitigungsvermerk erteilt:

»Nach unserer pflichtméfligen Priifung und Beurteilung bestiti-
gen wir, dass

1. die tatsichlichen Angaben des Berichts richtig sind,
2. bei den im Bericht aufgefithrten Rechtsgeschiften die
Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war.

Der Aufsichtsrat hat den Abhingigkeitsbericht auf seine Voll-
stindigkeit und Richtigkeit gepriift. Im Ergebnis lisst sich sagen,
dass der Vorstand den Kreis der verbundenen Unternehmen mit
der gebotenen Sorgfalt festgestellt hat. Er hat die notwendigen
Vorkehrungen zur Erfassung der Rechtsgeschifte und sonstigen
Mafinahmen getroffen, welche die Gesellschaft im vergangenen
Geschiftsjahr mit der Mehrheitsaktionirin oder mit dieser
verbundenen Unternehmen vorgenommen oder unterlassen
hat. Nach dem Ergebnis der Priifung sind keine Anhaltspunkte
ersichtlich, dass Rechtsgeschifte oder Mafinahmen nicht voll-
stindig erfasst worden sind. Der Aufsichtsrat schlief3t sich
daher dem Ergebnis der Priifung durch den Abschlusspriifer an.
Einwendungen gegen die Erkldrung des Vorstands am Schluss
des Berichts sind nicht zu erheben.
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Bericht des Aufsichtsrats

Vorstand und Aufsichtsrat haben am 11. Februar 2013 eine
Entsprechenserklirung nach § 161 AktG abgegeben und diese
auf der Internetseite der Gesellschaft veroffentlicht. Die VTG
Aktiengesellschaft entspricht weitgehend den Empfehlungen der
»Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex*
in ihrer geltenden Fassung vom 15. Mai 2012 und hat diesen auch
weitgehend im abgelaufenen Geschiftsjahr entsprochen.

Mit Ablauf der Hauptversammlung am 8. Juni 2012 endete

die Amtszeit der Mitglieder des Aufsichtsrats. Alle bisherigen
Mitglieder des Aufsichtsrats wurden von der Hauptversammlung
erneut in das Gremium gewihlt.

In der konstituierenden Sitzung des Aufsichtsrats vom 8. Juni 2012
wurde ich als Vorsitzender des Aufsichtsrats und Herr Dr. Klaus-
Jiirgen Juhnke als mein Stellvertreter bestitigt. Dariiber hinaus
wurden in dieser Sitzung die Mitglieder des Prisidialausschusses
wiedergewihlt. Er besteht neben mir als Aufsichtsratsvorsitzen-
dem aus den Herren Dr. Klaus-Jiirgen Juhnke und Dr. Christian
Olearius als weiteren Mitgliedern des Prisidialausschusses.

Frau Femke Scholten ist durch Beschluss des Aufsichtsrats vom
19. Oktober 2011 fiir die Dauer von drei Jahren zum Mitglied des
Vorstands mit Wirkung vom 1. Januar 2012 bestellt worden und
hat ihre Titigkeit zu diesem Zeitpunkt aufgenommen.

Wir danken auch dem Vorstand sowie allen Mitarbeiterinnen

und Mitarbeitern des Konzerns fiir ihren Einsatz und die im
Geschiftsjahr 2012 geleistete erfolgreiche Arbeit.

Hamburg, 19. Mirz 2013

Der Aufsichtsrat

Dr. Wilhelm Scheider
Aufsichtsratsvorsitzender



Mitglieder des Autsichtsrats
und des Vorstands

Dr. rer. pol. Wilhelm Scheider, Basel Dr. rer. pol. Heiko Fischer, Hamburg
Consultant MBA

Vorsitzender Vorsitzender des Vorstands

Dr. rer. pol. Klaus-Jiirgen Juhnke, Hamburg Dr. rer. pol. Kai Kleeberg, Hamburg
ehemaliger Vorsitzender der Geschiftsfithrung der VTG Verei- Dipl.-Kaufmann

nigte Tanklager und Transportmittel GmbH, Hamburg Vorstand Finanzen

Stellvertretender Vorsitzender

Femke Scholten, Hamburg
Dr. jur. Bernd Malmstrém, Berlin MSc Chemistry, MSc Chem. Eng.
Rechtsanwalt Vorstand Logistik und Sicherheit

Dr. sc. pol. Jost A. Massenberg, Duisburg
ehemaliges Mitglied des Vorstands der
ThyssenKrupp Steel Europe AG

Dr. jur. Christian Olearius, Hamburg

Bankier

M.M. Warburg & CO Kommanditgesellschaft auf Aktien,
Hamburg

Gunnar Uldall, Hamburg
Unternehmensberater, Senator a.D.
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01 Management

Das Handeln der VTG ist auf langfristigen Erfolg ausgerichtet.
Eine verantwortungsvolle und transparente Unternehmensfiih-
rung hat daher bei VTG einen hohen Stellenwert. Die Corporate
Governance ist eine wesentliche Grundlage fir das vertrauens-
volle Miteinander zwischen Aktioniren, Mitarbeitern und
Geschiftspartnern. Den Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex wird dabei weitgehend entsprochen.

Die aktuelle sowie alle bisherigen Entsprechenserklarungen zum
Deutschen Corporate Governance Kodex sind im Internet dauer-
haft zuginglich auf der Website wwwvtg.de (unter der Rubrik
Unternehmen — Investor Relations — Corporate Governance —
Entsprechenserklirungen).

Vorstand und Aufsichtsrat der VTG AG erkliren gemif3
§ 161 AktG:

Vorstand und Aufsichtsrat der VTG AG haben am 11. Februar
2013 die Entsprechenserkldrung nach § 161 AktG abgegeben.
Die VTG AG entspricht weitgehend den Empfehlungen der
»Regierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex® in ihrer geltenden Fassung vom 15. Mai 2012 und hat
diesen auch weitgehend seit Abgabe der letzten Entsprechens-
erklirung am 16. Februar 2012 entsprochen. Folgende Empfeh-
lungen wurden bzw. werden nicht angewendet:

10 VTG - Die Industrie setzt auf uns

1. Ziffer 3.8 Absatz 3 des Kodex

Die von der Gesellschaft fiir ihre Aufsichtsratsmitglieder abge-
schlossene D&O-Versicherung sieht fiir die Mitglieder des
Aufsichtsrats keinen Selbstbehalt vor. Dies ist auch kiinftig nicht
vorgesehen, weil ein Selbstbehalt nach Ansicht der Gesellschaft
nicht erforderlich ist, um Verantwortungsbewusstsein und
Motivation der Aufsichtsratsmitglieder bei ihrer Aufgabenwahr-
nehmung zu steigern.

2. Ziffer 4.2.3 Absatz 4 des Kodex

Die bestehenden Vorstandsvertrige enthalten keinen , Abfin-
dungs-Cap®. Auch fiir die Zukunft schliefit der Aufsichtsrat nicht
aus, Vorstandsvertridge mit Regelungen zu schlieflen, die dies-
beziiglich dem Kodex nicht entsprechen. Der Aufsichtsrat vertritt
die Position, dass im Interesse einer optimalen Vorstandsbeset-
zung die im gesetzlichen Rahmen bestehende Gestaltungsfreiheit
beim Abschluss von Vorstandsvertrigen nicht in einzelnen
Details vorab beschriankt werden sollte.

3. IZiffer 4.2.4 des Kodex

Die Gesellschaft hat die Vergiitung des Vorstands aufgrund

eines entsprechenden Beschlusses der Hauptversammlung vom
18. Juni 2010 nicht individualisiert offen gelegt. Aufgrund dieses
Beschlusses wird die Vorstandsvergiitung auch in den Jahres-
und Konzernabschliissen der Gesellschaft fiir die Geschiftsjahre
bis einschliefilich 2014 nicht individualisiert offen gelegt werden.

4. Iiffer 5.3.2 des Kodex

Die Gesellschaft hat sich entschieden, anstelle der Einrichtung
eines Priifungsausschusses, die Uberwachungstitigkeit dem
Aufsichtsrat in seiner Gesamtheit vorzubehalten, da sie eine zen-
trale Aufgabe des Aufsichtsrats ist. Auflerdem ist die Gesellschaft
der Ansicht, dass die Einrichtung eines Priifungsausschusses mit
mindestens 3 Mitgliedern den ohnehin nur aus 6 Mitgliedern
bestehenden Aufsichtsrat bei seiner Arbeit kaum entlasten wiirde.



5. Ziffer 5.3.3 des Kodex

Die Gesellschaft hat aufgrund der geringen Grofle des Aufsichts-
rats von der Einrichtung eines eigenen Nominierungsausschusses
abgesehen. Die Aufgaben des im Kodex vorgesehenen Nomi-
nierungsausschusses sind dem Prisidialausschuss iibertragen,

der sich wie der Aufsichtsrat insgesamt nur aus Vertretern der
Anteilseigner zZusammensetzt.

6. Iiffer 5.4.1 Absatz 2 des Kodex

Die vom Aufsichtsrat fiir seine Zusammensetzung verabschie-
deten Ziele sehen keine Altersgrenze und auch keine konkreten
Festlegungen zur Vielfalt (Diversity) vor. Der Aufsichtsrat ist

der Ansicht, dass das Alter ein nicht geeignetes Kriterium fir die
Auswahl qualifizierter Kandidatinnen und Kandidaten darstellt.
Der Aufsichtsrat achtet bei seiner Zusammensetzung auch auf
die Vielfalt (Diversity) und steht den diesbeziiglich vom Kodex
verfolgten Zielen einschliefllich dem einer angemessenen Beteili-
gung von Frauen aufgeschlossen gegeniiber. Konkrete Festlegun-
gen im Sinne von Quotenregelungen sind aus Sicht des Aufsichts-
rats insoweit jedoch problematisch; eine zweckmifiige und
hinreichend flexible Gremienbesetzung wird dadurch erschwert.

Der Aufsichtsrat hatte nach der letzten Anderung des Kodex im
Mai 2012 zunichst noch keine konkreten Ziele fiir die Anzahl der
unabhingigen Aufsichtsratsmitglieder benannt. Am 11. Februar
2013 hat der Aufsichtsrat seine Ziele um die Zahl der unabhingi-
gen Aufsichtsratsmitglieder erginzt. Demnach wird dieser Emp-
tehlung des Kodex nunmehr entsprochen.

7. lLiffer 7.1.2 Satz 2 des Kodex

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft ist der Auffassung, dass auf-
grund der kontinuierlichen Unterrichtung des Aufsichtsrats iiber
alle wichtigen Ereignisse sowie der konstanten Entwicklung des
Geschifts und der Gesellschaft eine Erérterung der Halbjahres-
und Quartalsberichte mit dem Aufsichtsrat vor deren Veroffent-

lichung nicht zwingend erforderlich ist, um dem Aufsichtsrat
die Wahrnehmung seiner Kontroll- und Steuerungsfunktion zu
ermoglichen.

8. Iiffer 7.1.2 Satz 4 des Kodex

Die gesetzlichen Regelungen werden eingehalten. Die Gesell-
schaft beabsichtigt eine weitere Anndherung an die im Kodex
genannten Fristen, um der Empfehlung méglichst bald entspre-
chen zu kénnen.

Gemif Ziff. 5.4.1 des Deutschen Corporate Governance Kodex
soll der Aufsichtsrat fiir seine Zusammensetzung konkrete Ziele
benennen, die unter Beachtung der unternehmerischen Situation
die internationale Titigkeit des Unternehmens, potenzielle
Interessenskonflikte, die Anzahl der unabhingigen Aufsichtsrats-
mitglieder im Sinne von Ziff 5.4.2 des Kodex, eine Altersgrenze
fiir Aufsichtsratsmitglieder und Vielfalt (Diversity) beriick-
sichtigen.

Unter Bezugnahme auf diese Bestimmung des Kodex hat der Auf-
sichtsrat am 10. Februar 2011 Ziele fiir seine kiinftige Zusammen-
setzung beschlossen und diesen Beschluss im Hinblick auf die
2012 erneut geanderte Fassung der Ziff. 5.4.1 des Kodex durch
Beschluss vom 11. Februar 2013 um eine Aussage zu der Zahl der
unabhingigen Aufsichtsratsmitglieder im Sinne von Ziff. 5.4.2
des Kodex erginzt:

VTG - Die Industrie setzt auf uns
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Management

Die VTG Aktiengesellschaft zihlt zu den fithrenden Waggon-
vermiet- und Schienenlogistikunternehmen in Europa. Neben
der Vermietung der Eisenbahngiiterwagen bietet der Konzern
umfassende internationale multi-modale Logistikdienstleistun-
gen mit Schwerpunkt Verkehrstriger Schiene sowie weltweite
Tankcontainertransporte an. Mit Tochter- und Beteiligungs-
gesellschaften ist die VTG in vielen europiischen Lindern, in
Nordamerika und in Asien prisent. So international wie das
Geschift sind auch die Kunden und die Mitarbeiter der VT G-
Gruppe. Der Aufsichtsrat beriicksichtigt bei seiner Zusammen-
setzung diese internationale Titigkeit.

Deshalb sollten mindestens zwei Aufsichtsratsmitglieder tiber
eine mehrjihrige internationale Expertise verfiigen.

Der Aufsichtsrat hat sich eine Geschiftsordnung gegeben, die
auch eine die Empfehlungen und Anregungen in Ziff. 5.5 des
Deutschen Corporate Governance Kodex in Bezug auf Interessens-
konflikte beriicksichtigende Regelung enthilt, zu deren Einhal-
tung jedes Aufsichtsratsmitglied fiir die Dauer seiner Amtszeit
verpflichtet ist. Jedes Aufsichtsratsmitglied wird zudem vor
Abgabe der jihrlichen Entsprechenserklirung dem Aufsichtsrats-
vorsitzenden gegeniiber erkliren, dass in seiner Person im letzten
Jahr kein Interessenskonflikt aufgetreten ist.

12 VTG - Die Industrie setzt auf uns

Corporate Governance-Bericht

Dem Aufsichtsrat sollen weiterhin mindestens drei Mitglieder
angehoren, die im Sinne von Ziffer 5.4.2 des Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex unabhingig sind, das heifit insbesondere
in keiner personlichen oder geschiftlichen Beziehung zu der
Gesellschaft, ihren Organen, einem kontrollierenden Aktionir
oder einem mit diesem verbundenen Unternehmen stehen, die
einen wesentlichen und nicht nur voriibergehenden Interessens-
konflikt begriinden kann.

Der Aufsichtsrat bleibt bei seiner bereits in den vergangenen
Jahren vertretenen und in der Entsprechenserklarung gemaf3

§ 161 AktG zum Ausdruck gebrachten Auffassung, dass das Alter
ein nicht geeignetes Kriterium fiir die Auswahl qualifizierter
Kandidatinnen und Kandidaten darstellt.

Der Aufsichtsrat achtet bei seiner Zusammensetzung auch auf
die Vielfalt (Diversity) und steht den diesbeziiglich vom Kodex
verfolgten Zielen einschliefllich dem einer angemessenen
Beteiligung von Frauen aufgeschlossen gegeniiber. Konkrete
Festlegungen im Sinne von Quotenregelungen sind aus Sicht
des Aufsichtsrats insoweit jedoch problematisch; eine zweckmai-
Bige und hinreichend flexible Gremienbesetzung wird dadurch
erschwert.



Dem Aufsichtsrat gehéren derzeit mehr als zwei Mitglieder mit
mehrjihriger internationaler Expertise sowie mehr als drei unab-
héngige Mitglieder im Sinne der Ziff. 5.4.2 des Kodex an.

Fiir die Angaben zur Vergiitung von Vorstand und Aufsichtsrat
verweisen wir auf den entsprechenden Abschnitt im Lagebericht
auf den Seiten 61 und 62.

Gemif} §15a des Wertpapierhandelsgesetzes ist die VIG AG
verpflichtet, simtliche Mitteilungen tiber Aktienkiufe oder
-verkiufe von Organmitgliedern oder von mit ihnen in enger
Verbindung stehenden Personen unverziiglich zu veréffentlichen
und der BaFin die Veroffentlichung mitzuteilen. Die VTG ver-
offentlicht daher die Mitteilungen iiber diese so genannten
Directors’ Dealings auf ihrer Website wwwvtg.de (unter der Rubrik
Unternehmen — Investor Relations — Corporate Governance —
Directors’ Dealings).
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... taglich ...






Unablissig pumpt die Anlage die Produkte aus den Kessel-  die in riesigen Tanklagern zwischengelagert werden. Die
wagen in die Tanklager. T4glich entstehen in der ent- mobile Pipeline zwischen der Raffinerie und den Tank-
fernten Raffinerie 33.000 Tonnen Mineral6lerzeugnisse, lagern bilden die angemieteten VTG-Waggons.
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..immer wieder ...
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In der EU wurden 2012 rund 17,5 Millionen Tonnen erreicht das Getreide auch iiber lingere Strecken un-
Weizen exportiert. Getreide ist witterungsempfindlich versehrt seinen Bestimmungsort. Getreide wird in der
und wird beim Transport in den speziell fiir diesen Nahrungs- und Futtermittelindustrie verwendet, flief3t

Zweck zugelassenen Waggons bestens geschiitzt. So aber auch vermehrt in die Bioethanolproduktion.
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..im Speziellen ...
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Heute ist es wieder so weit: Das Propylen muss zum In diesem Fall arbeiten die Bereiche Waggonvermietung

Kunden gebracht werden, wo es weiterverarbeitet und und Schienenlogistik eng zusammen. So stellt
zu Innenausstattungselementen fiir den Fahrzeugbau die VTG zum einen die Waggons bereit und fiihrt
geformt wird. zum anderen die komplette Logistik aus.
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Es eignet sich zum Verpacken, Beschreiben, Bedrucken,
Filtern und noch viel mehr — rund 20 Millionen
Tonnen Papier verbrauchen die Deutschen jedes Jahr.
Fiir das Bleichen wird eine farblose Fliissigkeit einge-
setzt: Mehr als 40.000 Tonnen Wasserstoffperoxid
verlassen einen einzigen Chemiekonzern alljahrlich
per Tankcontainer. Die Fliissigverbindung aus
Sauerstoff und Wasserstoff wird tiber die Schiene sicher
ans Ziel gebracht, wo sie in der Papierindustrie fiir das
% chlorfreie Bleichen der Papiere genutzt wird.




03 Die VTG-Aktie

VTG am Kapitalmarkt:
Aktie und Investor Relations

Das Borsenjahr 2012 stand im Zeichen der ungeldsten Staats-
schuldenkrise in Europa, der zunehmenden Sorge um die
weltweite Konjunkturentwicklung sowie der Angst vor steigender
Inflation. Aufgrund der unsicheren Lage der Weltwirtschaft zeig-
ten auch die Finanzmirkte ein volatiles Bild. Waren die Aktien-
mirkte zu Beginn des Jahres 2012 noch tendenziell freundlich
gestimmit, so belastete seit April die gestiegene Verunsicherung
im Zusammenhang mit der Staatsschuldenkrise die Kapitalmark-

te zunehmend. Die gute Entwicklung der Unternehmensgewinne
sorgte dann ab Juni wieder fiir eine Erholung an den Bérsen. Im
Dezember zogen die Kurse noch einmal an, auch wenn es gegen
Ende des Jahres aufgrund der Sorge vor einer harten Landung der
chinesischen Konjunktur zu fallenden Aktienkursen kam. Insge-
samt zeigten die deutschen Aktienindizes eine sehr gute Entwick-
lung. Wihrend der deutsche Leitindex DAX insgesamt mit einem
Plus von ca. 29 % aus dem Borsenjahr 2012 ging, schloss der fiir
die VTG relevante Small Cap-Index SDAX rund 19 % hoher als
im Vorjahr.

O e
WKN VTG999
ISIN DEOOOVTG9999
Borsenkirzel V19
Index SDAX, CDAX, HASPAX
Aktientyp Nennwertlose Inhaberstammaktien
Anzahl der Aktien (31.12.) 21.388.889
Marktkapitalisierung (31.12.) 259,2 Mio. €

Borsenplatze

XETRA, Frankfurt, Berlin, Dusseldorf, Hamburg, Hannover, Minchen,
Stuttgart

Marktsegment Prime Standard
Jahresschlusskurs * 12,12 €
Jahreshochstkurs * 15,94 €
Jahrestiefstkurs * 11,15 €

Durchschnittlicher Tagesumsatz

18.547 Aktien

* Alle Kursdaten auf Basis der Tagesschlusskurse im XETRA.
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Die VTG-Aktie konnte in einem unsicheren Konjunkturumfeld
die Erwartungen nicht erfiillen. Sie startete zunichst freundlich
ins Borsenjahr 2012 und erreichte bereits am 13. Februar ihren
Jahreshochstkurs von 15,94 €. Im Einklang mit der allgemeinen
Entwicklung an den Aktienmarkten verlor auch die VTG-Aktie
an Boden, bis sie am 235. Juli ihren Jahrestiefstkurs bei 11,15 € er-
reichte. Insgesamt hielt sich die Aktie dann mit leichten Schwan-
kungen auf diesem niedrigen Niveau. Die anschlieflende Erho-
lung zum Jahresende endete bei einem Jahresschlusskurs von
12,12 €. Gegeniiber dem Jahresschlusskurs von 2011 (13,30 €)
entspricht dies einem Riickgang im Jahr 2012 von 8,9 %. Damit
blieb die Aktie deutlich hinter dem Vergleichsindex SDAX zu-
riick. Die Marktkapitalisierung der VT G-Aktie betrug zum Ende
des Berichtsjahres 259,2 Mio. € (Ende 2011: 284,5 Mio. €).

130 —

VTG-Aktie (indexiert)
SDAX (indexiert)

Der Handel der VT G-Aktie erfolgt hauptsichlich tiber das
Xetra-Handelssystem der Deutschen Bérse. Dartiber hinaus

wird die Aktie auch an der Prasenzbdrse in Frankfurt sowie allen
Regionalborsen in Deutschland gehandelt. Das Handelsvolumen
der VT G-Aktie betrug im Jahr 2012 nur noch 18.547 Stiicke pro
Tag, wihrend im Vorjahr tiglich noch 31.472 Aktien gehandelt
wurden. Insofern ging das durchschnittliche Handelsvolumen der
VTG-Aktie hinsichtlich Anzahl der gehandelten Stiicke und auch
in Euro im Einklang mit den Kapitalmirkten zurtck.

Jan-12 Feb-12 Mar-12 Apr-12 Mai-12 Jun-12 Jul-12 Aug-12 Sep-12 Okt-12 Nov-12 Dez-12

' Alle nachfolgenden Kursdaten und Kursveranderungen auf Basis der Tagesschlusskurse im XETRA.
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Die VTG-Aktie

Leichte Verschiebung des Anteilsbesitzes

Zwischen dem Jahresende 2011 und dem Bilanzstichtag 2012 hat
sich die Aktiondrsstruktur nur leicht verindert. Gemafl Anmel-
dung zur Hauptversammlung im Juni 2012 ist die Compagnie
Européenne de Wagons S.a r.l. Luxemburg (CEW) mit einem
Anteil von 52,03 % als Groaktionar am Grundkapital der VTG
AG beteiligt. Der leichte Riickgang des Anteilsbesitzes gegeniiber
dem Vorjahr (54,57 %) ist auf die planmiflige Durchfiihrung des
Management-Beteiligungsprogramms, das im Rahmen des im
Jahr 2005 erfolgten Verkaufs der VTG an die CEW und damit vor
dem Borsengang im Jahr 2007 aufgelegt wurde, zuriickzufiihren.
Auf Basis der zuletzt abgegebenen Stimmrechtsmitteilungen ist
dariiber hinaus Samana Capital L.P., Greenwich, Connecticut/
USA mit 6,25 % am Grundkapital der VTG AG beteiligt. Somit
ergibt sich ein Streubesitz von 41,72 %.

Aktionarsstruktur

41,72 %

52,03 %
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Dividendenerh6hung geplant - Etablierung als
langfristig verlasslicher Dividendenzahler

Bereits zum vierten Mal in Folge seit dem Borsengang 2007 hat
die VTG eine Dividende an ihre Aktiondre ausgezahlt. Dabei
koppelt die VTG die Dividendenh6he an keine festgelegte
Quote, sondern verfolgt mit konstanten bzw. steigenden Betrigen
das Ziel einer kontinuierlichen Dividendenzahlung, um sich
so langfristig als verldsslicher Dividendenzahler zu etablieren.
Diesem Bestreben mochte der Vorstand der VTG Nachdruck
verleihen und beabsichtigt, der Hauptversammlung 2013 die
Zahlung einer Dividende von 0,37 € je Aktie fiir das Geschifts-
jahr 2012 vorzuschlagen. Dies entspriche einer Dividenden-
erhéhung von rund 5,7 % gegeniiber dem Vorjahr.

I Compagnie Européenne S.a rl.
M samana Capital L.P.
B Streubesitz



Investor Relations-Arbeit auf kontinuierlich

hohem Niveau

Im Borsenjahr 2012 hat die VTG ihre aktive Investor Relations-
Arbeit auf hohem Niveau fortgesetzt. Zahlreiche Investoren und

Analysten bestitigten erneut die gute Investor Relations-Arbeit
der VTG, u.a. im Rahmen des Deutschen IR-Preises 2012,
der jahrlich von Thomson Reuters Extel Surveys, der Wirt-

schaftswoche und dem Deutschen Investor Relations Verband

(DIRK) verliehen wird. Nach bereits guten Platzierungen in den
Vorjahren erzielte das IR-Team der VTG erstmals den 1. Platz
aller im SDAX notierten Unternehmen. Dartiber hinaus war

das IR-Team der VTG auch bei den Einzelwertungen mit den

Pltzen zwei und sechs iiberdurchschnittlich erfolgreich. Der
VTG-Geschiftsbericht 2011 mit dem Titel ,Wir sichern Produk-
tionsfliisse” erhielt auflerdem gleich vier internationale Auszeich-

nungen. Beim LACP (League of American Communications
Professionals) 2011 Vision Award wurde der VTG-Geschifts-

bericht mit ,Gold* ausgezeichnet und landete gleichzeitig

unter den ,TOP 50 German Annual Reports 2011° Beim ARC
International Award gewann der VT G-Geschiftsbericht 2011
zwei weitere Auszeichnungen: jeweils ,Bronze® in den Kategorien
»Overall Annual Report® sowie ,Printing & Production®.

Bestandige Research-Coverage

Im Jahr 2012 blieb die Anzahl der Finanzanalysten, die die VTG
beobachten und kontinuierlich Analysen und Kommentare zur
Geschiftsentwicklung der VTG verfassen, im Vergleich zum
SDAX kontinuierlich auf einem tiberdurchschnittlich hohen
Niveau. Dies gelang, obwohl sich die Researchabteilungen der
Banken in starkem Wettbewerb befinden und eine deutliche
Konsolidierung eingesetzt hat. Zum Ende des Jahres umfasste die
sogenannte Research-Coverage der VTG 16 Finanzanalysten, die
alle eine Kaufempfehlung fiir die VT G-Aktie aussprachen.

Analysten-Meinungen zur VTG-Aktie per 31. Dezember 2012*

BUS e PTBIYSE e eereeeeeesireeseseerssreer. EMpfeblung Kursziel (€) ...
SRH Alsterresearch Oliver Drebing Buy 19,00
Viscardi Robert Willis Buy 14,00
Bankhaus Lampe Sebastian Hein Buy 16,00
Berenberg Bank Felix Wienen Buy 16,00
Baader Bank Christian Weiz Buy 16,20
Deutsche Bank Felicitas von Bismarck Buy 14,00
Hauck & Aufhauser Henning Breiter Buy 17,00
Montega H. Emrich, A. Drews Buy 16,50
NORD/LB Wolfgang Donie Buy 17,30
Silvia Quandt Dr. Stefan Kick Buy 17,00
Warburg Research Frank Laser Buy 19,00
Commerzbank Johannes Braun Add 14,70
Goldman Sachs Oliver Neal Buy 14,00
HSBC Jorg-André Finke Overweight 18,00
Hamburger Sparkasse Ingo Schmidt Buy 18,00
UBS Dominic Edridge Buy 17,90

“Die Auflistung enthalt nach unserem besten Wissen die wesentlichen, uns vorliegenden Sell-Side-Analysen zur V1G-Aktie. VTG kann keine Gewahr fur die Vollstandigkeit tber-
nehmen. Die aufgefihrten Analysten-Meinungen mit ihren Prognosen, Schatzungen und Vorhersagen hinsichtlich der Performance der VIG-Aktie geben nur die Auffassung der
Analysten wieder und stellen nicht die Auffassungen, Prognosen, Schatzungen und Vorhersagen der VTG oder des Vorstands der VTG dar. Diese Aufstellung dient lediglich der

Information und ist keine Aufforderung zum Kauf, Halten oder Verkauf von Wertpapieren.
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Finanzinformationen

o I Lagebericht des VIG-Konzerns vom 1. Januar zum 31. Dezember 2012

Konzernlagebericht

GESCHAFTSMODELL UND STEUERUNG

Geschaftstatigkeit

Die VTG vermietet Waggons fiir den Giitertransport auf der
Schiene und bietet daneben Logistikdienstleistungen fir die
Schiene und weltweite Tankcontainertransporte an. In Europa
zahlt die VTG zu den fihrenden Waggonvermiet- und Schienen-
logistikunternehmen. Der Konzern besitzt die grofite private
Waggonflotte Europas. Weltweit umfasst der Waggonpark rund
54.400 Eisenbahngiiterwagen. Die Flotte besteht vor allem aus
Kesselwagen sowie modernen Grofiraumgiiter- und Flachwagen.
Damit bedient die VTG Unternehmen aus nahezu allen Indus-
triezweigen. Ihren Kunden bietet die VTG durch die Kombina-
tion der drei vernetzten Geschiftsbereiche Waggonvermietung,
Schienenlogistik und Tankcontainerlogistik eine leistungsstarke
Plattform fiir den internationalen Transport ihrer Giiter. Uber
Tochter- und Beteiligungsgesellschaften ist die VTG mit Haupt-
sitz in Hamburg vorrangig in Europa, Nordamerika, Russland
und Asien prisent.

Das Kerngeschift der VTG ist die Waggonvermietung: Mit einer
eigenen Vertriebsorganisation und iiber Poolsysteme bietet sie
die Vermietung von Eisenbahngiiterwagen an. Die Waggons
werden von der VTG bewirtschaftet und technisch betreut, firr
fremde Waggonparks iibernimmt sie die Verwaltung und Instand-
haltung. In den vergangenen Jahren hat die VTG ihre Flotte stetig
vergroflert. Sie bietet rund 1.000 verschiedene Waggontypen und
ist damit auf vielfiltige Kundenbediirfnisse eingestellt. Fir indi-
viduelle und passgenaue Losungen verfiigt die VTG erginzend
tiber ein eigenes Waggonneubauwerk und zwei eigene Reparatur-
werke. Hier entstehen neue Waggons, bestehende werden instand-
gehalten oder auf spezielle Anforderungen hin umgebaut. Mit
den mafigeschneiderten Waggons transportieren die Kunden
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grofle Volumina iiber weite Distanzen. So beférdern sie damit
ihre Produkte beispielsweise zwischen zwei Fertigungsstitten
und integrieren die Waggons auf diese Weise als mobile Pipeline
in ihre Produktionsabliufe. Das Einsatzgebiet der Waggons ist
dabei breitgefichert. Die VT'G-Waggons werden unter anderem
in der Mineral6l-, Chemie, Automobil- oder Papierindustrie und
der Agrarwirtschaft eingesetzt. Aufgrund ihrer grundlegenden
Bedeutung innerhalb der Betriebsabldufe mieten die Kunden die
Waggons mittel- bis langfristig an.

Erginzend zur Waggonvermietung bietet die VTG logistische
Kompetenz in den beiden Geschiftsbereichen Schienenlogistik
und Tankcontainerlogistik an. Als Spediteur organisiert der
Geschiftsbereich Schienenlogistik europaweit Giitertransporte
auf der Schiene. Dabei ist das Unternehmen im Einzelwagen-
verkehr ebenso erfahren wie im Ganzzugverkehr. Damit die
Giiterstrome reibungslos fliefen, arbeitet die VTG in einem
weitverzweigten Netzwerk mit nationalen und internationalen
Traktionspartnern zusammen. Im Geschiftsbereich Tankcon-
tainerlogistik organisiert die VTG weltweite Transporte mit
Tankcontainern. Mit ihnen konnen die Giiter auf den verschiede-
nen Verkehrstriagern Schiene, Strafle, Wasser — also multimodal —
beférdert werden, ohne dass das fliissige Ladegut umzuladen ist.
Umgeladen werden die Tankcontainer. Das spart zum einen Zeit
und zum anderen Umschlag- und Umladekosten. Zudem ist der
Transport ohne Umfiillvorginge deutlich sicherer.

Die VTG Aktiengesellschaft ist ein borsennotierter Konzern
mit Sitz in Hamburg. Die Organisation gliedert sich in drei
Geschiftsbereiche: Waggonvermietung, Schienenlogistik und
Tankcontainerlogistik. Die Geschiftsbereiche stellen auch die
operativen Segmente im Rahmen der Segmentberichterstattung
nach den International Financial Reporting Standards (IFRS)
dar. Zur Holding gehoren deutsche, europidische und auf3er-



europdische Tochter- und Beteiligungsgesellschaften. Mit der
VTG AG gehoren insgesamt 55 Gesellschaften zur VT G-Gruppe.
Zum 31. Dezember 2012 gehorten neben der VTG AG 41 voll-
konsolidierte Gesellschaften zum Konzern. Davon befinden sich
16 im Inland und 25 im Ausland. Dartiber hinaus werden zwei
auslindische Gesellschaften nach der Equity-Methode konsolidiert.

Das Management der VTG steuert den VTG-Konzern aufgrund
des Geschaftsmodells mit drei unterschiedlichen Geschiftsbe-
reichen nach individuellen Gesichtspunkten. Dabei sind die
Steuerungsgrofien der Waggonvermietung insbesondere auf ihre
Kapitalintensitit und ihren hohen Ergebnisbeitrag im Konzern
ausgerichtet. Die Steuerung der Schienenlogistik und der Tank-
containerlogistik erfolgt aufgrund ihres logistischen Geschifts-
charakters nach eigenen Gesichtspunkten.

Am Grundkapital der VTG Aktiengesellschaft ist die Compagnie
Européenne de Wagons S.a r.l,, Luxemburg, mit 52,03 % beteiligt.
Hinter dem Hauptaktionir steht ein US-amerikanischer Grof3-
investor mit einer langfristig ausgerichteten Investitionsstrategie.
Im Fokus des Hauptaktionirs stehen dabei vor allen Dingen ver-
antwortungsvolles Wachstum sowie die strategische Unterneh-
mensentwicklung der VTG. Die stabile Beteiligung des Grof3-
investors sichert der VTG grofitmoglichen Handlungsspielraum
und bietet ihr eine sichere Basis fiir die weitere Planung des
Unternehmens.

Die zentrale Steuerungsgrofle im Konzern und fiir alle drei
Geschiftsbereiche stellt das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und
Abschreibungen (EBITDA) dar. Mit ihrem kapitalintensiven
Geschiftsmodell investiert die Waggonvermietung regelmiflig
hohe Summen in Erhalt, Ausbau und Weiterentwicklung der
Waggonflotte und erhoht damit kontinuierlich den Wert ihrer
Flotte. Die VTG finanziert diese Investitionen zum einen durch
ihren operativen Cashflow und zum anderen durch zur Verfii-
gung stehende Kreditlinien. Die erwirtschafteten Cashflows der
Waggonvermietung sind aufgrund des langfristig ausgerichteten
Geschiftscharakters stabil. Somit stellt das EBITDA als cashflow-
nahe Grofe ein zentrales Steuerungselement dar.
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In den Umsitzen der Geschiftsbereiche Schienenlogistik und
Tankcontainerlogistik sind hohe variable Kosten, insbesondere
Frachtkosten enthalten, die aufgrund ihres durchlaufenden
Charakters bei der Ermittlung der Geschiftsbereichsmarge her-
ausgerechnet werden. Der sich hieraus ergebende Rohertrag wird
ins Verhaltnis zum EBITDA gesetzt und ergibt als unterstiitzende
Kenngrofe fiir die Logistikbereiche die Rohertragsmarge.

Das infrastrukturnahe Geschiftsmodell der VTG benoétigt zur
Finanzierung der Waggonflotte eine marktiibliche Verschuldung.
Dabei ist die VTG bestrebt, den Verschuldungsgrad auf einem
fiir dieses Geschaftsmodell vertretbaren Niveau zu halten, das mit
Hilfe des Verhiltnisses der Nettofinanzschulden zum EBITDA
gemessen wird. Fiir die VTG ergibt sich daraus eine bedeutende
Konzernsteuerungsgrofle, wobei die Nettofinanzschulden als
Finanzschulden zuziiglich der Pensionsriickstellungen abziiglich
der Finanzmittel ermittelt werden.
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Generell miissen bei Unternehmen wie der VTG die erwirtschaf-
teten Riickfliisse aus dem eingesetzten Kapital (Kapitalrendite)
iiber den durchschnittlichen Kosten des eingesetzten Kapitals
(Kapitalkosten) liegen. Die Kapitalrendite bei der VTG ermittelt
sich, indem das um Sondereffekte bereinigte operative Ergebnis
vor Zinsen und Steuern (EBIT) ins Verhiltnis zum durchschnitt-
lich eingesetzten Kapital gesetzt wird. Die Kapitalkosten werden
bei der VTG als gewichteter Durchschnitt der Kosten des Eigen-
und Fremdkapitals errechnet. Wihrend die Eigenkapitalkosten
aus einer risikofreien Verzinsung und einer Marktrisikopramie
fiir die VTG bestehen, werden die Fremdkapitalkosten in ihrer
langfristig durchschnittlichen H6he angesetzt. Um eine verldssli-
che Aussage iiber die Profitabilitit des Geschifts zu bekommen,
bedarf es einer langfristigen Betrachtung des Unterschiedsbetrags
von Kapitalrendite und -kosten. Demnach wird eine kurzfristige
Bewertung auf Jahresbasis dem langfristig angelegten Geschiifts-
modell der VTG insbesondere wihrend und nach starken Wachs-
tumsphasen nicht gerecht.

Um den Konzern zu steuern, verfiigt die VTG tiiber ein umfas-
sendes monatliches Berichtswesen. Mit Hilfe der Berichte aus
den Unternehmensbereichen Finanz- und Rechnungswesen,
Controlling, Qualititssicherung sowie Vertrieb und Technik
werden Abweichungen vom Ist- zum Sollzustand analysiert und
die Ursachen fiir die Abweichungen festgestellt. Diese Analysen
nutzt die VTG, um geeignete Mafinahmen zu definieren und
umzusetzen.



Im Zuge der Internationalisierung der Warenstrome, der Erweite-
rung der Européischen Union und der fortschreitenden Globa-
lisierung verzeichnen die Giiterverkehre insgesamt ein starkes
Wachstum. Die Europdische Kommission rechnet bis 2030
mit einem Anstieg der Giiterverkehrsleistung um rund 30 %.
Experten vom Beratungsunternehmen ProgTrans (Prognosen
und Beratung fiir Verkehr und Transport) erwarten ebenfalls ein
Wachstum. Sie gehen von einer weiter zunehmenden Arbeits-
teilung aus, die sie allerdings weniger stark als vor finf Jahren
einschitzen. Laut einer aktuellen Studie gehen sie bis 2025 von
einem Plus von 40 % bei der Giiterverkehrsleistung aus.

Vom Wachstumstrend des Giiterverkehrs profitiert ebenfalls der
Schienengiiterverkehr. Verschiedene Studien sehen weiterhin

ein Wachstumspotenzial fiir die Schiene, besonders im grenz-
iberschreitenden Verkehr mit zunehmenden Entfernungen.
Dabei hilt die Allianz pro Schiene fiir 2020 in Deutschland einen
Marktanteil von mindestens 25 % fiir den Schienengiiterverkehr
tir realistisch. ProgTrans erwartet sogar, dass die Transporte auf
der Schiene starker wachsen werden als die Transporte auf der
Strafde. Bisher fiihrte die Strafle die Wachstumshierarchie an.

Mit den stiarker wirksam werdenden MafSnahmen der EU-Eisen-
bahnpakete sollte die Schiene deutliche Marktanteilsgewinne
verzeichnen, so die Experten von ProgTrans. Hierfiir spricht
auch, dass langlaufende Verkehre und Container-Verkehre immer
wichtiger werden und die Schiene fiir diese Transporte der ideale
Beforderungsweg ist.

Steigende Energiekosten sowie die Entwicklung der Lkw-Maut
begiinstigen die Schienennutzung. Daneben wirkt sich der
Umweltvorteil der Schiene zunehmend auf die Logistikent-
scheidungen von Unternehmen aus. Nach neuesten Zahlen des
Umweltbundesamtes baut die Schiene ihren Umweltvorteil im

Vergleich zu anderen Verkehrstrigern weiter aus. Ein Ausbau ist
ebenso erforderlich fiir das Erreichen der Energie- und Klima-
ziele der Bundesregierung. Und auch die EU-Kommission hat
der gemeinsamen Verkehrspolitik das Leitbild der nachhaltigen
Mobilitit zu Grunde gelegt. Thr Ziel ist es, die CO,-Emissionen
im Verkehrssektor bis 2030 um 20 % und bis 2050 sogar um

60 % (jeweils basierend auf den Werten von 1990) zu senken.
Zu einem Giitermobilititskonzept, das die ckonomischen, 6ko-
logischen und sozialen Erfordernisse erfiillt, leistet der Schienen-
giiterverkehr einen wichtigen Beitrag. In der EU entstehen im
Verkehrssektor heute rund 20 % der gesamten CO,-Emissionen.
Ein Drittel davon wird allein im Straflengiiterverkehr emittiert.
Dazu sind mehr als 70 % des Gesamtverkehrs von der Verfiig-
barkeit von Mineral6lerzeugnissen abhingig. Dagegen ist fiir
den Schienengiiterverkehr die Nutzung von Traktionsstrom aus
regenerativen Energiequellen auf den elektrifizierten Strecken-
abschnitten bereits in die Wege geleitet. Fiir das Erreichen der
ambitionierten Umwelt- und Klimaschutzziele der nationalen
und europdischen Politik ist insofern die stirkere Nutzung des
Transportwegs Schiene notwendig,

In der global vernetzten Wirtschaft sind oft grofere Transport-
distanzen zu iiberwinden. Der kombinierte Verkehr gewinnt
damit an Bedeutung. Hierbei erfolgt der Transport in Contai-
nern, die schnell und kostengiinstig von einem auf den anderen
Verkehrstriger umgeladen werden. Ein solcher Transport ver-
bindet die Stirken der einzelnen Verkehrstriger: Lange Strecken
werden per Schiff oder Bahn zuriickgelegt, die Feinverteilung
der Waren auf kurzen Strecken iibernehmen Lkw. Im Zuge der
globalen Ausweitung der Warenstrome rechnen die Experten von
ProgTrans kiinftig mit einer erh6hten Nachfrage nach Container-
Transporten. Daneben sehen Umweltexperten in der Kombina-
tion verschiedener Verkehrstriger die Losung fiir einen nachhal-
tigen Giiterverkehr.
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Der erfolgreich beschrittene Wachstumskurs des VTG-Konzerns
mit seinen drei Geschiftsbereichen ist das Ergebnis vieler eng
miteinander verzahnter Faktoren, die im Kern in den strategi-
schen Zielen, Mafinahmen und Unternehmenswerten der VTG
verankert sind. Die strategische Ausrichtung basiert dabei auf
einer vorausschauenden Investitions- und Finanzpolitik, die ent-
sprechend dem Geschiftsmodell langfristig ausgerichtet ist. Der
Grundstein fiir die weitere Entwicklung wurde im Mai 2011 mit
einer soliden Kombination aus langfristiger Basis- und mittelfris-
tiger Wachstumsfinanzierung gelegt. Waren die Weichen der ver-
gangenen Jahre auf Wachstum ausgerichtet, so stand fiir die VTG
im Jahr 2012 vornehmlich die Integration und Konsolidierung
der in den Vorjahren erworbenen Geschifte sowie die Abarbei-
tung des Auftragsbestands an Neubauwaggons im Vordergrund.
Um in allen drei Geschiftsbereichen langfristig erfolgreich zu
sein, verfolgt die VTG in enger Zusammenarbeit von Vorstand
und Aufsichtsrat eine Vier-Siulen-Strategie. Dabei ist der Fokus
auf nachhaltig profitables Wachstum gerichtet.

Die VTG ist bestrebt, ihre im Kernmarkt Europa fithrende
Position beim Transport fliissiger und sensibler Giiter auf der
Schiene zu festigen. Dariiber hinaus sollen die zur Verfiigung
stehenden finanziellen Spielriume auch weiterhin umsichtig ge-
nutzt werden, um die Marktfithrerschaft in Europa kontinuierlich
auszubauen und in fiir VTG neue Segmente weiter zu diversifi-
zieren. Hierzu gehort einerseits der Erwerb gebrauchter Flotten.
Andererseits soll aber auch die europiische Flotte durch den Bau
neuer Waggons gestirkt und ausgebaut werden. Ende 2011 hatte
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die VTG rund 2.500 Neubauten bestellt, von denen ein Grofiteil
im Jahr 2012 ausgeliefert und direkt an die Kunden iibergeben
wurde. Neben Ausbau und Diversifizierung der Waggonflotte
steht die Erweiterung des Service-Portfolios im Fokus. Die
Instandhaltungswerke der VTG sowie das Neubauwerk Graaft
(Graaff) als VTG-eigene Innovationsplattform unterstiitzen die
VTG bei diesem strategischen Ziel. Hierzu z&hlt zum Beispiel die
Entwicklung und Fertigung von Armaturen bei Graaff fiir den
VTG-eigenen Bedarf, aber auch fiir Dritte.

Die VTG blickt vor allem auf zwei andere attraktive Schienen-
giiterverkehrsmirke auflerhalb des europdischen Basisgeschifts:
Das langfristige Augenmerk ist dabei auf den kontinuierlichen
Ausbau der Aktivitaten auf dem nordamerikanischen Kontinent
und den Markt der Russischen Foderation und ihrer Nachbar-
staaten gerichtet. Insbesondere bietet Nordamerika als der
grofite Schienengiiterverkehrsmarkt der Welt attraktive Wachs-
tumschancen fiir die VTG. Das Jahr 2012 war in diesem Zu-
sammenhang fir die VTG besonders wichtig, um die Ende
2011 ibernommenen Geschiftsaktivititen der SC Rail Leasing
America erfolgreich in die bestehenden Strukturen des VT G-
Konzerns zu integrieren. Auch zukiinftig wird die VTG den
nordamerikanischen Markt sorgfiltig beobachten und Opportu-
nititen wahrnehmen, um mittelfristig ihre US-Waggonflotte von
derzeit gut 4.200 Waggons auf eine Flottengrofie im fuinfstelli-
gen Bereich auszubauen. Daneben bietet das Breitspurnetz der
Russischen Foderation und ihrer Nachbarstaaten ebenfalls gute
Wachstumsaussichten. In diesem zweitgréfiten Schienengiiter-
verkehrsmarkt der Welt sprechen grof3e Transportentfernungen
und ein reichhaltiges Rohstoftvorkommen fiir den Verkehrstriger
Schiene. Im Jahr 2012 verfolgte die VTG das Ziel, die im Jahr



zuvor erworbene Railcraft-Gruppe weiter in den Konzern zu
integrieren sowie erste Erweiterungsinvestitionen zu planen und
zu beauftragen. Dariiber hinaus sondiert die VTG sehr sorgfiltig
neue geographische Mirkte, in denen sie noch nicht vertreten ist
und die aussichtsreiche Wachstumsm®oglichkeiten bieten.

Neben dem Ausbau der Waggonvermietung sollen zukiinftig auch
die beiden Logistikbereiche der VTG weiter gestirkt werden. In
der Schienenlogistik wurde im Jahr 2012 der Aufbau der pan-
europdischen Organisation weiter vorangetrieben, um zukiinftig
das volle Potenzial des strukturell wachsenden grenziiberschrei-
tenden Schienengiiterverkehrs ausschopfen zu konnen. In diesem
Zusammenhang bietet die Schienenlogistik Transportlosungen
tur die Produktsegmente Fliissigkeiten wie Mineral6l und Chemie-
produkte, Agrarprodukte und seit 2012 verstirkt auch Industrie-
giiter wie Metallprodukte an. Fiir diese Neuausrichtung hat die
VTG organisatorische Verinderungen vorgenommen, um die
Herausforderungen in den Marktsegmenten auch in Zukunft
erfolgreich angehen zu kénnen. Der Geschiftsbereich Tankcon-
tainerlogistik setzt seinen Wachstumskurs durch den Ausbau
der Geschiftsbeziehungen zu definierten Zielkunden sowie

den Fokus auf ausgewihltes Spezialgeschift fort. Weiterhin hat
die Tankcontainerlogistik im Jahr 2012 die Strategie fiir den
asiatischen Raum iiberarbeitet, um sich diesem Markt stirker zu
offnen, da aufgrund der zu erwartenden steigenden Transport-
volumina innerhalb Asiens und auch zwischen Asien, Europa
und Nordamerika mit langfristig guten Wachstumsaussichten

zu rechnen ist. Daneben hat der Geschiftsbereich seine Strate-
gie nun stirker auf die Anforderungen der sich verindernden
Mirkte ausgerichtet. Damit stellt sich die Tankcontainerlogistik
auf die volatilen Verkehrsstrome und immer komplexer werden-
den und globaleren Marktstrukturen ein. Beispielsweise werden

nun die européischen und internationalen Verkehre zentral aus
einer Hand in Hamburg koordiniert. Dartiber hinaus hat die
Tankcontainerlogistik ihre Flexibilitit erhoht, indem sie ihr
Flottenmanagement um eine strategische Flottenplanung er-
weitert hat.

Die vierte strategische Siule konzentriert sich auf die kontinu-
ierliche Weiterentwicklung der Organisationsstruktur sowie die
stetige Optimierung der Prozesse. Mit den Zukiufen aus den
Vorjahren ist der VTG ein weiterer Internationalisierungsschub
gelungen. Gleichzeitig sind damit allerdings auch die Anforde-
rungen an die Qualitit und Effizienz der Prozesse gestiegen, so
dass fiir die VTG im Jahr 2012 das strategische Ziel der Prozess-
optimierung besonders wichtig war. Neben der Integration der
neuen Aktivititen in Russland und in den USA wurde das zweite
Release der IT-Landschaft ,Wamos!“ in Betrieb genommen.
Diese selbstentwickelte operative Software wird schrittweise in
der Waggonvermietung in Europa eingefiihrt und soll ihr Vor-
gingersystem sukzessive ablosen. Dariiber hinaus wurde weiter
an der Leistungsfihigkeit und Wirtschaftlichkeit des Produk-
tions- und Instandhaltungsnetzes der Waggonvermietung in
Europa gearbeitet.
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Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Nach einer kurzzeitigen Zunahme der weltwirtschaftlichen
Aktivitit zu Beginn des Jahres 2012 hat die Weltkonjunktur im
Jahresverlauf weiter an Fahrt verloren. Dabei zeigten die fortge-
schrittenen Volkswirtschaften einen nur sehr geringen Anstieg
des Bruttoinlandsprodukts (BIP), wobei der Euroraum sogar in
die Rezession rutschte. Insgesamt war diese Entwicklung auf die
Verschuldungssituation einiger Linder sowie die Verunsiche-
rung bei Konsumenten und Investoren zuriickzufiihren, die die
Nachfrage und somit die konjunkturelle Entwicklung belasteten.
In den Entwicklungs- und Schwellenlindern lie8 die konjunktu-
relle Dynamik ebenfalls spiirbar nach. Dies lag zum einen an der
Konjunkturschwiche der entwickelten Volkswirtschaften, aber
zum anderen belasteten auch binnenwirtschaftliche Probleme die
Konjunktur. Im Allgemeinen folgt die VTG der konjunkturellen
Entwicklung mit einer zeitlichen Verzégerung sowie mit deutlich
geringeren Schwankungsausschligen. Die Schwichephase der
Wirtschaft schlug sich in der Geschiftsentwicklung der VTG in
abgemilderter Form nieder. So haben die VTG-Kunden im Jahr
2012 Waggons und Dienstleistungen etwas verhaltener nach-
gefragt als im Vorjahr. Dies war vor allem auf das schwache und
unsichere konjunkturelle Umfeld zuriickzufiihren.

Die Konjunktur im Euroraum stand im Jahr 2012 unter dem
Einfluss der Staatsschuldenkrise in Europa und rutschte im
Berichtsjahr in die Rezession. Dabei wurde die konjunkturelle
Entwicklung unter anderem von einer riickliufigen Binnennach-
frage und geringeren Investitionen negativ beeinflusst. Innerhalb
des Euroraums verhielt sich die Konjunktur sehr unterschiedlich.
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Wihrend die Produktion in den Krisenlandern zuriickging,
expandierte die gesamtwirtschaftliche Produktion in den anderen
Liandern des Euroraums zumeist noch. So entwickelte sich die
Konjunktur in Deutschland leicht positiv, befand sich jedoch
grundsitzlich in einer Schwichephase, die im Wesentlichen auf
die europiische Staatsschuldenkrise zuriickzufiihren ist. Aller-
dings belastete auch das schwache auflenwirtschaftliche Umfeld
die wirtschaftliche Entwicklung. Fiir das Jahr 2012 erwartet

das Institut fiir Weltwirtschaft (If W) in Kiel, dass das BIP im
Euroraum (ohne Deutschland) um 0,9 % zuriickgehen wird. Fiir
Deutschland rechnet das If W im Jahr 2012 mit einem leichten
Anstieg des BIPs um 0,7 % gegeniiber dem Vorjahr.

Die konjunkturelle Entwicklung in den USA zeigte sich im Jahr
2012 aufwirtsgerichtet, tendenziell aber verhalten. Das If W
sieht diesen Verlauf als idealtypisch fiir Erholungen im Anschluss
an Finanz- und Immobilienkrisen an und erwartet fiir das Jahr
2012 einen Anstieg von 2,2 % gegeniiber dem Vorjahr. In den
Schwellenldndern hat sich die Konjunktur im Jahresverlauf 2012
merklich abgekiihlt, wobei dies unter anderem an der Konjunk-
turschwiche der fortgeschrittenen Volkswirtschaften lag. In
China beschleunigte sich die gesamtwirtschaftliche Expansion
im Jahresverlauf zwar, allerdings mit geringerem Tempo als im
Vorjahr, da die Regierung bestrebt war, den Aufbau von massiven
Uberkapazititen zu vermeiden. So gehen die Experten fiir das
Jahr 2012 davon aus, dass sich das BIP in China um 7,8 % erhoht
haben diirfte. In Russland verlangsamte sich die wirtschaftliche
Expansion im Jahresverlauf 2012 aufgrund des Abklingens finanz-
politischer Impulse spiirbar. So erwartet das If W fiir das Jahr
2012 einen Anstieg des BIPs um 3,5 % gegeniiber dem Vorjahr.



Die konjunkturelle Schwichephase in Europa wirkte sich im Jahr
2012 dimpfend auf das Giiterverkehrsaufkommen aus, wovon
auch der Giiterverkehr auf der Schiene betroffen war. Wihrend
das Transportautkommen auf der Schiene in Deutschland zu
Beginn des Jahres noch leicht zuriickging, verstarkte sich diese
Entwicklung im Jahresverlauf deutlich. Entsprechend wurde fiir
das Jahr 2012 insgesamt ein Riickgang der transportierten Giter
auf der Schiene von voraussichtlich 2,7 % im Vergleich zum
Vorjahr verzeichnet. Die konjunkturelle Schwichephase im Jahr
2012 zeigte sich auch in der Geschiftsentwicklung bei fiir die
VTG wichtigen Industriezweigen. Wahrend deutsche Chemie-
unternehmen noch von einer relativ soliden Konjunkturentwick-
lung in Deutschland profitierten, hatten Chemieunternehmen im
Euroraum mit stirkeren Belastungen zu kimpfen. Ein dhnliches
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Bild zeigte sich in der Automobilindustrie, in der sich die deut-
schen Automobilhersteller robuster zeigten als ihre Wettbewer-
ber in Westeuropa.

Insgesamt sprechen die mittel- und langfristig zu erwartenden
Steigerungen der weltweiten Transportvolumina dennoch

fiir den Verkehrstriger Schiene, auch wenn der Transport auf
der Schiene im Jahr 2012 konjunkturbedingt einen Riickgang
verzeichnete. Die kontinuierliche Verbesserung von Qualitit und
Effizienz des Schienengiiterverkehrs haben die Attraktivitit die-
ses Verkehrstrigers in den letzten Jahren stetig erhoht. Dariiber
hinaus hat die Schiene als umweltfreundlicher und zuverlissiger
Verkehrstrager an Zuspruch gewonnen, so dass auch in Zukunft
die langfristigen Aussichten des Verkehrstrigers Schiene als
positiv einzustufen sind.

Umsatz- und Ergebnisentwicklung

Der VTG-Konzern blickt auf ein zufriedenstellendes Geschifts-
jahr 2012 zuriick. Nach einem verhaltenen ersten Halbjahr holte
die VTG in der zweiten Jahreshilfte auf und verzeichnete eine
wieder verbesserte Geschiftsentwicklung, obwohl sich die Kon-
junktur weiter abschwichte. Ferner gab es verschiedene Einzel-
effekte, die das weitere Wachstum der VTG etwas gebremst haben.

Insgesamt konnte die Geschiftstitigkeit in allen drei Geschiftsbe-
reichen ausgeweitet werden, so dass sich der Umsatz auf Konzern-
ebene um 2,3 % auf 767,0 Mio. € (Vorjahr: 750,0 Mio. €) erhdhte.

Der Geschiftsbereich Waggonvermietung steigerte den

Umsatz im Berichtsjahr um 3,5 % auf 314,6 Mio. € (Vorjahr:
303,9 Mio. €). Die verhaltene konjunkturelle Entwicklung in
Europa spiegelte sich dabei zwar auch in der Auslastung wider,
die zunichst im Jahresverlauf leicht riicklaufig war, sich im vierten
Quartal aber wieder erholte und zum Jahresende bei 90,4 %
stand. Die Geschiftsentwicklung wurde insbesondere im ersten
Halbjahr 2012 von der Insolvenz eines Kunden beeinflusst. Die
hierdurch beschiftigungslos gewordenen Waggons konnten im
weiteren Jahresverlauf wieder in Miete gebracht werden.
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Der Umsatz im Geschiftsbereich Schienenlogistik betrug

296,8 Mio. € und lag damit leicht iiber dem Vorjahr (294,3 Mio. €).

Auf der einen Seite gelang es, neue Verkehre zu generieren und
erstmalig als Traktiondr aufzutreten. Anderseits beeintrichtigten
auch hier die Kundeninsolvenz und insbesondere die geringeren
Transportvolumina im Agrargeschift die Geschiftsentwicklung
im abgelaufenen Geschiftsjahr.

Der Geschiftsbereich Tankcontainerlogistik verzeichnete im Jahr
2012 einen Umsatzanstieg von 2,5 % auf 155,5 Mio. € (Vorjahr:
151,8 Mio. €). Dabei gelang es der Tankcontainerlogistik unter
anderem, neue Produkte zu transportieren, obwohl das Wettbe-
werbsumfeld intensiv blieb. Insgesamt war die Geschiftsentwick-
lung zufriedenstellend.

Der Umsatz mit in Deutschland ansissigen Kunden belief sich
auf 336,8 Mio. € (Vorjahr: 340,0 Mio. €). Dies entspricht einem
Anteil von 43,9 % (Vorjahr: 45,3 %) am Gesamtumsatz. Auf

in Mio. €

EBITDA

168,7 173,8

2011
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Kunden aus dem Ausland entfiel ein Umsatz von 430,2 Mio. €
(Vorjahr: 410,0 Mio. €), was einem Anteil von 56,1 % (Vorjahr:
54,7 %) entspricht.

Im Geschiftsjahr 2012 erhohte sich das Ergebnis vor Zinsergeb-
nis, Ertragssteuern und Abschreibungen (EBITDA) um 3,0 %
auf 173,8 Mio. € und iibertraf damit das Vorjahr (168,7 Mio. €).
Die VTG erfiillte somit ihre im Februar 2012 abgegebene und im
August prazisierte Prognose.

Das Ergebnis vor Zinsen und Ertragssteuern (EBIT) betrug

68,8 Mio. € und lag 4,8 % unter dem Vorjahreswert (72,3 Mio. €).
Diese Entwicklung ist vor allem auf hohere Abschreibungen der
in den Vorjahren erworbenen gebrauchten Flotten zuriickzufih-
ren. Aber auch die insgesamt vergrolerte Waggonflotte hat dazu

UMSATZ

767,0

750,0




beigetragen. Allein im Jahr 2012 wurden rund 1.700 Neubau-
waggons an Kunden ausgeliefert, so dass die Waggonflotte abziig-
lich planmifiger Verschrottungen auf rund 54.400 Waggons zum
Jahresende 2012 (Jahrsende 2011: $3.800 Waggons) angewach-
sen ist.

Im Berichtsjahr betrug das Ergebnis vor Steuern (EBT) 16,5 Mio. €
und lag damit iiber dem Vorjahreswert von 5,8 Mio. €. Das Jahr
2011 enthielt jedoch Sondereffekte, die im Zusammenhang mit

Der Geschiftsbereich Waggonvermietung vermietet seine rund
54.400 Eisenbahngiiterwagen im Kernmarkt Europa, in den USA
und im russischen Breitspurmarkt. Dabei besitzt die VTG die
grofite private Waggonflotte Europas und verfiigt insgesamt tiber
1.000 verschiedene Waggontypen. Sie bietet fast alle Giiter-
wagenarten an — vom Kesselwagen iiber Flachwagen bis hin zu
modernen Grofiraumgiiterwagen — und hilt mit dieser Vielfalt
Losungen fiir Kunden aus nahezu allen Branchen bereit. Diese
integrieren die gemieteten Waggons als tragende Pfeiler in ihre
Produktionsabldufe. Neben der Vermietung bietet die VTG ihren
Kunden technische Serviceleistungen an. Die Basis dafiir bilden
die eigenen Instandhaltungswerke sowie das Neubauwerk. Hier
werden die Waggons repariert, Revisionen durchgefiihrt, Tanks
gepriift und die Waggons umweltgerecht gereinigt. Das Neu-
bauwerk Waggonbau Graaff ist die Innovations- und Konstruk-

der Umfinanzierung 2011 anfielen, so dass das um diese Sonder-
effekte bereinigte EBT im Vorjahr 28,4 Mio. € betrug. Das Kon-
zernergebnis belief sich im Jahr 2012 auf 10,3 Mio. €. Gegeniiber
dem bereinigten Vorjahr (17,9 Mio. €) ging es damit zuriick. Das
Ergebnis je Aktie lag im Berichtsjahr bei 0,41 € und verringerte
sich ebenfalls im Vergleich zum bereinigten Vorjahr (0,75 € je
Aktie). Insgesamt zeigt sich im Vorjahresvergleich die héhere
Zinsbelastung, die im Wesentlichen auf die zusitzlich aufgenom-
menen Finanzmittel, die Erh6hung des Finanzierungsspielraums
und eine negative Marktbewertung von Zinssicherungsgeschif-
ten aus Vorjahren zuriickzufiihren ist.

tionsplattform des VT G-Konzerns. Die Flotte wird dort stindig
weiterentwickelt und Spezialwaggons werden fiir individuelle
Anforderungen passend gebaut.

Im Jahr 2012 betrug der Umsatz im Geschiftsbereich Waggon-
vermietung 314,6 Mio. €. Dies entspricht einem Anstieg um 3,5 %
oder 10,7 Mio. € gegeniiber dem Vorjahreswert (303,9 Mio. €).
Das EBITDA erhohte sich um 7,0 % oder 10,9 Mio. € auf
167,4 Mio. € (Vorjahr: 156,5 Mio. €). Folglich erhéhte sich auch
die EBITDA-Marge auf nunmehr 53,2 % (Vorjahr: 51,5 %).

Die Waggonvermietung zeigte im Geschiftsjahr 2012 insgesamt
eine sehr zufriedenstellende Geschiftsentwicklung, bei der

sich die verhaltene konjunkturelle Entwicklung nur geringfiigig
auf die Auslastung der Waggonflotte auswirkte. Sie ging zwar
zunichst im Jahresverlauf von 91,5 % auf 90,0 % zum Ende des
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dritten Quartals zuriick. Erfreulicherweise erholte sie sich trotz
der anhaltenden Konjunkturschwiche wieder und betrug zum
Jahresende 90,4 %. Diese riickldufige Konjunkturentwicklung
zeigte sich vor allem bei Flachwaggons fiir die Automobilindus-
trie, bei denen sich lingere Standzeiten ergaben. Dariiber hinaus
sorgte die Insolvenz eines Kunden aus der Mineral6lindustrie
tur die riicklaufige Auslastung, weil unerwartet eine grof3ere
Anzahl an Waggons fiir eine Ubergangszeit bis zur erfolgreichen
Weitervermietung beschiftigungslos wurde. In Summe war die
Geschiftsentwicklung deutlich besser als noch zur Mitte des
Jahres erwartet werden konnte.

Geschaftsbereich Schienenlogistik

Im Geschiftsbereich Schienenlogistik organisiert die VTG europa-
weit Schienengiitertransporte sowohl als Ganzzug- als auch als
Einzelwagenverkehre. Dabei mietet sie erginzend zu den eigenen
Waggons aus dem Geschiftsbereich Waggonvermietung auch

Aufteilung des Umsatzes auf
die Geschaftsbereiche

in Mio. €
750,0 767,0
. 151,8 155,5
294,3 296,8
303,9 314,6
2011 2012

48 VI1G - Die Industrie setzt auf uns

Finanzinformationen

Lagebericht des VIG-Konzerns vom 1. Januar zum 31. Dezember 2012

Waggons Dritter an. Der Branchenfokus liegt auf europaweiten
Transporten von Mineralél- und Chemieprodukten, Flissiggasen
sowie Industrie- und Agrargiitern. Mit ihrem umfassenden Leis-
tungsangebot — sie wickelt anspruchsvolle grenziiberschreitende
Verkehre ab und ist besonders versiert im Transport sensibler
Giiter - zihlt die VTG zu den fithrenden Anbietern Europas.

Je nach den Anforderungen der Kunden erginzen individuelle
Zusatzleistungen das Angebot.

Schwieriges Marktumfeld beeintrachtigt Geschaftsentwick-
lung der Schienenlogistik

Der Umsatz im Geschiftsbereich Schienenlogistik betrug 296,8
Mio. € und lag damit knapp iiber dem Vorjahr (294,3 Mio. €).
Allerdings verringerte sich das EBITDA um 36,2 % oder 4,4 Mio. €
auf 7,7 Mio. € (Vorjahr: 12,1 Mio. €). Die auf den Rohertrag
bezogene EBITDA-Marge betrug 30,3 % (Vorjahr: 47,3 %). Auf-
grund eines positiven Einflusses von buchhalterischen Sonder-
effekten im Jahr 2011 ist der operativ bedingte Ergebnisriick-

Aufteilung des Umsatzes auf
die Geschaftsbereiche

in % ™ waggonvermietung

™ Schienenlogistik

20,3 %

41,0 %

™  Tankcontainerlogistik



gang deutlich niedriger als im Vorjahresvergleich ausgewiesen.
Bereinigt um diese Sondereffekte betrug das EBITDA im Vorjahr
9,7 Mio. € und die auf den Rohertrag bezogene Vorjahres-
EBITDA-Marge 38,1 %.

Im Berichtsjahr bewegte sich die Schienenlogistik in einem
schwierigen Marktumfeld. So verzeichnete der Geschiftsbereich
eine positive Entwicklung in seinem noch jungen, im Aufbau
befindlichen Marktsegment Industriegiiter. Dort gelang es,
bedeutende Kundenkontakte zu kniipfen und lingerfristige
Transportauftrige zu gewinnen, bei denen die VTG zum ersten
Mal als Traktiondr den gesamten Schienentransport durchge-
tihrt hat. Hingegen wurde die positive Geschiftsentwicklung
im Segment Petrochemie beispielsweise infolge der Insolvenz
eines Kunden beeintrichtigt. Im Agrargeschift wirkten sich
insbesondere die verinderten Marktbedingungen negativ auf die
Geschiftsentwicklung der Schienenlogistik aus und fithrten zu
deutlich riickldufigen Transportvolumina. Die fixen operativen
Kosten konnten nur zum Teil zeitgleich reduziert werden. Inso-
fern konnte die Schienenlogistik die in sie gesetzten Erwartungen
im abgelaufenen Geschiftsjahr nicht ganz erfiillen.

Der Geschiftsbereich Tankcontainerlogistik bietet Transport-
und Logistikdienstleistungen fiir Tankcontainer an und vermietet
diese auch. Tankcontainer werden vor allem fiir den sicheren
Transport von flissigen und temperaturgefiihrten Produkten
der Chemie-, Mineral6l- und Druckgasindustrie eingesetzt. Die
Behilter konnen im kombinierten Verkehr eingesetzt werden,
denn sie konnen sowohl per Bahn als auch per LKW oder Schiff
transportiert werden. Beim Umladen verbleiben die Produkte
im Tankcontainer. Das ermdglicht einen sicheren Transport im
Haus-zu-Haus-Verkehr. Die VTG zahlt weltweit zu den grofiten
Anbietern von Logistikdienstleistungen fiir fliissige Chemie-
produkte. Sie verfiigt iiber eine Flotte von rund 10.100 Tank-
containern.

Im Geschiftsjahr 2012 erhohte die Tankcontainerlogistik ihren
Umsatz um 2,5 % oder 3,7 Mio. € auf 15,5 Mio. € (Vorjahr:
151,8 Mio. €). Dagegen ging das EBITDA um 8,7 % oder 1,1 Mio. €
auf 11,9 Mio. € gegeniiber dem Vorjahr (13,1 Mio. €) zuriick. Die
auf den Rohertrag bezogene EBITDA-Marge lag mit 46,8 % unter
dem Vorjahr von 51,2 %.

Im Jahr 2012 verzeichnete der Geschiftsbereich Tankcontainer-
logistik einen zufriedenstellenden Geschiftsverlauf, wenngleich
er verhaltener ausfiel als im Vorjahr. Im Berichtsjahr dehnte der
Geschiftsbereich seine Produktpalette aus und beforderte erst-
malig Erzeugnisse fiir die Nahrungsmittelindustrie wie zum Bei-
spiel Palmol oder Glycerin. So konnte in Europa die Position bei
den Verkehren innerhalb Europas und bei den Exporten gefestigt
werden. Insbesondere der Ausbau der Russland-Verkehre zeigte
eine erfreuliche Entwicklung. Aulerdem konnten auch die Volu-
mina innerhalb Asiens trotz erheblichem Margendruck gestirkt
werden. Dariiber hinaus transportierte die Tankcontainerlogistik
erstmals beladene Container auf der Schiene von Shanghai tiber
Wladiwostok nach Deutschland als Alternativstrecke zum Seever-
kehr. Die amerikanischen Verkehre blieben hinter dem Vorjahr
zuriick. Insgesamt bewegte sich der Geschiftsbereich im Jahr
2012 in einem wettbewerbsintensiven und von Unsicherheiten
gepragten Umfeld. Neben zusitzlich am Markt bereitgestellten
Transportkapazititen beeinflussten auch gestiegene Transport-
kosten aufgrund hoherer See- und Bahnfrachten, zunehmende
Unpaarigkeiten und unplanbare Verinderungen der Verkehrs-
strome die erzielbaren Margen. Die Tankcontainerlogistik konnte
diesen Entwicklungen teilweise entgegenwirken, indem sie ihre
Strategie, mit ausgewihlten Kunden und im Spezialgeschift zu
wachsen, konsequent im Jahr 2012 weiterverfolgte. Dabei halfen
ihr insbesondere ihre hohe Problemlésungskompetenz sowie ihre
Flexibilitit und Zuverlassigkeit.
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Aufgrund der Kapitalintensitit des VT G-Geschiftsmodells
kommt dem Finanzmanagement des VTG-Konzerns eine beson-
dere Bedeutung zu. Dabei iibernimmt die Konzernzentrale in
Hamburg das Finanzmanagement fiir alle Konzerngesellschaften.
Es besteht vor allem aus der Steuerung der Liquiditit insbesondere
des Cash-Bestands, dem Management der Kapitalstruktur sowie
der aktiven Steuerung der Finanzkennzahlen, unter anderem
hinsichtlich der Auflagen aus den Finanzierungsvertrigen, den
Financial Covenants. Die Steuerung erfolgt dabei vorausschauend
in Szenarien und unter Beriicksichtigung aktueller und erwar-
teter Marktdaten. Aulerdem ibernimmt die Konzernzentrale
ebenfalls das konzernweite Management von Finanzmarktrisiken.

Im VTG-Konzern erfolgt die Steuerung des Liquiditatsbedarfs
mittels einer Liquidititsplanung. Der Liquidititsbedarf oder
-iberschuss wird dabei tiglich von den Konzerngesellschaften
an die Konzernzentrale ibermittelt, so dass auf Basis dieser
Meldung die Liquidititsplanung erstellt werden kann. Die VTG
deckt ihren Finanzbedarf fir das operative Geschift der Kon-
zerngesellschaften durch die Teilnahme an automatischen
Cashpool-Systemen, Intercompany- und Bankendarlehen sowie
Eigenkapital.

Zum 31. Dezember 2012 beliefen sich die Finanzmittel des VT G-
Konzerns auf 57,0 Mio. € (Vorjahr: 98,4 Mio. €). Im Wesentlichen
ist dieser Riickgang auf die Finanzierung von Neubauwaggons
zuriickzufithren. Der stabile operative Cashflow bietet weiterhin
eine gute Basis fiir die Finanzierung von Investitionen. Durch die
zur Verfiigung stehenden flexiblen Kreditlinien kann zudem die
Zahlungsfahigkeit der VTG AG und ihrer Tochtergesellschaften
zu jedem Zeitpunkt sichergestellt werden.

Die Finanzierung des VTG-Konzerns ist langfristig ausgerichtet.
Mit der Neustrukturierung der Konzernﬁnanzierung im Mai
2011 hat die VTG hierfir den Grundstein gelegt. Als langfris-
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tige Basisfinanzierung dient eine Anleihe, die im Rahmen einer
US-Privatplatzierung ausgegeben wurde. Sie verfiigt iiber ein
Volumen von 450 Mio. € und 40 Mio. US$ bei Laufzeiten von 7,
10, 12 und 15 Jahren. Dariiber hinaus steht der VTG ein Konsor-
tialkredit, bestehend aus einem Darlehen (100 Mio. €) und einer
revolvierenden Kreditlinie (350 Mio. €), zur Verfiigung. Der
Konsortialkredit lauft bis 2016. Zum 31. Dezember 2012 hatte
die VTG 70 Mio. € an liquiden Mitteln aus der revolvierenden
Kreditlinie in Anspruch genommen. Mit dieser Finanzierung
verfigt die VTG tiber eine offene Finanzierungsplattform, die es
ihr erméglicht, verschiedene Finanzierungsinstrumente mitein-
ander zu kombinieren. Ferner wird durch die unterschiedlich
langen Laufzeiten und die verschiedenen Tranchen das zukiinfti-
ge Refinanzierungsrisiko deutlich gesenkt. Die Eigenkapitalquote
lag zum Ende des Berichtsjahres bei 20,4 % und damit im Bereich
der vom Management angestrebten Gréflenordnung.

Der VTG-Konzern hat verschiedene Kreditvertrige abgeschlossen,
die Verpflichtungen und Anforderungen an bestimmte Finanz-
kennzahlen (Financial Covenants) enthalten. Damit die Einhal-
tung der Financial Covenants stets gewéhrleistet ist, iiberwacht
der Vorstand diese vorausschauend, kontinuierlich und mit
duflerster Sorgfalt.

Im Rahmen seiner weltweiten Geschiftstitigkeit bestehen fiir
den VTG-Konzern bestimmte Fremdwiahrungsrisiken, die
insbesondere durch Wechselkurschwankungen des US-Dollars,
des Britischen Pfunds, des Schweizer Frankens, des russischen
Rubels und des polnischen Zlotys hervorgerufen werden. Diesem
Risiko begegnet die VTG grundsitzlich mit entsprechenden
Wihrungssicherungsgeschiften.

Dariiber hinaus unterliegt die Konzernfinanzierung der VTG
einem gewissen Zinsrisiko. Wahrend aus der im US-Markt
platzierten Anleihe aufgrund des festverzinslichen Coupons

kein Zinsinderungsrisiko besteht, unterliegt die VTG aus dem
variabel verzinslichen Konsortialkredit einem Zinsrisiko, das sich



in Abhingigkeit vom Marktzins verindern kann. Dabei decken
die im Zusammenhang mit dem alten Konsortialkredit abge-
schlossenen Zinssicherungsgeschifte (Zinsderivate) das Risiko
von Zinssteigerungen des neuen Konsortialkredits ab. Aller-
dings wird ein Teil dieser bis Mitte 2015 laufenden Zinssiche-
rungsgeschifte aufgrund der fehlenden Sicherungsbeziehung
erfolgswirksam bewertet. Die Bewertung der Zinssicherungs-
geschifte erfolgt dabei zu Marktwerten, wobei der nicht mehr in
einer Sicherungsbeziehung stehende Teil ergebniswirksam erfasst
und der effektive Teil mit dem Eigenkapital verrechnet wird.

In Abhingigkeit des aktuellen Zinsniveaus konnen sich diese
Marktwerte verindern und einen entsprechenden positiven oder
negativen Effekt auf das EBT sowie das Konzernergebnis der
VTG haben. Aus dem tendenziell gefallenen Zinsniveau im Jahr
2012 resultiert eine negative Marktbewertung der Zinsderivate
und somit ein um 3,3 Mio. € hoherer Finanzaufwand.

Bilanzstrukur
in Mio. €
AKTIVA
1.527,9
1.461,9
™ Kurzfristige 218,5
Vermogenswerte 236,6
™ Langfristige 1.309,4

Vermdgenswerte 1.225,3

Vermodgens- und Kapitalstruktur

Die Bilanzsumme des VTG-Konzerns erhohte sich zum

31. Dezember 2012 auf 1.527,9 Mio. €. Dies entspricht einer
Steigerung von 4,5 % oder 66,0 Mio. € gegeniiber dem Vorjahr
(1.461,9 Mio. €). Dabei erhohte sich der Anteil des Anlagever-
mogens an der Bilanzsumme leicht auf 83,5 % (Vorjahr: 81,6 %).
Der Anteil des Umlaufvermdgens reduzierte sich entsprechend.

Zum 31. Dezember 2012 betrug das Eigenkapital 311,7 Mio. €.
Dies bedeutet eine Verringerung um 5,8 Mio. € oder 1,8 % im
Vergleich zum Vorjahr (317,5 Mio. €). Der leichte Riickgang ist
vor allem auf Effekte aus Pensionsriickstellungen sowie auf die
Dividendenzahlung fiir das Geschiftsjahr 2011 zurtickzufiihren,
die den Konzerngewinn des Jahres 2012 tibertrafen. Die Eigen-
kapitalquote lag zum Stichtag bei 20,4 % (Vorjahr: 21,7 %). Der

PASSIVA
1.527,9 1.461,9
™ Sonstiges Fremdkapital
460,2 437,7 "
Lang- und kurzfristige
Finanzverbindlichkeiten
™ Figenkapital
706,7
756,0
311,7 317,5
2012 2011
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Riickgang spiegelt neben der leichten Verringerung des Eigen-
kapitals die gestiegene Bilanzsumme wider, die auf das angewach-
sene Sachanlagevermdgen zuriickzufiihren ist.

Die VTG nutzt zur Finanzierung ihrer Waggons neben bilanzie-
rungspflichtigen Finanzierungsformen auch die Moglichkeit der
auBlerbilanziellen Finanzierung, beispielsweise Operate-Lease-
Vertrige.

Im Fokus des Geschiftsjahres 2012 stand insbesondere die Aus-
lieferung bestellter Neubauwaggons an VTG-Kunden. So startete
die VTG in das Berichtsjahr mit einem Auftragsbestand (sog.
Orderbuch) von rund 2.500 Waggons. Im Jahresverlauf redu-
zierte sich das Orderbuch, also die Anzahl bestellter noch nicht
ausgelieferter Neubauwaggons, kontinuierlich. Insgesamt wurden
im Jahr 2012 rund 1.700 Waggons an VTG-Kunden ausgeliefert.
Diesen Auslieferungen standen allerdings Neubestellungen von
Kunden entgegen, so dass sich der Auftragsbestand zum Ende
des Jahres 2012 auf rund 1.600 Waggons belief. Die Auslieferung
dieser Waggons ist fiir die Jahre 2013 und 2014 vorgesehen.

Aufgrund der hohen Auslieferungen von Neubauwaggons im
Jahr 2012 erhohten sich die Investitionen zum Ende des Be-
richtsjahres erwartungsgemif3 und beliefen sich auf 220,5 Mio. €
(Vorjahr: 182,8 Mio. €). Davon wurde mit 211,3 Mio. € (Vor-
jahr: 158,7 Mio. € inklusive Finanzanlagen und Akquisitionen)
der weitaus grofite Teil in das Anlagevermégen investiert und
9,2 Mio. € (Vorjahr: 24,1 Mio. €) auflerbilanziell durch Operate-
Lease-Vertrige finanziert. Dariiber hinaus wurden aus den
Investitionen des Vorjahres weitere 19,4 Mio. € an Leasing-
Gesellschaften verkauft. Von den Investitionen des Berichtsjahrs
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entfielen auf die Waggonvermietung 96,3 % (Vorjahr: 96,0 %),
die im Wesentlichen fiir die Beschaffung neuer Waggons, die
Modernisierung und Erweiterung der Waggonflotte sowie den
Ersatz auszumusternder Waggons genutzt wurden. Auf die bei-
den Logistikbereiche entfielen folglich 3,7 % (Vorjahr: 4,0 %) der
Gesamtinvestitionen.

Im Geschiftsjahr 2012 erhohte sich der Mittelzufluss aus der
laufenden Geschiftstitigkeit um 10,4 Mio. € von 125,6 Mio. €
auf 136,0 Mio. €. Dies ist einerseits auf das gestiegene Ergebnis
und andererseits auf eine verbesserte Entwicklung des Working
Capitals zuriickzufithren.

Im Berichtsjahr betrug der Mittelabfluss aus der Investitionstitig-
keit 172,2 Mio. € und iiberstieg somit das Vorjahr (133,3 Mio. €)
um 38,9 Mio. €. Im Wesentlichen enthilt dieser Mittelabfluss
Investitionen in Neubauwaggons.

Der Mittelabfluss aus der Finanzierungstitigkeit betrug im
Berichtsjahr 5,8 Mio. € (Vorjahr: Mittelzufluss in Héhe von
55,9 Mio. €). Dieser Mittelabfluss besteht hauptsichlich aus dem
Saldo von Zinszahlungen, Tilgung von Bankdarlehen, der Divi-
dendenzahlung fiir das Geschiftsjahr 2011 sowie dem Mittelzu-
fluss aus der Inanspruchnahme von Kreditlinien.



Das Borsengeschehen 2012 war geprigt von der Angst vor
steigender Inflation, der ungelsten Schuldenkrise sowie einer
zunehmenden Sorge um die weltweite Konjunkturentwicklung,
Die Aktienmairkte zeigten sich infolge der weltwirtschaftlichen
Turbulenzen unruhig: Nach einem rasanten Start folgte im Mirz
ein ebenso starker Kursverfall. Bis Anfang Juni setzte sich diese
Entwicklung fort. Danach erholten sich die Aktienmirkte wieder,
getrieben von den guten Entwicklungen bei den Unternehmens-
gewinnen. Die Sorge vor einer harten Landung der chinesischen
Konjunktur fithrte zum Jahresende zu neuen Tiefkursen, bevor
die Aktienmirkte im Dezember noch einmal deutlich anziehen
konnten.

Im unruhigen Umfeld entwickelte sich auch die VTG-Aktie
nicht zufriedenstellend. Sie startete mit einem Eréffnungskurs
von 13,47 € in das Jahr 2012. Danach entwickelte sie sich bis
Mitte Februar sehr gut. Am 13. Februar erreichte sie mit 15,94 €
ihren Jahreshochstkurs. Mit den allgemeinen Entwicklungen an
den Kapitalmirkten zeigte auch der Kurs der VTG-Aktie eine
negative Entwicklung bis zum Sommer. Am 28. Juli erreichte sie
bei einem Wert von 11,15 € ihren Jahrestiefstkurs. Zum Jahres-
ende erholte sich die VTG-Aktie und beendete das Jahr mit
einem Schlusskurs von 12,12 €. Die Marktkapitalisierung der
VTG-Aktie betrug zum Ende des Berichtsjahres 259,2 Mio. €
(Ende 2011: 284,5 Mio. €).

Die Aktionarsstruktur hat sich zwischen dem Jahresende 2011
und dem Bilanzstichtag 2012 leicht verandert. Die Compagnie
Européenne de Wagons S.a r.l,, Luxemburg, (CEW) ist gemifl
ihrer Anmeldung zur Hauptversammlung im Juni 2012 mit
einem Anteil von 52,03 % als Groflaktiondr am Grundkapital der
VTG AG beteiligt. Im Vorjahr war der Groflaktionir noch mit
54,57 % beteiligt. Der leichte Riickgang des Anteilsbesitzes ist
das Resultat des planmiflig durchgefithrten Management-Betei-
ligungsprogramms, das im Rahmen des im Jahr 2005 erfolgten
Verkaufs der VTG an die CEW und damit vor dem Borsengang
im Jahr 2007 aufgelegt wurde. Auf Basis der zuletzt abgegebenen
Stimmrechtsmitteilungen ist dariiber hinaus Samana Capital L.P,,
Greenwich, Connecticut/USA mit 6,25 % am Grundkapital der
VTG AG beteiligt. Es verbleibt ein Streubesitz von 41,72 %.

Am 8. Juni 2012 fand die Hauptversammlung in Hamburg statt.
Sie beschloss fiir das Geschiftsjahr 2011 eine Dividende von
0,35 € je Aktie zu zahlen und stimmte damit fir eine Dividenden-
erh6hung um rund 6 %. Fiir das Geschiftsjahr 2012 beabsich-
tigt der Vorstand der VTG, der Hauptversammlung 2013 die
Zahlung einer Dividende von 0,37 € je Aktie vorzugschlagen.
Dies entspricht dem VTG-Ziel der langfristig stabilen Ausschiit-
tungspolitik.
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MITARBEITER, LEISTUNG UND VERANTWORTUNG
Mitarbeiter

Im Berichtsjahr hat sich die Anzahl der Mitarbeiter im VTG- Die VTG konnte alle vakanten Stellen im Berichtsjahr aufgrund
Konzern geringfiigig um 1,5 % erhoht. So waren zum 31. Dezem- ihrer guten Reputation erfolgreich besetzen, auch wenn insbe-
ber 2012 insgesamt 1.188 Mitarbeiter beschiftigt (Vorjahr: sondere in Deutschland die Lage am Arbeitsmarkt angespannt
1.170). Davon arbeiteten 838 Mitarbeiter in Deutschland (Vor- war. Griinde fiir diese angespannte Lage waren einerseits die
jahr: 778). Dieser Anstieg ist im Wesentlichen auf die Umstellung ~ ungiinstige demografische Entwicklung und andererseits die ins-
der Arbeitsvertrige von Leiharbeitnehmern in Festanstellungen gesamt gute Konjunktur. Insofern gestaltete es sich zunehmend
im Waggonreparaturwerk Briihl zuriickzufithren. Im Ausland aufwindiger, qualifizierte Mitarbeiter in speziellen Segmenten
ging die Anzahl der Mitarbeiter vor allem im Zuge der Einglie- des Arbeitsmarktes zu bekommen. Bei stark nachgefragten
derung und Umstrukturierung der akquirierten Unternehmen Bewerbermirkten zeigte sich dies vor allem in einem deutlich
von 392 Beschiftigten im Vorjahr auf 350 zum 31. Dezember verlingerten Such- und Auswahlprozess.

2012 zuriick. Im gewerblichen Bereich waren insgesamt 339 titig
(Vorjahr: 347), von denen die meisten in den Werken beschiftigt
waren. Dariiber hinaus befanden sich 800 Mitarbeiter in einem
Angestelltenverhiltnis (Vorjahr: 787). Dariiber hinaus beschif-
tigte die VTG 49 Auszubildende (Vorjahr: 36).

Waggonvermietung

™ Schienenlogistik
139 ™ Tankcontainerlogistik
™  Konzernfunktionen
121
118
745
1.170 747
168 174
2011 2012
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Als Ausbildungsbetrieb legt die VTG groflen Wert auf die
Forderung junger Menschen und bietet jhnen eine Reihe von
Ausbildungsberufen an. So kénnen Bewerber eine Ausbildung
in klassischen Berufsfeldern wie dem Konstruktionsmechaniker
oder auch dem Speditions- oder Industriekaufmann beginnen.
Des Weiteren besteht die Moglichkeit, einen dualen Studiengang
an einer Fachhochschule aufzunehmen, und zwar in den folgen-
den Bereichen: Wirtschaftswissenschaften, Wirtschaftsingeni-
eurswesen, Wirtschaftsinformatik und Konstruktionstechnik.
Den Kontakt zu internationalen High Potentials sicherte sich die
VTG durch die Vergabe von Stipendien. Ferner arbeitet die VTG
mit Hochschulen zusammen, indem VTG-Mitarbeiter Fachvor-
trige halten, an Messen teilnehmen sowie Masterarbeiten und
Praktika an Studierende vergeben werden. Im Berichtsjahr setzte
die VTG somit ihr Ausbildungsengagement auf hohem Niveau
fort und beschiftigte 49 Auszubildende zum 31. Dezember 2012
(Vorjahr: 36).

Um auch zukiinftig wettbewerbsfihig zu bleiben und erfolgreich
agieren zu konnen, ist es fiir die VTG von zentraler Bedeutung,

qualifizierte Mitarbeiter auf den richtigen Positionen einzusetzen.

Folglich konzentriert sich das Personalmanagement der VTG

darauf, dem sich abzeichnenden Mangel an Fachkriften gezielt zu

begegnen. Daher ist die VTG bestrebt, allen ihren Mitarbeitern
langfristig attraktive Arbeitsplitze anzubieten, um die Stellen-
besetzung auch zukiinftig erfolgreich fortsetzen zu konnen und
den steigenden Anforderungen der Bewerber zu entsprechen.
Deshalb hat sie ihre Aktivititen in der Personalentwicklung
deutlich ausgebaut.

Die Grundlage der Personalentwicklungsaktivititen bei VTG
stellt das konzernweit eingefiihrte Kompetenzmodell dar. Auf
dieser Basis forderte und qualifizierte die VTG 2012 ihr mittleres
Management hinsichtlich der anstehenden Fithrungsaufgaben im
Rahmen des internationalen Fithrungskrifte-Entwicklungspro-
gramms ,Leadership Excellence® weiter, sodass die Fithrungskrif-
te den wachsenden Anforderungen gerecht werden und ihre Auf-
gaben auch im internationalen Umfeld weiter erfiillen konnen.
Dariiber hinaus wird in regelmafig durchgefiihrten und struktu-
rierten Mitarbeitergesprichen — den sogenannten Performance

& Development Dialogues (PDD) — der Bedarf zur persénlichen
und beruflichen Entwicklung der Fihrungskrifte und Mitarbeiter
herausgearbeitet. 2012 rollte die VTG diese PDDs in allen Aus-
landsbereichen aus, so dass nun ein einheitlicher Feedbackpro-
zess konzernweit implementiert ist. Die aus diesen Gesprachen
abgeleiteten Entwicklungsbedarfe wurden individuell abgearbei-
tet, beispielsweise in Form von verschiedenen hausinternen und
-externen Trainings, Seminaren, Coachings, Projektaufgaben
oder auch Auslandseinsatzen.

Bezugsrechte von Aktien oder Optionen der Organe und der
Arbeitnehmer bestehen nicht.
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Als grofiter privater europiischer Vermieter von Waggons pflegt
die VTG langjéhrige Beziehungen zu den Herstellern in Europa.
Bei allen Neubauwaggons sind die Ingenieure der VTG in den
Design-, Spezifikations-, Herstellungs- und Abnahmeprozess ein-
gebunden. Dariiber hinaus ist die VTG bei der Entwicklung der
Waggons und auch der Sicherheitseinrichtungen ein wichtiger
Partner.

Im konzerneigenen Werk Waggonbau Graaff (Graaff) stellt der
VTG-Konzern spezialisierte Waggontypen, insbesondere hoch-
wertige Chemiekesselwagen her und sichert sich so einen Teil
seines jahrlichen Bedarfs. Graaff stellte im Jahr 2012 insgesamt
320 Waggons her, erzielte dabei einen Umsatz von rund 37 Mio. €
und lieferte einen positiven Beitrag zum Konzernergebnis.
Dariiber hinaus verfiigt Graaff tiber eine Reihe von Auftrigen fir
Neubauten von der VTG und auch Dritten, so dass die Auslas-
tung fiir das Jahr 2013 sichergestellt ist.

Nach der erfolgreichen Zertifizierung als ECM auf Basis des
MoU (Memorandum of Understanding) verschiedener Staaten
im Jahr 2011 konnte der VT G-Konzern im Jahr 2012 als einer
der ersten Wagenhalter in Europa die Zertifizierung nach den
erhohten Anforderungen der Europdischen Richtlinie 445/2011
erfolgreich abschlieflen. Eine unabhingige und fiir diesen Bereich
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Im Berichtsjahr hat Graaft eine zweite Fertigungslinie fir die
Serienproduktion von Kesseln fiir Salzsaurewagen aufgenommen.
Auflerdem wurde die neueste Messtechnik beschafft, um die
Produktqualitit und vor allem auch die Produktsicherheit weiter
zu verbessern. Graaff ist ferner mit der Entwicklung von Kompo-
nenten fir Gefahrgutwagen sowie von neuen Kesselwagentypen
beschiftigt. 2013 wird voraussichtlich die Produktion von zwei
neuen Typen aufgenommen werden.

Mit der Herstellung von Armaturen, die inzwischen in Serien-
fertigung betrieben wird, verfiigt Graaff iiber eine besondere
Spezialitit. So konnten im Berichtsjahr sowohl alle bei Graaff
gebauten Neubauwaggons als auch simtliche von der VTG bei
Dritten hergestellten Mineralolwaggons vollstindig mit eigenen
Armaturen ausgestattet werden. Inzwischen verfigt Graaft Giber
Kesselwagenarmaturen fiir annihernd alle Anwendungsfille, die
zugelassen und damit serienreif sind.

akkreditierte Zertifizierungsgesellschaft bestitigte dies. Somit
hat der VTG-Konzern die erh6hten Anforderungen der Sicher-
heitsrichtlinien 2004/49/EG und 2008/114/EG in Verbindung
mit der Richtlinie 445/2011 der Europdischen Union vollstindig
umgesetzt. Diese erhchten Anforderungen werden an die eigen-
verantwortliche Instandhaltung und an die Zertifizierung der fir
die Instandhaltung verantwortlichen Stelle (ECM) von Eisen-
bahngiiterwagen im internationalen Eisenbahnverkehr gestellt.



Fir die Zukunft beabsichtigt die VTG, die beiden Management-
systeme (Qualitit sowie Instandhaltungs- und Sicherheits-
management) stirker miteinander zu verbinden und gemeinsam
zertifizieren zu lassen. Indem diese beiden Systeme zu einem
integrierten Managementsystem verschmolzen werden, stellt
der VTG-Konzern sicher, dass die in den gemeinsamen Audits
erzielten Kenntnisse besser in die operativen Prozesse tiberfiihrt
werden konnen, um die Qualitit sowie die Instandhaltung kon-
tinuierlich zu verbessern und somit die Sicherheit im Eisenbahn-
verkehr weiter zu erh6hen.

Um die sehr hohe Qualitit des eingesetzten Materials und die
damit zusammenhangenden Dienstleistungen zu tiberwachen
und kontinuierlich weiterzuentwickeln, hat die VTG im Jahr
2012 in allen Geschiftsbereichen Audits nach ISO 9001:2008
durch die Zertifizierungsgesellschaft Germanischer Lloyd durch-
fithren lassen. In allen drei Geschiftsbereichen fiihrten dariiber
hinaus Kunden der VTG Audits durch, die vor allem Sicherheit
und Prozessoptimierung als Priiffungsgegenstand hatten.

Die VTG bestand diese Audits erfolgreich und konnte damit
die Kunden vom hohen Niveau der Qualitats- und Sicherheits-
managementsysteme weiterhin tiberzeugen.

Mitarbeiter des VTG-Konzerns fithrten im Jahr 2012 zahlreiche
Audits im Rahmen des Lieferantenmanagements bei Lieferanten
und Partnern durch. Ziel war es hier, Qualitit und Sicherheit zu
iberpriifen und diese weiter zu verbessern.

Dariiber hinaus schulte die VTG im Berichtszeitraum tiber 1.000
Mitarbeiter von Kunden der VTG in den Themen Sicherheit,
Wagentechnik und Gefahrgut. Der hohe Zuspruch auf Kunden-
seite verdeutlicht die Wichtigkeit dieser Themen, um den Trans-
port von Gefahrgut stets einwandfrei zu gestalten. Weiterhin lud
die VTG ihre Kunden ins Waggonbauwerk Graaff in Elze ein.
Rund 80 Kunden folgten dieser Einladung und konnten sich auf
dieser Veranstaltung von den hohen Qualititsanspriichen der
VTG hinsichtlich ihrer Produkte und Leistungen iiberzeugen.

Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz haben bei der VTG
einen hohen Stellenwert, weil alle drei Geschiftsbereiche der
VTG mit Gefahrgut bzw. sensiblen Giitern zu tun haben, die
nach einer besonderen Behandlung verlangen. Die VTG verfuigt
im Rahmen ihrer Managementsysteme iiber klare und eindeu-
tige Vorgaben, wie Sicherheitsbegehungen, Arbeitsplatz- und
Gefihrdungsanalysen durchgefiihrt werden miissen. Dadurch
ist es moglich, Unfille noch systematischer und effektiver zu
vermeiden.
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Pflichtangaben nach § 315 Abs. 4 HGB und erlduternder Bericht

Nachfolgend sind die nach den § 315 Abs. 4 HGB erforderlichen
Angaben aufgefiihrt und erldutert:

e Das Grundkapital der VTG AG betrigt 21.388.889 € und ist
in 21.388.889 auf den Inhaber lautende Stiickaktien einge-
teilt. Jede Aktie hat ein Stimmrecht.

o Beschrinkungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von
Aktien betreffen, sind nicht bekannt.

e Zum 31. Dezember 2012 waren der VTG AG folgende Betei-
ligungen mit einem Anteil von mehr als 10 % der Stimmrech-
te bekannt: 52,03 % der Aktien hilt nach der der VTG AG
zuletzt zugegangenen Mitteilung die Compagnie Européenne
de Wagons S.a rl,, Luxemburg. Hinsichtlich der indirekten
Beteiligungsverhiltnisse sei auf den Anhang zum Jahresab-
schluss zum 31. Dezember 2012 der VTG AG verwiesen.

e Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen,
bestehen nicht.

e Dem Vorstand der VTG AG ist nicht bekannt, wie etwaige
am Kapital der VTG AG beteiligte Arbeitnehmer ihre Stimm-
rechte auszuiiben beabsichtigen.

e Bestimmungen zur Ernennung, Abberufung und Zusam-
mensetzung des Vorstands ergeben sich aus § 84 Abs. 1 AktG
sowie § 6 der Satzung der VTG AG und § 9 der Geschifts-
ordnung des Aufsichtsrats. Beschliisse zur Satzungsinderung
werden, soweit nicht zwingende gesetzliche Vorschriften
entgegenstehen, mit einfacher Mehrheit der abgegebenen
Stimmen und, sofern das Gesetz aufler der Stimmenmehrheit
eine Kapitalmehrheit vorschreibt (§ 179 Abs. 2 AktG), mit
der einfachen Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertrete-
nen Grundkapitals gefasst.

e Mit jhrem Beschluss vom 17. Juni 2011 hat die Hauptver-
sammlung den Vorstand der VTG AG ermichtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der VTG AG
bis zum 17. Juni 2016 durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber
lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen ein-
malig oder mehrmalig um bis zu insgesamt 10.694.444,00 €
zu erhdhen (Genehmigtes Kapital). Dabei ist den Aktioniren
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grundsitzlich ein Bezugsrecht einzurdumen. Das Bezugs-
recht kann auch mittelbar gewahrt werden, indem die Aktien
von einem oder mehreren durch den Vorstand bestimmten
Kreditinstituten oder nach § 53 Abs. 1 Satz 1 oder § S3 b
Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 des Gesetzes iiber das Kreditwesen
titigen Unternehmen mit der Verpflichtung iitbernommen
werden, sie den Aktiondren zum Bezug anzubieten (mittel-
bares Bezugsrecht). Der Vorstand ist jedoch ermichtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre
in den folgenden Fillen auszuschlieflen: (i) bei Kapitalerhé-
hungen gegen Sacheinlage zur Gewihrung von Aktien zum
Zweck des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen,
Beteiligungen an Unternehmen oder sonstigen Vermogens-
gegenstinden oder im Rahmen von Unternehmenszusam-
menschliissen sowie zum Zweck der Ausgabe von Aktien an
Arbeitnehmer der VTG AG und mit der Gesellschaft verbun-
dener Unternehmen im Rahmen der gesetzlichen Vorschrif-
ten; (ii) soweit dies erforderlich ist, um Inhabern der von der
VTG AG oder ihren Tochtergesellschaften ausgegebenen
Optionsscheine und Wandelschuldverschreibungen ein
Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Umfang zu gewéhren,
wie es ihnen nach Ausiibung des Options- bzw. Wandelrechts
bzw. nach Erfiilllung von Wandlungs- oder Optionspflichten
zustehen wiirde; (jii) um etwaige Spitzenbetrige von dem
Bezugsrecht auszunehmen; (iv) bei Kapitalerhshungen
gegen Bareinlage, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien
den Borsenpreis der bereits borsennotierten Aktien gleicher
Gattung und Ausstattung zum Zeitpunkt der endgiiltigen
Festsetzung des Ausgabebetrags durch den Vorstand nicht
wesentlich im Sinne der §§ 203 Abs. 1 und 2, 186 Abs. 3 Satz
4 AktG unterschreitet und der auf die neuen Aktien, fiir die
das Bezugsrecht ausgeschlossen wird, insgesamt entfallende
anteilige Betrag des Grundkapitals 10 % des zum Zeitpunkt
der Beschlussfassung der Hauptversammlung oder - falls
dieser Betrag geringer ist — des zum Zeitpunkt der Ausiibung
dieser Ermiachtigung vorhandenen Grundkapitals nicht
iibersteigt. Auf die Hochstgrenze von 10 % des Grundkapitals



werden Aktien angerechnet, die wihrend der Laufzeit des
genehmigten Kapitals unter Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktiondre gemafd §§ 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz S, 186 Abs. 3 Satz

4 AktG veraufert werden, sowie Aktien, die zur Bedienung
von Options- oder Wandelanleihen mit Options- oder
Wandlungsrecht oder mit Options- oder Wandlungspflicht
auszugeben sind, sofern die Anleihen wihrend der Laufzeit
dieser Ermichtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts gem.
§6 221 Abs. 4, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben worden
sind. Der Vorstand wird erméchtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Kapitalerh6hung
und ihrer Durchfithrung einschliefSlich des Inhalts der Akti-
enrechte und der Bedingungen der Aktienausgabe festzule-
gen. Die niheren Einzelheiten ergeben sich aus § 4 Abs. S der
Satzung. Von dieser Ermichtigung hat die VTG AG bislang
keinen Gebrauch gemacht.

Die Hauptversammlung vom 18. Juni 2010 hat den Vor-
stand der VTG AG ferner gemif3 § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG
ermichtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 17.
Juni 2015 eigene Aktien bis zu einem Anteil von 10 % des
Grundkapitals zu erwerben. Der Erwerb kann iiber die Borse
oder mittels eines an alle Aktionire gerichteten 6ffentlichen
Kaufangebots oder mittels einer an alle Aktionire gerichteten
offentlichen Einladung zur Abgabe von Verkaufsofferten er-
folgen, wobei der von der Gesellschaft gezahlte Preis borsen-
nah sein muss (die Abweichungen nach oben oder unten vom
jeweiligen durchschnittlichen Bérsenkurs der Aktie der VTG
AG diirfen - abhingig von der Erwerbsvariante — zwischen
maximal S - 10 % betragen). Der Vorstand ist ermichtigt, die
so erworbenen eigenen Aktien jeweils mit Zustimmung des
Aufsichtsrats (i) iiber die Bérse oder durch ein Angebot an
alle Aktionire zu verauflern, (ii) in anderer Weise zu veriu-
Bern, sofern die Aktien gegen Barzahlung und zu einem Preis
verduBlert werden, der den Borsenpreis von Aktien der Gesell-
schaft gleicher Ausstattung zum Zeitpunkt der Verduf3erung
nicht wesentlich unterschreitet und der darauf entfallende
Anteil des Grundkapitals 10 % nicht iiberschreitet (wobei bei
der 10 % Grenze Aktien zu berticksichtigen sind, auf die ein
Wandlungsrecht oder Optionsrecht oder eine Wandlungs-

pflicht oder Optionspflicht auf Grund von Options- und/
oder Wandelschuldverschreibungen besteht), (iii) Dritten
zum Zwecke des unmittelbaren oder mittelbaren Erwerbs von
Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an
Unternehmen sowie im Rahmen von Unternehmenszusam-
menschliissen anzubieten und zu iibertragen oder (iv) einzu-
ziehen. Soweit der Vorstand die eigenen Aktien aufgrund der
vorstehenden Ermichtigungen nach (ii) und (iii) verwendet,
ist das Bezugsrecht der Aktiondre auf eigene Aktien ausge-
schlossen. Von der Ermichtigung zum Erwerb eigener Aktien
hat die VTG AG bisher keinen Gebrauch gemacht.
Auflerdem hat die Hauptversammlung vom 18. Juni 2010 den
Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis
zum 17. Juni 2015 einmalig oder mehrmals auf den Inhaber
oder auf den Namen lautende Options- und/oder Wandel-
anleihen (zusammen ,Schuldverschreibungen) im Gesamt-
nennwert von bis zu 300.000.000 € mit oder ohne Laufzeit-
beschrinkung auszugeben und den Inhabern bzw. Glaubigern
Optionsrechte oder -pflichten bzw. Wandlungsrechte oder
-pflichten auf Stiickaktien der VTG Aktiengesellschaft mit
einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von insgesamt

bis zu 10.694.444,00 € zu gewihren oder aufzuerlegen. Die
Schuldverschreibungen kénnen auch durch ein nachgeordne-
tes Konzernunternehmen der VTG AG ausgegeben werden.
Fir diesen Fall ist der Vorstand ermichtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats fiir die VTG AG die Garantie fir

die Schuldverschreibungen zu iibernehmen. Die Schuldver-
schreibungen sind den Aktioniren grundsitzlich zum Bezug
anzubieten. Der Vorstand ist jedoch ermichtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats Spitzenbetrige, die sich aufgrund des
Bezugsverhiltnisses ergeben, von dem Bezugsrecht der Aktio-
ndre auszunehmen. Der Vorstand ist ferner erméachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktio-
ndre vollstindig auszuschlieflen, wenn die Ausgabe der mit
Options- oder Wandlungsrechten oder -pflichten verbunde-
nen Schuldverschreibungen gegen Barzahlung zu einem Kurs
erfolgt, der den Marktwert dieser Anleihen nicht wesentlich
unterschreitet und der darauf entfallende Anteil des Grund-
kapitals 10 % nicht iiberschreitet (wobei bei der 10 % Grenze
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auch eigene Aktien, die unter Ausschluss des Bezugsrechts
verkauft werden, und bezugsrechtsfrei ausgegebene Aktien
aus genehmigtem Kapital zu beriicksichtigen sind). Der
jeweils festzusetzende Options- bzw. Wandlungspreis fiir eine
Stiickaktie der VTG AG muss grundsitzlich mindestens 80 %
des volumengewichteten Durchschnittskurses der Stiickakti-
en der VTG AG im elektronischen Handel an der Frankfurter
Wertpapierborse an den letzten 10 Borsentagen vor dem Tag
der Beschlussfassung durch den Vorstand iiber die Ausgabe
der Schuldverschreibung betragen. Wird ein Bezugsrecht
eingerdumt, muss der Preis mindestens 80 % des volumenge-
wichteten Durchschnittskurses der Aktien der VTG AG im
elektronischen Handel an der Frankfurter Wertpapierborse
wihrend der Bezugsfrist betragen (mit Ausnahme der Tage
der Bezugsfrist, die erforderlich sind, damit der Options- bzw.
Wandlungspreis gemif3 § 186 Abs. 2 Satz 2 AktG fristgerecht
bekannt gemacht werden kann). Der Vorstand ist ermichtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten
der Ausgabe und Ausstattung der Schuldverschreibungen

zu bestimmen. Die VTG AG hat von dieser Ermichtigung
bisher keinen Gebrauch gemacht.

Die Hauptversammlung hat am 18. Juni 2010 ferner zuge-
stimmt, das Grundkapital um bis zu 10.694.444,00 € durch
Ausgabe von bis zu 10.694.444 neuen, auf den Inhaber lau-
tenden Stiickaktien bedingt zu erhohen (bedingtes Kapital).
Die bedingte Kapitalerhhung dient der Gewihrung von auf
den Inhaber lautenden Stiickaktien bei der Ausiibung von
Wandlungs- oder Optionsrechten. Die naheren Einzelheiten
ergeben sich aus § 4 Abs. 4 der Satzung. Die VTG AG hat von
dieser Ermichtigung bisher keinen Gebrauch gemacht.
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Die VTG AG hat im April 2011 einen Konsortialkreditver-
trag mit einem Bankenkonsortium und einen Begebungsver-
trag iiber eine US Anleihe mit einer Gruppe institutioneller
Investoren geschlossen. Beide Vertrige raumen den jewei-
ligen Kreditgebern im Falle eines Kontrollwechsels bei der
VTG AG das Recht ein, die Finanzierungsvertrige unter
bestimmten Voraussetzungen vorzeitig zu beenden. Nach den
jetzt abgeschlossenen Finanzierungsvertrigen setzt ein Kon-
trollwechsel voraus, dass eine andere Person als der bisherige
Mehrheitsgesellschafter und mit ihm verbundene Unter-
nehmen oder eine Gruppe von Personen, die sich abstimmt,
mehr als 50 % der Stimmrechte der VTG AG erwerben. Die
Bedingungen der US-Anleihe sehen zusitzliche Vorausset-
zungen vor. Ein Kontrollwechsel liegt danach erst vor, wenn
der derzeitige Mehrheitsgesellschafter der VTG AG und mit
ihm verbundene Personen als Folge eines solchen Wechsels
der Stimmrechtsmehrheit direkt oder indirekt weniger als

S %der Stimmrechte der VTG AG halten und auflerdem nicht
im Leitungsorgan des Ubernehmers vertreten sind. Dies soll
bei der lingerfristig angelegten US-Anleihe verhindern, dass
eine blofle Umstrukturierung auf Seiten des Mehrheitsaktio-
nars formal einen Kontrollwechsel auslost. Weitere Voraus-
setzung fiir einen Kontrollwechsel bei der US-Anleihe ist,
dass die Anleihe entweder innerhalb von 90 Tagen nach dem
Wechsel der Stimmrechtsmehrheit kein Rating mehr erhilt,
das Investment Grade entspricht, oder die VTG AG, die
VTG Deutschland GmbH oder eine andere Gesellschaft der
VTG-Gruppe, die als Garantiegeber unter der US-Anleihe
fungiert, aufgrund des Wechsels der Stimmenmehrheit Kredi-
te in Hohe von mindestens 20 Millionen Euro vor Filligkeit
zuriickzahlen miissen.

Entschidigungsvereinbarungen mit den Mitgliedern des
Vorstands oder Arbeitnehmern fiir den Fall eines Ubernah-
meangebots sind nicht getroffen.



Die Vergiitung der Vorstandsmitglieder wird vom Aufsichtsrat
auf Vorschlag des Prisidialausschusses auf der Grundlage einer
Leistungsbeurteilung in angemessener Hohe festgelegt. Die
Gesamtvergiitung des Vorstands setzt sich aus mehreren Bestand-
teilen zusammen. Dabei handelt es sich um einen erfolgsunab-
héngigen Teil, eine erfolgsabhiangige Tantieme, Versorgungszu-
sagen und Nebenleistungen.

Der erfolgsunabhingige Teil der Vergiitung setzt sich fiir alle
Vorstandsmitglieder aus dem Fixum und verschiedenen Neben-
leistungen zusammen.

Zu den Nebenleistungen zihlen Auslagenersatz einschlie8lich
der Ubernahme von Kosten regelmifiger Vorsorgeuntersuchun-
gen sowie die Beitrage zur Kranken- und Pflegeversicherung

in Hohe des Arbeitgeberanteils zur gesetzlichen Kranken- und
Pflegeversicherung. Weiterhin trigt die Gesellschaft die Primien
fiir den Todes-/Invaliditatsfall absichernde Unfallversicherun-
gen zugunsten der Vorstinde sowie Reisegepéckversicherungen
und D&O-Versicherungen. Die D&O-Versicherung sieht jeweils
einen den Regelungen des § 93 Absatz 2 Satz 3 AktG entspre-
chenden Selbstbehalt vor.

Als Sachbezug wird allen Vorstandsmitgliedern jeweils ein Firmen-
wagen gewihrt, der auch privat genutzt werden kann. Ferner
werden von der Gesellschaft Kosten fiir Mafinahmen zur Abwehr
von Risiken iibernommen, die in der exponierten wirtschaftli-
chen und gesellschaftlichen Stellung der Vorstandsmitglieder
begriindet liegen.

Die erfolgsabhingige Vergiitung bestimmt sich nach persénlichen
und wirtschaftlichen Zielvorgaben, die vom Aufsichtsrat festge-
legt werden. Sie wird fiir die Vorstandsmitglieder auf Basis einer
Zielmatrix berechnet, die unter anderem bestimmte erfolgsbe-
zogene, jahrlich neu zu vereinbarende Faktoren beriicksichtigt.
In allen Vertridgen mit Vorstandsmitgliedern ist ein System der
variablen Vergiitung vorgesehen, das kurz- sowie langfristige
Komponenten mit mehrjihriger Bemessungsgrundlage enthilt
und auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung ausgerichtet
ist. Ferner ist der Anteil der erfolgsabhingigen Vergiitung auch
im Falle aulerordentlicher Entwicklungen auf ein festes Verhilt-
nis zu dem Fixum beschrankt.

Die Gesellschaft hat jedem Mitglied des Vorstands eine unver-
fallbare Versorgungszusage erteilt. Aufgrund dieser Versorgungs-
zusage hat jedes Mitglied des Vorstands bei Eintritt bestimmter
Versorgungsfille einen Anspruch auf Zahlung von Versorgungs-
leistungen. Die Versorgungsfille umfassen neben der Zahlung
des Ruhegeldes bei Erreichen der Altersgrenze von 65 Jahren
auch den Fall der Berufsunfihigkeit, des Ablebens (Witwen- und
Waisenversorgung) sowie fiir den Vorstandsvorsitzenden die
Beendigung seines Anstellungsverhaltnisses vor dem 65. Lebens-
jahr durch die Gesellschaft. Zum Bilanzstichtag 31. Dezember
2012 hat die Gesellschatft fiir die Pensionen der Mitglieder des
Vorstands Riickstellungen in Hohe von 3,4 Mio. € gebildet.
Neben den Anstellungsverhiltnissen bestehen, abgesehen von
darin enthaltenen entgeltlichen Wettbewerbsverboten, keine wei-
teren Dienstleistungsvereinbarungen zwischen der Gesellschaft,
ihren Tochtergesellschaften und den jeweiligen Mitgliedern des
Vorstands, nach denen einem Vorstandsmitglied fiir den Fall der
Beendigung seiner Titigkeit Vergiinstigungen durch die Gesell-
schaft oder ihre Tochtergesellschaften zustehen.
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Das Handelsgesetzbuch sowie der Deutsche Corporate Gover-
nance Kodex (DCGK) sehen grundsitzlich die individualisier-
te Veroffentlichung der Beziige der Vorstandsmitglieder vor,
aufgeteilt in erfolgsunabhingige und erfolgsbezogene Kompo-
nenten sowie in Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung.
Die verlangten Angaben konnen jedoch sowohl nach deutschem
Handelsrecht wie dem DCGK unterbleiben, wenn die Haupt-
versammlung dies mit einer Dreiviertelmehrheit des bei der
Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals beschlief3t. Die
ordentliche Hauptversammlung der VTG AG hat demzufolge
am 18. Juni 2010 unter Aufhebung des Beschlusses vom 22. Mai
2007 mit 90,638 % der stimmberechtigten Prisenz beschlossen,
dass die in § 285 Nr. 9 Buchstabe a Sitze S bis 8 sowie §§ 315a
Absatz 1, 314 Absatz 1 Nr. 6 Buchstabe a Satze 5 bis 8 HGB
verlangten Angaben in den Jahres- und Konzernabschliissen des
Gesellschaft fiir die Geschiftsjahre 2010 bis einschliellich 2014
unterbleiben.

Die Aufwendungen fiir die Beziige des Vorstands insgesamt sind
im Anhang zum Konzernabschluss der VTG AG zum 31. Dezem-
ber 2012 angegeben.
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Das Vergiitungssystem der Aufsichtsrite besteht ausschliefllich
aus einer erfolgsunabhingigen Vergiitung. Dartiber hinaus wird
den Aufsichtsriten ein Ersatz der Auslagen in Verbindung mit der
Ausiibung der Aufsichtsratstitigkeit gezahlt.

Gemif3 Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung der
Gesellschaft vom 18. Juni 2010 erhilt der Vorsitzende des
Aufsichtsrats eine feste, jeweils nach Ablauf des Geschiftsjahres
zahlbare Jahresvergiitung von 60.000 €, der stellvertretende
Vorsitzende 45.000 € und die iibrigen Mitglieder des Aufsichts-
rats je 30.000 €. Zusitzlich erhalten Vorsitzende von Ausschiissen
fiir jeden Vorsitz 6.000 € fiir jedes volle Geschiftsjahr, stellver-
tretende Vorsitzende von Ausschiissen fiir jeden stellvertreten-
den Vorsitz 4.500 € und einfache Mitglieder eines Ausschusses
fiir jede Ausschussmitgliedschaft 3.000 €. Es ist lediglich ein
Ausschuss gebildet, der als Prisidialausschuss sowie als Nomi-
nierungsausschuss fungiert. Diesem gehoren der Vorsitzende des
Aufsichtsrats Herr Dr. Scheider, der stellvertretende Vorsitzende
des Aufsichtsrats Herr Dr. Juhnke sowie das weitere Mitglied des
Aufsichtsrats Herr Dr. Olearius an.

Die Aufwendungen fiir die Vergiitungen des Aufsichtsrats insge-
samt sind im Anhang zum Konzernabschluss der VTG AG zum
31. Dezember 2012 angegeben.



Nach § 289a HGB sind borsennotierte Aktiengesellschaften dazu
verpflichtet, eine Erklarung zur Unternehmensfithrung entweder
in ihren Lagebericht aufzunehmen oder auf der Internetseite der
Gesellschaft 6ffentlich zuginglich zu machen. Die Erklarung zur
Unternehmensfithrung muss die Entsprechenserklirung gemif3

§ 161 AktG wiedergeben, relevante Angaben zu Unternehmens-

fithrungspraktiken und eine Beschreibung der Arbeitsweise von
Vorstand und Aufsichtsrat sowie der Zusammensetzung und
Arbeitsweise von deren Ausschiissen enthalten.

Die Gesellschaft hat diese Erkldrung auf ihrer Internetseite unter
der Adresse wwwvtg.de (unter Unternehmen — Investor Rela-
tions — Corporate Governance — Erklirung zur Unternehmens-
fithrung) veréffentlicht.

Begriffsbestimmung und Elemente des internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems im VIG-Konzern

Das IKS im VTG-Konzern umfasst alle Grundsitze, Verfahren
und Mafinahmen zur Sicherstellung der Ordnungsmifigkeit,
Sicherheit und Wirtschaftlichkeit von Geschiftsprozessen. Im
VTG-Konzern besteht das IKS aus prozessintegrierten und pro-
zessunabhingigen Uberwachungsmafinahmen.

Zu den prozessintegrierten Uberwachungsmafinahmen gehoren
manuelle Prozesskontrollen (z.B. ,Vier-Augen-Prinzip“) und
IT-basierte Prozesskontrollen. Weiterhin werden durch Gremien
(z.B. Risikoausschuss) sowie durch spezifische Konzernfunktio-
nen prozessintegrierte Uberwachungen sichergestellt. Dariiber
hinaus stellen Konzernrichtlinien und -anweisungen sowie Bilan-
zierungsvorgaben die Basis fiir eine einheitliche Vorgehensweise
im VTG-Konzern dar.

Der Aufsichtsrat, der Bereich Internal Audit (Konzernrevision),
der Compliance Ausschuss der VTG AG, der Konzernabschluss-
priifer und sonstige Priiforgane (z.B. steuerliche Betriebspriifer)
sind mit prozessunabhingigen Priifungstitigkeiten in das IKS des
VTG-Konzerns einbezogen.

Im Rahmen seiner geschiftlichen Titigkeit ist der VTG-Konzern
zahlreichen Risiken ausgesetzt, die sich negativ auf die Entwick-
lung des Unternehmens auswirken kénnten. Ziel ist es, diese Risi-
ken so frith wie moglich zu erkennen und anschlieflend erfolg-
reich zu steuern. Die Risikopolitik des VTG-Konzerns entspricht
dabei dem Bestreben, nachhaltig zu wachsen und den Unterneh-
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menswert zu steigern. Das konzernweite RMS basiert auf der
Risikopolitik und wird vom Vorstand vorgegeben. Es besteht aus
folgenden prozessabhingigen und -unabhingigen Elementen:

e VTG-Konzernrichtlinien und weitergehenden Standard
Operating Procedures (SOP),

e dem Verhaltenskodex der VTG-Gruppe, der Leitlinien fiir
das Verhalten aller Leitungsorgane, Filhrungskrifte und Mit-
arbeiter der Unternehmen der VT G-Gruppe aufstellt,

¢ dem Risikoausschuss, der potenzielle Risiken identifiziert,
analysiert, iberwacht und die erfassten Risiken inklusive der
Gegenmafinahmen in einem regelmifligen Berichtswesen an
die Fithrungskrifte kommuniziert. Diese sind im Rahmen des
RMS-Regelkreislaufes fiir die Steuerung der Risiken verant-
wortlich,

e dem Compliance Ausschuss,

e Konzernrevision und

e Abschlusspriifer.

Das RMS wird kontinuierlich und systematisch weiterentwickelt.
So ist es moglich, Risiken adidquat zu erfassen, zu iitberwachen
und Gegenmafinahmen rechtzeitig einzuleiten. Die negativen
Auswirkungen von Risiken sollen dabei minimiert, vermieden,
ibertragen oder akzeptiert werden. Ein ggf. verbleibendes quan-
tifizierbares Restrisiko wird in der Rechnungslegung adiquat
abgebildet. Auf diese Weise stellt die VTG sicher, dass jederzeit
ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Lage
des VT G-Konzerns vermittelt wird.

Im Berichtszeitraum waren dabei keine Risiken erkennbar, die
den Fortbestand des Konzerns gefihrdeten oder wesentliche
Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
erwarten lieBen.

Die Funktionsfihigkeit und Angemessenheit des RMS wird

regelmifig durch prozessunabhingige interne und externe Priifer
untersucht und bewertet.
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Nachfolgend werden die wesentlichen rechnungslegungsbezoge-
nen Risiken des VTG-Konzerns dargestellt.

Spezifische konzernrechnungslegungsbezogene Risiken kén-
nen z.B. aus dem Abschluss ungewohnlicher oder komplexer
Geschifte, insbesondere zum Ende des Geschiftsjahres auftre-
ten. Weiterhin sind Geschiftsvorfille, die nicht routinemafig
verarbeitet werden, mit einem latenten Risiko behaftet. Aus den
den Mitarbeitern notwendigerweise eingerdumten Ermessens-
spielrdumen bei Ansatz und Bewertung von Vermégensgegen-
stinden und Schulden kénnen weitere rechnungslegungsbezo-
gene Risiken resultieren. Diesen Risiken wird durch zeitnahe
und intensive Einbeziehung der Konzernbereiche Controlling,
Finanz- und Rechnungswesen und Konzernrevision sowie den
Abschlusspriifern und gegebenenfalls weiteren Wirtschafts-
priifern entgegengewirkt.

Die Regelungs- und Kontrollaktivititen des VTG-Konzerns
zielen darauf ab, die Ordnungsmifigkeit und Verlisslichkeit

der Rechnungslegung sicherzustellen. Ein wesentlicher Aspekt
hierbei ist die gezielte Trennung verschiedener Funktionen

in den rechnungslegungsrelevanten Prozessen, zum Beispiel
Verwaltungs-, Ausfithrungs-, Abrechnungs- und Genehmigungs-
funktionen. Weiterhin werden alle zur Verfiigung stehenden
Mittel eingesetzt, um Inventuren ordnungsgemif nach iiblichen
Standards durchzufiihren. Dasselbe gilt fiir den zutreffenden
Ansatz, die Bewertung und den Ausweis von Vermégensgegen-
stinden und Schulden im Konzernabschluss. Die Regelungs- und
Kontrollaktivititen haben aufSerdem das Ziel, verlissliche und
nachvollziehbare Informationen zur Verfigung zu stellen, die auf
den Buchungsunterlagen basieren.



Die organisatorischen Mafinahmen sind darauf ausgerichtet,
unternehmens- oder konzernweite Umstrukturierungen oder
Verinderungen in der Geschiftstitigkeit einzelner Geschifts-
bereiche zeitnah und sachgerecht in der Konzernrechnungs-
legung zu erfassen. Das interne Kontrollsystem gewihrleistet
auch die Abbildung von Verinderungen im wirtschaftlichen
oder rechtlichen Umfeld des VT G-Konzerns und stellt die
Anwendung neuer oder geinderter gesetzlicher Vorschriften zur
Konzernrechnungslegung sicher.

Im Anschluss werden die wesentlichen Risiken diskutiert, mit
denen der VTG-Konzern bei Ausiibung seiner Geschiftstitigkeit
konfrontiert wird:

Der Kerngeschiftsbereich der VTG ist die Waggonvermietung.
Hier besteht vor allem in rezessiven Zeiten das Risiko einer
riickldufigen Auslastung. Dabei vermietet die VTG ihre Waggons
mittel- bis langfristig. Die Kunden der VTG integrieren die
Waggons in ihre logistischen Abldufe, um den Materialfluss
zwischen den unterschiedlichen Produktionsstitten sicherzustel-
len. Die Waggons stellen damit einen wichtigen Teil des Unter-
baus fiir die Produktion dar. Zum Kundenkreis zéhlt eine grofle
Anzahl renommierter Unternehmen aus zahlreichen unterschied-
lichen Industriezweigen und verschiedenen Landern. Dadurch
vermeidet die VTG Klumpenrisiken auf der Kundenseite und
kann zudem die Waggons aufgrund ihrer Mobilitit sowohl
branchen- als auch linderiibergreifend einsetzen. Dies fithrt dazu,
dass die VTG Konjunkturschwankungen grundsitzlich nur in

Auf Konzernebene umfassen die spezifischen Kontrollaktivititen
zur Sicherstellung der Ordnungsmafigkeit und Verlisslichkeit
der Konzernrechnungslegung die Analyse und ggf. Korrektur der
durch die Konzerngesellschaften vorgelegten Einzelabschliisse.
Datfiir sind bereits in den Reportingtools bzw. dem Konsolidie-
rungssystem automatische Kontrollmechanismen und Plausibili-
tatspriifungen hinterlegt.

abgemilderter Form und zeitlich verzégert zu spiiren bekommt.
Einen aussagekriftigen Beweis liefern die Auslastungswerte der
letzten Jahre, die sich auch bei konjunktureller Abkiihlung inner-
halb einer bestimmten Bandbreite bewegen: Erreichte die Aus-
lastung Ende des ersten Quartals 2010 mit 87,0 % ihren tiefsten
Punkt in der letzten Konjunkturkrise, so stieg sie im Anschluss
zum Jahresende 2011 auf 91,5 % an. Zum Ende des Berichtsjahrs
lag sie dann stabil zwischen diesen Werten bei 90,4 %. Eine Ver-
inderung der Auslastungsquote hat dabei direkten Einfluss auf
die Hohe der Mieterl6se.

Die VTG steuert und minimiert ihr Forderungsausfallrisiko tiber
ein ausgefeiltes Debitoren-Management, das alle Gesellschaften
umfasst. Zum Kundenstamm des Konzerns gehoren vor allem
etablierte Industrieunternehmen mit hoher Bonitit. Grundsatz-
lich liegt dennoch ein Risiko beziiglich des Zahlungsverhaltens
und der Zahlungsfahigkeit vor. In der Logistik zahlen die beiden
Geschiftsbereiche die Frachtkosten fiir ihre Kunden oftmals
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im Voraus. Folglich setzen sie alle verfiigbaren Instrumente zur
Absicherung ihrer Forderungen ein, wie zum Beispiel tiber Bank-
garantien oder per Vorkasse. Dariiber hinaus wird das erkennbare
Ausfallrisiko einzelner Forderungen sowie das allgemeine Kredit-
risiko durch angemessene Einzelwertberichtigungen sowie auf
Erfahrungswerten beruhende Pauschalwertabschlige abgedeckt.
Auflerdem hat der VTG-Konzern Kreditrisiko-Versicherungsver-
trige abgeschlossen.

Die VTG hat 2011 eine US-Anleihe privat platziert und einen
Konsortialkredit abgeschlossen. Dabei beinhalten die entspre-
chenden Vertrige bestimmte Kreditauflagen, sogenannte Finan-
cial Covenants, die insbesondere die anschlieflend aufgefiihrten
Aspekte behandeln:

e cin bestimmtes Verhiltnis von konsolidierten Netto-Finanz-
verbindlichkeiten zu konsolidiertem EBITDA,

e ein bestimmtes Verhaltnis von konsolidiertem EBITDA zu
konsolidiertem Nettozinsergebnis und

e ein bestimmtes Verhiltnis von konsolidierten, besicherten
Netto-Finanzverbindlichkeiten zu dem Wert des jeweilig als
Sicherheit zur Verfiigung gestellten Sachanlagevermogens,

die je nach Definition der Kreditauflage nicht iiber- bzw. unter-
schritten werden diirfen. Eine Verletzung dieser Covenants
kann weitreichende Folgen fiir die VTG haben und sogar bis zu
einer Kiindigung der einzelnen Kreditvertrage fithren. Deshalb
iiberwacht die VTG die Financial Covenants vorausschauend,
kontinuierlich und mit duflerster Sorgfalt, um frithzeitig Maf3-
nahmen ergreifen zu kénnen und um ihre Einhaltung stets zu
gewihrleisten.
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Als international titiger Konzern muss sich die VTG mit jhren
Gesellschaften auf Wechselkursschwankungen an den Devisen-
markten einstellen. Die Gesellschaften des VTG-Konzerns
befinden sich beim US-Dollar in einer Nettoeinzahler-Position,
weil die Forderungen gegeniiber den Kunden héher sind als

die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen. Gemaf3
seiner Sicherungspolitik sichert der VT G-Konzern die geplanten
Netto-Zahlungsstrome mit entsprechenden Devisenterminge-
schiften weitgehend ab, ebenso wie die im Laufe des Geschiifts-
jahres zusitzlich erwarteten Fremdwiahrungsiiberschiisse. Auch
zukiinftig sollen Wahrungsrisiken aus dem geplanten operativen
Geschift vor Eingang der Zahlungen durch adiquate Termin-
geschifte abgesichert werden. Weitergehende Informationen
zum Fremdwihrungsrisiko befinden sich im Kapital ,Konzern-
abschluss der VTG Aktiengesellschaft — Berichterstattung zu den
Finanzinstrumenten — Wahrungsrisiko® auf Seite 124 f.

Geschiftsbereichsiibergreifende Risiken betreffen vor allem
Haftungsanspriiche insbesondere bei schuldhafter Verletzung
von Instandhaltungspflichten, Serienschiden mit den damit
verbundenen Kapazititsausfillen sowie die stetig steigenden
umweltrechtlichen Anforderungen zur Einhaltung der Regelun-
gen und Gesetze insbesondere in den Bereichen Lagerung und
Transport von Gefahrstoffen, Abfallverwertung, -behandlung
und -beseitigung sowie Arbeitsplatzsicherheit.

Den im Zusammenhang mit der Geschiftstitigkeit stehenden
spezifischen Risiken hinsichtlich Verkehrs-, Betriebs- und
Umwelthaftpflicht wird durch das Risikomanagement entgegen-
gewirkt, das auch die Abdeckung von Risiken durch Versicherun-
gen beinhaltet.



Informationssysteme arbeiten immer stirker vernetzt und
miissen permanent verfiigbar sein. Schlief3lich spielt die Infor-
mationstechnologie bei der Abwicklung der Geschiftsprozesse
eine immer gréflere Rolle. Auch die VTG ist als international
agierendes Unternehmen auf zeitaktuelle, vollstindige und
korrekte Informationen angewiesen. Méglichen Risiken, die die
Vertraulichkeit, die Verfigbarkeit und die Verlasslichkeit von
Daten und Systemen beeintrichtigen kénnten, begegnet die
VTG mit industrietypischen Sicherheitsstandards: Firewalls und
Virenscanner sowie ein zweites Rechenzentrum sichern die Infor-
mationssysteme der VT'G. Zur weiteren Minimierung des Risikos
und zum Erhalt der effizienten, sicheren Geschiftsprozesse priift
die VTG dariiber hinaus laufend ihre IT-Systeme und entwickelt
sie standig weiter.

Der Kerngeschiftsbereich der VTG ist die Waggonvermietung
mit ihrer Flotte von inzwischen rund 54.400 Eisenbahngiiter-
wagen. Um langfristig wettbewerbsfihig und am Markt erfolg-
reich zu sein, investiert die VTG daher hohe Betrige in Erhalt,
Ausbau und Erneuerung der Waggons. Auf diese Weise stellt sie
sicher, dass die Flotte hinsichtlich Alter und Kapazitit auf dem
aktuellen Niveau gehalten und beziiglich Qualitit stetig verbes-
sert wird. Per Ende 2012 hatte die VTG bei ihren Lieferanten
noch 1.600 Waggons bestellt, die in den Jahren 2013 und 2014
ausgeliefert werden sollen. Risiken fiir die VTG bestehen dann,
wenn entweder die Lieferanten den Lieferverpflichtungen nicht
nachkommen und die Waggons nicht oder verspitet ausliefern
oder wenn die Kunden die Waggons nicht mehr abnehmen
koénnen. Die VTG verfiigt iiber langjahrige Partnerschaften mit
ihren Kunden und Lieferanten, die sie intensiv pflegt und somit
einen engen Kontakt sicherstellt. Daher konnte sie dieses Risiko
auf beherrschbare zeitliche Verzogerungen begrenzen. Auflerdem
verfolgt die VTG die Politik, Waggons erst dann bauen zu lassen,
wenn der grofite Teil der Bestellung mit Kundenvertrigen abgesi-

chert ist. Im Jahr 2012 wurden ca. 1.700 Neubauwaggons an die
VTG ausgeliefert, die sie direkt an Kunden weitergegeben hat.
Insgesamt hilt der VTG-Konzern dieses Risiko aus den zuvor
genannten Griinden fiir beherrschbar.

Ein Liquidittsrisiko besteht dann, wenn die liquiden (fliissigen)
Mittel nicht ausreichen, um finanzielle Verpflichtungen in be-
stimmter Hohe und zu einem bestimmten Zeitpunkt begleichen
zu konnen. Diesem Risiko begegnet der VT'G-Konzern, indem
er seinen gesamten Liquidititsbedarf ermittelt und anhand einer
Liquidititsplanung die Mittelzu- und -abfliisse steuert. Zum
einen ist der Liquidititsbedarf durch den operativen Cashflow
und zum anderen iiber zugesicherte verfiigbare Kreditlinien
abgedeckt, die vor allem aus der Umfinanzierung des Jahres 2011
stammen.

Die Europiische Union (EU) férdert und fordert mit ihren Ma8-
nahmen die weitere Liberalisierung des Schienengiiterverkehrs in
Europa. Ziel ist es, neuen Unternehmen den Markteintritt zu er-
moglichen und damit den Wettbewerb auf der Schiene zu inten-
sivieren. Mit der Stirkung des Verkehrstrigers Schiene geht auch
die Absicht einher, die Klimaschutzziele der EU, insbesondere
die Senkung des CO,-Ausstosses, zu erreichen. Allerdings haben
die teilweise wirtschaftlich schwierigen Jahre sowie erheblicher
politischer Druck einiger Mitgliedsstaaten diese Marktliberalisie-
rung verzdgert. Dariiber hinaus haben sich Regularien und weitere
Auflagen wie z.B. fiir Sicherheit und Larmschutz sowie deren
Umsetzung teilweise als kontraproduktiv und somit hemmend
fiir die weitere Entwicklung des Schienengiiterverkehrs erwiesen.
Dies wird beispielsweise auch an der kontrovers gefithrten und
seit langem andauernden Diskussion iiber die Vor- und Nachteile
der Trennung von Schienennetz und Netzbetreiber deutlich. Die
VTG begegnet diesem Marktrisiko insgesamt, indem Mitarbeiter
der VTG in zahlreichen nationalen und europiischen Gremien,
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Verbianden und Arbeitskreisen aktiv sind, um fiir eine mafivolle
und vor allem praxistaugliche Umsetzung der Regelwerke zu sor-
gen. Die zwingend erforderliche Uberarbeitung dieser Normen
hat zwar begonnen, aber es zeigt sich, dass die Uberfithrung der
alten Welt der Staatsbahnen in einen liberalisierten Eisenbahn-
markt noch linger andauern wird als urspriinglich gedacht.

Hoch qualifizierte Mitarbeiter sind fir die VTG ein wichtiger
Erfolgsfaktor. Mit ihrem Geschift bewegt sich die VTG in einer
Branche mit stetig zunehmenden Regularien und wachsenden
technischen Anforderungen. Erfahrung und Sachkunde spielen
deshalb eine grofie Rolle. Daneben ist ein detailliertes Fachwis-
sen vor allem beim Transport von Gefahrgiitern erforderlich.
Bisher bleiben die Mitarbeiter dem VTG-Konzern zumeist lange
verbunden. Eine hohe durchschnittliche Betriebszugehorigkeit
wird auch fiir die Zukunft das Ziel der VTG sein.

Dariiber hinaus konkurriert die VTG mit anderen Unternehmen
auch um neue hoch qualifizierte Mitarbeiter. Um auch kiinftig
qualifizierte Bewerber zu gewinnen und bestehende Mitarbeiter
zu halten, wurden eine Reihe von Mafinahmen ergriffen. Dazu
gehoren sowohl ein vielfiltiges Aus- und Weiterbildungsangebot
als auch eine sozial ausgewogene Entgeltentwicklungspolitik.
Die Personalentwicklungsprogramme basieren auf dem VT G-
Kompetenzmodell. Hierin sind die fiir die Personalentwicklung
wichtigen Schliisselkompetenzen definiert. Die VTG fordert die
Weiterentwicklung ihrer Mitarbeiter in diesen Kompetenzfeldern
mit vielfiltigen Qualifizierungsmafinahmen. Fiir Fithrungskrifte,
potenzielle Fithrungskrifte und Mitarbeiter mit besonderen
Fahigkeiten hat die VTG auferdem ein eigenes Programm ent-
wickelt — Leadership Excellence.
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Neben der Personalentwicklung ist eine Vertreter- und Nachfolge-
planung wichtig. Ziel ist es hier, das Geschift der VTG beein-
trachtigende Wissens- und Entscheidungsliicken zu vermeiden,
wenn Mitarbeiter in Schliisselfunktionen oder Leistungstriger
ausfallen oder das Unternehmen verlassen sollten. Im Zuge der
Nachfolgeplanung sollen deshalb konzernweit regelmifig mog-
liche Kandidaten einer Potenzial- und Leistungseinschitzung
unterzogen werden.

Insgesamt geht der VTG-Konzern davon aus, dass sich der Wett-
bewerb um hoch qualifiziertes Personal kiinftig weiter verschir-
fen wird.

Der VT G-Konzern steht grundsitzlich einem Preisainderungs-
risiko gegeniiber, das insbesondere im Kerngeschiftsbereich
Waggonvermietung zum Tragen kommt. Das Preisniveau hat sich
in den letzten, teilweise auch in gesamtwirtschaftlich schwieri-
gen Jahren stets stabil oder mit steigender Tendenz entwickelt.
So werden in der Waggonvermietung Bedarfsschwankungen in
der Regel nicht iiber Preissenkungen abgebildet, sondern iiber
Riickgaben von Waggons nach Ablauf der vertraglich vereinbar-
ten Mietlaufzeit. Die VTG bedient ihre Kunden mit qualitativ
hochwertigen Waggons sowie Beratungs- und Serviceleistungen.
Sie ist dabei bestrebt, die Preise kontinuierlich zu erhéhen, um
beispielsweise auch ansteigende Instandhaltungskosten aufzu-
fangen, die im Wesentlichen mit hoheren regulierungsbedingten
Anforderungen zusammenhingen. Dabei pflegt die VTG ihre
Kundenkontakte intensiv und beobachtet die Markte genau.
Folglich stuft sie dieses Risiko als beherrschbar ein.



Der VT G-Konzern ist vor allem im Schienengiiterverkehr titig,
der zahlreichen Regularien (Gesetze, Verordnungen, Vorschrif-
ten, Normen etc.) unterliegt. Daraus ergibt sich die Pflicht, auf
verdnderte und/oder neue Auflagen des Gesetzgebers oder

der Sicherheits- bzw. Aufsichtsbehérden reagieren zu miissen.
Dabei kann die Umsetzung dieser Auflagen mit erheblichen
Investitionen und/oder Instandhaltungskosten verbunden sein.
Die Auflagen kénnen insbesondere die Werke sowie die Waggons
und Tankcontainer als Ganzes oder auch nur deren Komponen-
ten betreffen. Die VTG begegnet diesem Risiko, indem ihre Mit-
arbeiter in verschiedenen Arbeitskreisen aktiv sind, um technisch
und auch wirtschaftlich vertretbare Losungen zu erarbeiten, die
dann in der Praxis umgesetzt werden kénnen.

Auch ohne dass die Behérden verbindliche Vorgaben konkreti-
siert haben, entwickelt die VTG ihr Instandhaltungsmanagement
tur Eisenbahngiiterwagen stetig weiter, um technische Risiken

zu minimieren. So wird das Ende 2009 eingefiihrte Programm
der VTG, einen grofleren Teil ihrer Wagenflotte mit stirkeren
Radsitzen auszuriisten, konsequent umgesetzt. Bei neuen Eisen-
bahngiiterwagen werden ebenfalls nur noch stirkere Radsitze
eingebaut. Mit dieser Mafinahme wird nicht nur die Sicherheit
der Achsen bzw. Radsatzwellen gegen technisches Versagen
erhoht. Auch das Risiko eines Scheibenbruchs wird dadurch
deutlich gesenkt. Die VTG beteiligte sich weiterhin an einer in-
ternational besetzten Arbeitsgruppe unter der Fithrung der Euro-
piischen Eisenbahnagentur (ERA), deren Ziel es ist, einheitliche
Standards fiir die Instandhaltung von Radsitzen zu erarbeiten.
Derzeit erfolgt die Umsetzung der Ergebnisse dieser Arbeits-
gruppe in die Praxis. Neben der schon erwihnten Verwendung
von stirkeren Radsatzen werden auch diese Mafinahmen zur
weiteren Sicherheitserhéhung beitragen.

Auch zukiinftig ist der VTG-Konzern bestrebt, das bereits sehr
hohe Sicherheitsniveau im Betrieb von Eisenbahngiiterwagen
stetig weiter zu entwickeln.

Im Mai 2011 ersetzte die VTG ihren bisherigen Kreditvertrag
durch einen neuen Konsortialkredit sowie durch eine US-
Privatplatzierung. Durch die aus dem neuen Konsortialkredit
resultierenden variabel verzinslichen Finanzschulden gegeniiber
Kreditinstituten unterliegt die VTG einem Zinsrisiko, das sich in
Abhingigkeit des Marktzinses verdndern kann. Zum urspriing-
lichen (alten) Kreditvertrag waren Zinssicherungsgeschifte
(Zinsderivate) abgeschlossen worden, die das Risiko von Zins-
steigerungen der neuen Konsortialfinanzierung abdecken und bis
Mitte 2012 liefen bzw. bis 2015 laufen werden. Allerdings wird
ein Teil dieser Zinssicherungsgeschifte aufgrund der fehlenden
Sicherungsbeziehung nunmehr erfolgswirksam bewertet. Die
Zinssicherungsgeschifte werden zu Marktwerten angesetzt,
wobei der nicht mehr in einer Sicherungsbeziehung stehende
Teil ergebniswirksam erfasst und der effektive Teil mit dem
Eigenkapital verrechnet wird. In Abhingigkeit des gegenwirtigen
Zinsniveaus konnen sich diese Marktwerte verandern und sowohl
einen entsprechenden positiven als auch negativen Effekt auf das
Vorsteuerergebnis, das Konzernergebnis sowie auf das Eigenka-
pital der VTG haben. Im Laufe des Jahres 2012 ist das Zinsniveau
tendenziell weiter gesunken. Dies hat dann zu einer negativen
Marktbewertung der Zinsderivate und folglich zu einem héheren
Finanzaufwand gefiihrt. Die im US-Markt platzierte Anleihe ist
mit einem festverzinslichen Coupon versehen, sodass aus dieser
Kreditbeziehung kein Zinsianderungsrisiko entsteht. Hinsichtlich
weiterfiihrender Informationen zum Zinsrisiko wird auf das Ka-
pitel ,Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft — Bericht-
erstattung zu den Finanzinstrumenten — Zinsrisiko® auf Seite 124
verwiesen.
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Im Jahr 2012 hat sich das langfristig ausgerichtete Geschifts-
modell der VTG erneut ausgezahlt. In einer konjunkturell
unsicheren Zeit war es gleichermaflen stabil und robust, denn
die kurzfristigen konjunkturellen Eintriibungen haben sich
kaum oder nur voriibergehend auf die Geschiftsentwicklung
der VTG ausgewirkt. Erst wenn Konjunkturkrisen ausgepragter
und langfristiger eintreten, zeigt sich dies deutlicher im Ergeb-
nis. Fiir einen solchen Fall hat der VTG-Konzern Maf3nahmen
zur Stabilisierung der Ertragslage vorbereitet, die im Bedarfsfall
gezielt umgesetzt werden konnen. Weiterhin betreibt die VTG
grundsitzlich eine effiziente Steuerung ihrer Flotten, ein aktives
Kostenmanagement sowie eine kontinuierliche Prozessoptimie-
rung. Unter Liquidititsgesichtspunkten ist der VTG-Konzern
aufgrund seines konstant hohen operativen Cashflows, der
langfristig angelegten Finanzierung einschliefllich zur Verfiigung
stehender Kreditlinien sowie Qualitit und Bonitat seiner diver-
sifizierten Kundenbasis in einer sehr guten Position.

Die langfristigen Aussichten des Schienengiiterverkehrs sind
nach wie vor gut und bieten der VTG die Moglichkeit, weiter im
Markt zu wachsen. Dabei unterstiitzen insbesondere die Steige-
rung des Transportaufkommens aufgrund der Globalisierung und
des zunehmenden Welthandels, die technische Harmonisierung
des Verkehrstrigers Schiene sowie die Erweiterung der Europi-
ischen Union (EU) diesen langfristig positiven Ausblick. Ferner
zeichnet sich die Schiene als umweltfreundlicher und ressourcen-
schonender Verkehrstriger aus und ist bei den tendenziell hohen
bzw. steigenden Energiepreisen besonders attraktiv. Dariiber
hinaus bietet die international aufgestellte Tankcontainerlogistik
unter Ausnutzung der Verkehrstrager Schiene, Strale und Wasser
gute Wachstumsaussichten im multimodalen Verkehr. Die VTG
hat jhre Geschiftsbereiche Waggonvermietung, Schienenlogistik
und Tankcontainerlogistik jeweils so im Markt positioniert, dass
sie in allen drei Geschiftsbereichen zu den fithrenden Anbietern
zahlt und kontinuierlich wachsen kann.
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Die Waggonvermietung stellt innerhalb des VTG-Konzerns den
ertragsstirksten und stabilsten Geschiftsbereich dar. Die verhal-
tene konjunkturelle Entwicklung im Jahr 2012 hat sich auch in
der Geschiftsentwicklung der Waggonvermietung bemerkbar
gemacht. So ging die Auslastung im Jahr 2012 leicht zuriick und
erreichte zum 31. Dezember 2012 einen durchaus guten Wert
von 90,4 % (Vorjahr: 91,5 %).

Im Berichtsjahr konzentrierte sich die Waggonvermietung insbe-
sondere darauf, den Auftragsbestand an Neubauwaggons (Order-
buch) in Europa abzuarbeiten und nur in geringerem Umfang
neue Wagen zu beauftragen sowie die im Jahr 2011 erworbenen
Geschiftsaktivititen in den USA und in Russland zu integrieren.

So verfiigte die VTG zu Jahresbeginn 2012 iiber einen Auftrags-
bestand von rund 2.500 Neubauwaggons, von denen im Laufe
des Berichtsjahres rund 1.700 ausgeliefert und direkt an die Kun-
den weitergegeben wurden. Ende 2012 belief sich das Orderbuch
dann noch auf rund 1.600 Waggons. Dies zeigt die Fahigkeit der
VTG, marktfihige Neubauprojekte vorausschauend zu planen
und entsprechend zeitnah fiir den Kunden umzusetzen. Dabei
sichert insbesondere Waggonbau Graaff (Graaff) wichtige Pro-
duktionskapazititen fiir den Bau von Spezialwaggons. Dariiber
hinaus dient Graaff innerhalb des VT G-Konzerns als Innovations-
und Konstruktionsplattform, damit wertvolles Konstruktions-
wissen fiir die Entwicklung von Waggons im VTG-Konzern
verbleibt und der VTG einen Innovationsvorsprung sichert.

In den vergangenen Jahren hat die VTG ihre Waggonanzahl

in Nordamerika kontinuierlich auf rund 4.200 Waggons per
Ende 2012 ausgebaut. Hinsichtlich der Bewertung potenzieller
Akquisitionsobjekte ist die VTG in allen Mirkten stets darauf
bedacht, das die Akquisitionspreise den Renditeerwartungen der
VTG entsprechen. Dariiber hinaus achtet die VTG darauf, dass
die zugrundeliegenden Cashflows durch langfristige Mietver-
trage abgesichert sind. Die VTG hat sich in Nordamerika zum
Ziel gesetzt, weiter zu wachsen und ihr bestehendes Engagement



auf eine Flottengrofle im fiinfstelligen Bereich auszubauen. Das
Risiko in Nordamerika ist fiir den gesamten VTG-Konzern
aufgrund der bisherigen Flottengrofie in diesem Markt als gering
einzuschitzen.

Der operative Einstieg in den Schienengiiterverkehrsmarkt der
Russischen Foderation und ihrer Nachbarstaaten ist der VTG im
Jahr 2011 gelungen. Fiir die VTG diirften sich in diesem Markt
aufgrund tendenziell steigender Industrieproduktion sowie der
damit verbundenen Nachfrage nach qualitativ hochwertigem
Transportraum und dem zukiinftig steigenden Ersatzbedarf an
Waggons gute Moglichkeiten ergeben, bestehende und neue
Geschiftsaktivitaten aus- bzw. aufzubauen. Das Risiko im Markt
der Russischen Foderation und ihrer Nachbarstaaten ist fiir die
VTG aufgrund der kleinen Flotte von gut 800 Waggons ebenfalls
als gering zu bewerten.

Der Geschiftsbereich Waggonvermietung ist fiir die Zukunft gut
geriistet, um neue Geschiftsaktivititen in bestehenden Markten
aufzunehmen. Dariiber hinaus sondiert die VTG auch neue
Branchen und neue geographische Mirkte mit attraktiven Wachs-
tumsperspektiven. Der Ausweitung der Geschiftsaktivititen geht
dabei immer eine genaue Marktbeobachtung mit sorgfiltiger
Auswertung der jeweiligen Marktcharakteristika voraus.

Insgesamt gehen Konjunkturexperten davon aus, dass sich die
wirtschaftliche Entwicklung insbesondere in Europa im Jahr
2013 wieder stabilisieren und im darauf folgenden Jahr erneut
leicht beleben diirfte. Vor diesem Hintergrund und aufgrund der
Auslieferung zahlreicher Neubauwaggons rechnet der Geschifts-
bereich Waggonvermietung mit einer freundlichen Geschiifts-
entwicklung in den Jahren 2013 und 2014. Dabei sollte sich die
Auslastung, unter Ausnutzung einer leichten Schwankungsbreite,
weiterhin auf einem guten Niveau bewegen.

Die Schienenlogistik blickt auf eine insgesamt durchwachsene
Geschiftsentwicklung im Jahr 2012 zuriick: Das Marktsegment
Agrarprodukte verzeichnete im Jahr 2012 eine schwierige
Geschiftsentwicklung mit riickldufigen Transportvolumina bei
fixen Kosten, die nur zum Teil zeitgleich reduziert werden konn-
ten. Dies ist insbesondere auf externe Faktoren wie beispielsweise
die starke Volatilitit des Getreide-Weltmarktpreises und regionale
Veridnderungen der weltweiten Erntemengen zuriickzufithren.
Die Schienenlogistik hat auf diese Entwicklungen mit einer
Adjustierung des Geschiftsmodells sowie der geographischen
Ausweitung in fiir die Schienenlogistik interessante Kernmirkte
reagiert. Die insgesamt erfolgreiche Geschiftsentwicklung im
Marktsegment Petrochemie konnte die Belastungen aus dem
Agrargeschift nur teilweise ausgleichen, da die Geschiftsentwick-
lung in diesem Segment durch die Insolvenz eines Kunden be-
eintrichtigt wurde. Im neu aufgebauten und noch relativ kleinen
Marktsegment Industriegiiter gewann der Geschiftsbereich neue,
bedeutende Kunden, fiir die im zweiten Halbjahr 2012 erfolg-
reich eine Reihe von Transporten durchgefiihrt wurden. Im Jahr
2013 sollten diese Kunden positiv zur Geschiftsentwicklung der
Schienenlogistik beitragen. Dariiber hinaus fithrte die Schienen-
logistik Probetransporte fiir potenzielle Industriekunden durch,
so dass fiir das Geschiftsjahr 2013 die Moglichkeit besteht, neue
Geschifte zu generieren.

Mit der strategischen Neuausrichtung gingen ebenfalls organisa-
torische Verinderungen einher, wie beispielsweise die Optimie-
rung des Wagenparks und der internen Abliufe, die zukiinftig die
Wettbewerbsfihigkeit hinsichtlich Qualitit, Leistungsvermogen
und Flexibilitit erh6hen sollten.

Ebenfalls hat die Schienenlogistik ihr Angebotsportfolio im Jahr
2012 weiter ausgebaut, indem sie fir einen neuen Kunden die
komplette Transportabwicklung inklusive der Traktion erbracht
hat. Somit hat sie einen wichtigen Grundstein gelegt, um sich
auch zukiinftig in diesem Feld wieder positiv entwickeln zu
konnen.
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Kunden aller Industrien, insbesondere die Mineralolindustrie,
vergeben ihre Auftrige im Rahmen von jihrlichen Transportaus-
schreibungen. Der Wettbewerb mit anderen Transportunterneh-
men um diese teilweise grofvolumigen Auftrige bietet fiir die
Schienenlogistik gleichermaflen Chancen und Risiken.

Der Wachstumskurs der Schienenlogistik kdnnte naturgemaf3
durch eine riickldufige Konjunktur oder auch Verfiigbarkeit ent-
sprechender Lokomotiven und Waggons beeintrichtigt werden.
Mithilfe ihrer strategischen Neuausrichtung, in Verbindung
mit einer Erweiterung der Angebotspalette sowie ihrer europa-
weiten Prisenz strebt der Geschiftsbereich an, dieses Risiko zu
minimieren.

Ein weiteres Risiko besteht in einem potenziellen Riickgang von
Einzelwagenverkehren durch Verknappung des Angebotes auf
Seiten der Staatsbahnen bzw. einer weiteren Erhohung der Tarife.
Die Auswirkungen dieses Risikos versucht die Schienenlogistik,
beispielsweise mit dem Aufbau von Einzelwagennetzwerken mit
privaten Eisenbahnverkehrsunternehmen, zu begrenzen.

Die Schienenlogistik erwartet auf Basis einer nur méfligen kon-
junkturellen Entwicklung und vor dem Hintergrund der Restruk-
turierungsmafinahmen im Marktsegment Agrar eine nur leicht
aufwirtsgerichtete Geschiftsentwicklung im Jahr 2013, die sich
2014 weiter verbessern sollte.

Die Geschiftsentwicklung in der Tankcontainerlogistik war im
Jahr 2012 grundsitzlich zufriedenstellend, wenn auch zuriick-
haltender als im Vorjahr. Dies war vor allem auf ein wettbewerbs-
intensives, von Unsicherheiten geprigtes Umfeld zuriickzufiihren.
Dabei war die Geschiftsentwicklung zusitzlich durch zunehmende
Unpaarigkeiten der internationalen Verkehrsstrome belastet.
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Die Unsicherheit iiber die wirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen konnte sich méglicherweise auch im Jahr 2013 auf das
Bestellverhalten der Kunden und damit auf die Nachfrage nach
Transportraum der Tankcontainerlogistik auswirken. Potenzielle
Flotteniiberkapazititen konnten sich mindernd auf die Nach-
frage auswirken und Druck auf die erzielbaren Margen ausiiben.
Dariiber hinaus besteht die Gefahr, dass hohere Transportkosten
aufgrund gestiegener Frachtkosten, wie z.B. Seefrachten, nicht in
vollem Umfang an die Kunden weitergegeben werden konnen.

Die Tankcontainerlogistik begegnet diesen Entwicklungen,
indem sie ihre Tankcontainerflotte regelmifig auf flexible und
marktgerechte Einsatzmdglichkeiten tiberpriift, um im Falle von
Kapazititsiiberhingen entsprechende Korrekturmafnahmen
unverziiglich vornehmen zu konnen. Dies kann beispielsweise
durch die Riickgabe angemieteter Tankcontainer erfolgen.

Weiterhin nutzt die Tankcontainerlogistik ihre detaillierten
Marktkenntnisse und exponierte Marktstellung in Europa,
Amerika und Asien, um Transportstrukturen zu optimieren und
insbesondere den Ausbau der Aktivititen in den Wachstums-
regionen Osteuropas und Asiens weiter voranzutreiben. Ebenfalls
hat die Tankcontainerlogistik durch ihre hohe Servicequalitit
und die individuell ausgerichtete Transportabwicklung die
Chance, Kunden dauerhaft an sich zu binden bzw. neue Kunden
zu gewinnen. Das hohe bzw. steigende Sicherheitsbewusstsein
der Kunden stirkt zudem die Nutzung von Tankcontainern.

Der Geschiftsbereich befindet sich in einem sehr schnelllebigen
Marktumfeld. Den teilweise stark schwankenden Verkehrsstromen
und immer komplexer werdenden und globaleren Marktstruktu-
ren begegnet die Tankcontainerlogistik, indem sie ihre Prozesse
kontinuierlich analysiert, um die Effizienz des Geschiftsbereichs
dauerhaft zu verbessern. Weiterhin bieten strategische Partner-
schaften mit Transportdienstleistern die Moglichkeit, Transport-
kapazititen zu sichern und somit Ertrige zu stabilisieren.



Die Tankcontainerlogistik fakturiert einen Grofiteil ihrer Fir das Jahr 2013 erwartet die Tankcontainerlogistik, in einem

Geschiftsaktivititen in US-Dollar, so dass Wechselkursschwan- anhaltend intensiven Wettbewerbsumfeld ihre Margen behaupten
kungen das Ergebnis negativ beeinflussen konnten. Die VTG zu konnen. Dartiber hinaus geht sie davon aus, Marktverdnderun-
begegnet diesem Risiko weitgehend, indem entsprechende gen erfolgreich fiir sich nutzen zu kénnen, um neue und nachhal-

Devisentermingeschifte abgeschlossen werden. tige Transportstrome zu etablieren und eine positive Geschifts-

entwicklung nicht nur im Jahr 2013 vorzuweisen, sondern auch
fiir das darauffolgende Geschiftsjahr.

WESENTLICHE EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG
(NACHTRAGSBERICHT)

Vorginge von besonderer Bedeutung sind nach dem Schluss des
Geschiftsjahres nicht eingetreten.
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AUSBLICK

Grundsitzlich ist das Geschiftsmodell der VTG ein robustes. Mit
der Waggonvermietung erginzt um die beiden Logistik-Bereiche
Schienenlogistik und Tankcontainerlogistik steht die VTG auf
drei festen Sdulen. Die rund 1.000 verschiedenen Waggontypen
der VTG bieten den notwendigen Unterbau fiir die Produktions-
abldufe verschiedener Industrien. Die Kunden binden die ange-
mieteten Waggons zumeist in ihre grundlegenden Produktions-
abliufe ein oder nutzen sie fiir Werk-zu-Werk-Verkehre. Auf diese
Weise bilden die Waggons einen wichtigen Teil der Produkti-
onsinfrastruktur und werden entsprechend mittel- bis langfristig
angemietet. Die Vertragslaufzeiten und der grundsitzliche Bedarf
auf Kundenseite halten das Geschiftsmodell der VTG stabil und
solide, auch in unruhigeren Zeiten. Die VTG besitzt dariiber
hinaus eine stark diversifizierte Kundenbasis mit mehr als 1.000
Kunden aus annihernd allen Industriezweigen und ist dadurch
unabhingiger von konjunkturellen Schwankungen als Branchen-
spezialisten. Uber ihr europaweit flichendeckendes Netzwerk
kann die VTG zudem zuriickgegebene Waggons in verschiede-
nen Landern vermieten und so auf Nachfrageverschiebungen
flexibel reagieren. Die Waggonvermietung bildet den Kern des
Geschifts und trigt um die 90 % zum EBITDA bei, der primiren
Steuerungsgrofle des Konzerns.

Der Tiefpunkt der konjunkturellen Dynamik scheint zum Jahres-
wechsel 2012/2013 iiberwunden zu sein. Dies liegt vor allem an
der inzwischen verbesserten Stimmung in den Schwellenlindern.
Dennoch wird die Weltwirtschaft von einer Reihe von Unsicher-
heiten belastet, die unter dem Eindruck der Staatsschuldenkrise
in Europa und den Unwigbarkeiten im Zusammenhang mit dem
Kurs der europiischen Finanzpolitik stehen. Insgesamt gehen die
Experten allerdings davon aus, dass sich die Weltwirtschaft im
Jahr 2013 schrittweise wieder stirker entwickeln diirfte, jedoch
mit einer geringen Dynamik. Dabei diirfte die Konjunktur in den
fortgeschrittenen Volkswirtschaften nur langsam Fahrt aufneh-
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men. Fiir den Euroraum ist zu erwarten, dass sich die Konjunk-
tur ab dem Frithjahr 2013 wieder leicht beleben sollte, sofern
sich die Staatsschuldenkrise im Jahresverlauf weiter entspannt.
Demnach erwartet das Institut fiir Weltwirtschaft (If W) in Kiel,
dass sich das Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Euroraum (ohne
Deutschland) im Jahr 2013 stabilisieren (- 0,3 % gegeniiber

dem Vorjahr) wird. 2014 sollte dann ein Anstieg von 0,7 % zu
erreichen sein. Fiir Deutschland rechnet das If W 2013 mit einem
leichten Anstieg des BIPs um 0,3 % und 2014 mit einem Anstieg
von 1,5 % gegeniiber dem Vorjahr. In den USA wird die weitere
Konjunkturentwicklung mafigeblich vom finanzpolitischen Kurs
beeinflusst. Grundsitzlich gehen die Experten jedoch von einer
aufwirtsgerichteten Konjunktur in den kommenden beiden Jah-
ren aus, bei der das If W fiir 2013 mit einem Anstieg des BIPs um
1,5 % und fiir 2014 mit einer Erh6hung von 2,5 % im Vergleich
zum Vorjahr rechnet. In China ist die Regierung bestrebt, den
Aufbau von massiven Uberkapazititen zu vermeiden. Demnach
erwartet das If W ein Wachstum des BIPs von 8,0 % fiir 2013 und
fiir 2014 eine Erhohung um 7,5 %. Fiir Russland geht das If W
von einer Steigerung des BIPs fiir 2013 und 2014 von jeweils
rund 4 % aus. Die fir die VTG wichtigen Kundenindustrien, wie
zum Beispiel die Chemieindustrie, erwarten ebenfalls vor dem
Hintergrund vorherrschender Unsicherheiten und der damit
verbundenen konjunkturellen Erwartungen, im Jahr 2013 wieder
auf einen moderaten Wachstumskurs zuriickzukehren.

Das Jahr 2012 war fiir die VTG ein anspruchsvolles Geschifts-
jahr: Unsichere wirtschaftliche Rahmenbedingungen, eine
lahmende Konjunktur sowie verschiedene Einzeleffekte haben
das Wachstum der VTG leicht gebremst. Dennoch erwies sich
das Geschaftsmodell der VTG erneut als sehr stabil. Mit ihren
Fahigkeiten, Innovationen fiir den Markt zu entwickeln und
grofle Neubauprojekte fiir Kunden erfolgreich umzusetzen, hielt
die VTG insgesamt ihren bisherigen Wachstumskurs.



Die Waggonvermietung hat sich im Jahr 2012 gut geschlagen und
konnte die Insolvenz eines Kunden aus der Mineraldlindustrie
im Laufe des Jahres dank ihrer europaweiten Vernetzung sowie
ihrer starken Kundenbasis erfolgreich auffangen. Dies machte
sich zwischenzeitlich in einer leicht riickliufigen Auslastung
bemerkbar, die zusitzlich von der verhaltenen konjunkturellen
Entwicklung beeinflusst wurde. Zum Ende des Jahres konnte

die Waggonvermietung ihre Auslastung jedoch wieder auf gute
90,4 % steigern. Im Jahr 2013 sollte sich die Auslastung dann
unter Ausnutzung einer leichten Schwankungsbreite auf einem
guten Niveau bewegen. Insgesamt stand fiir die Waggonvermie-
tung im Jahr 2012 neben der Integration der in den Vorjahren
akquirierten Geschifte die Auslieferung von Neubauwaggons

im Vordergrund, um die Flotte quantitativ und qualitativ weiter
zu entwickeln. So wurden im Jahresverlauf rund 1.700 Neubau-
waggons an Kunden ausgeliefert. Der Auftragsbestand zum
Jahresende betrug ca. 1.600 bestellte und noch nicht ausgelieferte
Waggons, von denen rund 1.200 Waggons im Jahr 2013 ausgelie-
tert werden sollen. Der sich daraus ergebende Ganzjahreseffekt
auf die Geschiftsentwicklung wird sich allerdings erst im Jahr
2014 vollstindig zeigen. Weiterhin arbeitet die Waggonvermie-
tung daran, die Mietraten kontinuierlich zu verbessern, um

die gestiegenen Kosten fiir Instandhaltung — im Wesentlichen
hervorgerufen durch héhere regulierungsbedingte Anforderun-
gen — kompensieren zu kénnen. Insgesamt erwartet die Waggon-
vermietung, nicht zuletzt mit dem vollen Ganzjahreseftekt der
2012 ausgelieferten Waggons und den noch auszuliefernden
Neubauwaggons, eine aufwirtsgerichtete Geschiftsentwicklung
in den Jahren 2013 und 2014.

Die Schienenlogistik steht auch im neuen Geschiftsjahr einem
weiterhin schwierigen Marktumfeld gegeniiber. Insbesondere im
Agrarsegment werden die im Berichtsjahr eingeleiteten Restruk-
turierungsmafinahmen im Geschiftsjahr 2013 fortgefiihrt
werden miissen. Dazu sollen die Kundenbasis weiter ausgebaut
und die vertraglichen Rahmenbedingungen angepasst, aber auch
die Transportregionen geographisch ausgeweitet werden. Im
Flissigkeitssegment geht der Geschiftsbereich grundsitzlich von

einer stabilen Mengenentwicklung aus. Dariiber hinaus beab-
sichtigt die Schienenlogistik, den Ausbau des noch recht jungen
Segments Industriegiiter weiter voranzutreiben. Die im Jahr 2012
erstmalig fiir unterschiedliche Kunden durchgefiihrten Transporte
von Kupfer und Aluminium bilden die Basis fiirr den Ausbau
dieses Marktsegments. Insgesamt sieht sich der Geschiftsbereich
hinsichtlich seiner strategischen Neuausrichtung auf einem
guten Weg, erwartet jedoch aufgrund der anhaltenden Restruk-
turierungsmafinahmen im Marktsegment Agrar eine nur leicht
aufwirtsgerichtete Geschiftsentwicklung im Jahr 2013, die sich
2014 weiter verbessern sollte.

Im Geschiftsbereich Tankcontainerlogistik ist davon auszugehen,
dass sich die Marktbedingungen im Jahr 2013 nicht grundlegend
dndern werden und der Druck auf die Margen bestehen bleibt.
Die Tankcontainerlogistik wirkt diesem Trend unter anderem
entgegen, indem sie systematisch die unproduktiven Kosten der
Flotte durch Optimierung der Verkehrsstrome reduziert. Dariiber
hinaus betreibt der Geschiftsbereich ein aktives Kostenmanage-
ment, so dass die Tankcontainerlogistik zuversichtlich ist, in
diesem Umfeld entsprechend flexibel auf Verinderungen reagie-
ren zu kénnen. Gleichzeitig nutzt die Tankcontainerlogistik die
Moglichkeit, durch regelmifige Investitionen in bedarfsgerechte
Tankcontainer jhren Markanteil in den nachhaltigen Nischen-
segmenten zu erhohen. Insgesamt erwartet der Geschiftsbereich,
Marktchancen, die sich durch die Verinderung von Transport-
stromen und durch steigende Anforderungen an Sicherheit und
Umweltschutz ergeben, erfolgreich zu nutzen. Auf diese Weise
strebt die Tankcontainerlogistik an, in den Jahren 2013 und

2014 wieder zu einer positiveren Geschiftsentwicklung als im
Berichtsjahr zuriickzukehren.
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Auf Basis der konjunkturellen Einschitzungen und den Erwar-
tungen hinsichtlich der Geschiftsentwicklung der VT G-Ge-
schiftsbereiche geht der Vorstand der VTG AG davon aus, auf
Konzernebene einen

e Umsatz zwischen 780 und 830 Mio. € und
e ein EBITDA zwischen 180 und 190 Mio. €

erzielen zu konnen. Bei dieser Prognose unterstellt der Vorstand,
dass die im Jahr 2012 neuausgelieferten Waggons ihren vollen
Umsatz- und Ergebnisbeitrag im Jahr 2013 erbringen werden.
Auflerdem werden die im Jahr 2013 ausgelieferten Neubau-
waggons einen anteiligen Beitrag leisten. Dariiber hinaus erwartet
der Vorstand der VTG, dass sich ebenfalls eine Erh6hung der
Mietraten positiv auswirken wird und die Logistikbereiche in Ab-
héngigkeit des Marktumfeldes mindestens in einer zum Vorjahr
vergleichbaren Groflenordnung zur Unternehmensentwicklung
beitragen.
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Fir das Geschiftsjahr 2014 erwartet der Vorstand der VIG AG
eine weiterhin aufwirtsgerichtete Geschaftsentwicklung des
VTG-Konzerns. Insgesamt unterstellt der Vorstand bei seinen
Prognosen, dass die konjunkturelle Entwicklung, insbesondere in
Europa, einen generell stabilen Verlauf zeigen wird.

Der Vorstand der VTG beabsichtigt, der Hauptversammlung
2013 fiir das Geschaftsjahr 2012 die Zahlung einer Dividende
von 0,37 € je Aktie vorzuschlagen. Damit wiirde sich die Divi-
dende erneut erhéhen und um rund 6 % tiber dem Vorjahr
liegen. Die VTG setzt damit ihre Politik fort, kontinuierlich eine
Dividende auszuschiitten und so die Aktionire am Erfolg des
Unternehmens zu beteiligen.
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

fur die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2012

............ T ettt ENG 1.1, IS 31122012 11 bis 31.12.2011
Umsatzerlose (1) 766.961 750.005
Bestandsveranderungen (2) 1.680 -719
Sonstige betriebliche Ertrage (3) 35.367 34.619
Summe Umsatzerlose und Ertrage 804.008 783.905
Materialaufwand (4) 432.589 430.325
Personalaufwand (5) 73.125 65.866
Wertminderungen und Abschreibungen (6) 104.963 96.446
Sonstige betriebliche Aufwendungen (7) 125.810 120.002
Summe Aufwendungen 736.487 712.639
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 1.294 1.016
Finanzierungsertrage 1.339 2.808
Finanzierungsaufwendungen -53.691 -69.250
Finanzergebnis (netto) (8) -52.352 -66.442
Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 16.463 5.840
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 9) -6.114 -2.155
Konzernergebnis 10.349 3.685
davon entfallen auf
Aktionare der VTG Aktiengesellschaft 8.700 1.737
nicht beherrschende Gesellschafter 1.649 1.948

10.349 3.685
Ergebnis je Aktie (in €)
(unverwassert und verwassert) (10) 0,41 0,08

Die Erlauterungen auf den Seiten 84 bis 138 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

............ T ettt ENG 1.1, IS 31122012 11 bis 31.12.2011
Konzernergebnis 10.349 3.685
Wahrungsumrechnung 709 2.016

davon aus dem Verkauf von langfristigen, zur Verauerung
gehaltenen Vermogenswerten und Schulden erfolgswirksam

vereinnahmt 10 0
Veranderungen der Cashflow Hedge-Ricklage 254 -402
Umbuchung des ineffektiven Teils des Hedge-Accountings in die
Gewinn- und Verlustrechnung 0 6.790
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus
Pensionsrickstellungen (24) -8.206 554
Sonstiges Ergebnis nach Steuern -7.243 8.958
Konzerngesamtergebnis 3.106 12.643

davon entfallen auf:

Aktiondre der VTG Aktiengesellschaft 1.446 10.747
nicht beherrschende Gesellschafter 1.660 1.896
3.106 12.643

darin enthaltene latente Steuern:

Veranderungen der Cashflow Hedge-Rucklage -125 198

Umbuchung des ineffektiven Teils des Hedge-Accountings in die

Gewinn- und Verlustrechnung 0 -3.344

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste 3.722 -31
3.597 -3.457

Erlduterungen zum Eigenkapital finden sich unter den Textziffern (20) bis (23).

Die Erlauterungen auf den Seiten 84 bis 138 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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KONZERNBILANZ

AKTIVA
Tsd. € Anhang 31.12.2012 31.12.2011
Geschafts- oder Firmenwerte (11) 158.263 158.302
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte (12) 56.102 59.528
Sachanlagen (13) 1.037.194 950.424
Anteile an assoziierten Unternehmen 17.082 16.813
Sonstige Finanzanlagen (14) 6.710 7.564
Anlagevermogen 1.275.351 1.192.631
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte (17) 5.466 6.898
Sonstige Vermogenswerte (17) 2.400 4135
Latente Ertragsteueranspriche (18) 26.213 21.633
Langfristige Forderungen 34.079 32.666
Langfristige Vermdgenswerte 1.309.430 1.225.297
Vorrate (15) 21.277 18.010
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (16) 103.272 83.871
Sonstige finanzielle Vermogenswerte (17) 14.270 16.203
Sonstige Vermogenswerte (17) 18.486 15.101
Effektive Ertragsteueranspriche (18) 4.191 4192
Kurzfristige Forderungen 140.219 119.367
Finanzmittel (19) 57.004 98.019
Kurzfristige Vermogenswerte 218.500 235.396
Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte (28) 0 1.255
1.527.930 1.461.948

Die Erlauterungen auf den Seiten 84 bis 138 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Tsd. € Anhang 31.12.2012 31.12.2011
Gezeichnetes Kapital (20) 21.389 21.389
Kapitalriicklage (21) 193.743 193.743
Gewinnricklagen (22) 104.519 110.813
Wertanderungsricklage (23) -11.751 -12.005
Anteil der Aktiondre der VTG Aktiengesellschaft
am Eigenkapital 307.900 313.940
nicht beherrschende Gesellschafter 3.817 3.535
Eigenkapital 311.717 317.475
Rickstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen (24) 55.186 42.823
Latente Ertragsteuerschulden (25) 132.825 136.490
Sonstige Ruckstellungen (26) 17.104 20.929
Langfristige Riickstellungen 205.115 200.242
Finanzschulden (27) 734314 681.356
Derivative Finanzinstrumente (27) 10.347 15.616
Sonstige Verbindlichkeiten (27) 243 708
Langfristige Verbindlichkeiten 744.904 697.680
Langfristige Schulden 950.019 897.922
Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen (24) 3.304 3.483
Effektive Ertragsteuerschulden (25) 28.678 33.710
Sonstige Rickstellungen (26) 40.859 38.316
Kurzfristige Rickstellungen 72.841 75.509
Finanzschulden (27) 21.679 25.370
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (27) 134.800 115.663
Derivative Finanzinstrumente (27) 20.591 16.339
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten (27) 8.972 9.691
Sonstige Verbindlichkeiten (27) 7.311 3.908
Kurzfristige Verbindlichkeiten 193.353 170.971
Kurzfristige Schulden 266.194 246.480
Verbindlichkeiten, die im Zusammenhang mit langfristigen
zur VerduBBerung gehaltenen Vermdgenswerten stehen (28) 0 71
1.527.930 1.461.948

Die Erlauterungen auf den Seiten 84 bis 138 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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(davon Anteil der Anteil der
Unterschiede Aktiondre der nicht beherr-
Gezeich- aus der Wert- VTG Aktienge- schenden
netes Kapital- Gewinn-  Wahrungs-  anderungs-  sellschaft am Gesell-
Tsd. € Kapital ricklage ricklagen umrechnung) ricklage®  FEigenkapital schafter Gesamt
Anhang (20) (21) (22) (23)
Stand 31.12.2010 21.389 193.743 113.512 (1.849) -18.393 310.251 2.748 312.999
Konzernergebnis 1.737 1.737 1.948 3.685
Wahrungsumrechnung 2.075 (2.075) 2.075 -59 2.016
Verdnderungen der
Cashflow Hedge-Riicklage -402 -402 -402

Umbuchung des ineffektiven
Teils des Hedge-Accountings in
die Gewinn- und Verlustrechnung 6.790 6.790 6.790

Versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste aus

Pensionsrlckstellungen 547 547 7 554
Konzerngesamtergebnis 0 0 4.359 (2.075) 6.388 10.747 1.896 12.643
Dividende der

VTG Aktiengesellschaft -7.058 -7.058 -7.058
Auszahlungen an nicht

beherrschende Gesellschafter 0 -1.081 -1.081
Ubrige Anderungen 0 -28 -28
Summe Verdnderungen 0 0 -2.699 (2.075) 6.388 3.689 787 4.476
Stand 31.12.2011 21.389 193.743 110.813 (3.924) -12.005 313.940 3.535 317.475
Konzernergebnis 8.700 8.700 1.649 10.349
Wahrungsumrechnung 665 (665) 665 44 709
Verdnderungen der

Cashflow Hedge-Rucklage 254 254 254

Versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste aus

Pensionsrickstellungen -8.173 -8.173 -33 -8.206
Konzerngesamtergebnis 0 0 1.192 (665) 254 1.446 1.660 3.106
Dividende der

VTG Aktiengesellschaft -7.486 -7.486 -7.486
Auszahlungen an nicht

beherrschende Gesellschafter 0 -1.396 -1.396
Ubrige Anderungen 0 18 18
Summe Verdnderungen 0 0 -6.294 (665) 254 -6.040 282 -5.758
Stand 31.12.2012 21.389 193.743 104.519 (4.589) -11.751 307.900 3.817 311.717

* Die Wertanderungsricklage beinhaltet die Ricklage fir Cashflow Hedges.

Erlduterungen zum Eigenkapital finden sich unter den Textziffern (20) bis (23).

Die Erlauterungen auf den Seiten 84 bis 138 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Tsd. € Anhang  1.1. bis 31.12.2012 1.1, bis 31.12.2011

Laufende Geschéftstatigkeit

Konzernergebnis 10.349 3.685
Wertminderungen und Abschreibungen 104.963 96.446
Finanzierungsertrage -1.339 -2.808
Finanzierungsaufwendungen 53.691 69.250
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 6.114 2.155
IWISCHENSUMME 173.778 168.728
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrége -793 -591
Erhaltene Dividenden aus at equity Beteiligungen 1.021 1.498
Gezahlte Ertragsteuern -13.332 -6.461
Erhaltene Ertragsteuern 1.035 50
Ergebnis aus Abgdngen von Gegenstdnden des Anlagevermogens -8.237 -7.590
Veradnderung der
Vorrate -3.104 -3.493
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen -17.861 3.390
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 13.249 -13.504
ubrigen Aktiva und Passiva -9.733 -16.426
Mittelzufluss aus der laufenden Geschéftstatigkeit 136.023 125.601
Investitionstatigkeit
Auszahlungen fir Investitionen in die immateriellen Vermégenswerte sowie in die Sachanlagen -209.422 -134.408
Einzahlungen aus Abgangen von immateriellen Vermogenswerten sowie Sachanlagen 30.737 32.250
Einzahlungen aus dem Abgang von zur Veraulserung gehaltenen langfristigen Vermogenswerten 2.715 0
Auszahlungen fur Investitionen in Finanzanlagen und Unternehmenserwerbe
(abzgl. tbernommener Finanzmittel) -170 -25.038
Einzahlungen aus Abgangen von Finanzanlagen 59 46
Darlehensauszahlungen 0 -5.024
Finanzforderungen (Einzahlungen) 3.009 68
Finanzforderungen (Auszahlungen) -50 -2.384
Einzahlungen aus Zinsen 971 1.226
Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit -172.151 -133.264
Finanzierungstatigkeit
Zahlung der Dividende der VTG Aktiengesellschaft -7.486 -7.058
Auszahlungen an nicht beherrschende Gesellschafter -1.396 -1.081
Einzahlungen aus der Aufnahme von (Finanz-) Krediten 70.000 617.743
Auszahlungen fur Fremdkapitalbeschaffungskosten 0 -12.093
Tilgungen von Bankkrediten und sonstigen Finanzverbindlichkeiten -16.791 -504.560
Auszahlungen fur Zinsen -50.168 -37.078
Mittelzufluss /-abfluss aus der Finanzierungstatigkeit -5.841 55.873
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelbestandes -41.969 48.210
Wechselkursbedingte Veranderungen -159 -103
Konsolidierungskreisbedingte Veranderungen 768 1.547
Anfangsbestand (19) 98.364 48.710
Endbestand des Finanzmittelbestandes (19) 57.004 98.364
davon frei verfiigbare Finanzmittel: 54.254 96.605

Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung finden sich unter den sonstigen Angaben.
Die Erlauterungen auf den Seiten 84 bis 138 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Finanzinformationen

Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2012

Erlduterungen zu Grundlagen und Methoden des Konzernabschlusses

Die VTG Aktiengesellschaft (VTG AG) mit Sitz in Hamburg,
Nagelsweg 34, ist die Muttergesellschaft des VT'G-Konzerns. Die
Gesellschaft ist im Handelsregister des Amtsgerichtes Hamburg
(HRB 98591) eingetragen. Die VTG AG und ihre Tochterge-
sellschaften sind in den Geschiftsbereichen Waggonvermietung,
Schienenlogistik und Tankcontainerlogistik titig.

Das Geschiftsjahr der VTG AG und ihrer einbezogenen Tochter-
unternehmen entspricht dem Kalenderjahr.

Die VTG AG stellt einen Konzernabschluss gemifl § 315 a
Abs. 1 HGB nach IFRS auf. Der Konzernabschluss und der
Konzernlagebericht werden im elektronischen Bundesanzeiger
veroffentlicht.

Der Konzernabschluss umfasst die Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung, die Konzern-Gesamtergebnisrechnung, die
Konzernbilanz, die Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung,
die Konzern-Kapitalflussrechnung sowie den Konzernanhang,

Zur besseren Darstellung werden alle Betrige in Tausend bzw.
Million Euro (Tsd. bzw. Mio. €) angegeben.

Der vorliegende Konzernabschluss wurde am 21. Februar 2013
vom Vorstand der VTG AG zur Veréftentlichung genehmigt.

Der Konzernabschluss der VTG AG wurde nach den am Abschluss-
stichtag giiltigen International Financial Reporting Standards
(IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind, sowie den Auslegun-
gen des International Financial Reporting Interpretations Commit-
tee (IFRIC) aufgestellt. Erginzend wurden die nach § 315 a Abs. 1
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften beachtet.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgte auf Basis der
historischen Anschaffungs- und Herstellungskosten, mit Ausnahme
der zur Verauflerung verfiigbaren finanziellen Vermogenswerte
sowie der zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam angesetzten
finanziellen Vermdgenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten
(inklusive derivativer Finanzinstrumente).

84 VIG - Die Industrie setzt auf uns

In den Konzernabschluss werden alle Unternehmen einbezogen,
bei denen die VTG AG tiber die Moglichkeit verfigt, die Finanz-
und Geschiftspolitik so zu bestimmen, dass die Gesellschaften
des VT G-Konzerns aus der Tdtigkeit dieser Unternehmen
Nutzen ziehen (Tochterunternehmen). Diese Unternehmen
werden beginnend mit dem Zeitpunkt in den Konzernabschluss
einbezogen, ab dem der VT G-Konzern die Moglichkeit der
Beherrschung erlangt. Endet diese Moglichkeit, scheiden die ent-
sprechenden Gesellschaften aus dem Konsolidierungskreis aus.

Alle konsolidierten Tochterunternehmen werden mit ihren

fiir Zwecke des Konzernabschlusses der VTG AG erstellten
Abschlissen einbezogen. Diese wurden auf Grundlage einheitli-
cher Bilanzierungs-, Bewertungs- und Konsolidierungsmethoden
aufgestellt.

Nicht in den Konzernabschluss einbezogene Tochterunternehmen
sind wegen ihrer ruhenden oder nur geringen Geschiftstitigkeit
fiir die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von
untergeordneter Bedeutung. Nicht konsolidierte Unternehmen
sind in der Konzernbilanz grundsitzlich zu Anschaffungskosten
angesetzt.

Nach der Equity-Methode werden diejenigen Beteiligungen an
Gesellschaften bewertet, bei denen der VT G-Konzern iiber die
Moglichkeit verfiigt, einen mafigeblichen Einfluss auf die Ge-
schiftspolitik auszuiiben (assoziierte Unternehmen), wobei die
Equity-Einbeziehung der Gesellschaften grundsitzlich bei einem
Anteilsbesitz zwischen 20 % und 50 % erfolgt. Die Aufnahme
bzw. das Ausscheiden von Unternehmen aus der Equity-Bewer-
tung erfolgt analog zu den fiir Tochtergesellschaften geltenden
Grundsitzen. Die Fortschreibung der Equity-Bewertung basiert
auf den letzten Jahresabschliissen. Zum 31. Dezember 2012
werden zwei Unternehmen nach der Equity-Methode bilanziert.
Die vollstindige Aufstellung des Anteilsbesitzes ist auf den Seiten
130 bis 131 dargestellt.

Die Bilanzierung erworbener Tochterunternehmen erfolgt nach
der Erwerbsmethode. Die Anschaffungskosten des Erwerbs
entsprechen dem beizulegenden Zeitwert der hingegebenen
Vermogenswerte, der ausgegebenen Eigenkapitalinstrumente
und der entstandenen bzw. iibernommenen Schulden zum Trans-
aktionszeitpunkt. Auflerdem beinhalten sie die beizulegenden
Zeitwerte jeglicher angesetzter Vermdgenswerte oder Schulden,



die aus einer bedingten Gegenleistungsvereinbarung resultieren.
Erwerbsbezogene Kosten werden aufwandswirksam erfasst,
wenn sie anfallen. Im Rahmen eines Unternehmenszusammen-
schlusses identifizierbare Vermogenswerte, Schulden und Eventual-
verbindlichkeiten werden bei der Erstkonsolidierung mit jhren
beizulegenden Zeitwerten im Erwerbszeitpunkt bewertet.

Als Geschifts- oder Firmenwert wird der Wert angesetzt, der

sich aus dem Uberschuss der Anschaffungskosten des Erwerbs,
dem Betrag der nicht beherrschenden Anteile am erworbenen
Unternehmen sowie dem beizulegenden Zeitwert jeglicher vor-
her gehaltener Eigenkapitalanteile zum Erwerbszeitpunkt iiber
den Anteil des Konzerns an dem zum beizulegenden Zeitwert
bewerteten Nettovermdgen ergibt. Sind die Anschaffungskosten
geringer als das zum beizulegenden Zeitwert bewertete Nettover-
mogen des erworbenen Tochterunternehmens, wird der Unter-
schiedsbetrag direkt in der Gewinn- oder Verlustrechnung erfasst.

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

Die Abschreibung von Geschifts- oder Firmenwerten erfolgt
ausschliellich im Wege des Impairment-Only-Approaches. Der
Geschifts- oder Firmenwert wird demnach mindestens einmal
jahrlich einem Impairment-Test unterzogen und mit seinen
urspriinglichen Anschaffungskosten abziiglich kumulierter Wert-
minderungen bewertet.

Forderungen und Verbindlichkeiten bzw. Riickstellungen sowie
Eventualverbindlichkeiten zwischen den konsolidierten Gesell-
schaften werden eliminiert.

Konzerninterne Umsatzerlose und andere konzerninterne Ertra-
ge sowie die entsprechenden Aufwendungen werden eliminiert.
Zwischengewinne aus dem konzerninternen Lieferungs- und
Leistungsverkehr werden — soweit nicht von untergeordneter
Bedeutung — unter Beriicksichtigung latenter Steuern ergebnis-
wirksam bereinigt. Konzerninterne Lieferungen und Leistungen
erfolgen zu marktiiblichen Bedingungen.

Transaktionen mit nicht beherrschenden Gesellschaftern werden
wie Transaktionen mit Eigenkapitaleignern des Konzerns behan-
delt. Ein aus dem Erwerb eines Anteils von nicht beherrschenden
Gesellschaftern entstehender Unterschiedsbetrag zwischen der
gezahlten Leistung und dem betreffenden Anteil an dem Buchwert
des Nettovermogens des Tochterunternehmens wird im Eigenka-
pital erfasst. Gewinne und Verluste, die bei der Verauflerung eines
Anteils von nicht beherrschenden Gesellschaftern entstehen,
werden ebenfalls im Eigenkapital erfasst.

Die im Abschluss eines jeden Konzernunternehmens enthaltenen
Posten werden auf Basis der Wahrung bewertet, die der Wahrung
des primiren wirtschaftlichen Umfeldes, in dem das Unterneh-
men operiert, entspricht (funktionale Wihrung). Der Konzern-
abschluss wird in Euro aufgestellt, welcher die funktionale Wahrung
und die Berichtswahrung der VTG AG darstellt.

Die Jahresabschliisse der ausldndischen Tochtergesellschaften,
die eine vom Euro abweichende funktionale Wahrung haben,
werden wie folgt in Euro umgerechnet:

¢ Die Umrechnung der Vermogenswerte und Schulden erfolgt
zum Mittelkurs am Bilanzstichtag.

e Die Posten der Gewinn- und Verlustrechnung werden zum
gewichteten Durchschnittskurs nach der modifizierten Stich-
tagskursmethode umgerechnet (es sei denn, die Verwendung
des Durchschnittskurses fithrt nicht zu einer angemessenen
Anniherung an die kumulativen Effekte, die sich bei der Um-
rechnung zu den in den Transaktionszeitpunkten geltenden
Kursen ergeben hitten; in diesen Fillen sind die Ertrige und
Aufwendungen zu ihren Transaktionskursen umgerechnet).

Samtliche Differenzen aus der Umrechnung von Jahresabschliis-
sen auslandischer Tochterunternehmen sowie auslindischer
Unternehmen, die nach der Equity-Methode behandelt werden,
werden erfolgsneutral behandelt und im Eigenkapital als Unter-
schiedsbetrag aus Wahrungsumrechnung gesondert ausgewiesen.
Im Jahr der Endkonsolidierung von auslidndischen Tochterunter-
nehmen werden die Wihrungsdifferenzen ergebniswirksam
aufgelost.

Bei der Umrechnung von Abschliissen auslindischer Unterneh-
men in Euro, die nach der Equity-Methode bewertet werden,
finden fiir die Eigenkapitalfortschreibung die gleichen Grundsit-
ze Anwendung wie bei konsolidierten Unternehmen.

Fremdwahrungstransaktionen werden mit den Wechselkursen
zum Transaktionszeitpunkt in die funktionale Wihrung umge-
rechnet. Gewinne und Verluste, die aus der Erfiillung solcher
Transaktionen sowie aus der Umrechnung zum Stichtagskurs von
in Fremdwahrung gefithrten monetiren Vermogenswerten und
Schulden resultieren, werden in der Gewinn- und Verlustrech-
nung erfasst, es sei denn, sie sind im Eigenkapital als Cashflow
Hedges zu bilanzieren.
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Der Wihrungsumrechnung liegen die nachfolgenden Wechselkurse zugrunde:

Stichtagskurs Durchschnittskurs
e BVI22012 V20T 202 20T
Britisches Pfund 0,8154 0,8372 0,8111 0,8678
Chinese Yuan Renminbi 8,2117 8,1485 8,1119 9,0006
Polnischer Zloty 4,0882 4,4553 41836 41187
Russischer Rubel 40,1982 41,7428 39,9236 40,8798
Schweizer Franken 1,2072 1,2162 1,2052 1,2339
Tschechische Krone 25,1169 25,8129 25,1354 24,5820
US Dollar 1,3183 1,2938 1,2857 1,3922

Geschifte in bzw. mit Hochinflationslindern wurden im abgelau-
fenen Geschiftsjahr nicht durchgefiihrt.

Die Umsatzerlose umfassen den beizulegenden Zeitwert der fiir
den Verkauf von Waren und Dienstleistungen im Rahmen der
gewohnlichen Geschiftstitigkeit erhaltenen bzw. zu erhaltenden
Gegenleistung. Weiterhin beinhalten die Umsatzerlose die Wiih-
rungsdifferenzen aus Fremdwahrungsforderungen, die aus dem
normalen Leistungsprozess entstanden sind. Die Umsatzerlose
werden ohne Umsatzsteuer, Rabatte und Preisnachlisse und nach
Eliminierung konzerninterner Verkiufe erfasst.

Umsatzerlose aus Dienstleistungen werden erst nach vollstindi-
ger Erbringung der Leistung realisiert. Eine Realisation entspre-
chend dem Leistungsfortschritt findet geschiftsbedingt nicht
statt. Erlose aus dem Verkauf von Waren werden realisiert, wenn
die Vermogenswerte geliefert worden sind und der Gefahren-
iibergang stattgefunden hat.

Dividenden werden vereinnahmt, wenn der Anspruch rechtlich
entstanden ist. Zinsaufwendungen und Zinsertrige werden
zeitanteilig, gegebenenfalls unter Anwendung der Effektivzins-
methode, erfasst. Aufwendungen und Ertrige aus Nutzungsent-
gelten werden gemifl dem wirtschaftlichen Gehalt der relevanten
Vereinbarungen abgegrenzt und zeitanteilig erfasst.
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Vermogenswerte und Schulden werden in der Bilanz als lang-
fristige Vermogenswerte und Schulden ausgewiesen, wenn die
Restlaufzeit mehr als ein Jahr betrigt. Restlaufzeiten von weniger
als einem Jahr fithren entsprechend zu einem Ausweis als kurz-
fristige Vermogenswerte und Schulden. Schulden gelten generell
als kurzfristig, soweit kein uneingeschrinktes Recht besteht, die
Erfillung im nichsten Jahr vermeiden zu kénnen. Anspriiche
sowie Verpflichtungen aus latenten Steuern werden grundsitzlich
als langfristige Vermogenswerte oder Schulden gezeigt. Effektive
Ertragsteueranspriiche wie auch -schulden werden dagegen als
kurzfristige Vermégenswerte oder Schulden ausgewiesen. Weisen
die Vermogenswerte und Schulden langfristige und kurzfristige
Komponenten auf, werden diese entsprechend dem Bilanzglie-
derungsschema als kurzfristige bzw. langfristige Vermogenswerte
und Schulden ausgewiesen.

Vermogenswerte, die eine unbestimmte Nutzungsdauer haben,
werden nicht planmifig abgeschrieben. Sie werden jéhrlich auf
Wertminderungsbedarf hin gepriift. Vermogenswerte, die einer
planmifigen Abschreibung unterliegen, werden auf Wertmin-
derungsbedarf gepriift, wenn entsprechende Ereignisse bzw.
Anderungen der Umstinde anzeigen, dass der Buchwert ggf.
nicht mehr erzielbar erscheint. Ein Wertminderungsverlust
wird in Hohe der Differenz zwischen Buchwert und erzielbarem
Betrag (recoverable amount) erfasst. Der erzielbare Betrag ist
der hohere Betrag aus dem beizulegenden Zeitwert des Vermo-
genswertes abziiglich Verdulerungskosten und dem Nutzungs-
wert. Fiir den Impairment-Test werden Vermogenswerte auf der
niedrigsten Ebene zusammengefasst, fiir die Cashflows separat
identifiziert werden konnen (zahlungsmittelgenerierende Ein-
heit). Die zahlungsmittelgenerierende Einheit (ZGE) werden
unter Textziffer (11) Geschifts- oder Firmenwerte dargestellt.
Mit Ausnahme des Geschifts- oder Firmenwertes wird fiir nicht
monetire Vermogenswerte, fiir die in der Vergangenheit eine



Wertminderung erfasst wurde, zu jedem Bilanzstichtag tiberpriift,
ob gegebenenfalls eine Wertautholung zu erfolgen hat. Sind die
Griinde fiir in Vorjahren vorgenommene Wertminderungen ent-
fallen, werden mit Ausnahme des Geschifts- oder Firmenwertes
entsprechende Zuschreibungen erfasst.

Ein Geschifts- oder Firmenwert stellt den Uberschuss der
Anschaffungskosten des Unternehmenserwerbs iiber den beizu-
legenden Zeitwert der Anteile des Konzerns an den Nettover-
mogenswerten des erworbenen Unternehmens zum Erwerbs-
zeitpunkt dar. Ein durch Unternehmenserwerb entstandener
Geschifts- oder Firmenwert wird den immateriellen Vermogens-
werten zugeordnet. Aktivierte Geschifts- oder Firmenwerte
werden nicht planmifig abgeschrieben, sondern auf Basis der
ZGE, der sie zugeordnet sind, mindestens einmal jahrlich einer
Uberpriifung der Werthaltigkeit (Impairment-Test) unterzogen.

Im Rahmen der Werthaltigkeitstests wird tiberpriift, ob der er-
zielbare Betrag den Buchwert der getesteten Einheiten inklusive
der ihnen zugerechneten Geschifts- oder Firmenwerte iiber-
steigt. Der beizulegende Zeitwert abziiglich Verduflerungskosten
entspricht dem Barwert der geplanten Zahlungsstrome.

Die Uberpriifung der Werthaltigkeit der Geschifts- oder Firmen-
werte der Segmente erfolgt regelméf3ig im Rahmen des jéhrlichen
Planungsprozesses. Die beizulegenden Zeitwerte abziiglich Ver-
duflerungskosten werden auf Basis eines Discounted-Cash-Flow-
Verfahrens (DCF Verfahren) ermittelt, indem die prognostizierten
Zahlungsstrome, abgeleitet aus der vom Management verabschie-
deten Mehrjahresplanung, mit einem marktorientiert ermittelten
Kapitalkostensatz diskontiert werden. Die Planung umfasst die
Folgejahre fiir einen Zeitraum von bis zu fiinf Jahren. Daran
anschlieflend folgt die ewige Rente.

Insgesamt geht das Management von einem moderaten Wachs-
tum aus. Fiir den sich anschlieflenden Zeitraum wurde jeweils
ein Kapitalisierungszinssatz mit einem Wachstumsabschlag von
1,0 % pro Jahr angesetzt. Die Ermittlung der Zahlungsstrome
orientierte sich dabei an den Erfahrungswerten der vorangegan-
genen Geschiftsjahre und beriicksichtigt zukiinftige Entwick-
lungen. Zu weiteren wesentlichen Planannahmen sowie den
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklungen verweisen
wir auf die entsprechenden Ausfithrungen im Konzernlagebe-
richt. Fiir die Bestimmung der Nutzungswerte wurden risiko-
orientierte, marktgerechte Zinssitze angewendet. Die Nach-
steuerzinssitze (WACC) liegen zwischen 5,4 % bis 5,5 %, im
Vorjahr 4,9 % bis 5,2 %.

Die sonstigen immateriellen Vermégenswerte beinhalten Marken-
werte und Kundenbeziehungen sowie entgeltlich erworbene
immaterielle Vermogenswerte und selbsterstellte aktivierte Ent-
wicklungskosten.

Markenwerte werden aufgrund ihrer unbestimmten Nutzungs-
dauer nicht planmafig abgeschrieben, sondern einem jihrlichen
Impairment-Test unterzogen, bei dem der jeweilige Buchwert der
Marken mit dem jeweiligen beizulegenden Zeitwert verglichen
wird. Die beizulegenden Zeitwerte ermitteln sich analog der be-
schriebenen Vorgehensweise zum Impairment-Test der Geschifts-
und Firmenwerte auf Basis der abgezinsten prognostizierten
Zahlungsstrome.

Kundenbeziehungen werden beim erstmaligen Ansatz nach der
Residualgewinnmethode zu Zeitwerten angesetzt und werden in
den Folgeperioden planmifig linear bis zu 20 Jahre abgeschrieben.

Entwicklungskosten, die direkt der Entwicklung und Uberprii-
fung identifizierbarer einzelner Konstruktionen fiir Eisenbahn-
giiterwagen, die in der Verfiigungsmacht des Konzerns stehen,
zuordenbar sind, werden als immaterieller Vermégenswert ange-
setzt, wenn die nachfolgenden Kriterien erfiillt sind:

o Die Fertigstellung ist technisch realisierbar.

e Das Management hat die Absicht, den Vermogenswert fertig-
zustellen sowie ihn zu nutzen oder zu verkaufen.

o Esbesteht die Fahigkeit, den Vermégenswert zu nutzen oder
zu verkaufen.

Es ist nachweisbar, dass der Vermogenswert voraussichtlich

kinftigen wirtschaftlichen Nutzen erzielen wird.

e Adiquate technische, finanzielle und sonstige Ressourcen
sind verfiigbar, um die Entwicklung abschliefen und den
Vermdgenswert nutzen oder verkaufen zu kénnen.

e Die dem Vermogenswert wihrend seiner Entwicklung zu-

rechenbaren Ausgaben konnen verlésslich bewertet werden.

Die dem Vermdgenswert direkt zurechenbaren Kosten umfassen
neben externen Kosten die Personalkosten fiir die an der Ent-
wicklung beteiligten Mitarbeiter sowie einen angemessenen Teil
der entsprechenden Gemeinkosten.

Aktivierte Entwicklungskosten fiir Konstruktionen werden

planmifig linear iiber ihre geschitzte Nutzungsdauer von bis zu
sieben Jahren abgeschrieben.
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Forschungsausgaben werden nicht aktiviert, sondern werden im
Entstehungszeitpunkt verursachungsgemaf als Aufwand erfasst.

Entgeltlich erworbene sonstige immaterielle Vermdgenswerte
mit bestimmbarer Nutzungsdauer werden mit ihren Anschaf-
fungskosten angesetzt und tiberwiegend planmifiig linear tiber
drei Jahre abgeschrieben.

Das Sachanlagevermégen wird grundsitzlich zu fortgefithrten
Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um nut-
zungsbedingte planmifige lineare Abschreibungen und in Einzel-
fillen Wertminderungen, bewertet.

Die Anschaffungskosten umfassen alle Gegenleistungen, die auf-
gebracht wurden, um einen Vermdgenswert zu erwerben und ihn
in einen betriebsbereiten Zustand zu versetzen. Die Herstellungs-
kosten werden auf Basis von Einzelkosten sowie direkt zurechen-
baren Gemeinkosten und Abschreibungen ermittelt. Finanzie-
rungskosten fiir den Erwerb bzw. den Zeitraum der Herstellung
werden aktiviert, sofern qualifizierte Vermogenswerte vorliegen.

Vermogenswerte, deren Nutzung zeitlich begrenzt ist, werden
linear abgeschrieben. Hierbei wird ein erzielbarer Restwert zu-
grunde gelegt, welcher regionale Besonderheiten beriicksichtigt.
Fiir geringwertige Anlagegiiter (Anschaffungskosten zwischen
150 bis 1.000 EUR) werden Sammelposten gebildet, die iiber
funf Jahre abgeschrieben werden.

Den planmifigen Abschreibungen liegen im Wesentlichen fol-
gende wirtschaftliche Nutzungsdauern zugrunde:

Sachanlagevermogen Nutzungsdauer

Gebdude
Technische Anlagen und Maschinen

bis zu 50 Jahre
bis zu 15 Jahre
bis zu 12 Jahre

Container

Eisenbahngiterwagen *

Getreidewagen bis zu 42 Jahre

bis zu 35 Jahre

J

Druckgaswagen J
bis zu 32 Jahre

)

J

Mineralolwagen, Schittgutwagen u. a.

bis zu 28 Jahre
bis zu 13 Jahre

Chemiewagen

Betriebs- und Geschaftsausstattung

“ Einige Wagentypen in den USA liegen Uber den oben genannten Nutzungsdauern.

88 VTG - Die Industrie setzt auf uns

Finanzinformationen

Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2012

Kosten fiir Wartung und Reparatur von Gegenstinden des Sach-
anlagevermogens werden als Aufwand verrechnet. Erneuerungs-
aufwendungen werden als nachtrigliche Herstellungskosten
aktiviert, wenn sie zu einer wesentlichen Verlingerung der Nut-
zungsdauer, einer erheblichen Verbesserung oder einer bedeuten-
den Nutzungsinderung der Sachanlage fithren. Revisionskosten
fiir die Eisenbahngiiterwagen werden als gesonderte Komponen-
te separat aktiviert und tiber die Laufzeit der Revisionsintervalle
abgeschrieben. Die Laufzeit der Revisionsintervalle betrigt vier
bis sechs Jahre. Ersatzteile und Wartungsgerite werden, wenn

sie nur in Zusammenhang mit einer Sachanlage genutzt werden
koénnen, als Sachanlagen angesetzt.

Gemietete Sachanlagen, bei denen die Unternehmen des VT G-
Konzerns alle wesentlichen mit dem Gegenstand verbundenen
Chancen und Risiken tragen (Finanzierungsleasing), werden
gemif IAS 17 aktiviert. Die Aktivierung erfolgt dabei zum
beizulegenden Zeitwert des Vermogenswertes oder zum Barwert
der Mindestleasingzahlungen, sofern dieser Wert niedriger ist.
Die Abschreibung erfolgt planmifig iiber die wirtschaftliche
Nutzungsdauer oder iiber die kiirzere Laufzeit des Leasingver-
trages mit der Abschreibungsmethode, die auch fiir vergleichbare
erworbene bzw. hergestellte Vermégenswerte Anwendung findet.
Die aus den kiinftigen Leasingraten resultierenden Zahlungsver-
pflichtungen sind als Verbindlichkeit ohne Beriicksichtigung der
Zinskomponente passiviert. Der Zinsanteil der Leasingrate wird
aufwandswirksam in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst.

Bei Operating Leasingverhiltnissen werden die Leasing- bzw.
Mietzahlungen linear iiber die Dauer des Leasingverhiltnisses in
der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

IAS 32 definiert ein Finanzinstrument als einen vertraglich ver-
einbarten Anspruch oder eine vertraglich vereinbarte Verpflich-
tung, aus der bzw. aus dem ein Zu- oder Abfluss von finanziellen
Vermdogenswerten oder die Ausgabe von Eigenkapitalrechten
resultiert. Die Finanzinstrumente umfassen origindre Finanz-
instrumente wie Forderungen und Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen, Finanzforderungen und -schulden
sowie derivative Finanzinstrumente, die zur Absicherung von
Zins- und Wihrungsrisiken eingesetzt werden. Die Bilanzierung
von Finanzinstrumenten erfolgt, wenn die Verpflichtung einen
Vermogenswert zu kaufen oder zu verkaufen eingegangen wird
(Handelstag).



Finanzielle Vermdgenswerte werden in die folgenden Kategorien
unterteilt: (a) Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert be-
wertete finanzielle Vermdgenswerte (at fair value), (b) Darlehen
und Forderungen (loans and receivables), (c) bis zur Endfllig-
keit zu haltende finanzielle Vermdgenswerte (held to maturity)
und (d) zur Verduerung verfiigbare finanzielle Vermdgenswerte
(available for sale). Die Einteilung in die Bewertungskategorien
bei Zugang beeinflusst die Folgebewertung. Ausweis als lang-
bzw. kurzfristig hat keinen Einfluss auf die Bewertung, sondern
ist selbst durch die Klassifizierung in einer der Kategorien beein-
flusst. Finanzielle Vermogenswerte werden ausgebucht, wenn
die Rechte auf Zahlungen aus dem finanziellen Vermégenswert
erloschen sind oder der Konzern im Wesentlichen alle Risiken
und Chancen, die mit dem Vermogenswert verbunden sind,
ibertragen hat. Zu jedem Bilanzstichtag wird iiberpriift, ob ob-
jektive Anhaltspunkte fiir eine Wertminderung eines finanziellen
Vermogenswertes bzw. einer Gruppe finanzieller Vermégens-
werte vorliegen.

a. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
finanzielle Vermogenswerte (at fair value)
Vermogenswerte, die dieser Kategorie zugeordnet werden,
liegen im VTG-Konzern — mit Ausnahme von derivativen
Finanzinstrumenten — nicht vor.

b. Darlehen und Forderungen (loans and receivables)
Darlehen und Forderungen beinhalten nicht derivative finan-
zielle Vermogenswerte mit fixen bestimmbaren Zahlungen
und sind nicht an einem aktiven Markt notiert. Sie entstehen,
wenn der Konzern Geld oder Dienstleistungen direkt einem
Schuldner bereitstellt, ohne die Absicht, diese Forderung zu
handeln. Sie zahlen zu den kurzfristigen Vermogenswerten, so-
weit ihre Falligkeit nicht zw6lf Monate nach dem Bilanzstich-
tag liegt. Alle tibrigen Darlehen und Forderungen werden
als langfristige Vermogenswerte ausgewiesen. Darlehen und
Forderungen sind in der Bilanz in den Sonstigen Finanz-
anlagen (Ausleihungen), Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sowie Sonstigen Forderungen und Vermdégens-
werten enthalten. Darlehen und Forderungen werden bei
Entstehung zu beizulegenden Zeitwerten unter Beriicksich-
tigung von Transaktionskosten und fortwihrend zu fortge-
tihrten Anschaffungskosten bilanziert. Bei diesen Posten
wird allen erkennbaren Einzelrisiken und dem allgemeinen,
auf Erfahrungswerten gestiitzten Kreditrisiko durch angemes-
sene Wertabschlidge Rechnung getragen.

. Bis zur Endfélligkeit zu haltende finanzielle Vermégens-
werte (held to maturity)
Vermogenswerte, die dieser Kategorie zugeordnet werden,
liegen im VTG-Konzern nicht vor.

d. Zur VerduBerung verfiigbare finanzielle Vermdgenswerte
(available for sale)
Zur Verauf8erung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte
wurden dieser Kategorie entweder direkt zugeordnet oder lie-
Ben sich nicht in eine der drei anderen genannten Kategorien
einordnen. Ausgewiesen werden im VT G-Konzern haupt-
sichlich Anteile an verbundenen Unternehmen, die aufgrund
ihrer untergeordneten Bedeutung nicht konsolidiert werden,
sowie Beteiligungen. Sie sind den langfristigen Vermogens-
werten zugeordnet, sofern das Management nicht die Absicht
hat, diese innerhalb von zwolf Monaten nach dem Bilanz-
stichtag zu verduf8ern. Zur Veriduflerung verfiigbare finanzielle
Vermdgenswerte werden anfinglich zu ihrem beizulegenden
Zeitwert zuziiglich Transaktionskosten (Anschaffungskosten)
angesetzt und an darauffolgenden Bilanzstichtagen mit den
beizulegenden Zeitwerten bilanziert, sofern dieser verliss-
lich bestimmt werden kann. Fiir diesen Fall werden aus der
Veridnderung des beizulegenden Zeitwerts resultierende
unrealisierte Gewinne und Verluste unter Beriicksichtigung
der steuerlichen Auswirkungen in der Wertinderungsriick-
lage erfasst. Werden die Anteile, die als zur Verduf3erung
verfigbar klassifiziert werden, verkauft oder unterliegen sie
einer Wertminderung, so werden die zuvor im Eigenkapital
(Wertveridnderungsriicklage) erfassten kumulierten Wert-
inderungen des beizulegenden Zeitwertes erfolgswirksam
in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Die gehaltenen
Anteile und Beteiligungen sind nicht bérsennotiert und es
bestehen keine auf einem aktiven Markt notierten Marktprei-
se. Diese Anteile und Beteiligungen werden wegen der nicht
verldsslichen Bestimmbarkeit des Zeitwertes zu fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten bilanziert. Es ist nicht beabsichtigt,
die als zur Verduflerung verfiigbar klassifizierten Anteile zu
verkaufen.

Verbindlichkeiten aus origindren Finanzinstrumenten kénnen
entweder zu fortgefithrten Anschaffungskosten oder zum
beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam bewertet werden. Der
VTG-Konzern bewertet die finanziellen Verbindlichkeiten
grundsitzlich zu fortgefilhrten Anschaffungskosten. Finanzschul-
den werden bei ihrem erstmaligen Ansatz zum beizulegenden
Zeitwert nach Abzug von Transaktionskosten angesetzt. Trans-
aktionskosten, die bei der Umfinanzierung fiir die Einrichtung
von bisher nicht genutzten Kreditlinien angefallen sind, werden
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aktiviert und tiber die Laufzeit des Kreditvertrages unter Anwen-
dung der Effektivzinsmethode verteilt. Differenzen zwischen
dem Auszahlungsbetrag und Riickzahlungsbetrag werden wie
Transaktionskosten iiber die Laufzeit der Finanzschulden unter
Anwendung der Effektivzinsmethode in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung erfasst. Darlehensverbindlichkeiten werden als
kurzfristige Verbindlichkeiten klassifiziert, sofern der Konzern
nicht das unbedingte Recht hat, die Verbindlichkeit erst mindes-
tens zwolf Monate nach dem Bilanzstichtag zu begleichen. In
der Bilanz werden ausgenutzte Kontokorrentkredite als kurz-
fristige Finanzschulden gezeigt. Finanzielle Verbindlichkeiten
werden ausgebucht, wenn die im Vertrag genannten Verpflichtun-
gen beglichen, aufgehoben oder ausgelaufen sind.

Fremdwihrungsforderungen und -verbindlichkeiten werden zum
Devisenkurs am Bilanzstichtag bilanziert. Die Wahrungsdifferen-
zen aus der Umrechnung von Fremdwihrungsforderungen
werden, sofern sie im Zuge des normalen Leistungsprozesses
anfallen, in den Umsatzerlésen ausgewiesen. Die Umrechnungs-
differenzen aus Fremdwihrungsverbindlichkeiten werden im
Materialaufwand ausgewiesen. Wihrungsdifferenzen, die anderen
Sachverhalten zuzuordnen sind, werden in den sonstigen betrieb-
lichen Aufwendungen und Ertrigen ausgewiesen.

Derivative Finanzinstrumente werden im Rahmen der Zugangs-
bewertung zu ihrem beizulegenden Zeitwert am Tag des Ver-
tragsabschlusses bewertet. Die Folgebewertung erfolgt ebenfalls
zu dem am jeweiligen Bilanzstichtag geltenden beizulegenden
Zeitwert. Soweit derivative Finanzinstrumente nicht Bestandteil
einer Sicherungsbeziehung (Hedge Accounting) sind, werden
diese gemafd IAS 39 zwingend als zu Handelszwecken gehalten
(Held for Trading) klassifiziert. Die Methode zur Erfassung von
Gewinnen und Verlusten ist davon abhingig, ob das derivative
Finanzinstrument als Sicherungsinstrument klassifiziert wurde
und von der Art des gesicherten Postens. Der Konzern klassi-
fiziert derivative Finanzinstrumente grundsitzlich entweder als
Sicherung des beizulegenden Zeitwertes eines Vermogenswertes
oder einer Schuld (Fair Value Hedge) oder als Sicherung der
Risiken schwankender Zahlungsstrome aus mit hoher Wahr-
scheinlichkeit eintretenden zukiinftigen Transaktionen (Cash-
flow Hedge).

Derivative Finanzinstrumente werden nur im Rahmen der
geltenden Richtlinien und Vorschriften von der Konzernzentrale
abgeschlossen. Wenn eine Gesellschaft im Rahmen der geltenden
Richtlinien und Vorschriften eigenstindig derivative Finanzins-
trumente abschlieft, erfolgt dies erst nach vorheriger Genehmi-
gung durch die Konzernzentrale.
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Der Konzern dokumentiert bei Abschluss der Transaktion die
Sicherungsbeziehung zwischen Sicherungsinstrument und
Grundgeschift, das Ziel seines Risikomanagements sowie die zu-
grunde liegende Strategie bei Abschluss von Sicherungsgeschaf-
ten. Die Effektivitit der Sicherungsbeziehung wird zu Beginn und
zu jedem Bilanzstichtag tiberpriift.

Der beizulegende Zeitwert der als Sicherungsinstrument desig-
nierten derivativen Finanzinstrumente wird als langfristiger
Vermogenswert bzw. langfristige Verbindlichkeit ausgewiesen,
soweit die Restlaufzeit des gesicherten Grundgeschiftes zwolf
Monate nach dem Bilanzstichtag tibersteigt oder als kurzfristiger
Vermogenswert bzw. Verbindlichkeit, soweit die Restlaufzeit
kiirzer ist. Zu Handelszwecken gehaltene derivative Finanzinstru-
mente werden als kurzfristige Vermogenswerte bzw. Verbindlich-
keiten ausgewiesen. Der beizulegende Zeitwert von (derivativen)
Finanzinstrumenten, die nicht auf einem aktiven Markt gehandelt
werden, wird durch die Anwendung von risikoaddquaten Bewer-
tungsmodellen ermittelt. Der Konzern verwendet unterschiedliche
Bewertungsmodelle und trifft hierfiir Annahmen, die auf den
Marktgegebenheiten am Bilanzstichtag basieren.

Der effektive Teil der Marktwertinderungen derivativer Finanz-
instrumente, der als Cashflow Hedge bestimmt ist, wird unter
Beriicksichtigung von latenten Steuern erfolgsneutral in den
sonstigen Bestandteilen des Eigenkapitals erfasst. Der ineffektive
Teil wird erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung
verbucht. Die im Eigenkapital aufgelaufenen Betrige werden in
den Geschiftsjahren in das Finanzergebnis umgebucht, in denen
das Grundgeschift die Gewinn- und Verlustrechnung beeinflusst
oder wenn mit dem Eintritt des erwarteten Grundgeschiftes
nicht mehr gerechnet wird.

Die Marktwertinderungen von Finanzderivaten, die nicht Teil
einer Sicherungsbeziehung sind, werden erfolgswirksam in der
Gewinn- und Verlustrechnung innerhalb des Finanzergebnisses
erfasst.

Im Rahmen des Managements von Zins- und Wihrungssiche-
rungsrisiken werden derivative Finanzinstrumente eingesetzt.

Vorrite werden zum niedrigeren Wert aus Anschaffungs-/
Herstellungskosten und Nettoverduflerungswert angesetzt. Der
Nettoverduflerungswert bestimmt sich als geschitzter gew6hn-
licher Verkaufspreis abziiglich der notwendigen variablen Ver-
duflerungskosten. Die Bewertung fiir gleichartige Gegenstinde
des Vorratsvermogens erfolgt nach der Durchschnittsmethode.
Die Bewertung der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe erfolgt zu
Anschaffungskosten. Die Kosten unfertiger Leistungen umfassen
die Kosten fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe, direkte Personal-



kosten, andere direkte Kosten und der Produktion zurechenbare
Gemeinkosten. Die Fremdkapitalkosten werden in die Herstel-
lungskosten einbezogen soweit ein qualifizierter Vermogenswert
vorliegt.

Firr die betriebliche Altersversorgung von Mitarbeitern bestehen
sowohl beitragsorientierte Versorgungssysteme (Defined Contri-
bution Plans) als auch leistungsorientierte Versorgungszusagen
(Defined Benefit Plans). Die Ausgestaltung ist dabei abhingig
von den rechtlichen, steuerlichen und wirtschaftlichen Verhalt-
nissen des jeweiligen Landes und basieren in der Regel auf Beschaf-
tigungsdauer und -entgelt der Mitarbeiter.

Bei den beitragsorientierten Versorgungsystemen zahlt das
Unternehmen aufgrund gesetzlicher oder vertraglicher Bestim-
mungen Beitrige an staatliche Rentenversicherungstriger und
private Versorgungstriger. Mit Zahlung der Beitrige bestehen fiir
das Unternehmen keine weiteren Leistungsverpflichtungen.

Fiir leistungsorientierte Versorgungszusagen, bei denen das
Unternehmen den Arbeitnehmern einen bestimmten Versor-
gungsumfang garantiert, bildet das Unternehmen Riickstellun-
gen. Diese Riickstellungen umfassen Verpflichtungen aus
Versorgungszusagen auf Alters-, Invaliden- und Hinterbliebe-
nenleistungen. Gemif IAS 19 werden diese Verpflichtungen
nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected Unit
Credit Method) unter Beriicksichtigung des Rechnungszinses,
der erwarteten kiinftigen Entwicklung von Gehiltern und
Renten sowie weiteren versicherungsmathematischen Annah-
men ermittelt und abziiglich des beizulegenden Zeitwertes von
Planvermégen in der Bilanz angesetzt. Die versicherungsma-
thematischen Gewinne und Verluste werden erfolgsneutral im
sonstigen Ergebnis erfasst und fithren zu einer erfolgsneutralen
Verinderung des Barwertes der Pensionsverpflichtungen sowie
des beizulegenden Zeitwertes des Planvermdgens. Aufwen-
dungen aus der Aufzinsung von Pensionsverpflichtungen werden
nach Verrechnung mit Ertragen aus der Verzinsung von Plan-
vermdgen unter den Zinsaufwendungen ausgewiesen.

Der Rechnungszins soll die marktspezifische Eftektivverzinsung
hochwertiger Unternehmensanleihen zum Stichtag wieder-
geben, deren Laufzeit derjenigen der Versorgungsverpflichtung
entspricht. Die Ableitung des Rechnungszinses erfolgte konsis-
tent zum Vorjahr auf Basis des “iBoxx Corporate € AA 10+ unter
Beriicksichtigung etwaiger zum Stichtag zu beriicksichtigender
Ratinginderungen. Zur Uberleitung auf die Fristigkeit der Ver-
pflichtung wurde entlang der Staatsanleihenkurve der Deutschen
Bundesbank extrapoliert.

Der Steueraufwand der Periode setzt sich aus laufenden und
latenten Steuern zusammen. Steuern werden in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst, es sei denn, sie beziehen sich auf Posten,
die unmittelbar im Eigenkapital oder im sonstigen Ergebnis
erfasst wurden. In diesem Fall werden die Steuern ebenfalls im
Eigenkapital oder im sonstigen Ergebnis erfasst.

Der laufende Steueraufwand wird unter Anwendung der am
Bilanzstichtag geltenden (oder in Kiirze geltenden) Steuervor-
schriften der Lander, in denen die Gesellschaft und ihre Tochter-
gesellschaften titig sind und zu versteuerndes Einkommen
erwirtschaften, berechnet.

Latente Steuern werden fiir alle temporiren Differenzen
zwischen der Steuerbasis der Vermogenswerte bzw. Verbindlich-
keiten und ihrem Buchwert nach den geltenden IFRS angesetzt.
Wenn jedoch im Rahmen einer Transaktion, die keinen Unter-
nehmenszusammenschluss darstellt, eine latente Steuer aus dem
erstmaligen Ansatz eines Vermdgenswertes oder einer Verbind-
lichkeit 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
Zeitpunkt des Erstansatzes als auch danach. Latente Steuern
werden unter Anwendung der Steuersitze (und Steuervorschrif-
ten) bewertet, die am Bilanzstichtag gelten oder im Wesentlichen
gesetzlich verabschiedet sind und deren Geltung zum Zeitpunkt
der Realisierung der latenten Steuerforderung bzw. der Beglei-
chung der latenten Steuerverbindlichkeit erwartet wird. Latente
Steuerforderungen werden in dem Umfang angesetzt, in dem es
wahrscheinlich ist, dass ein zu versteuernder Gewinn verfiigbar
sein wird, gegen den die temporire Differenz verwendet werden
kann.

Sonstige Riickstellungen werden fiir ungewisse rechtliche und
faktische Verpflichtungen gegeniiber Dritten gebildet, deren Ein-
tritt wahrscheinlich zu einer Vermogensbelastung fithren wird.
Sie werden unter Beriicksichtigung aller daraus erkennbaren Risi-
ken zum voraussichtlichen Erfillungsbetrag angesetzt und nicht
mit Rickgriffsanspriichen verrechnet. Die Bewertung erfolgt mit
der bestmoglichen Schitzung der gegenwirtigen Verpflichtung
zum Bilanzstichtag unter Beriicksichtigung der Abzinsung fiir
langfristige Verpflichtungen.

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand werden zu ihrem beizule-
genden Zeitwert erfasst, wenn mit grofler Sicherheit davon aus-
zugehen ist, dass die Zuwendung erfolgen wird und der Konzern
die notwendigen Bedingungen fiir den Erhalt der Zuwendung
erfiillt.

VTG - Die Industrie setzt auf uns

91



Zuwendungen der 6ffentlichen Hand fiir Aufwendungen werden
iber den Zeitraum als Ertrag erfasst, in dem die entsprechenden
Aufwendungen fir deren Kompensation sie gewdhrt wurden,
anfallen.

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand fiir Investitionen werden
bei Feststellung des Buchwertes des Vermogenswertes abgezo-
gen. Die Zuwendung wird mittels eines reduzierten Abschrei-
bungsbetrages iiber die Lebensdauer des abschreibungsfihigen
Vermogenswertes im Gewinn oder Verlust erfasst.

Aufwands- und Investitionszuschiisse fielen im Geschiftsjahr nur
im geringen Umfang an.

Langfristige, zur Veriuferung gehaltene Vermogenswerte (oder
Gruppen von zur Verduflerung gehaltenen Vermogenswerten
und Schulden) werden als zur Veriuferung gehalten klassifiziert,
wenn ihr Buchwert im Wesentlichen durch einen Verkauf erlost
wird und ein Verkauf hochstwahrscheinlich ist. Sie werden zum
niedrigeren Wert aus Buchwert oder beizulegenden Zeitwert
abziiglich Verkaufskosten bewertet und bis zum endgiiltigen
Verkauf nicht planmifig abgeschrieben.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind Annahmen
getroffen und Schitzungen verwandt worden, die sich auf Hohe
und Ausweis der bilanzierten Vermdgenswerte und Schulden,
der Ertrige und Aufwendungen sowie der Eventualverbindlich-
keiten ausgewirkt haben. Simtliche Schitzungen und zugehorige
Annahmen werden fortlaufend neu bewertet und basieren auf
historischen Erfahrungen und weiteren Faktoren, einschlieflich
Erwartungen hinsichtlich zukiinftiger Ereignisse, die unter den
gegebenen Umstinden verniinftig erscheinen. Die tatsichlichen
Werte konnen von den getroffenen Annahmen und Schitzungen
abweichen. Solche Abweichungen werden zum Zeitpunkt einer
besseren Kenntnis erfolgswirksam berticksichtigt.

Die nachstehend aufgefiihrten Schitzungen und zugehorigen
Annahmen kénnen wesentliche Auswirkungen auf den Konzern-
abschluss haben.

Der Konzern untersucht mindestens einmal jihrlich die Wert-
haltigkeit der aktivierten Geschifts- oder Firmenwerte und die
Markenwerte mit unbestimmter Nutzungsdauer auf Basis der
ZGE, der sie zugeordnet sind.

Die wesentlichen hierbei getroffenen Annahmen beriicksichtigen
insbesondere die Einschitzung iiber die zukiinftige Entwicklung
des Return on Capital Employed (ROCE) sowie die sich hieraus
ergebende Ableitung der Ergebnisse vor Zinsen und vor Steuern
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(EBIT) und die angenommenen Kapitalkosten (WACC). Eine
Verinderung dieser wesentlichen Planungsparameter hat auf die
Ermittlung des Nettoverduerungswertes sowie letztlich auf die
Hohe einer gegebenenfalls notwendigen Wertminderung auf den
Geschifts- oder Firmenwert bzw. die Marken mit unbestimmter
Nutzungsdauer eine wesentliche Auswirkung.

Die vom Management herangezogenen Daten basieren hinsicht-
lich der erwarteten Ertragsentwicklung auf internen Analysen
und Prognoserechnungen, hinsichtlich der weiteren verwendeten
Rechenparameter auf externen Informationsquellen.

Basierend auf den vorliegenden Modellen fiir die ZGEs Schie-
nenlogistik und Tankcontainerlogistik ergeben sich erst bei
Erreichen von derzeit unwahrscheinlichen Szenarien in Bezug
auf die Verinderung der wesentlichen Annahmen ein méglicher
Wertminderungsbedarf.

In Bezug auf die ZGE Waggonvermietung mit einem zurechen-
baren Firmenwert von 150,5 Mio. € und die ZGE VTG Rail, Inc,,
Edwardsville, Illinois (VTG Rail, Inc.), mit einem zurechenbaren
Firmenwert von 2,0 Mio. € konnten nicht vorhersehbare Ande-
rungen von wesentlichen Planungsannahmen zu einer Wertmin-
derung fiir den Geschifts- oder Firmenwert fithren.

Dies betrifft insbesondere die getroffenen Annahmen beziiglich
des EBITs, des ROCE sowie der Einschitzung iiber die jeweiligen
Kapitalkosten (WACC), sofern die iibrigen Parameter des Wert-
minderungstests als konstant angenommen werden.

Die Werthaltigkeit im Segment Waggonvermietung wire bis zu
einer Verschlechterung der zukiinftigen EBITs um 8,7 % oder
einer Verschlechterung des ROCE in der ewigen Rente um bis zu
0,71 Prozentpunkte oder bei einer Steigerung des WACC nach
Steuern um bis zu 0,49 Prozentpunkte gegeniiber den derzeit
verwendeten Parametern weiterhin gegeben. In der ZGE VTG
Rail, Inc. wire die Werthaltigkeit bis zu einer Verschlechterung
der zukiinftigen EBITs um 2,7 % oder einer Verschlechterung des
ROCE in der ewigen Rente um bis zu 0,17 Prozentpunkte oder
bei einer Steigerung des WACC nach Steuern um bis zu 0,15
Prozentpunkte gegeniiber den derzeit verwendeten Parametern
weiterhin voll gegeben.

Im Rahmen der Absicherung von Zinsrisiken durch Cashflow
Hedges werden auch zukiinftig erwartete Kreditaufnahmen als
Grundgeschift designiert. Die Einschitzung des Eintretens und
der Héhe von zukiinftig erwarteten Kreditaufnahmen wird in
Abstimmung mit der Unternehmensplanung getroffen. Sofern
die Einschitzungen nicht eintreffen, ergeben sich Auswirkungen
auf das Finanzergebnis. Die Hohe der potentiellen Auswirkungen
wird mafigeblich durch die Bewertung der als Sicherungsinstru-



ment eingesetzten Zinsderivate bestimmt (siehe Ausfithrungen
zum Zinsrisiko innerhalb der Berichterstattung zu Finanzinstru-
menten).

Der Konzern tiberpriift mindestens einmal jahrlich die angesetz-
ten Nutzungsdauern. Sollten die langfristigen Erwartungen von
den bisherigen Schitzungen abweichen, werden die erforderli-
chen Anpassungen als Anderungen von Schitzungen entspre-
chend bilanziert. Die Ermittlung der angesetzten wirtschaftlichen
Nutzungsdauern erfolgt auf Basis von Marktbeobachtungen und
Erfahrungswerten.

Fir die Ermittlung der Verpflichtungshohe aus leistungsorien-
tierten Versorgungszusagen werden versicherungsmathematische
Annahmen getroffen. Einen wesentlichen Einfluss auf die Ver-
pflichtungshéhe hat der angenommene Rechnungszins. Wenn
der Rechnungszins um 25 Basispunkte steigt, sinkt die Verpflich-
tung um 1,6 Mio. €. Sinkt der Rechnungszins um 25 Basispunkte,
steigt die Verpflichtung um 1,6 Mio. €.

Der Konzern ist in verschiedenen Landern zur Entrichtung von
Ertragsteuern verpflichtet. Dabei ist fiir jedes Besteuerungs-
subjekt die erwartete effektive Ertragsteuer zu ermitteln und sind
die temporiren Differenzen aus der unterschiedlichen Behand-
lung bestimmter Bilanzposten zwischen dem IFRS-Abschluss
und dem steuerrechtlichen Abschluss zu beurteilen. Soweit
temporire Differenzen vorliegen, fithren diese zum Ansatz von
aktiven und passiven latenten Steuern. Das Management muss
bei der Berechnung der effektiven und latenten Steuern Beurtei-
lungen vornehmen, z.B. hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit der
zukiinftigen Nutzbarkeit von aktiven latenten Steuern. Weichen
die tatsachlichen Ergebnisse von diesen Beurteilungen ab, kann
dies Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.

Steuerliche Schitzungen werden gemif3 der nationalen Recht-
sprechung beriicksichtigt.

Der Konzern hat fiir verschiedene Risiken Riickstellungen gebil-
det. Entsprechend den dargestellten Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden werden solche jedoch nur dann gebildet, soweit
die Inanspruchnahme wahrscheinlich ist. Naturbedingt bestehen
hierbei verschiedene Szenarien. Die Beurteilung hinsichtlich der
Wabhrscheinlichkeit basiert auf Erfahrungen der Vergangenheit
bzw. der individuellen Einschitzung von Geschiftsvorfillen.
Wertauthellende Tatsachen wurden entsprechend beriicksichtigt.

Der beizulegende Zeitwert von nicht auf einem aktiven Markt
gehandelten Finanzinstrumenten wird durch die Anwendung
geeigneter Bewertungstechniken ermittelt, die aus einer Vielzahl
von Methoden ausgewihlt werden. Die hierbei verwendeten
Annahmen basieren weitestgehend auf den zum Bilanzstichtag
vorhandenen Marktkonditionen.

Ermessensspielriume bei der Anwendung von Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden werden grundsitzlich unter Beach-
tung des Vorsichtsprinzips ausgetibt.

Fir Geschiftsjahre, die am 1. Januar 2012 beginnen, sind einige
neue Standards und Uberarbeitungen vorhandener Standards
sowie Interpretationen erstmalig verbindlich anzuwenden. Insge-
samt ergeben sich aus den Neuerungen nur geringe oder keine
Auswirkungen auf die Rechnungslegung des VTG-Konzerns.

Die in IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben — Ubertragung
finanzieller Vermdgenswerte“ enthaltenen Anderungen
betreffen zusitzliche Angabepflichten bei der Ausbuchung von
finanziellen Vermogenswerten.

Die nachstehenden, zukiinftig anzuwendenden Standards und
Interpretationen bzw. Anderungen bestehender Standards und
Interpretationen betreffen teilweise Geschifte des Konzerns.
Neue Regelungen werden in demjenigen Geschiftsjahr bertick-
sichtigt, in dem sie laut EU-Verordnung erstmalig verpflichtend
anzuwenden sind.

IFRIC 20 ,Kosten der Abraumbeseitigung wihrend des Ab-
baubetriebes im Tagebau“ beschiftigt sich mit der Bilanzierung
von Kosten fiir Abraumbeseitigung, die in der ErschliefSungs-
phase einer Tagesbergbaumine anfallen. Die neue Regelung

ist fiir Geschiftsjahre, die ab dem 1. Januar 2013 beginnen,
verpflichtend anzuwenden und wird keine Auswirkung auf den
Konzernabschluss der VTG AG haben.

Die Anderungen in IFRS 7 , Finanzinstrumente: Angaben -
Saldierung von finanziellen Vermégenswerten und finanziel-
len Verbindlichkeiten® enthalten neu eingefiigte Angabepflich-
ten in Zusammenhang mit bestimmten Aufrechnungsvereinba-
rungen. Die neue Regelung ist fiir Geschiftsjahre, die ab dem

1. Januar 2013 beginnen, verpflichtend anzuwenden. Die még-
lichen Auswirkungen der neuen Regelung auf die Rechnungs-
legung des Konzernabschlusses werden gegenwirtig gepriift.

Der neue IFRS 9 , Finanzinstrumente“ beinhaltet vereinfachte
Regeln zur Bilanzierung von Finanzinstrumenten. Er sieht kiinftig
nur noch zwei Kategorien zur Einordnung finanzieller Vermé-
genswerte vor — die Bewertung zu fortgefithrten Anschaffungs-
kosten und die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert. Das
bisherige differenzierte Klassifizierungs- und Bewertungsmodell
des IAS 39 soll wegfallen. Die neue Regelung ist fiir Geschiftsjahre,
die ab dem 1. Januar 2015 beginnen, verpflichtend anzuwenden
(vorbehaltlich eines noch ausstehenden EU-Endorsements).
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Die moglichen Auswirkungen der neuen Regelung auf die
Rechnungslegung des Konzernabschlusses werden gegenwirtig
gepriift.

IFRS 10 , Konzernabschliisse“ schafft eine einheitliche Defini-
tion fiir den Begriff der Beherrschung und damit eine einheitliche
Grundlage fiir das Vorliegen einer Mutter-Tochter-Beziehung
und die hiermit verbundene Abgrenzung des Konsolidierungs-
kreises. Der neue Standard ersetzt die bisher relevanten IAS 27
(2008) ,Konzern- und separate Einzelabschliisse nach IFRS“ und
SIC-12 ,Konsolidierung — Zweckgesellschaften”. Die neue Rege-
lung ist fiir Geschiftsjahre, die ab dem 1. Januar 2014 beginnen,
verpflichtend anzuwenden. Die moglichen Auswirkungen der
neuen Regelung auf die Rechnungslegung des Konzernabschlus-
ses werden gegenwirtig gepriift.

IFRS 11 ,Gemeinschaftliche Vereinbarungen® regelt die
Bilanzierung von Sachverhalten, in denen ein Unternehmen
gemeinschaftliche Fiihrung (joint control) iiber ein Gemein-
schaftsunternehmen (joint venture) oder eine gemeinschaftliche
Titigkeit (joint operation) ausiibt. Der neue Standard ersetzt
IAS 31 ,Anteile an Joint Ventures“ und SIC-13 ,Gemeinschaft-
lich gefihrte Unternehmen — Nicht monetire Einlagen durch
Partnerunternehmen® als die bisher fiir Fragen der Bilanzierung
von Gemeinschaftsunternehmen einschligigen Vorschriften. Die
neue Regelung ist fiir Geschiftsjahre, die ab dem 1. Januar 2014
beginnen, verpflichtend anzuwenden. Die méglichen Auswirkun-
gen der neuen Regelung auf die Rechnungslegung des Konzern-
abschlusses werden gegenwirtig gepriift.

IFRS 12 ,Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen®
fihrt die tiberarbeiteten Angabepflichten zu IAS 27 bzw.

IFRS 10, IAS 31 bzw. IFRS 11 und IAS 28 in einen Standard
zusammen. Die neue Regelung ist fiir Geschiftsjahre, die ab dem
1. Januar 2014 beginnen, verpflichtend anzuwenden. Die még-
lichen Auswirkungen der neuen Regelung auf die Rechnungs-
legung des Konzernabschlusses werden gegenwirtig gepriift.

IFRS 13 ,Bewertungen mit dem beizulegenden Zeitwert®
gibt standardiibergreifend einheitliche Bewertungsmaf3stibe fiir
die Bewertung zum ,beizulegenden Zeitwert“ (Fair Value) vor,
indem unter anderem der Begrift definiert und dargestellt wird,
welche Methoden fiir dessen Bestimmung in Frage kommen.
Dariiber hinaus erweitert IFRS 13 die im Zusammenhang mit
einer Bewertung zum beizulegenden Zeitwert erforderlichen
Anhangangaben. Die neue Regelung ist fiir Geschiftsjahre, die
ab dem 1. Januar 2013 beginnen, verpflichtend anzuwenden.
Die méglichen Auswirkungen der neuen Regelung auf die
Rechnungslegung des Konzernabschlusses werden gegenwirtig
gepriift.
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Die Anderungen des IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses”
beinhalten im Wesentlichen Ausweisinderungen fiir direkt im
Eigenkapital erfasste Aufwendungen und Ertrige. Diese miis-
sen kiinftig gesondert nach Posten, die in Folgeperioden in den
Gewinn oder Verlust umgegliedert werden (sog. ,Recycling®)
und solche, die nicht ,recycled werden, ausgewiesen werden.
Die neue Regelung ist fiir Geschiftsjahre, die ab dem 1. Juli 2012
beginnen, verpflichtend anzuwenden und wird sich durch eine
geringfugig gednderte Gliederung der Konzern-Gesamtergebnis-
rechnung auswirken.

IAS 12 ,Latente Steuern: Realisierung zugrundeliegender
Vermogenswerte“ beinhaltet Regelungen zur Bewertung von
Steuerlatenzen im Zusammenhang mit zum Zeitwert bewerteten
als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien. Die neue Rege-
lung ist fiir Geschiftsjahre, die ab dem 1. Januar 2013 beginnen,
verpflichtend anzuwenden und wird keine Auswirkung auf den
Konzernabschluss der VTG AG haben.

Durch die Anpassung des IAS 19 ,Leistungen an Arbeit-
nehmer” ergeben sich Verinderungen bei der Erfassung und
Bewertung des Aufwands fiir leistungsorientierte Pensionspline
(Defined Benefit Plans) sowie bei Leistungen aus Anlass der
Beendigung eines Arbeitsverhiltnisses (Termination Benefits).
Dariiber hinaus ergibt sich eine Ausweitung der Angabepflich-
ten zu Leistungen an Arbeitnehmer. Die neue Regelung ist fir
Geschiftsjahre, die ab dem 1. Januar 2013 beginnen, verpflich-
tend anzuwenden. Im VTG-Konzern erhoht sich durch die
Einfihrung des Netto-Zinsaufwand-Konzepts geringfiigig der
Zinsaufwand.

Die neue Fassung des IAS 27 ,Einzelabschliisse“ enthilt jetzt
ausschliefllich die unveranderten Vorschriften zu IFRS-Einzel-
abschliissen. Die neue Regelung ist fiir Geschiftsjahre, die ab
dem 1. Januar 2014 beginnen, verpflichtend anzuwenden und
wird keine Auswirkung auf den Konzernabschluss der VTG AG
haben.

In der neuen Fassung IAS 28 ,, Anteile an assoziierten Un-
ternehmen und Gemeinschaftsunternehmen® wird erstmals
geregelt, dass bei geplanten Teilverduflerungen eines assoziier-
ten Unternehmens oder Gemeinschaftsunternehmens der zur
Verduflerung gehaltene Anteil gemafl IFRS S ,Zur Verdufle-
rung gehaltene langfristige Vermogenswerte und aufgegebene
Geschiftsbereiche” zu bilanzieren ist, sofern dessen Klassifizie-
rungsvoraussetzungen erfiillt sind. Der verbleibende Anteil wird
bis zur Verduf8erung des als zur Verduferung gehaltenen Anteils
unverindert nach der Equity-Methode fortgefiihrt. Die neue
Regelung ist fiir Geschiftsjahre, die ab dem 1. Januar 2014 begin-
nen, verpflichtend anzuwenden. Die moglichen Auswirkungen
der neuen Regelung auf die Rechnungslegung des Konzernab-
schlusses werden gegenwirtig gepriift.



Die Anderungen des IAS 32 ,Finanzinstrumente: Darstellung“
beinhalten zusitzliche Anwendungsleitlinien zur Saldierung von
finanziellen Vermégenswerten mit finanziellen Verbindlichkeiten.
Hierin wird betont, dass ein unbedingter, rechtlich durchsetz-
barer Aufrechnungsanspruch auch bei Insolvenz einer beteiligten
Partei vorliegen muss. Die neue Regelung ist fiir Geschiftsjahre,
die ab dem 1. Januar 2014 beginnen, verpflichtend anzuwenden
(vorbehaltlich eines noch ausstehenden EU-Endorsements). Die
moglichen Auswirkungen der neuen Regelung auf die Rechnungs-
legung des Konzernabschlusses werden gegenwirtig gepriift.

4. Konsolidierungskreis im Geschaftsjahr 2012
In den Konzernabschluss sind im Jahr 2012 neben der VTG AG

insgesamt 16 (Vorjahr 14) inlindische und 25 (Vorjahr 28) aus-
lindische Tochterunternehmen einbezogen.

»Verbesserungen der IFRS 2012 stellt einen Sammelstandard
zur Anderung verschiedener IFRS dar. Diese umfassen sowohl
Anderungen verschiedener IFRS mit Auswirkung auf den Ansatz,
die Bewertung und den Ausweis von Geschiftsvorfillen als auch
terminologische oder redaktionelle Korrekturen. Die neue Rege-
lung ist fiir Geschiftsjahre, die ab dem 1. Januar 2013 beginnen,
verpflichtend anzuwenden (vorbehaltlich eines noch ausstehen-
den EU-Endorsements). Die méglichen Auswirkungen der neuen
Regelung auf die Rechnungslegung des Konzernabschlusses
werden gegenwirtig gepriift.

Der Konsolidierungskreis zum 31. Dezember 2012 umfasst
folgende Gesellschaften:

Beteiligungsanteil

Lfd. Nr.  Name und Sitz des Unternehmens in %

Vollkonsolidierte Unternehmen

1 VTG Aktiengesellschaft, Hamburg
2 Alstertor Rail UK Limited, Birmingham 100,0
3 Ateliers de Joigny S.A.S., Joigny 100,0
4 CAIB Benelux BVBA, Berchem/Antwerpen 100,0
5 CAIB Rail Holdings Limited, Birmingham 100,0
6 CAIB UK Limited, Birmingham 100,0
7 Deichtor Rail GmbH, Garlstorf 100,0
8 Eisenbahn-Verkehrsmittel GmbH & Co. KG fur Transport und Lagerung, Hamburg 98,6
9 Etablissements Henri Loyez S.A.S., Libercourt 100,0
10  EVA Eisenbahn-Verkehrsmittel-GmbH, Hamburg 100,0
11 EVA Holdings Deutschland GmbH, Hamburg 100,0
12 Ferdinandstor Rail GmbH, Garlstorf 100,0
13 Jasper Moritz 0U, Tallin 100,0
14 Klostertor Rail GmbH, Garlstorf 100,0
15 000 Railcraft Service, Moskau 100,0
16 Railcraft Eesti U, Tallin 100,0
17 Railcraft Qy, Espoo 100,0
18 Railcraft Service Oy, Espoo 100,0
19 Transpetrol Austria GmbH, Wien 100,0
20 Transpetrol GmbH Internationale Eisenbahnspedition, Hamburg 74,9
21 Transpetrol Sp.z 0.0., Chorzédw 100,0
22 VOTG Tanktainer Gesellschaft mit beschrankter Haftung, Hamburg 100,0
23 VTG Austria Ges.m.b.H., Wien 100,0
24 VTG Benelux B.V.,, Rotterdam 100,0
25 VTG Deutschland GmbH, Hamburg 100,0
26 VIG France S.A.S., Paris 100,0
27 VTG ITALIA S.rl., Mailand 100,0
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Lid. Ne.  Name Und SItz des nemmenmEns et et Aot A e in% .
28 VTG North America, Inc., Hinsdale, Illinois 100,0
29 VTG RAIL ESPANA S.L., Madrid 100,0
30 VTG Rail, Inc., Edwardsville, Illinois 100,0
31 VTG Rail Logistics Benelux N.V., Gent 100,0
32 VTG Rail Logistics Deutschland GmbH, Hamburg 100,0
33 VTG Rail Logistics France S.A.S., Paris 100,0
34 VTG Rail Logistics GmbH, Hamburg 100,0
35 VTG Rail Logistics s.r.0., Prag 100,0
36 VTG Rail UK Limited, Birmingham 100,0
37 VTG Schweiz GmbH, Basel 100,0
38 VTG Tanktainer Assets GmbH, Hamburg 100,0
39 VTG Tanktainer Logistics GmbH, Hamburg 100,0
40 VTG Vereinigte Tanklager und Transportmittel Gesellschaft mit beschrankter Haftung, Hamburg 100,0
41 Waggonbau Graaff GmbH, Elze 100,0
42 Waggonwerk Brihl GmbH, Wesseling 100,0

Assoziierte Unternehmen
43 Waggon Holding AG, Zug 50,0
44 Shanghai COSCO VOTG Tanktainer Co., Ltd., Shanghai 50,0

Im Vergleich zum 31. Dezember 2011 sind zwei inlindische und
eine auslindische Gesellschaften neu in den Konsolidierungs-
kreis aufgenommen worden. Vier auslindische Gesellschaften
schieden aus dem Konsolidierungskreis aus.

Zum 1. Januar 2012 wurde die VTG Rail Logistics s.r.0., Prag,
erstmals in den Konzernabschluss einbezogen, da der Vorstand
von einer zukiinftig wachsenden Bedeutung der Gesellschaft
ausgeht. Ubernommen wurden Vermégenswerte in Hohe von
2,3 Mio. €, die im Wesentlichen auf Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen (1,5 Mio. €) und Finanzmittel (0,7 Mio. €)
entfallen. Die ibernommenen Schulden bestehen im Wesent-
lichen aus Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
(1,1 Mio. €). Aus der Erstkonsolidierung resultiert im laufen-
den Geschiftsjahr ein Ertrag in Héhe von 0,2 Mio. €. Dieser
entfillt zum tiberwiegenden Teil auf thesaurierte Gewinne der
Gesellschaft.

Zum 29. Juni 2012 wurde die VTG France S.A.S, Paris, auf die
Alstertor Rail France S.a r.,, Joigny, verschmolzen und diese
anschlieflend in VTG France S.A.S, Paris, umbenannt. Hieraus
ergeben sich keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss.
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Zum 1. August 2012 wurden die VTG Tanktainer Logistics
GmbH, Hamburg, und die VTG Tanktainer Assets GmbH, Ham-
burg, erstmals in den Konzernabschluss einbezogen, da diese den
operativen Geschiftsbetrieb aufgenommen haben. Ubernommen
wurde ein Nettovermdgen in Hohe von 49 Tsd. €, das im Wesent-
lichen auf Finanzmittel entfallt.

Zum 25. August 2012 wurde die TMF-CITA (Nederland) BV,
Spijkenisse/Niederlande, auf die VTG Benelux BV.,, Rotterdam/
Niederlande, verschmolzen. Hieraus ergeben sich keine Auswir-
kungen auf den Konzernabschluss.

Mit Wirkung vom 1. August bzw. 31. Juli 2012 wurden die dem
Segment Waggonvermietung zugeordneten Gesellschaften Car
Repair Property I, LLC, Carterville, Illinois, sowie Car Repair
Property II, LLC, Lima, Ohio, zu einem Preis von 2,7 Mio. €
verkauft, da diese im Vorjahr mit Weiterverduflerungsabsicht
erworben wurden. Der Kaufpreis wurde vollstindig in Zahlungs-
mitteln beglichen.



Die Hauptgruppen der mit dem Unternehmensverkauf abgegan-
genen Vermogenswerte und Schulden gliedern sich wie folgt:

B Abgang 2012
Sachanlagen 721
Kurzfristige Forderungen und sonstige
Vermogenswerte 734
Kurzfristige Schulden 249
Nettovermdégen 1.206

Der aus dem Verkauf der Gesellschaften resultierende Gewinn
wird in den sonstigen betrieblichen Ertrigen ausgewiesen.

Nach der Equity-Methode werden unverindert die Waggon Hol-
ding AG (Waggon Holding) und die Shanghai COSCO VOTG
Tanktainer Co., Ltd. (Shanghai Tanktainer) bilanziert.

Die Segmentierung des Konzerns erfolgt anhand der internen
Unternehmenssteuerung. Die einzelnen Unternehmen und
Unternehmensteile werden unabhingig von ihrer gesellschafts-
rechtlichen Beteiligungsstruktur allein nach wirtschaftlichen
Kriterien den Segmenten zugeordnet. In den Segmenten werden
die gleichen Bewertungs- und Bilanzierungsgrundsitze ange-
wendet.

Das Segment Waggonvermietung beinhaltet die Vermietung
der eigenen Flotte von Eisenbahngiiterwagen sowie die Bewirt-
schaftung und technische Betreuung fremder Wagenparks. Uber

Die assoziierten Unternehmen Waggon Holding und Shanghai
Tanktainer weisen im Jahresabschluss zum 31.12.2012 folgende
wesentliche Finanzinformationen aus:

Waggon Holding Shanghai Tanktainer

Tsd. € 31.12.2012 31.12.2011  31.12.2012 31.12.2011
Vermogens-

werte 3.115 3.020 4.705 4.468
Schulden 14 13 2.062 2.193
Erlose 2.159 1.642 10.167 12.380
Jahres-

iiberschuss 2.109 1.596 479 436

Diese Angaben umfassen sowohl den Konzernanteil als auch den
Anteil Fremder an den Vermogenswerten, Schulden und Posten
der Gewinn- und Verlustrechnung.

Die Entwicklung des Beteiligungsbuchwertes der nach der Equity-
Methode bilanzierten Unternehmen stellt sich wie folgt dar:

I 2012 201
Vortrag zum 1.1. 16.813 16.767
Wahrungsangleichung -4 528
Anteiliger Jahrestberschuss 1.294 1.016
Eliminierung der Ausschittung -1.021 -1.498
Stand 31.12. 17.082 16.813

eigene Waggonreparaturwerke werden den Konzerngesell-
schaften und Dritten Dienstleistungen im Zusammenhang mit
der Instandhaltung von Eisenbahngiiterwagen sowie deren
Komponenten angeboten. Das Neubauwerk des Konzerns fertigt
insbesondere Chemie- und Druckgaskesselwagen fiir interne und
externe Kunden.

Das Segment Schienenlogistik beinhaltet die bahnspeditionellen
Dienstleistungen des Konzerns. Hier ist der VTG-Konzern als
internationaler Anbieter fiir schienenbezogene Logistiklosungen
tatig.
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In dem Segment Tankcontainerlogistik werden die Transport-

aktivititen fiir Produkte aus der Chemie-, Mineralol- und

Druckgasindustrie in Tankcontainern sowie die Vermietung von Die Aufwendungen und Ertrige zwischen den Segmenten wer-

Tankcontainern zusammengefasst. den grundsitzlich zu marktiiblichen Bedingungen getitigt, wie
sie auch bei Geschiften mit fremden Dritten zugrunde liegen.

Die Gesellschaften VTG Deutschland GmbH (VTG Deutsch-

land), VTG RAIL ESPANA S.L. (VTG Espafia) und VTG In der Segmentberichterstattung werden die Ergebniskennzahlen
ITALIA S.r.l. (VTG Italia) sind mit ihren Geschiftsaktivititen Segmentrohertrag (Segmentumsatz und Bestandsverinderungen
mehreren Segmenten zugeordnet. abziiglich Materialeinsatz der Segmente), EBITDA (Earnings

before interest, taxes, depreciation and amortization/Ergebnis
Die VTG AG, die VTG Vereinigte Tanklager und Transportmittel ~ vor Zinsergebnis, Steuern vom Einkommen und Ertrag sowie
Gesellschaft mit beschrinkter Haftung (VTG GmbH) sowie die Abschreibungen), EBIT (Earnings before interest und taxes/

nicht operativen Teile der VTG Deutschland sind konzerniiber- Ergebnis vor Zinsergebnis und vor Steuern vom Einkommen und
greifend titig und werden daher zusammen mit den Konsolidie- Ertrag) und EBT (Earnings before taxes/Ergebnis vor Steuern
rungsbuchungen in einer Uberleitungsposition zum Konzern vom Einkommen und Ertrag) angegeben, da diese Kennzahlen
zusammengefasst. auch als Steuerungsbeasis fiir die wertorientierte Unternehmens-

fithrung herangezogen werden.

Die Segmente fiir das am 31. Dezember 2012 endende Geschiftsjahr stellen sich in Anlehnung an das interne Berichtswesen wie
folgt dar:

0 e Noggonvermietung  schienenlogistik  Tankcontainerlogistk | Uberleitung Konzern
AulBenumsatz 314.636 296.821 155.504 0 766.961
Innenumsatz 19.843 1.280 268 -21.391 0
Bestandsveranderungen 1.680 0 0 0 1.680
Segmentumsatz 336.159 298.101 155.772 -21.391 768.641
Materialeinsatz der Segmente™ -39.383 -272.681 -130.235 21.238 -421.061
Segmentrohertrag 296.776 25.420 25.537 -153 347.580
Ubrige Segmentertrage und
Segmentaufwendungen -129.394 -17.723 -13.589 -13.096 -173.802
Segmentergebnis vor Zinsergebnis,

Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 167.382 7.697 11.948 -13.249 173.778

Wertminderungen und Abschreibungen
immaterielle Vermogenswerte und

Sachanlagevermdgen -98.734 -1.729 -3.877 -623 -104.963
Segmentergebnis vor Zinsergebnis
und Steuern (EBIT) 68.648 5.968 8.071 -13.872 68.815
darin enthaltenes Ergebnis aus
assoziierten Unternehmen 1.054 0 240 0 1.294
Finanzergebnis -46.570 -364 -569 -4.849 -52.352
Ergebnis vor Steuern (EBT) 22.078 5.604 7.502 -18.721 16.463
Steuern vom Einkommen und Ertrag -6.114
Konzernergebnis 10.349

* Mit dem Materialeinsatz der Segmente wurden in geringem Umfang Ertrége verrechnet.
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Entsprechend dem Managementreporting enthilt die Spalte
,Uberleitung*, neben erfolgsneutralen Eliminierungen von Auf-
wendungen und Ertrigen zwischen den Segmenten, nicht den

Segmenten zugeordnete Aufwendungen in Hohe von 18,7 Mio. €.

Im Zusammenhang mit der Folgebewertung der ehemals in einer
Sicherungsbeziehung stehenden Zinsderivate ergeben sich Auf-
wendungen im Finanzergebnis von 3,3 Mio. €.

Die Segmentierung fiir das Vorjahr stellt sich wie folgt dar:

Tsd. € Waggonvermietung Schienenlogistik  Tankcontainerlogistik Uberleitung Konzern
AuRenumsatz 303.936 294.302 151.767 0 750.005
Innenumsatz 16.498 375 24 -16.897 0
Bestandsveranderungen =719 0 0 0 -719
Segmentumsatz 319.715 294.677 151.791 -16.897 749.286
Materialeinsatz der Segmente * -41.641 -269.193 -126.260 17.305 -419.789
Segmentrohertrag 278.074 25.484 25.531 408 329.497
Ubrige Segmentertrage und
Segmentaufwendungen -121.596 -13.422 -12.449 -13.302 -160.769
Segmentergebnis vor Zinsergebnis,
Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 156.478 12.062 13.082 -12.894 168.728
Wertminderungen und Abschreibungen
immaterielle Vermdgenswerte und
Sachanlagevermdgen -90.183 -1.853 -3.819 -591 -96.446
Segmentergebnis vor Zinsergebnis
und Steuern (EBIT) 66.295 10.209 9.263 -13.485 72.282

darin enthaltenes Ergebnis aus

assoziierten Unternehmen 798 0 218 0 1.016
Finanzergebnis -43.473 -340 -537 -22.092 -66.442
Ergebnis vor Steuern (EBT) 22.822 9.869 8.726 -35.577 5.840
Steuern vom Einkommen und Ertrag -2.155
Konzernergebnis 3.685

* Mit dem Materialeinsatz der Segmente wurden in geringem Umfang Ertrége verrechnet.

Entsprechend dem Managementreporting enthilt die Spalte
,Uberleitung*, neben erfolgsneutralen Eliminierungen von
Aufwendungen und Ertrigen zwischen den Segmenten, nicht
den Segmenten zugeordnete Aufwendungen in Hohe von

35,6 Mio. €. Darin sind Einmalaufwendungen im Zusammen-
hang mit der Umfinanzierung in H6he von 19,1 Mio. € enthalten,

von denen 18,6 Mio. € auf das Finanzergebnis und 0,5 Mio. € auf
iibrige Segmentertrage und Segmentaufwendungen entfallen. Im

Zusammenhang mit der Folgebewertung der ehemals in einer

Sicherungsbeziehung stehenden Zinsderivate ergaben sich wei-

tere Aufwendungen im Finanzergebnis von 3,5 Mio. €.

VTG - Die Industrie setzt auf uns

99



Finanzinformationen
Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2012

Die Investitionen je Segment zum Stichtag sowie zum Stichtag des Vorjahres konnen der folgenden Tabelle entnommen werden.

Tsd. € Waggonvermietung Schienenlogistik  Tankcontainerlogistik Uberleitung Konzern

Investitionen in
immaterielle Vermogenswerte

31.12.2012 3.290 395 65 155 3.905

31.12.2011 3.157 1.370 0 190 4.717
Investitionen in Sachanlagevermagen

31.12.2012 199.626 449 6.767 414 207.256

31.12.2011 119.220 191 4.728 232 124.371

Zugange in immaterielle Vermogens-
werte sowie Sachanlagen durch
Unternehmenserwerb/Verdnderung
Konsolidierungskreis
31.12.2012 0 37 0 0 37

31.12.2011 52.554 81 0 0 52.635

Die folgende Tabelle enthilt wesentliche Segmentkennzahlen nach Sitz der Konzerngesellschaften:

Tsd. € Deutschland Ausland Konzern

Investitionen in
immaterielle Vermogenswerte

31.12.2012 3.877 28 3.905
31.12.2011 4713 4 4.717
Investitionen in Sachanlagevermagen
31.12.2012 163.236 44.020 207.256
31.12.2011 101.895 22.476 124.371
Zugange in immaterielle Vermogenswerte
sowie Sachanlagen durch Unternehmenserwerb/
Veradnderung Konsolidierungskreis
31.12.2012 0 37 37
31.12.2011 0 52.635 52.635
Ausenumsatz nach Sitz der Gesellschaften
31.12.2012 502.373 264.588 766.961
31.12.2011 492.436 257.569 750.005
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Tsd. € 2012 2011
Waggonvermietung 314.636 303.936
Schienenlogistik 296.821 294302
Tankcontainerlogistik 155.504 151.767
Gesamt 766.961 750.005

Das Geschift des VT G-Konzerns unterliegt nur in geringem
Mafle saisonalen Schwankungen. Der leichte Umsatzanstieg
resultiert aus Steigerungen in allen drei Geschiftsbereichen.

Von den unter dem Segment Waggonvermietung ausgewiesenen
Umsitzen im Geschiftsjahr sowie im Vorjahr entfielen unter S %
auf den Verkauf von Giitern.

In den Umsatzerl6sen sind Fremdwihrungsgewinne in Héhe von
2,7 Mio. € (Vorjahr 2,7 Mio. €) enthalten.

Bestandsveranderungen

Die Bestandsveridnderungen resultieren im Wesentlichen aus der
Waggonbau Graaft GmbH.

Tsd. € 2012 2011
Wechselkursgewinne 8.261 5.184
Buchgewinne aus dem Verkauf von

Anlagevermogen 7.653 8.486
Ertrage aus Materialverkdufen 5.025 3.423
Weiterberechnete Dienstleistungen 2.857 3.153
Ertrage aus Abgang von langfristigen,

zur VerduRerung gehaltenen Vermo-

genswerten 1.434 0
Ertrage aus Beteiligungen 1.394 1.104
Ubrige Ertrage 8.743 13.269
Gesamt 35.367 34.619

Die tibrigen Ertrige enthalten im Wesentlichen Einzahlungen auf
in Vorjahren abgeschriebene Forderungen sowie aus Abgingen
von tibrigen Vermogenswerten, Rabatte und Aufwandsentschadi-

gungen.

Tsd. € 2012 2011
Aufwendungen fur Roh-, Hilfs-

und Betriebsstoffe 12.241 17.756
Aufwendungen fir bezogene

Leistungen 420.348 412.569
Gesamt 432.589 430.325

In den Aufwendungen fiir bezogene Leistungen sind Leasing-
aufwendungen fiir Operating Lease-Vertrige in Hohe von
20,0 Mio. € (Vorjahr 16,7 Mio. €) enthalten.

Der Materialaufwand steigt im Vergleich zu den Umsatzerlosen
unterproportional. Bei einer nahezu konstanten Relation von
Materialaufwand zu Umsatzerl6sen in den logistischen Geschifts-
bereichen verbessert sich diese Quote in der Waggonvermietung.

In den Aufwendungen fiir bezogene Leistungen sind Wechsel-
kursverluste in Hohe von 2,9 Mio. € (Vorjahr 2,7 Mio. €) enthalten.

Tsd. € 2012 2011

Lohne und Gehalter 56.314 50.635

Soziale Abgaben und Aufwendun-

gen fur Altersversorgung und fur

Unterstitzung 16.811 15.231
davon fir Altersversorgung (8.095) (7.222)

Gesamt 73.125 65.866

Die Aufwendungen fiir Altersversorgung enthalten laufende
Beitragszahlungen aus beitragsorientierten Versorgungssystemen
in Hohe von 7,4 Mio. € (Vorjahr 6,8 Mio. €). Hierin sind auch die
Zahlungen an die Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander
erfasst.
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Daneben ist in den Aufwendungen fiir Altersversorgung auch der
Aufwand fiir leistungsorientierte Versorgungszusagen enthalten.
Die Darstellung der leistungsorientierten Versorgungszusagen
erfolgt detailliert unter Textziffer (24).

Wertminderungen und Abschrei-
bungen auf immaterielle Ver-
mogenswerte und Sachanlagen

104.963 96.446

Die Wertminderungen und Abschreibungen sind im Wesentli-
chen aufgrund der insgesamt grofleren Waggonflotte gestiegen.

S 2012 2011
Reparaturen und Betriebsmittelbedarf 65.793 64.849
Vertriebsaufwand 9.373 8.279
Wechselkursverluste 8.838 4.792
Mieten/Pachten 6.172 5.038
EDV-Kosten 4.861 5.275
Sonstige Sach- und Personalkosten 4.531 6.458
Gebuhren, Honorare, Beratungskosten 3.474 5.286
Versicherungen 2.747 2.578
Reisekosten 2.676 2.417
Spenden und Beitrage 1.890 2.044
Sonstige Steuern 1.640 1.811
Verwaltungsaufwendungen 1.453 1.401
Werbung 1.439 1.513
Prifungsgebihren 1328 908
Ubrige Aufwendungen 9.595 7.353
Gesamt 125.810 120.002
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Dezember 2012

Tsd. € 2012 2011
Ertrdge aus anderen Wertpapieren
und Ausleihungen 320 14
Zinsen und dhnliche Ertrage 1.019 2.794
davon aus verbundenen
Unternehmen (34) (102)
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -53.691 -69.250
davon an verbundene
Unternehmen (=13) (-4)
davon fur Pensionen (-2.267) (-2.200)
Gesamt -52.352 -66.442

Das Finanzergebnis verbessert sich im Geschiftsjahr 2012 im
Vergleich zum Vorjahr aufgrund des Wegfalls von im Zusammen-
hang mit der Umfinanzierung im Mai 2011 zusitzlich angefal-
lenen Finanzierungsaufwendungen. Die im Vorjahreszeitraum
zusitzlich erfassten Aufwendungen im Zusammenhang mit der
abgelosten Finanzierung betrafen die Umbuchung von ehemals
erfolgsneutral im Eigenkapital erfassten negativen Marktbewer-
tungen der Zinssicherungsgeschifte in Hohe von 10,1 Mio. €
sowie die Amortisation von Transaktionskosten der abgel6sten
Finanzierung in Hohe von 8,3 Mio. €.

Gegenldufig wirken die aus den im Vergleich zum Vorjahreszeit-
raum hoheren Finanzierungsvolumina resultierenden hoheren
Zinsaufwendungen.

In den Zinsen und dhnlichen Aufwendungen sind Aufwendun-
gen im Zusammenhang mit Zinsderivaten in Hohe von 8,9 Mio. €
(Vorjahr 9,5 Mio. €) enthalten. Davon entfallen auf den in einer
Sicherungsbeziehung stehenden Teil Zinsaufwendungen in Héhe
von 5,6 Mio. € (Vorjahr 6,0 Mio. €). Zinsihnliche Aufwendungen
in Hohe 3,3 Mio. € (Vorjahr 3,5 Mio. €) resultieren aus der Folge-
bewertung des ehemals in einer Sicherungsbeziehung stehenden
Teils.

e e 012 2011
Laufende Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag 10.912 9.247
davon periodenfremd (-29) (-115)
Latenter Steueraufwand -4.798 -7.092
Gesamt 6.114 2.155



Das tatsichliche Steuerergebnis von 6,1 Mio. € weicht um

0,7 Mio. € von dem erwarteten Aufwand fiir Steuern vom Ein-
kommen und vom Ertrag von 5,4 Mio. €, der sich bei Anwendung
des inldndischen Ertragsteuersatzes auf das Jahresergebnis des
Konzerns vor Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ergeben
wiirde, ab.

Die Uberleitung vom erwarteten zum tatsichlichen Aufwand
tir Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ergibt sich aus
nachstehender Tabelle:

Konzernjahresiiberschuss
vor Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag

Ertragsteuersatz der VIG AG 33% 33%

Erwarteter Aufwand fur Steuern
vom Einkommen und vom Ertrag

(Steuersatz der VG AG) 5.433 1.927
Steuereffekt der nicht abzugsfahigen

Aufwendungen und steuerfreien

Ertrage 3.897 2.163
Steuereffekt auf steuerfreie

Beteiligungsertrage -516 -263
Steuereffekt aus der Anpassung

von Aktivierungen auf steuerliche

Verlustvortrage 13 -37
Steuereffekt auf steuerliche

Verlustvortrge -633 300
Periodenfremder Steuerertrag -29 -115

Steuereffekt aufgrund von Anderungen
des Ertragsteuersatzes auf Effekte des
Vorjahres -455 -398

Steuereffekt aufgrund von Abweichun-

gen zum erwarteten Steuersatz -1.700 -1.410
Sonstige Abweichungen 104 -12
Ausgewiesener Aufwand aus

Steuern vom Einkommen und vom

Ertrag 6.114 2.155
Steuerbelastung 37,1 % 36,9 %

Im Berichtsjahr wurde bei der Berechnung der laufenden Steuern
fiir inlindische Gesellschaften ein durchschnittlicher Steuersatz
in Hohe von 33% angewendet, der sich aus dem Kérperschaft-
steuersatz, dem Solidarititszuschlag und der Gewerbesteuer
ergibt.

Fir die deutschen Gesellschaften des VTG-Konzerns wurden
folgende Steuersitze zur Bewertung latenter Steuern angewendet:

in % 31.12.2012 31.12.2011
Zukinftig erwarteter

Korperschaftsteuersatz 15,17 15,17
Solidaritatszuschlag 0,83 0,83
Zukinftig erwarteter

Gewerbesteuersatz 17,00 17,00
Zukiinftig erwarteter

Konzernsteuersatz 33,00 33,00

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag stellen im Be-
richtszeitraum Steueraufwand dar und entsprechen 37,1% des
Vorsteuerergebnisses. Im Vorjahr betrug der Steueraufwand
36,9% des Ergebnisses vor Steuern vom Einkommen und vom
Ertrag.

Weitere Erlduterungen zu den Steuern vom Einkommen und vom
Ertrag finden sich unter Textziffer (25).

Das unverwisserte Ergebnis je Aktie wird gemifl IAS 33 er-
mittelt, in dem das den Aktionaren der VTG AG zustehende
Konzernergebnis zugrunde gelegt und durch die gewichtete
durchschnittliche Anzahl der wihrend des Berichtszeitraums in
Umlauf gewesenen Aktien dividiert wird.

1.1.- 1.1.-
31.12.2012 31.12.2011
Anteil der Aktiondre der VTG AG
am Konzernergebnis (in Tsd. €) 8.700 1.737
Gewichtete durchschnittliche
Aktienanzahl 21.388.889 21.388.889
Ergebnis je Aktie (in €) 0,41 0,08

Eine Verwisserung des Ergebnisses je Aktie tritt dann ein, wenn
die durchschnittliche Aktienanzahl durch Hinzurechnung der
Ausgabe potenzieller Aktien aus Options- und Wandelrechten
erhoht wird. Verwisserungseffekte haben sich im Berichtszeit-
raum nicht ergeben.

Zukiinftig konnen sich Verwisserungseffekte durch Ausgabe von
Aktien in Ausiibung des von der Hauptversammlung beschlosse-
nen, bedingtem und genehmigten Kapitals ergeben.

Die ausgeschiittete Dividende je Aktie betrug im Geschiftsjahr
2012 0,35 € (Vorjahr 0,33 €).
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Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermdégens fiir
die Berichtsperiode und das Vorjahr ist im Anlagenspiegel auf
den Seiten 134 bis 137 dargestellt.

Tsd. € 31.12.2012 31.12.2011
Segment Waggonvermietung 152.524 152.563
Segment Schienenlogistik 3.992 3.992
Segment Tankcontainerlogistik 1.747 1.747
Gesamt 158.263 158.302

Die Veranderung des Geschifts- und Firmenwertes im Segment
Waggonvermietung resultiert aus Wahrungsumrechnungen zum
Bilanzstichtag.

S e 31.12.2012 31122011
Marke ,V1G” (Waggonvermietung) 9.538 9.538
Marke ,Transpetrol” (Schienenlogistik) 421 421
Marke ,Railtrans”(Waggonvermietung) 100 100
Kundenbeziehungen
Waggonvermietung 29.339 33.785
Kundenbeziehungen Schienenlogistik 6.313 7.179
Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und Lizenzen 7.439 4.981
Aktivierte Entwicklungskosten 1.157 1.356
Geleistete Anzahlungen 1.795 2.168
Gesamt 56.102 59.528

Die Marken nehmen nur einen untergeordneten Teil des Gesamt-
buchwertes der jeweiligen zahlungsmittelgenerierenden Einheit
ein.

Durch eine Wertminderung der Kundenbeziehung im Geschifts-
bereich Waggonvermietung wurde der Buchwert der Kunden-
beziehung auf deren erzielbaren Ertrag verringert. Wertminde-
rungen auf immaterielle Vermégenswerte wurden in Héhe von
1,1 Mio. € erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung
im Posten Wertminderungen und Abschreibungen erfasst.
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Der Anstieg des Sachanlagevermdgens begriindet sich im
Wesentlichen durch die Investitionen in den Neubau von Eisen-
bahngiiterwagen. Bei 48 Wagen, die zukiinftig zur Verschrottung
anstehen, wurde deren Buchwert auf den erzielbaren Betrag
reduziert. Die entsprechende Abschreibung auf materielle Ver-
mogenswerte wurde in Hohe von 2,0 Mio. € erfolgswirksam in
der Gewinn- und Verlustrechnung im Posten Wertminderungen
und Abschreibungen erfasst.

Im Rahmen von Finanzierungsleasing sind zum Abschlussstich-
tag Sachanlagen mit einem Buchwert von 18,1 Mio. € (Vorjahr
30,0 Mio. €) bilanziert. Die geleasten Vermdgenswerte werden
im Wesentlichen unter Wagenpark mit 18,0 Mio. € (Vorjahr
29,1 Mio. €) und Container mit 0,1 Mio. € (Vorjahr 0,9 Mio. €)
ausgewiesen.

Zu niheren Informationen zum Finanzierungsleasing wird auf
Textziffer (27) verwiesen.

Bei den sonstigen Finanzanlagen im VTG-Konzern handelt es
sich zum tiberwiegenden Teil um Anteile an verbundenen nicht
konsolidierten Unternehmen und um Beteiligungen.

Tsd. € 31.12.2012 31.12.2011
Roh-, Hilfs- u. Betriebsstoffe 17.501 15.849
Unfertige Erzeugnisse und Leistungen 3.526 1.846
Geleistete Anzahlungen 250 315
Gesamt 21.277 18.010

Die unfertigen Erzeugnisse und Leistungen betreffen die Eisenbahn-
reparaturwerke sowie das Neubauwerk und beinhalten begonnene,
aber zum Bilanzstichtag noch nicht abgeschlossene Auftrige.

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind — wie im
Vorjahr — simtlich innerhalb eines Jahres fillig.



Zur Analyse des Ausfallrisikos der Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen wird auf die in der untenstehenden Tabelle
dargestellten Filligkeiten verwiesen. Die gewahlten Zeitbiander
entsprechen den vom Forderungsmanagement des VTG-Kon-
zerns tiblicherweise genutzten Zeitbandern.

Davon zum Davon zum Abschlussstichtag nicht wertgemindert und in den
Abschlussstichtag folgenden Zeitbandern berfallig
WEORT ..o e
Buchwert zum  wertgemindert Weniger als Mehr als
Tsd. € 31.12.2012  noch Gberfallig 30 Tage 30 bis 60 Tage 61 bis 90 Tage 90 Tage
Gegeniber Fremden 99.743 68.059 18.749 3.197 6.638 3.100
Gegendber verbundenen nicht
konsolidierten Unternehmen 1.598 1.598 0 0 0 0
Gegendber Beteiligungsunternehmen 1.217 1.178 39 0 0 0
Gegeniber at equity bewerteten
Gesellschaften 714 714 0 0 0 0
Gesamt 103.272 71.549 18.788 3.197 6.638 3.100
Die iiber 90 Tage filligen Forderungen aus Lieferungen und Leis- Fiir das Vorjahr stellen sich die Filligkeiten der Forderungen aus
tungen waren Mitte Februar 2013 grof3tenteils beglichen. Lieferungen und Leistungen wie folgt dar:
Davon zum Davon zum Abschlussstichtag nicht wertgemindert und in den
Abschlussstichtag folgenden Zeitbandern berfallig
WEABT .o e
Buchwert zum  wertgemindert Weniger als Mehr als
Tsd. € 31.12.2011 noch tberfallig 30 Tage 30 bis 60 Tage 61 bis 90 Tage 90 Tage
Gegentber Fremden 80.003 57.037 13.443 2.818 3.040 3.665
Gegendber verbundenen nicht
konsolidierten Unternehmen 2.071 1.874 197 0 0 0
Gegendber Beteiligungsunternehmen 1.346 1.255 91 0 0 0
Gegendber at equity bewerteten
Gesellschaften 451 451 0 0 0 0
Gesamt 83.871 60.617 13.731 2.818 3.040 3.665

Hinsichtlich des weder wertgeminderten noch in Zahlungsverzug ~ Die Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen
befindlichen Bestands der Forderungen aus Lieferungen und und Leistungen haben sich in der Berichtsperiode wie folgt
Leistungen gibt es zum Bilanzstichtag keine Anzeichen, die dar- entwickelt:

auf hindeuten, dass die Schuldner ihren Zahlungsverpflichtungen

nicht nachkommen werden.

Anfangs-
bestand Wahrungs- Endbestand
Tsd. € 1.1. differenz Verbrauch Auflésung Zufthrung  Umbuchungen 31.12.
Wertberichtigungen 2012 4.160 6 71 621 3.376 14 6.864
Wertberichtigungen 20M 4.637 3 841 584 945 0 4.160

VTG - Die Industrie setzt auf uns 105



Der Gesamtbetrag der Zufiihrungen in Hohe von 3,4 Mio. €
(Vorjahr 0,9 Mio. €) setzt sich aus der Zufiihrung aufgrund

von Einzelwertberichtigungen in Héhe von 3,2 Mio. € (Vorjahr
0,4 Mio. €) und Wertminderungen auf Portfoliobasis in Hohe
von 0,2 Mio. € (Vorjahr 0,5 Mio. €) zusammen. Auflésungen er-
gaben sich bei Einzelwertberichtigungen in Hohe von 0,1 Mio. €
(Vorjahr 0,4 Mio. €) und bei Wertminderungen auf Portfoliobasis
in Hohe von 0,5 Mio. € (Vorjahr 0,2 Mio. €).

Finanzinformationen
Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2012

In der folgenden Tabelle sind die Aufwendungen fiir die voll-
stindige Ausbuchung von Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sowie die Ertridge aus dem Eingang auf ausgebuchte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen dargestellt:

Tsd. € 31.12.2012 31.12.2011
Aufwendungen fur die vollstandige

Ausbuchung von Forderungen 125 83
Ertrdge aus dem Eingang auf

ausgebuchte Forderungen 20 91

Alle Aufwendungen und Ertrige aus Ausbuchungen von For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen werden unter den
iibrigen Ertrigen bzw. tibrigen Aufwendungen ausgewiesen.

31.12.2012 31.12.201

Restlaufzeit Restlaufzeit

Tsd. € Gesamt mebhr als 1 Jahr Gesamt  mebhr als 1 Jahr
Finanzforderungen
gegenUber fremden Dritten 5.585 3.320 8.591 5.051
gegenUber verbundenen nicht konsolidierten Unternehmen 524 0 492 0
Finanzforderungen 6.109 3.320 9.083 5.051
Derivative Finanzinstrumente
in Verbindung mit Sicherungsbeziehungen
Fremdwahrungsderivate 194 0 0 0
Derivative Finanzinstrumente 194 0 0 0
Sonstige finanzielle Forderungen
gegenUber fremden Dritten 12.463 2.146 13.184 1.847
gegeniber Beteiligungsunternehmen 970 0 834 0
Sonstige finanzielle Forderungen 13.433 2.146 14.018 1.847
Sonstige Vermégenswerte 20.886 2.400 19.236 4.135
davon aus Steuern 10.162 0 9.439 0
davon Rechnungsabgrenzungsposten 4.200 2.282 6.261 4.022
Gesamt 40.622 7.866 42.337 11.033

Die Finanzforderungen in Hohe von 6,1 Mio. € (Vorjahr
9,1 Mio. €) sind zum Abschlussstichtag simtlich weder wertge-
mindert noch iberfillig.

106 VTG - Die Industrie setzt auf uns

Hinsichtlich des weder wertgeminderten noch in Zahlungsverzug
befindlichen Bestands der Finanzforderungen und sonstigen
finanziellen Forderungen gibt es zum Bilanzstichtag keine Anzei-
chen, die darauf hindeuten, dass die Schuldner ihren Zahlungs-
verpflichtungen nicht nachkommen werden.



Tsd. € 31.12.2012 31.12.2011

Latente Ertragsteueranspriche 26.213 21.633
Effektive Ertragsteueranspriche 4.191 4192
Gesamt 30.404 25.825

Die latenten Ertragsteueranspriiche haben sich wie folgt entwickelt:

Verdnderung
der Saldierung
Anfangs- Veranderungen mit latenten
bestand Konsolidier- Wahrungs-  Erfolgsneutrale  Ertragsteuer- Erfolgswirksame  Endbestand
Tsd. € 1.1.2012 ungskreis differenz Verdnderungen schulden Veranderungen  31.12.2012
Erfolgswirksame latente
Ertragsteueranspriche (unsaldiert) 41.378 -78 22 0 -5.291 -493 35.538
Saldierung mit erfolgswirksamen
latenten Ertragsteuerschulden -27.406 0 0 0 7.064 0 -20.342
Erfolgswirksame latente Ertrag-
steueranspriiche (saldiert) 13.972 -78 22 0 1.773 -493 15.196
Erfolgsneutrale latente
Ertragsteueranspriche (unsaldiert) 7.895 0 0 3.575 0 0 11.470
Saldierung mit erfolgsneutralen
latenten Ertragsteuerschulden -234 0 0 0 -219 0 -453
Erfolgsneutrale latente Ertrag-
steueranspriiche (saldiert) 7.661 0 0 3.575 -219 0 11.017
Gesamt 21.633 -78 22 3.575 1.554 -493 26.213
Erlduterungen zu den latenten Steuern finden sich unter Die Guthaben bei Kreditinstituten enthalten einen nicht frei
Textziffer (25). verfiigbaren Betrag von 2,8 Mio. € (Vorjahr: 1,8 Mio. €).

Die Entwicklung des Eigenkapitals ist in der Eigenkapitalveran-
Tsd. € 31122012 31122011 derungsrechnung dargestellt.

Guthaben bei Kreditinstituten 56.869 97.993
Kassenbestand 135 26

Die erfolgsneutral im Eigenkapital berticksichtigten Ertrige und
Aufwendungen werden gesondert in der Gesamtergebnisrech-
Bilanzausweis 57.004 98.019 nung dargestellt. In dieser Darstellung sind die auf die jeweiligen

. . Positionen entfallenden Steuereffekte bereits berticksichtigt.
Finanzmittelbestand der

VerauBerungsgruppe 0 345
Gesamt 57.004 98.364

Bei den Guthaben bei Kreditinstituten handelt es sich im Wesent-
lichen um kurzfristig abrufbare Geldanlagen, die variabel verzinst
werden.
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Das gezeichnete Kapital der VTG AG besteht aus nennwertlosen
Stiickaktien, die jeweils im gleichen Umfang am Grundkapital
beteiligt sind. Der auf die einzelne Aktie entfallende Betrag des
gezeichneten Kapitals betrigt 1 €. Zum 31. Dezember 2012
betrigt das gezeichnete Kapital 21,4 Mio. €. Das Kapital ist in
21.388.889 Anteile aufgeteilt und vollstindig eingezahlt.

Die Hauptversammlung hat am 18. Juni 2010 beschlossen, das
Grundkapital um bis zu 10,7 Mio. € durch Ausgabe von bis

zu 10.694.444 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien
bedingt zu erhéhen (bedingtes Kapital). Die bedingte Kapital-
erhohung dient der Gewdhrung von auf den Inhaber lautenden
Stiickaktien bei der Ausiibung von Wandlungs- oder Options-
rechten.

Die Hauptversammlung vom 17. Juni 2011 hat den Beschluss
vom 22. Juni 2007 zur Schaffung eines genehmigten Kapitals
aufgehoben und die Schaffung eines neuen genehmigten Kapitals
beschlossen. Der Vorstand wurde ermichtigt, das Grundkapital
in der Zeit bis zum 17. Juni 2016 mit Zustimmung des Aufsichts-
rats durch Ausgaben neuer, auf den Inhaber lautende Stiickaktien
um bis zu insgesamt 10,7 Mio. € zu erhéhen.

Die Kapitalriicklage enthilt im Wesentlichen das Agio aus der
Platzierung der Aktien sowie die unentgeltliche Einbringung
der Geschiftsanteile der Deichtor Rail GmbH (Deichtor) und
Klostertor Rail GmbH (Klostertor) durch die Compagnie
Européenne de Wagons S.ar.l, Luxemburg.

Es handelt sich ausschlie8lich um andere Gewinnriicklagen. Sie
enthalten Einstellungen bzw. Entnahmen aus den Ergebnissen
des Geschiftsjahres sowie fritherer Jahre und Differenzen aus
der erfolgsneutralen Wihrungsumrechnung von Abschliissen
auslindischer Tochterunternehmen. Ferner wurden erfolgsneu-
trale Anpassungen aus der erstmaligen Anwendung neuer IAS
oder IFRS in die Gewinnriicklagen eingestellt bzw. mit diesen
verrechnet. Daneben enthalten die Gewinnriicklagen erfolgsneu-
tral bilanzierte Gewinne und Verluste aus der Verdnderung von
versicherungsmathematischen Parametern im Zusammenhang
mit der Bewertung von Pensionsverpflichtungen gemif3 IAS 19.

Die Wertinderungsriicklage beinhaltet die zum Bilanzstichtag
bestehenden Bewertungsunterschiede aus Fremdwiéhrungs- und
Zinssicherungsgeschiften unter Beriicksichtigung von latenten
Steuern. Es handelt sich um Cashflow Hedges.
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Im Geschiftsjahr wurden Ertrige aus der Neubewertung von
Sicherungsbeziehungen in Héhe von 0,3 Mio. € (Vorjahr: Auf-
wendungen 0,4 Mio. €) erfolgsneutral unter Beriicksichtigung
latenter Steuereffekte im Eigenkapital erfasst.

Fir die Ermittlung der Verpflichtungen aus leistungsorientierten
Versorgungszusagen wurden in Deutschland die folgenden versi-
cherungsmathematische Primissen angewandt:

% p.a 2012 2011
Rechnungszins 3,0 5,0
Gehaltstrend 2,5 2,5

2,0 bzw. 1,0 2,0 bzw. 1,0 fest
Rententrend fest zugesagt zugesagt
Fluktuationsrate 2,0 2,0

Heubeck RT Heubeck RT
Sterblichkeit etc. 2005G 2005G

Im iibrigen Europa wurden im Wesentlichen die folgenden versi-
cherungsmathematischen Primissen angewandt:

2012
% p.a Belgien  Frankreich Osterreich Schweiz
Rechnungszins 1,5 3,1 3,25 1,75
Gehaltstrend 3,0 5,0bzw. 5,5 5,0 2,5
Erwartete
Ertrage aus kein
Planvermogen 4.0 3,1 Planvermogen 2,5
2011
% p.a Belgien  Frankreich Osterreich Schweiz
Rechnungszins 45 5,0 5,0 2,25
Gehaltstrend 3,0 5,0bzw. 5,5 5,0 2,5
Erwartete
Ertrage aus kein Plan-
Planvermogen 4,0 5,0 vermogen 2,5

Der Anwartschaftsbarwert der ausschliefilich riickstellungs-
finanzierten Versorgungszusagen betrigt 56,8 Mio. € (Vorjahr:
46,0 Mio. €).

Planvermégen besteht ausschlieflich zur Finanzierung von
Anwartschaftsbarwerten aus Pensions- und Abfertigungsver-
pflichtungen im europiischen Ausland in Hohe von 2,1 Mio. €



(Vorjahr: 1,1 Mio. €). Diese Verpflichtungen werden iiber Versi-
cherungsvertrige abgedeckt. Allein den Versicherungsunterneh-
men obliegt die angemessene Strukturierung und Steuerung der
als Planvermégen ausgewiesenen Portfolios. Uber die Zusam-
mensetzung der Portfolios zum Stichtag liegen keine niheren

Informationen vor. Die langfristig erwartete Verzinsung des Plan-

vermogens basiert auf den tatsichlichen langfristig erzielten Er-

tragen des Portfolios, auf den historischen Gesamtmarktrenditen

und einer Prognose iiber die voraussichtlichen Renditen. Der

tatsichliche Ertrag aus dem Planvermogen betrug im Berichtsjahr

60 Tsd. € (Vorjahr: 12 Tsd. €).

Somit leiten sich die Pensionsriickstellungen wie folgt ab:

Tsd. € 2012 2011
Barwert der fondsfinanzierten

Versorgungsanspriiche 3.782 1.065
Zeitwert des Planvermogens -2.066 -732
Riickstellung fiir fondsfinanzierte

Versorgungsanspriiche 1.716 333
Barwert der nicht fondsfinanzierten

Versorgungsanspriche 56.774 45.973
Bilanzierte Gesamtriickstellung 58.490 46.306

Die Pensionsriickstellungen werden iiberwiegend fiir deutsche

Sowohl der laufende als auch der nachzuverrechnende Dienst-

zeitaufwand werden im Personalaufwand, der Zinsaufwand und

die erwarteten Ertrige auf Planvermdgen im Finanzergebnis

gezeigt.

Die Entwicklung der bilanzierten Nettoverpflichtungen im

Geschiftsjahr ergibt sich wie folgt:

O 012 2011
Stand Periodenbeginn 46.306 48.566
Zufuhrungen 2.980 2.625
Geleistete Pensionszahlungen -3.376 -3.260
Einzahlungen in den Plan -86 -61
Ubertragungen 0 -704
Versicherungsmathematische
Gewinne/Verluste 11.940 -865
Umbuchungen 723 0
Wahrungseffekt 3 5
Bilanzierter Barwert der Pensions-
verpflichtungen zum Periodenende 58.490 46.306

Der Anwartschaftsbarwert und das Planvermégen haben sich im

Geschiftsjahr dabei wie folgt entwickelt:

Versorgungssysteme gebildet. T e 012 2011
Tod € 2012 2011 Anv.vartschaft.sbarwert
......................................................................................................... Penodenbeg"]n 47.038 49.181
Deutschland 54.857 44.883 Laufender Dienstzeitaufwand 466 425
Ubriges Furopa 3.633 1.423 Nachzuverrechnender
Gesamt 58.490 46306 Dienstzeitaufwand 247 0
Zinsaufwand 2.338 2.217
Geleistete Pensionszahlungen -3.510 -3.340
Der Aufwand aus leistungsorientierten Versorgungsverpflich- Arbeitnehmerbeitrage 56 100
tungen setzt sich wie folgt zusammen: Ubertragungen 0 -704
Versicherungsmathematische
S 20012 2011 Gewinne/Verluste 11.929 -863
Laufender Dienstzeitaufwand 466 425 Umbuchungen 158 0
Nachzuverrechnender Wwahrungseffekt 8 22
Dienstzeitaufwand 247 0 AamAETEd R R
Zinsaufwand 2.338 2.217 zum Periodenende 60.556 47.038
Erwartete Ertrége aus Planvermogen -71 -17
Lufithrungen zu
Pensionsriickstellungen 2.980 2.625
Beitrage zum
Pensionssicherungsverein 95 64
Gesamt 3.075 2.689
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Tsd. € 2012 2011 Die Entwicklung der erfolgsneutral erfassten versicherungsmathe-

......................................................................................................... matischen Gewinne und Verluste stellt sich wie folgt dar:
Marktwert des Planvermogens

Periodenbeginn 732 623 Tod. € 2012 2011
Erwarteter Ertrag aus Planvermogen = 7 e
Beitrage des Arbeitgebers 86 61 Stand Periodenbeginn 4.582 5.447
Beitrdge des Arbeitnehmers 56 100 m Geschafts.Jahr erfolgsneutral )
: erfasste versicherungsmathematische
Pensionszahlungen aus dem Gewinne und Verluste 11.940 -857
Planvermégen -134 -80 p -
Anderung aufgrund der Auswirkung
Versicherungsmathematische der Vermogensabergrenze 0 -8
Gewinne/Verluste -1 -6
Umbuch e 0 Gesamtstand der erfolgsneutral
mbuchungen : erfassten versicherungsmathe-
Wwahrungseffekt 5 17 matischen Gewinne und Verluste 16.522 4.582
Marktwert des Planvermogens
zum Periodenende 2.066 732 )
Von den im Geschiftsjahr 2012 neu entstandenen versicherungs-
mathematischen Verlusten entfallen 0,1 Mio. € Verluste (Vorjahr:
45 Tsd. € Verluste) auf Bestandsverinderungen und 11,8 Mio. €
Verluste (Vorjahr: 0,9 Mio. € Gewinne) auf Anderungen der
Bewertungsparameter.
Der Barwert der Versorgungsanspriiche, der Zeitwert des
Planvermdégens, der daraus resultierende Fehlbetrag sowie
die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste aus
erfahrungsbedingten Anpassungen der Verpflichtung und des
Planvermégens haben sich wie folgt entwickelt:
Tsd. € 2012 2011 2010 2009 2008
Barwert der Versorqungsanspriche 60.556 47.038 49.181 48.747 44.895
Zeitwert des Planvermogens 2.066 732 623 924 791
Effekt aus Aktivierungsobergrenze 0 0 -8 0 0
Bilanzierte Pensionsrickstellung 58.490 46.306 48.566 47.823 44.104
Erfahrungsbedingte Anpassungen der Versorgungsanspriche 87 40 -513 632 -198
Erfahrungsbedingte Anpassungen des Planvermogens -1 -6 -10 -9 1

Die erwarteten Auszahlungen an Leistungsempfinger in der
nachfolgenden Periode betragen 3,7 Mio. € (Vorjahr: 3,4 Mio. €).
Des Weiteren werden Einzahlungen in H6he von 0,1 Mio. € Tsd. € 31.12.2012 31.12.2017

(Vorjahr: 0,1 Mio. €) in das Planvermégen erwartet.

Effektive Ertragsteuerschulden 28.678 33.710
Latente Ertragsteuerschulden 132.825 136.490
Gesamt 161.503 170.200
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Die effektiven Ertragsteuerschulden haben sich wie folgt entwickelt:

Anfangs- Veranderungen

bestand Konsolidie- Wahrungs- Endbestand
Tsd. € 1.1.2012 rungskreis differenz Verbrauch Auflosung Zufihrung  31.12.2012
Effektive Ertragsteuerschulden 33.710 -2 1 10.115 5 5.089 28.678
Die ausgewiesenen effektiven Ertragsteuerschulden haben eine
Restlaufzeit von unter einem Jahr.
Die latenten Ertragsteuerschulden haben sich wie folgt entwickelt:
Verdnderung
der Saldierung
Anfangs- mit latenten Erfolgs-
bestand Wahrungs-  Erfolgsneutrale  Ertragsteuer- wirksame  Endbestand
Tsd. € 1.1.2012 differenz Veranderungen ansprichen Verdnderungen — 31.12.2012
Erfolgswirksame latente Ertragsteuerschulden
(unsaldiert) 163.634 94 0 -5.291 -5.291 153.146
Saldierung mit erfolgswirksamen latenten
Ertragsteueransprichen -27.406 0 0 7.064 0 -20.342
Erfolgswirksame latente Ertragsteuerschulden
(saldiert) 136.228 94 0 1.773 -5.291 132.804
Erfolgsneutrale latente Ertragsteuerschulden
(unsaldiert) 496 0 -22 0 0 474
Saldierung mit erfolgsneutralen latenten
Ertragsteueransprichen -234 0 0 -219 0 -453
Erfolgsneutrale latente Ertragsteuerschulden
(saldiert) 262 0 -22 -219 0 21
Gesamt 136.490 94 -22 1.554 -5.291 132.825

Die latenten Steuern wurden anhand der linderspezifischen
Steuersitze ermittelt (33 % fiir Inland; Ausland von 19,00 % bis
35,78 %).

Die erfolgsneutralen Verinderungen der latenten Ertragsteueran-
spriiche sowie der latenten Ertragsteuerschulden betreffen latente
Steuern auf versicherungsmathematische Gewinne und Verluste
aus Pensionsriickstellungen, die erfolgsneutral mit dem Eigen-
kapital verrechnet werden sowie erfolgsneutrale latente Steuern
auf derivative Finanzinstrumente.

Der Betrag aus temporiren Differenzen in Verbindung mit Antei-
len an Tochterunternehmen und assoziierten Unternehmen, fiir
die nach IAS 12.39 im Berichtsjahr keine latenten Steuerschulden
bilanziert wurden, belduft sich auf 5,0 Mio. € (Vorjahr: 7,2 Mio. €).
Gemif IAS 12.81 (f) betragen die daraus resultierenden nicht
bilanzierten Steuerschulden 1,7 Mio. € (Vorjahr: 2,5 Mio. €).

Latente Steueranspriiche fiir steuerliche Verlustvortrige werden
in dem Umfang bilanziert, in dem es wahrscheinlich ist, dass zu-
kinftig zu versteuernde Ergebnisse zur Verfiigung stehen, gegen
die die steuerlichen Verlustvortrige verrechnet werden kénnen.
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Auf Ansatz- und Bewertungsunterschiede bei den einzelnen
Bilanzposten entfallen die folgenden bilanzierten aktiven und
passiven latenten Steuern:

31.12.2012 31.12.2011
e MKsCh  passivisch At Pasivisc
Immaterielle Vermogenswerte 0 14.323 0 15.523
Sachanlagevermdogen 169 135.786 203 136.615
Finanzanlagen 8 945 0 1.518
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 1.293 651 1.406 33
Sonderposten mit Ricklageanteil 0 33 0 48
Pensionsrickstellungen 7.204 0 3.544 0
Ubrige Riickstellungen 6.104 1.777 5.961 10.220
Verbindlichkeiten 19.375 105 30.528 173
Steuerliche Verlustvortrage 12.855 0 7.631 0
Iwischensumme 47.008 153.620 49.273 164.130
Saldierung -20.795 -20.795 -27.640 -27.640
Gesamt 26.213 132.825 21.633 136.490
davon mit einer Laufzeit von Uber 1 Jahr 13.378 129.758 6.768 124.639

Grundsitzlich werden aktive und passive latente Steuern nach
linderbezogenen Fiskalhoheiten miteinander saldiert.

Nicht aktiviert wurden Steuerersparnisse in Hohe von 8,2 Mio. €
(Vorjahr: 8,3 Mio. €), da die Nutzung der zugrunde liegenden
Verlustvortrige nicht wahrscheinlich ist.

Die Verfallbarkeit der nicht aktivierten latenten Steuerersparnisse
sowie die Hohe der zugrunde liegenden Verlustvortrige konnen
der folgenden Tabelle entnommen werden:

Verfallbarkeit der nicht aktivierten latenten Steuerersparnisse

Darauf ... T s
entfallende Unverfallbare
nicht aktivierte innerhalb zwischen nicht aktivierte
latente Steuer- 1 Jahres 1und 5 Jahren nach 5 Jahren latente Steuer-
Tsd. € Verlustvortrag ersparnisse verfallend verfallend verfallend ersparnisse
Korperschaftsteuerliche Verlustvortrage
deutscher Gesellschaften 16.967 2.715 0 0 0 2.715
Gewerbesteuerliche Verlustvortrage
deutscher Gesellschaften 15.447 2.626 0 0 0 2.626
Steuerliche Verlustvortrage
auslandischer Gesellschaften 10.365 2.809 0 0 1.012 1.797
Gesamt 42.779 8.150 0 0 1.012 7.138
Vorjahr 39.106 8.340 0 0 920 7.420
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Im Berichtsjahr wurde bei der Berechnung der laufenden Steuern
fiir inlindische Gesellschaften ein durchschnittlicher Steuersatz
in Hohe von 33 % angewendet, der sich aus dem Korperschaftsteu-
ersatz, dem Solidarititszuschlag und der Gewerbesteuer ergibt.

Anfangs-  Verdnderun-
bestand  gen Konsoli- Wahrungs- Endbestand
Tsd. € 1.1.2012  dierungskreis differenz Umbuchung Verbrauch Auflésung Zufihrung  31.12.2012
Ruckstellungen far
Personalkosten 17.194 -18 16 -674 9.868 935 10.423 16.138
Ruckstellungen fur
betriebstypische Risiken 9.187 0 -10 0 768 935 2.674 10.148
Ubrige Rickstellungen 32.864 =22 54 297 9.098 3.084 10.666 31.677
Sonstige Rickstellungen 59.245 -40 60 -377 19.734 4.954 23.763 57.963
Die Zufiithrungen beinhalten den Aufzinsungseffekt der lang-
fristigen Riickstellungen.
Die Fristigkeiten der sonstigen Riickstellungen stellen sich wie
folgt dar:
31.12.2012 31.12.2011
Restlaufzeiten Restlaufzeiten
Tsd. € Gesamt bis 1 Jahr uber 1 Jahr Gesamt bis 1 Jahr ber 1 Jahr
Ruckstellungen fur Personalkosten 16.138 10.994 5.144 17.194 13.4711 3.783
Ruckstellungen fir betriebstypische Risiken 10.148 4.547 5.601 9.187 1.566 7.621
Ubrige Rickstellungen 31.677 25.318 6.359 32.864 23.339 9.525
Sonstige Rickstellungen 57.963 40.859 17.104 59.245 38.316 20.929

Die erwarteten Mittelabfliisse entsprechen den Fristigkeiten der
Riickstellungen.

Die Riickstellungen fiir Personalkosten enthalten im Wesent-
lichen Verpflichtungen fiir Beitrige zur Sanierung der VBL
(2,4 Mio. €; Vorjahr: 2,4 Mio. €), aus ausstehendem Urlaub
(2,1 Mio. €; Vorjahr: 2,6 Mio. €), fiir Jubilden (1,1 Mio. €; Vorjahr:
0,9 Mio. €), fiir Sozialpline (0,2 Mio. €; Vorjahr: 0,9 Mio. €), so-
wie aus Altersteilzeitregelungen (0,2 Mio. €; Vorjahr: 0,3 Mio. €).

Die Riickstellungen fiir betriebstypische Risiken betreffen im
Wesentlichen Instandsetzungsverpflichtungen fiir gemietete
Tankcontainer (3,6 Mio. €; Vorjahr: 3,5 Mio. €) sowie drohende
Verluste aus schwebenden Geschiften aus Operating Lease-
Vertrigen (0,6 Mio. €; Vorjahr: 0,9 Mio. €).

In den iibrigen Riickstellungen sind im Wesentlichen Verpflich-
tungen im Zusammenhang mit dem Wagenpark (12,0 Mio. €;
Vorjahr: 7,6 Mio. €), fiir Schiden (5,3 Mio. €; Vorjahr: 6,5 Mio. €)
sowie fiir Zinsrisiken (4,6 Mio. €; Vorjahr: Mio. 4,6 €) enthalten.
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31.12.2012 31.12.201

Finanzschulden

US Privatplatzierung 481.004 477.167 478.633 481.205 477.402 478.964
Konsortialkredit 160.232 155.344 0 95.236 90.033 0
Projektfinanzierungen 101.960 94.391 62.633 109.271 101.806 70.979
Verbindlichkeiten aus Finanzierungs-
leasingvertragen 11.771 7.388 0 19.534 12.115 3.121
Sonstige Finanzschulden

gegenUber fremden Dritten 492 24 0 1.039 0 0

gegentber verbundenen nicht

konsolidierten Unternehmen 534 0 0 441 0 0
Finanzschulden 755.993 734.314 541.266 706.726 681.356 553.064

Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen

gegentber fremden Dritten 133.408 0 0 115.068 0 0
gegenUber verbundenen nicht
konsolidierten Unternehmen 921 0 0 556 0 0
gegenUber Beteiligungsunternehmen 471 0 0 39 0 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 134.800 0 0 115.663 0 0
Derivative Finanzinstrumente
in Verbindung mit Sicherungsbeziehungen 18.207 10.347 0 18.331 15.616 0
ohne Sicherungsbeziehungen 12.731 0 0 13.624 0
Derivative Finanzinstrumente 30.938 10.347 0 31.955 15.616 0
Sonstige Verbindlichkeiten
finanziell 8.972 0 0 9.691 0 0
nicht finanziell 7.554 243 0 4.616 708 0
davon aus Steuern 2.281 0 0 2.083 0 0
davon im Rahmen der
sozialen Sicherheit 1.561 0 0 1.570 0 0
davon aus
Rechnungsabgrenzungsposten 407 0 0 831 708 0
Sonstige Verbindlichkeiten 16.526 243 0 14.307 708 0
Gesamt 938.257 744.904 541.266 868.651 697.680 553.064
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Der VTG-Konzern finanziert sich zum 31. Dezember 2012 im
Wesentlichen iiber eine US Privatplatzierung, einen Konsortial-

kredit und Projektfinanzierungen.

Origindrer Stand zum Stand zum
US Privat- Betragin  31.12.2012 31.12.2011
platzierung Ausgabewdhrung in Tsd. € in Tsd. €
Tranche 1 170.000 Tsd. € 170.000 170.000
Tranche 2 150.000 Tsd. € 150.000 150.000
Tranche 3 130.000 Tsd. € 130.000 130.000
Tranche 4 40.000 Tsd. USS 30.342 30.919
Gesamt 480.342 480.919

Die Tranchen der US Privatplatzierung sind festverzinslich.

Origindrer  Stand zum Stand zum

Betrag in 31.12.2012 31.12.2011
Konsortialkredit ~ Ausgabewahrung in Tsd. € in Tsd. €
Tranche A1 20.000 Tsd. GBP 22.075 22.694
Tranche A2 77570 Tsd. € 69.813 73.692
Tranche B 350.000 Tsd. € 130.000% 60.000”
Gesamt 221.888 156.386

* davon 60 Mio. € als Garantie

Die Tranche Al wurde von einer Gesellschaft in Anspruch ge-

nommen, deren funktionale Wahrung GBP ist.

Die Tranchen des Konsortialkredits bestehen aus variabel ver-

zinslichen Krediten bzw. Kreditzusagen und Garantien.

Am 31. Dezember 2012 valutierten die Finanzschulden aus

Projektfinanzierungen wie folgt:

Projekt-

finanzierungen Stand zum Stand zum
Tsd. € Origindrer Betrag 31.12.2012 31.12.2011
Deichtor 39.153 30.573 32.453
Ferdinandstor 44.965 42.553 44.965
Klostertor 46.000 29.110 32.110
Gesamt 102.236 109.528

Nachfolgend ist die Uberleitung der oben genannten Betrige auf
den Bilanzwert per 31. Dezember 2012 sowie fiir das Vorjahr

dargestellt:

Uberleitung auf Bilanzwert

S 31122012 31.12.2011
US Privatplatzierung 480.342 480.919
Konsortialkredit 161.888 96.386
Projektfinanzierungen 102.236 109.528
Abgegrenzte Zinsen 4.912 5.116
Absetzung Transaktionskosten -6.182 -6.237
Bilanzwert 743.196 685.712
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Uberleitung der zukiinftigen Leasingzahlungen zu den Verbind-

lichkeiten aus Finanzierungsleasingvertragen:
Restlaufzeiten

Tsd. € Gesamt bis 1 Jahr uber 1 bis 5 Jahre uber 5 Jahre
Zukinftig zu leistende Leasingzahlungen 12.929 4.793 8.136 0
Zinsanteil -1.158 -410 -748 0
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingvertragen
zum 31.12.2012 11.771 4.383 7.388 0
Fiir das Vorjahr stellt sich die Uberleitung der zukiinf-
tigen Leasingzahlungen zu den Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasingvertrigen wie folgt dar:
Restlaufzeiten
Tsd. € Gesamt bis 1 Jahr uber 1 bis 5 Jahre uber 5 Jahre
Zukinftig zu leistende Leasingzahlungen 21.230 7.762 10.295 3.173
Zinsanteil -1.696 -548 -1.096 -52
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingvertragen
zum 31.12.2011 19.534 7.214 9.199 3.121

Die abgeschlossenen Leasingvertrige haben eine durchschnitt-
liche Laufzeit von 16 Jahren. Die Zinssitze dafiir liegen zwischen

4,7 % und 7,0 %. Bei den geleasten Vermogensgegenstinden
handelt es sich um Eisenbahngiiterwagen, Tankcontainer und
sonstige Betriebs- und Geschiftsausstattung.

Fiir weitere Informationen zu den Finanzschulden wird auf die
Berichterstattung zu den Finanzinstrumenten verwiesen.

In den derivativen Finanzinstrumenten sind Zinsderivate und
Fremdwihrungsderivate enthalten. Weitere Angaben zu den deri-
vativen Finanzinstrumenten die in einer Sicherungsbeziehung
stehen, finden sich in den Angaben zum Zins- bzw. Wahrungs-
risiko in der Berichterstattung zu den Finanzinstrumenten.
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Die im Vorjahr als zur Verduflerung ausgewiesenen Vermdgens-
werte und die damit in Zusammenhang stehenden Verbind-
lichkeiten wurden 2012 planmifig verduflert. Weitere Erldu-
terungen zu dieser Transaktion kénnen aus dem Abschnitt
Konsolidierungskreis entnommen werden.

Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte

beizulegender Zeitwert abziig-
lich verauBerungskosten

S e 012 2011
Anlagevermogen 0 680
Vorrate 0 192
Sonstige Forderungen und
Vermogenswerte 0 38
Finanzmittel 0 345
Bilanzausweis 0 1.255



Verbindlichkeiten, die in Zusammenhang mit langfristigen
zur VerduBerung gehaltenen Vermdgenswerten stehen

Beizulegender Zeitwert abziig-
lich verauRerungskosten

Direkt im Eigenkapital erfasste kumulative Ertrage oder
Aufwendungen, die in Verbindung zur Gruppe von Vermdgens-
werten stehen, die als zur VerduBerung gehalten klassifiziert
werden

Tsd. € 2012 2011 Tsd. € 2012 2011
Verbindlichkeiten aus Lieferungen Wahrungsumrechnungsdifferenzen 0 -10
und Leistungen 0 56 Gesamt 0 “10
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 0 15
Bilanzausweis 0 71

Finanzinstrumente sind vertragliche Vereinbarungen, die zu
Anspriichen oder Verpflichtungen des Konzerns fithren. Diese
tihren zu einem Ab- oder Zufluss von finanziellen Vermégens-
werten. Gemif IAS 32 und 39 gehéren hierzu originire und
derivative Finanzinstrumente. Zu den originiren Finanzinstru-
menten zahlen insbesondere Guthaben bei Kreditinstituten,
Forderungen, Verbindlichkeiten, Kredite, Darlehen und Zins-
abgrenzungen. Die derivativen Finanzinstrumente betreffen im

Die IFRS 7 Klassenbildung erfolgte auf der Basis der Bilanz-
positionen. Hierbei wurden homogene Positionen, wie Forde-
rungen sowie Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
gegeniiber Fremden, gegeniiber verbundenen nicht konsolidier-
ten und gegeniiber Beteiligungsunternehmen zusammengefasst.
Die folgende Tabelle stellt die beizulegenden Zeitwerte sowie
Buchwerte in den einzelnen Bilanzpositionen enthaltenen finan-
ziellen Vermogenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten im
Geschiftsjahr 2012 sowie im Vorjahr dar.

VTG-Konzern Devisentermingeschifte und Zinsswaps.
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Bilanzposition Bewertungs- Fortgefihrte Beizulegender Beizulegender Wertansatz — beizulegen-
kategorie  Buchwert zum Anschaffungs-  Zeitwerter-  Zeitwert er- Bilanz nach  der Zeitwert
e TRIAS 39 31122012 kosten _folgsneutral _folgswirksam  1AS17 31122012
Aktiva
Sonstige Finanzanlagen Vviv 6.710 6.710 - - - -
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen DuF 103.272 103.272 - - - 103.272
Sonstige finanzielle Forderungen DuF 19.542 19.542 - - - 19.810
Forderungen aus derivativen
Finanzinstrumenten 194
in Verbindung mit Sicherungsbeziehungen n.a. 194 - 194 - - 194
Finanzmittel DuF 57.004 57.004 - - - 57.004
Passiva
Finanzschulden, davon 755.993
US Privatplatzierung FADbfV 481.004 481.004 - - - 531.424
Konsortialkredit FAbfV 160.232 160.232 - - - 166.070
Projektfinanzierungen FADbfV 101.960 101.960 - - - 112.487
Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasingvertragen n.a. 11.771 - - - 11.771 12.318
Sonstige Finanzschulden FADIV 1.026 1.026 - - - 1.026
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen FAbfV 134.800 134.800 - - - 134.800
Derivative Finanzinstrumente, davon 30.938
in Verbindung mit Sicherungsbeziehungen n.a. 18.207 - 18.207 - - 18.207
ohne Sicherungsbeziehungen Hgfvuv 12.731 - - 12.731 - 12.731
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten FADfV 8.972 8.972 - - - 8.972

Davon aggregiert nach Bewertungs-
kategorien gemaR IAS 39

Darlehen und Forderungen (DuF) 179.818 179.818 - - - 180.086
Zur VerdufRRerung verfugbare finanzielle

Vermogenswerte (VvfV) 6.710 6.710 - - - -
Zu fortgefuhrten Anschaffungskosten

bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (FAbfV) 887.994 887.994 - - - 954.779
Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle

Vermogenswerte und Verbindlichkeiten (HgfvuV) 12.731 - - 12.731 - 12.731

n.a.: Bilanzpositionen sind keiner Bewertungskategorie zurechenbar
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Bilanzposition Bewertungs- Fortgefihrte Beizulegender Beizulegender Wertansatz — beizulegen-
kategorie  Buchwert zum Anschaffungs-  Zeitwerter-  Zeitwert er- Bilanz nach  der Zeitwert
Tsd. € nach 1AS 39 31.12.2011 kosten  folgsneutral  folgswirksam IAS 17 31.12.2011
Aktiva
Sonstige Finanzanlagen ViV 7.564 7.564 - - - -
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen DuF 83.871 83.871 - - - 83.871
Sonstige finanzielle Forderungen DuF 23.101 23.101 - - - 23.406
Finanzmittel DuF 98.018 98.018 - - - 98.018
Passiva
Finanzschulden, davon 706.726
US Privatplatzierung FADfV 481.205 4381.205 - - - 500.059
Konsortialkredit FADIV 95.236 95.236 - - - 102.474
Projektfinanzierungen FAbfV 109.271 109.271 - - - 119.349
Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasingvertragen n.a. 19.534 - - - 19.534 19.699
Sonstige Finanzschulden FADbfV 1.480 1.480 - - - 1.480
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen FAbfV 115.663 115.663 - - - 115.663
Derivative Finanzinstrumente, davon 31.955
in Verbindung mit Sicherungsbeziehungen n.a. 18.331 - 18.331 - - 18.331
ohne Sicherungsbeziehungen Hgfvuv 13.624 - - 13.624 - 13.624
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten FADfV 9.691 9.691 - - - 9.691
Davon aggregiert nach Bewertungs-
kategorien gemaR IAS 39
Darlehen und Forderungen (DuF) 204.990 204.990 - - - 205.295
Zur VerdufRerung verfugbare finanzielle
Vermogenswerte (VvfV) 7.564 7.564 - - - -
Zu fortgefthrten Anschaffungskosten
bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (FAbfV) 812.546 812.546 - - - 848.716
Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten (HgfvuV) 13.624 - - 13.624 - 13.624

n.a.: Bilanzpositionen sind keiner Bewertungskategorie zurechenbar

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, sonstige finanzielle

Forderungen und Finanzmittel haben regelmifig kurze Restlauf-

zeiten. Daher entsprechen deren Buchwerte zum Abschlussstich-

tag dem beizulegenden Zeitwert.

Sofern sonstige finanzielle Forderungen langfristig sind, werden

tir die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes die kiinftigen

Zahlungsstréme mit den fiir dhnliche Finanzforderungen mit

vergleichbaren Restlaufzeiten geltenden Zinssitzen diskontiert.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, sonstige

Finanzschulden sowie sonstige finanzielle Verbindlichkeiten

haben regelmifig kurze Laufzeiten, sodass die bilanzierten Werte

den beizulegenden Zeitwert darstellen.

Die US Privatplatzierung, der Konsortialkredit, die Projektfinan-

zierungen sowie die Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing-

vertragen werden zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet.

Der in der Tabelle dargestellte beizulegende Zeitwert wurde auf

Basis einer Abzinsung der erwarteten zukiinftigen Zahlungs-

strome mit den fiir dhnliche Finanzschulden mit vergleichbaren

Restlaufzeiten geltenden Zinssitzen ermittelt.
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Fir die Bewertung der derivativen Finanzinstrumente, die nicht
auf einem aktiven Markt gehandelt werden, werden die beizule-
genden Zeitwerte durch Diskontierung der erwarteten zukinfti-
gen Zahlungsstrome bestimmt oder durch Marktwertbestitigun-
gen der externen Vertragspartner ermittelt.

Die Folgebewertung fiir derivative Finanzinstrumente erfolgt
zum beizulegenden Zeitwert. Primér erfolgt die Ermittlung

des beizulegenden Zeitwertes iiber notierte Preise, die sich auf
aktiven Mirkten fiir identische Vermdgenswerte oder Schulden
ergeben. Sofern dies nicht moglich ist, erfolgt die Ermittlung auf
Stufe 2 iiber beobachtbare Markttransaktionen fiir vergleichbare
Vermogenswerte oder Schulden. In letzter Instanz ergeben sich
die beizulegenden Zeitwerte aus Modellen, welche Parameter fiir
die Bewertung von Vermdgenswerten oder Schulden verwenden,
die auf beobachtbaren Marktdaten basieren. Forderungen zum
31. Dezember 2012 aus Fremdwahrungsderivaten in Hohe von
0,2 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €) sind der Stufe 2 zuzuordnen.

Finanzinformationen
Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2012

Verbindlichkeiten zum 31. Dezember 2012 aus Zinsderivaten in
Héhe von 30,3 Mio. € (Vorjahr: 31,1 Mio. €) und aus Fremdwih-
rungsderivaten in Héhe von 0,6 Mio. € (Vorjahr: 0,8 Mio. €) sind
der Stufe 2 zuzuordnen.

Das Nettoergebnis ist in die Bestandteile Zinsen, Bewertung und
Ubrige gegliedert. Unter Bewertung werden die Ergebnisse, die
aus Fremdwiahrungsumrechnung, Bewertung zum beizulegenden
Zeitwert oder Wertberichtigung resultieren, zusammengefasst.
Unter Ubrige sind im Wesentlichen Ergebnisse aus Dividenden
und aus Abgang enthalten.

Das Nettoergebnis nach Bewertungskategorien stellt sich zum
31. Dezember 2012 wie folgt dar:

Tsd. € Zinsen Bewertung Ubrige 2012
Darlehen und Forderungen 962 -3.153 -105 -2.296
Zur VerduRerung verfligbare finanzielle Vermagenswerte 0 0 1.394 1.394
Zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten -41.841 -219 0 -42.060
Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten 0 -3.262 0 -3.262
Gesamt -40.879 -6.634 1.289 -46.224

Fir Darlehen und Forderungen sind innerhalb des Bestandteils

Bewertung Aufwendungen fiir Wertminderungen in Héhe von

3,4 Mio. € enthalten.

Fir das Vorjahr stellt sich das Nettoergebnis wie folgt dar:
Tsd. € Zinsen Bewertung Ubrige 2011
Darlehen und Forderungen 1.264 -237 7 1.034
Zur VerduRerung verfligbare finanzielle Vermagenswerte 0 0 1.104 1.104
Zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten -42.449 -172 0 -42.621
Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten 0 -6.480 0 -6.480
Gesamt -41.185 -6.889 1.111 -46.963

Fir Darlehen und Forderungen sind innerhalb des Bestandteils
Bewertung Aufwendungen fiir Wertminderungen in Héhe von
0,9 Mio. € enthalten.
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Im Rahmen seiner geschiftlichen Titigkeit ist der VTG-Konzern
verschiedenen finanziellen Risiken ausgesetzt. Im Einzelnen
handelt es sich um Ausfallrisiken, Liquidititsrisiken und Finanz-
marktrisiken, auf die im Folgenden eingegangen wird.

Hinsichtlich weiterer Angaben zum Risikomanagementsystem
des VT G-Konzerns wird auf die Ausfithrungen im Chancen- und
Risikobericht als Teil des Lageberichts verwiesen.

Das Ausfallrisiko umfasst zum einen die Gefahr, dass offene
Forderungen verspitet beglichen werden oder vollstindig aus-
fallen. Zum anderen enthilt es das Risiko, dass Lieferanten ihren
Verpflichtungen aus Anzahlungen nicht nachkommen.

Dem Ausfallrisiko wird durch ein effektives Debitoren-Manage-
ment begegnet.

Das maximale Ausfallrisiko entspricht dem Buchwert der finan-
ziellen Forderungen und Vermogenswerte.

Zur Absicherung von geleisteten Anzahlungen im Zusammen-
hang mit Investitionsmafinahmen werden von den Lieferanten
Bankbiirgschaften von bonititsmifig einwandfreien Adressen
aus dem Finanzsektor eingeholt. Zur Absicherung von geleisteten
Anzahlungen hat der Konzern Bankbiirgschaften in Héhe von
17,0 Mio. € (Vorjahr: 17,2 Mio. €) von Lieferanten entgegen-
genommen. Zum 31. Dezember 2012 wurden wie in Vorjahren
keine Biirgschaften von Lieferanten in Anspruch genommen.

Der Liquidititsbedarf des gesamten VT'G-Konzerns wird tiber
die Liquidititsplanung ermittelt und ist in erster Linie tiber

den operativen Cashflow und weiterhin tiber zugesagte bisher
ungenutzte Kreditlinien bis 2016 gedeckt, sodass die jederzeitige
Zahlungsfihigkeit der VTG AG und ihrer Tochtergesellschaften
sichergestellt ist.

Hinsichtlich der Filligkeiten von Finanzschulden, von Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, von derivativen
Finanzinstrumenten und sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten
wird auf Textziffer (27) verwiesen.

Fir zukiinftige Zahlungsverpflichtungen aus Miet-, Pacht- und
Leasingvertragen wird auf die sonstigen finanziellen Verpflich-
tungen verwiesen.

Folgende Liquidititsanalyse stellt dar, welche Zahlungen aus
Finanzschulden und derivativen Finanzinstrumenten voraus-
sichtlich in den néchsten Jahren resultieren werden. Zusitzlich
werden die Zahlungen aus den derivativen Vermogenswerten
dargestellt. In der Spalte ,Stand“ wird fiir Finanzschulden die
Restschuld ohne abgegrenzte Zinsen dargestellt. Fiir derivative
Finanzinstrumente wird der beizulegende Zeitwert dargestellt.
Aufgrund der Kurzfristigkeit von Verbindlichkeiten aus Lieferun-
gen und Leistungen und sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten
wird auf die Darstellung der resultierenden Cashflows verzichtet.
Die Cashflows decken sich annihernd mit den in Textziffer (27)
unter Restlaufzeiten genannten Betrigen.

In der Ubersicht sind die vertraglich vereinbarten undiskontier-
ten Zins- und Tilgungszahlungen der originiren finanziellen
Verbindlichkeiten sowie der derivativen Finanzinstrumente mit
positivem und negativem beizulegenden Zeitwert dargestellt.
Einbezogen wurden alle Instrumente, die am 31. Dezember 2012
im Bestand waren und fiir die bereits Zahlungen vertraglich
vereinbart waren. Planzahlen fiir zukiinftig neue Verbindlich-
keiten gehen nicht ein. Die variablen Zinszahlungen aus den
Finanzinstrumenten wurden auf Basis der am 31. Dezember 2012
festgestellten Zinsstrukturkurven ermittelt.
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Liquiditatsanalyse
Cashflows 2013 Cashflows 2014
Stand zum
Tsd. € 31.12.2012 Zins fix ~ Zins variabel Tilgung Zins fix  Zins variabel Tilgung
oOriginare finanzielle Verbindlichkeiten
US Privatplatzierung 480.342 27.489 0 0 27.489 0 0
Konsortialkredit 161.888 0 4.189 5.102 0 4219 5.105
Projektfinanzierungen 102.236 1.126 1.610 7.280 1.905 1.604 8.027
Verbindlichkeiten aus Finanzierungs-
leasingvertragen 11.771 408 0 4.383 298 0 1.897
Sonstige Finanzschulden 1.026 0 0 1.026 0 0 0
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
und Vermogenswerte
Verbindlichkeiten aus derivativen
Finanzinstrumenten 30.938 12.532 0 603 12.532 0 0
Vermogenswerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 194 0 0 194 0 0 0
Cashflows 2012 Cashflows 2013
Stand zum
Tsd. € 31.12.2011 Zins fix  Zins variabel Tilgung Zins fix ~ Zins variabel Tilgung
Origindre finanzielle Verbindlichkeiten
US Privatplatzierung 480.919 27.517 0 0 27.517 0 0
Konsortialkredit 96.386 0 3.390 5.073 0 3.052 5.073
Projektfinanzierungen 109.528 2.394 2.576 7.137 2.098 1.636 7.762
Verbindlichkeiten aus Finanzierungs-
leasingvertragen 19.324 548 0 7.005 399 0 4.910
Sonstige Finanzschulden 1.472 0 0 1.472 0 0 0
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
und Vermogenswerte
Verbindlichkeiten aus derivativen
Finanzinstrumenten 31.955 8.561 0 824 8.533 0 0
Vermogenswerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 0 0 0 0 0 0 0
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Cashflows 2015-2017 Cashflows 2018-2020 Cashflows 2021 ff.

Zins Zins Zins
Tsd. € Zins fix  variabel  Tilgung Zins fix ~ variabel  Tilgung Zins fix  variabel  Tilgung
originére finanzielle Verbindlichkeiten
US Privatplatzierung 82.467 0 0 78.531 0 30342 64.291 0 450.000
Konsortialkredit 0 5.749  151.681 0 0 0 0 0 0
Projektfinanzierungen 4.340 5.010  34.534 194 4579  27.606 0 1717 24.789
Verbindlichkeiten aus Finanzierungs-
leasingvertragen 450 0 5.491 0 0 0 0 0 0
Sonstige Finanzschulden 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
und Vermdgenswerte
Verbindlichkeiten aus derivativen
Finanzinstrumenten 5.433 0 0 0 0 0 0 0 0
Vermagenswerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Cashflows 2014-2016 Cashflows 2017-2019 Cashflows 2020 ff.

Zins Zins Zins
Tsd. € Zins fix  variabel  Tilgung Zins fix ~ variabel  Tilgung Zins fix  variabel  Tilgung
originére finanzielle Verbindlichkeiten
US Privatplatzierung 82.552 0 0 80.284 0 30.919 94.269 0 450.000
Konsortialkredit 0 7473 86.240 0 0 0 0 0 0
Projektfinanzierungen 5.029 6.309  23.386 3.204 6.031  24.061 1.356 3.287  47.182
Verbindlichkeiten aus Finanzierungs-
leasingvertragen 696 0 4.288 52 0 3121 0 0 0
Sonstige Finanzschulden 0 0 0 0 0 0 0 0
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
und Vermdgenswerte
Verbindlichkeiten aus derivativen
Finanzinstrumenten 12.437 0 0 0 0 0 0 0 0
Vermagenswerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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Zins- und Wihrungsrisiken stellen im VTG-Konzern die wesent-
lichen Finanzmarktrisiken dar.

IFRS 7 verlangt zur Darstellung von Finanzmarktrisiken die
Durchfithrung von Sensitivititsanalysen, die die Auswirkungen
hypothetischer Anderungen relevanter Risikovariablen auf das
Ergebnis sowie das Eigenkapital darstellen. Die periodischen
Auswirkungen werden bestimmt, indem die hypothetischen
Anderungen der Risikovariablen auf den Bestand der derivati-
ven Finanzinstrumente zum Bilanzstichtag bezogen werden. Es
ist sichergestellt, dass der jeweilige Bestand zum Bilanzstichtag
reprasentativ fiir das Geschiftsjahr ist.

Die nachfolgenden Sensitivititsanalysen stellen hypothetische
und damit risikobehaftete Angaben dar. Aufgrund nicht vor-
hersehbarer Entwicklungen an den weltweiten Finanzméarkten
koénnen die tatsichlichen Entwicklungen von den hypothetischen
abweichen.

Das Zinsrisiko, dem der VT'G-Konzern unterliegt, resultiert aus
der Sensitivitit von Zahlungen beziiglich variabel verzinslicher
Finanzschulden und variabel verzinslicher Finanzmittel sowie
der Bewertung von Zinsderivaten als Folge einer Verinderung
des Marktzinsniveaus. Der VTG-Konzern begrenzt Risiken

aus der Sensitivitit von Zahlungen beziiglich variabel verzins-
licher Finanzschulden durch den Einsatz von Zinsderivaten, wie
Zinsswaps.

Zinsrisiken aus Finanzschulden bestehen zum Stichtag im
Wesentlichen durch den variabel verzinslichen Konsortialkredit
sowie durch den variabel verzinslichen Anteil des Projektfinan-
zierungsvolumens. Die Zinsbindungsfrist betrug zum Bilanz-
stichtag bis zu sechs Monate. Im Rahmen der Zinssicherungs-
strategie des VTG-Konzerns wird eine effektive Sicherung von
Zinsrisiken vorgenommen. Der abgeschlossene Zinsswap hat
eine vertragliche Laufzeit bis Juni 2018.

Zur Beurteilung des Zinsinderungsrisikos der Finanzverbindlich-
keiten wurde die Verdnderung des Marktzinses um 100 Basis-
punkte simuliert. Dabei wurden die tatsichlich eingetretenen
Zinssitze des Geschiftsjahres 2012 jeweils um 100 Basispunkte
verdndert. Eine Erhohung des Zinsniveaus um 100 Basispunkte
wiirde das Finanzergebnis vor Steuern um 0,6 Mio. € entlas-

ten (Vorjahr: 2,5 Mio. €) und die Wertinderungsriicklage um

2,6 Mio. € erhohen (Vorjahr: 3,9 Mio. €). Eine Verringerung

124 VTG - Die Industrie setzt auf uns

Finanzinformationen

Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2012

des Zinsniveaus um 100 Basispunkte wiirde das Finanzergebnis
vor Steuern um 0,6 Mio. € belasten (Vorjahr: 3,2 Mio. €) und

die Wertinderungsriicklage um 2,6 Mio. € verringern (Vorjahr:
3,4 Mio. €). Diese Ermittlung beriicksichtigt die abgeschlossenen
Zinsderivate.

Die bei Banken kurzfristig angelegten Gelder unterliegen Zins-
schwankungen. Die zur Anlage verfiigbaren Finanzmittel werden
fiir die laufenden Investitionsvorhaben benétigt, sodass durch
diese Zinsschwankungen kein signifikantes Zinsrisiko besteht.

Fremdwahrungsgeschifte fallen nur in einem geringen Umfang
im VTG-Konzern an. Wenn eine Gesellschaft im Rahmen der
geltenden Richtlinien und Vorschriften derivative Finanzinstru-
mente abschliefit, erfolgt dies erst nach vorheriger Genehmigung
durch die Konzernzentrale. Bei Wihrungssicherungen werden
Deviseneinnahmen und Devisenausgaben derselben Wihrung
mit gleicher Fristigkeit zundchst auf Konzernebene aufgerechnet
(Netting). Alle Sicherungsgeschifte sind damit grundsitzlich
durch entsprechende bilanzierte oder kiinftige Grundgeschifte
unterlegt. Es handelt sich dabei ausschliellich um Festpreisge-
schifte, die zu Marktbedingungen mit Finanzunternehmen mit
einer einwandfreien Bonitit getitigt werden.

Die Verinderung des Marktwertes von als Cashflow Hedges
klassifizierten Devisentermingeschiften wird unter den sonstigen
Bestandteilen des Eigenkapitals ausgewiesen. Zum 31. Dezember
2012 waren derivative Finanzinstrumente mit einer maximalen
Laufzeit von 12 Monaten (im Vorjahr: 9 Monate) im Bestand,
um Wihrungsrisiken im Zusammenhang mit geplanten Trans-
aktionen in Fremdwiahrung abzusichern.

Der aus diesen, als Cashflow Hedges klassifizierten Devisentermin-
geschiften resultierende ineffektive Teil betrdgt im Geschiftsjahr
0 Tsd. € (Vorjahr: 11 Tsd. €).

Im Sinne von IFRS 7 entstehen Wihrungsrisiken durch originire
und derivative Finanzinstrumente, deren Ausgabewihrung von
der funktionalen Wahrung eines Unternehmens abweicht. Als
relevante Risikovariablen im VTG-Konzern wurden der US-Dollar,
das Britische Pfund, der Schweizer Franken sowie wegen gestie-
gener Bedeutung erstmalig der Polnische Zloty identifiziert.



Die dargestellte Fremdwahrungs-Sensitivititsanalyse basiert auf
einer Aufwertung bzw. Abwertung der jeweiligen Fremdwihrun-
gen zum 31. Dezember 2012 um 10 %.

Aufwertung 31.12.2012

Tsd. € erfolgswirksam  erfolgsneutral

usb +623 -69 +702 -519
GBP +35 0 +26 0
CHF -462 0 +18 0
PLN -48 0 =191 0
Abwertung 31.12.2012 31.12.2011

Tsd. € erfolgswirksam  erfolgsneutral erfolgswirksam erfolgsneutral
usD -623 +71 =702 +425
GBP =35 0 -26 0
CHF +462 0 -18 0
PLN +48 0 +191 0

Der Konzern steuert den Kapitaleinsatz mit dem Ziel, die Ertrige
der Unternehmensbeteiligten durch Optimierung des Verhiltnis-
ses von Eigen- zu Fremdkapital zu maximieren sowie langfristig
die Ertragskraft und den Bestand des Unternehmens zu sichern.
Dabei wird sichergestellt, dass die Konzernunternehmen grund-
satzlich unter der Unternehmensfortfilhrungsprimisse operieren
konnen.

Die Kapitalstruktur des Konzerns besteht aus Schulden, worin
die unter Textziffer (27) angegebenen Fremdkapitalaufnahmen
enthalten sind, aus Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteliqui-
valenten, sowie dem den Eigenkapitalgebern des Mutterunter-
nehmens zustehenden Eigenkapital. Dieses setzt sich aus ausge-
gebenen Aktien, der Kapitalriicklage und den Gewinnriicklagen
zusammen.

Eine wesentliche Steuerungsgrofie im Rahmen des Kapitalstruk-
turmanagements ist das Verhiltnis von adjustierten Nettofinanz-
schulden zum EBITDA. Die adjustierten Nettofinanzschulden
ergeben sich aus den Nettofinanzschulden zuziiglich Pensions-
riickstellungen.

Die Nettofinanzschulden werden als Saldo von Finanzmitteln,
Wertpapieren des Anlagevermdgens, Finanzforderungen abziig-
lich Finanzschulden definiert. Nicht enthalten sind diejenigen
Komponenten in den Finanzverbindlichkeiten, die im Rahmen
einer Purchase Price Allocation gebucht wurden. Dariiber hinaus
findet die Absetzung von Transaktionskosten im Sinne des

IAS 39 bei der Ermittlung der Nettofinanzschulden nicht statt
(vgl. Textziffer 27 unter Finanzschulden).
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Die (adjustierten) Finanzschulden werden wie folgt ermittelt: Das Verhiltnis der adjustierten Nettofinanzschulden zum
EBITDA ist in der nachfolgenden Tabelle dargestellt:

Tsd. € 31.12.2012 31.12.2011

) ) Tsd. € 31.12.2012 31.12.2011
Fmanzmlttel 57004 98364 .........................................................................................................
Wertpapiere des An|age\/e[mOgeng 428 468 Adjustierte Nettofinanzschulden 757.124 651.145
Finanzforderungen 6.109 9.083 EBITDA 173.778 168.728
Finanzschulden -755.993 -706.726 Verhaltnis adjustierte
Korrektur Absetzung Nettofinanzschulden/EBITDA 4,4 3,9
Transaktionskosten -6.182 -6.237
Korrektur Purchase Price Allocation 0 209
Nettofinanzschulden -698.634 -604.839
Pensionsrickstellungen -58.490 -46.306
Adjustierte Nettofinanzschulden -757.124 -651.145

Die Kapitalflussrechnung des VT'G-Konzerns weist fiir das Die Tilgungen von Krediten und sonstigen Finanzverbind-
Geschiftsjahr 2012 sowie fiir das Vorjahr die Entwicklung der lichkeiten in Hohe von 16,8 Mio. € entfallen im Wesentlichen
Zahlungsstrome getrennt nach Mittelzu- und -abfliissen aus der auf planmifige Tilgungen von Projektfinanzierungen und des
laufenden Geschifts-, Investitions- und Finanzierungstatigkeit Konsortialkredits.

aus.

Die Investitionen in immaterielle Vermégenswerte und Sach-
anlagen betreffen hauptsichlich Auszahlungen fiir den Erwerb
und die Modernisierung von Eisenbahngiiterwagen.
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Elf Gesellschaften des VT G-Konzerns haben zum Bilanzstich-
tag Zahlungen im Zusammenhang mit dem Konsortialkredit in
Héhe von 211,8 Mio. € garantiert.

Neun Gesellschaften des VT G-Konzerns haben zum Bilanzstich-
tag Zahlungen im Zusammenhang mit der US Privatplatzierung
in Hohe von 480,3 Mio. € garantiert.

Im Zusammenhang mit der Umfinanzierung haben vier Ge-
sellschaften des VTG-Konzerns ihre in Deutschland bzw. in
England registrierten Eisenbahngiiterwagen im Buchwert von
639,4 Mio. € zur Sicherheit tibereignet. Acht Gesellschaften
haben Ihre Forderungen im Zusammenhang mit Eisenbahngii-
terwagen zur Sicherheit tibereignet.

Neben den vorstehenden Sicherheiten haben drei Konzerngesell-
schaften zur Besicherung ihrer Projektfinanzierungen Konten im
Buchwert von 2,8 Mio. € verpfindet und Eisenbahngiiterwagen
im Buchwert von 126,9 Mio. € zur Sicherheit iibereignet.

Die vertraglichen Vereinbarungen enthalten Kreditauflagen,
sogenannte Financial Covenants, die im Wesentlichen folgende
Aspekte erfassen:

e ein bestimmtes Verhiltnis von konsolidierten Netto-Finanz-
verbindlichkeiten zu konsolidiertem EBITDA,

e ein bestimmtes Verhiltnis von konsolidiertem EBITDA zu
konsolidiertem Nettozinsergebnis und

e ein bestimmtes Verhiltnis von konsolidierten Netto-Finanz-
verbindlichkeiten zu dem Wert des jeweilig besicherten
Sachanlagevermdgens,

die je nach Definition des Covenant nicht iiber- bzw. unterschrit-
ten werden diirfen. Eine Verletzung dieser Auflagen kann weit-
reichende Folgen fiir die VTG haben, die bis zu einer Kiindigung
der einzelnen Kreditvertrage fithren konnen. Daher tiberwacht
die VTG die Financial Covenants vorausschauend, kontinuierlich
und mit duferster Sorgfalt, sodass frithzeitig Mafinahmen ergrif-
fen werden kénnen, um ihre Einhaltung zu gewihrleisten.

Die Nominalwerte der sonstigen finanziellen Verpflichtungen stellen sich fiir das Geschiftsjahr 2012 sowie das Vorjahr wie folgt dar:

uber 1 uber 31.12.2012
Tsd. € bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre Gesamt
Verpflichtungen aus Miet-, Pacht- und Leasingvertragen 40.447 75.727 50.810 166.984
Bestellobligo 65.258 21.552 0 86.810
Gesamt 105.705 97.279 50.810 253.794

iber 1 iiber 31.12.2011
Tsd. € bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre Gesamt
Verpflichtungen aus Miet-, Pacht- und Leasingvertragen 45.653 85.262 43.286 179.201
Bestellobligo 146.002 11.980 0 157.982
Gesamt 191.655 97.242 48.286 337.183
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Bei den Verpflichtungen aus Miet-, Pacht- und Leasingvertrigen
handelt es sich ausschliefllich um solche Mietvertrige, bei denen
die Unternehmen des VTG-Konzerns nicht wirtschaftliche
Eigentiimer der gemieteten Vermdgensgegenstinde (im Wesent-
lichen Eisenbahngiiterwagen und Tankcontainer) sind. Die
unter diesem Posten ausgewiesenen Operating Lease-Vertrige
haben eine durchschnittliche Laufzeit von elf Jahren und beinhal-
ten Kaufoptionen am Ende der Laufzeit, die dem beizulegenden
Zeitwert entsprechen.

Das Bestellobligo betrifft ausschliefllich Investitionen in das
Sachanlagevermdégen.

Der gesamte Miet-, Pacht- und Leasingaufwand belief sich fiir das
Geschiftsjahr 2012 auf 71,0 Mio. € (Vorjahr: 65,0 Mio. €).

Im Geschiftsjahr 2012 sind die folgenden im Aufwand erfassten
Honorare mit dem Jahresabschlusspriifer bzw. Konzernabschluss-
priifer angefallen (Angabe gemifl § 314 (1) Nr. 9 HGB iV.m.
§315a (1) HGB).

Tsd. € 2012 2011
Jahres- und
Konzernabschlussprufungsleistungen 449 439
Sonstige Bestatigungsleistungen 79 93
Sonstige Leistungen 78 77
2012 2011
Angestellte 800 741
Gewerbliche Mitarbeiter 357 332
Auszubildende 40 32
Gesamt 1.197 1.105
davon im Ausland 370 355

Vorginge von besonderer Bedeutung sind nach dem Schluss des
Geschiftsjahres nicht eingetreten.

Neben den in den Konzernabschluss einbezogenen Tochter-
unternehmen steht die VTG AG unmittelbar oder mittelbar in
Ausiibung der normalen Geschiftstitigkeit mit verbundenen
nicht konsolidierten Unternehmen sowie sonstigen Beteiligungs-
unternehmen in Beziehung,

128 VTG - Die Industrie setzt auf uns

Finanzinformationen
Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2012

Die folgenden Geschifte wurden mit nahe stehenden Unter-
nehmen und Personen getitigt, alle Geschifte wurden zu
marktiiblichen Konditionen abgewickelt.

Ertrage und Aufwendungen aus
verbundenen nicht konsolidierten

Unternehmen
Umsatzerlose und sonstige be-
triebliche Ertrage 4.182 5.054
Aufwendungen 7.233 6.674
Zinsertrage 34 21
Zinsaufwendungen 13 4
Ertrdge und Aufwendungen
aus assoziierten und sonstigen
Beteiligungsunternehmen
Umsatzerlose und sonstige
betriebliche Ertrage 4.820 4301
Aufwendungen 749 348
Zinsaufwendungen 0 81
Tsd. € 31.12.2012 31.12.2011
Forderungen gegen verbundene nicht
konsolidierte Unternehmen
aus Lieferungen und Leistungen 1.598 2.071
sonstige Forderungen 524 492
Forderungen gegen assoziierte
Unternehmen und sonstige
Beteiligungsunternehmen
aus Lieferungen und Leistungen 1.931 1.797
sonstige Forderungen 5.130 5.834
verbindlichkeiten gegentber
verbundenen nicht konsalidierten
Unternehmen
aus Lieferungen und Leistungen 921 556
aus Finanzschulden 534 441
Verbindlichkeiten gegentber assozi-
ierten Unternehmen und sonstigen
Beteiligungsunternehmen
aus Lieferungen und Leistungen 471 39
aus Finanzierungsleasing 8.018 14.029




Vergiitung des Vorstands, des Aufsichtsrats und des
Managements in Schliisselpositionen

Der Vorstand, der Aufsichtsrat und das Management in Schliissel-
positionen des Konzerns sowie nahe Familienangehorige dieser
Personen stellen nahe stehende Personen im Sinne des IAS 24
dar, deren Vergiitungen gesondert anzugeben sind.

T e 2012 011 2010
Kurzfristig fallige Leistungen 4.743 4.090 4.847
davon Vorstand (2.430) (1.765) (2.835)
davon Aufsichtsrat (250) (250) (234)
Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhdltnisses 180 201 336
davon Vorstand (111) (134) (270)
Gesamt 4.923 4.291 5.183

Fiir Vorstandsmitglieder sind Pensionsriickstellungen zum
Bilanzstichtag in Hohe von 3,4 Mio. € angesetzt. Die Riickstellun-
gen fir die tibrigen Mitglieder des Managements in Schliissel-
positionen betragen am Bilanzstichtag 0,7 Mio. €.

Firr die Verpflichtungen gegeniiber ehemaligen Mitgliedern des
Vorstands sowie ihren Hinterbliebenen sind insgesamt 6,5 Mio. €
zuriickgestellt. Die Vergiitungen fiir frithere Vorstandsmitglieder
und ihre Hinterbliebenen betrugen 1,1 Mio. €.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands der VTG AG
sind gesondert angegeben.

Weitere Angaben

Dariiber hinaus wurden insbesondere die untenstehenden Unter-
nehmen und Personen als nahe stehende Personen gemif IAS 24
identifiziert. Mit diesen wurden keine Geschifte getitigt:

Name und Sitz des Unternehmens

Compagnie Européenne de Wagons S.3 r.l., Luxemburg
(herrschendes Unternehmen)

El Vedado, LLC, New York
Euro Wagon |, L.P, Cayman Islands

Euro Wagon I, L.P, Cayman Islands

IPE Eurowagon, L.P, Jersey

Platon MPP Verwaltungs GmbH i.L., Hamburg

Ross Expansion Associates, L.P, New York

Ross Expansion GP, LLC, New York
Wilbur L. Ross jr., New York
WLR Euro Wagon Management Ltd., New York

WLR Recovery Associates II, LLC, New York

WLR Recovery Associates IlI, LLC, New York
WLR Recovery Fund II, L.P, New York

WLR Recovery Fund Ill, L.P, New York

WL Ross Group, L.P, New York
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Eigenkapital in Ergebnis in

1.000 Wahrungs-  1.000 Wahrungs-
Name und Sitz der Gesellschaft Wahrung unmittelbar  mittelbar einheiten einheiten
A. Verbundene konsolidierte Unternehmen
Alstertor Rail UK Limited, Birmingham/GroRbritannien GBP 100,00 5.802 0
Ateliers de Joigny S.A.S., Joigny/Frankreich EUR 100,00 1.461 147
CAIB Benelux BVBA, Antwerpen-Berchem/Belgien EUR 100,00 2.543 1.446
CAIB Rail Holdings Limited, Birmingham,/Grof3britannien GBP 100,00 -7.962 0
CAIB UK Limited, Birmingham/GrofRbritannien GBP 100,00 18.330 0
Deichtor Rail GmbH, Garlstorf EUR 100,00 1.020 -192
Eisenbahn-Verkehrsmittel GmbH & Co. KG fir Transport und Lagerung,
Hamburg EUR 98,57 32.470 02
Etablissements Henri Loyez S.A.S., Libercourt/Frankreich EUR 100,00 -1.646 -144
EVA Eisenbahn-Verkehrsmittel-GmbH, Hamburg EUR 100,00 38.632 023
EVA Holdings Deutschland GmbH, Hamburg EUR 100,00 8.498 023
Ferdinandstor Rail GmbH, Garlstorf EUR 100,00 3.912 -575
Jasper Moritz 0U, Tallin/Estland EUR 100,00 2.255 288
Klostertor Rail GmbH, Garlstorf EUR 100,00 1.127 -2.665
000 Railcraft Service, Moskau/Russland RUB 100,00 43.178 36.537
Railcraft Eesti OU, Tallin/Estland EUR 100,00 707 379
Railcraft Oy, Espoo,/Finnland EUR 100,00 3.787 838
Railcraft Service Oy, Espoo/Finnland EUR 100,00 38 -4
Transpetrol Austria GmbH, Wien/Osterreich EUR 100,00 481 195
Transpetrol GmbH Internationale Eisenbahnspedition, Hamburg EUR 74,90 9.160 8.160
Transpetrol Sp.z 0.0., Chorzéw /Polen PLN 100,00 8.776 6.637
VOTG Tanktainer Gesellschaft mit beschrankter Haftung, Hamburg EUR 100,00 12.665 3.580
VTG Austria Ges.m.b.H, Wien/Osterreich EUR 100,00 19.504 3.779
VTG Benelux B.V,, Rotterdam/Niederlande EUR 100,00 1.401 563
VTG Deutschland GmbH, Hamburg EUR 100,00 138.041 023
VTG France S.A.S., Paris/Frankreich EUR 100,00 27.811 2.198
VTG ITALIA S.r.l,, Mailand/Italien EUR 100,00 1.995 -545
VTG North America, Inc., Hinsdale, Illinois /USA usb 100,00 31.910 1.938
VTG RAIL ESPANA S.L., Madrid/Spanien EUR 100,00 1.819 -309
VTG Rail, Inc.,Edwardsville, llinois /USA usb 100,00 4.158 -1.123
VTG Rail Logistics Benelux N.V., Gent/Belgien EUR 100,00 263 =142
VTG Rail Logistics Deutschland GmbH, Hamburg EUR 100,00 -490 -1.060
VTG Rail Logistics France S.A.S., Paris/Frankreich EUR 100,00 7.866 -2.809
VTG Rail Logistics GmbH, Hamburg EUR 100,00 29.085 -197

2 Ergebnisabfihrungsvertrag mit der jeweiligen Muttergesellschaft
% Gesellschaften nehmen teilweise die Befreiung gemaR §264 Abs. 3 HGB in Anspruch

130 VTG - Die Industrie setzt auf uns



Anteil am Kapital in %

Eigenkapital in Ergebnis in

1.000 Wahrungs-  1.000 Wéhrungs-
Name und Sitz der Gesellschaft Wahrung unmittelbar  mittelbar einheiten einheiten
VTG Rail Logistics s.r.0., Prag/Tschechien CZK 100,00 37.419 8.646
VTG Rail UK Limited, Birmingham/Gro3britannien GBP 100,00 19.864 3.278
VTG Schweiz GmbH, Basel /Schweiz CHF 100,00 17.871 1.992
VTG Tanktainer Assets GmbH, Hamburg EUR 100,00 4.025 02
VTG Tanktainer Logistics GmbH, Hamburg EUR 100,00 17.017 02
VTG Vereinigte Tanklager und Transportmittel Gesellschaft mit
beschrankter Haftung, Hamburg EUR 100,00 149.850 022
Waggonbau Graaff GmbH, Elze EUR 100,00 2.205 498
Waggonwerk Brihl GmbH, Wesseling EUR 100,00 -6.043 -2.059
B. At equity konsolidierte Unternehmen
Shanghai COSCO VOTG Tanktainer Co., Ltd., Shanghai/China RMB 50,00 21.706 3.167
Waggon Holding AG, Zug/Schweiz CHF 50,00 3.744 2.541
C. Verbundene nicht konsolidierte Unternehmen
Braunert Eisenbahnverkehr GmbH und Co KG, Albisheim EUR 100,00 23 14
Braunert Verwaltungs GmbH, Albisheim EUR 100,00 29 1
ITG Transportmittel-Gesellschaft mit beschrankter Haftung, Syke EUR 100,00 125 74
Millerntor Rail GmbH, Garlstorf EUR 100,00 25 02
000 VTG, Moskau,/Russland RUB 100,00 14.739 -6.463"
Tankspan Leasing Ltd., Godalming, Surrey/GrolSbritannien usb 100,00 4.224 285
Vostok Beteiligungs GmbH, Hamburg EUR 99,60 0,40 -360 -28
VOTG Finland 0y, Helsinki/Finnland EUR 100,00 161 310
VOTG North America, Inc., West Chester, Pennsylvania/USA usb 100,00 528 164"
VOTG Tanktainer Asia Pte Ltd., Singapur/Singapur usb 100,00 145 379
VTG Rail Assets GmbH, Hamburg EUR 100,00 25 02
D. Ubrige Gesellschaften
CERERAIL A.LE., Madrid/Spanien EUR 33,33 27 0"
E.V.S. SA, Puteaux/Frankreich EUR 34,00 -12 -307"
Mitteldeutsche Eisenbahn GmbH, Schkopau EUR 20,00 1.578 012
PETRORAIL S.A., Madrid/Spanien EUR 50,00 82 30
SILEX Mobilien-Verwaltungsgesellschaft mbH & Co. oHG, Grinwald EUR 95,00 -9.047 2.395"
Steeltrack S.A., Saint Denis/Frankreich EUR 33,30 302 1710

Y Angaben zum 31.12.2011
2 Ergebnisabfihrungsvertrag mit der jeweiligen Muttergesellschaft
% Gesellschaften nehmen teilweise die Befreiung gemaR §264 Abs. 3 HGB in Anspruch
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Dr. rer. pol. Wilhelm Scheider, Basel
Consultant
Vorsitzender

Dr. rer. pol. Klaus-Jiirgen Juhnke, Hamburg

ehemaliger Vorsitzender der Geschiftsfithrung der VTG Verei-

nigte Tanklager und Transportmittel GmbH, Hamburg
Stellvertretender Vorsitzender

Dr. jur. Bernd Malmstrém, Berlin
Rechtsanwalt

Dr. sc. pol. Jost A. Massenberg, Duisburg
ehemaliges Mitglied des Vorstands der ThyssenKrupp
Steel Europe AG

Dr. jur. Christian Olearius, Hamburg

Bankier

M.M. Warburg & CO Kommanditgesellschaft auf Aktien,
Hamburg

Gunnar Uldall, Hamburg
Unternehmensberater, Senator a.D.

Mandate des Aufsichtsrats’

Dr. rer. pol. Wilhelm Scheider, Basel
b) Hydac Electronic GmbH
Hydac Technology GmbH 1)
Dr. rer. pol. Klaus-Jiirgen Juhnke, Hamburg

a) Flughafen Hamburg GmbH 1)
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jur. Bernd Malmstrom, Berlin
HHLA - Intermodal GmbH
K+SAG

Lehnkering GmbH 2

Colada AcquiCo S.d.rl, Luxemburg

DAL Deutsche Afrika Linien GmbH & Co. KG
IFCO-Sytems BV, Niederlande V)

time: matters GmbH 1)

. sc. pol. Jost A. Massenberg, Duisburg

Felix Schoeller Holding GmbH & Co. KG
Siegwerk GmbH & Co. KG

jur. Christian Olearius, Hamburg

Bankhaus Carl F. Plump & Co. D

Bankhaus Hallbaum AG V)

Bankhaus Lobbecke AG )

Degussa Bank GmbH V)

M.M. Warburg & CO Geschiftsfiihrungs-AG V)
M.M. Warburg & CO Hypothekenbank AG )
Marcard, Stein & COAG V)

M.M. Warburg Bank (Schweiz) AG, Schweiz )
Private Client Partners AG, Schweiz V)

Gunnar Uldall, Hamburg

a)

b)

BDO Deutsche Warentreuhand Aktiengesellschaft
Daimler Luft- und Raumfahrt Holding AG
HanseMerkur Holding AG

HanseMerkur Krankenversicherung auf Gegenseitigkeit

Bogdol Verwaltungs- und Immobilien GmbH
Deutsches Institut fiir Service-Qualitit GmbH & Co.KG 1)

Alle Angaben zu den Mandaten beziehen sich auf den 31.12.2012
Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten

Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien von
Wirtschaftsunternehmen

Vorsitzender

Stellv. Vorsitzender



Dr. rer. pol. Heiko Fischer, Hamburg Dr. rer. pol. Heiko Fischer, Hamburg

MBA

Vorsitzender des Vorstands b) ,Briickenhaus“ Grundstiicksgesellschaft m.b.h.
Kommanditgesellschaft ,Briickenhaus“ Grundstiicksgesell-

Dr. rer. pol. Kai Kleeberg, Hamburg schaft m.b.H. & Co.

Dipl.-Kaufmann Navigator Holdings Ltd., Marshall Islands

Vorstand Finanzen TRANSWAGGON AG, Schweiz
TRANSWAGGON-Gruppe, Schweiz *

Femke Scholten, Hamburg Waggon Holding AG, Schweiz

MSc Chemistry, MSc Chem. Eng.
Vorstand Logistik und Sicherheit
Dr. rer. pol. Kai Kleeberg, Hamburg

b) Shanghai COSCO VOTG Tanktainer Co., Ltd., China
TRANSWAGGON AG, Schweiz
Waggon Holding AG, Schweiz

Femke Scholten, Hamburg

b) Transpetrol GmbH Internationale Eisenbahnspedition

“ Alle Angaben zu den Mandaten beziehen sich auf den 31.12.2012

a) Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsréten

b)  Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien von
Wirtschaftsunternehmen

" Vorsitzender

2 Stellv. Vorsitzender
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Veranderung
Vortrag zum Konsolidierungs- Wahrungs- Stand
0 112002 kreis angleichung Zugange Abgange Umbuchungen 31122012 -
Immaterielle Vermogenswerte
Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und shnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten 10.047 0 1 2.829 13 1.452 14.316
Markenwerte 10.059 0 0 0 0 0 10.059
Kundenbeziehungen 65.005 0 0 0 0 0 65.005
Geschafts- oder Firmenwerte 158.302 0 -39 0 0 0 158.263
Aktivierte Entwicklungskosten 1.391 0 0 0 0 0 1.391
Geleistete Anzahlungen 2.168 0 0 1.076 0 -1.448 1.796
246.972 0 -38 3.905 13 4 250.830

Sachanlagen
Wagenpark 1.219.038 0 1.489 139.199 29.680 41.394 1.371.440
Container und Chassis 42.927 0 0 6.701 721 0 48.907
Grundsticke und Bauten
einschlieflich der Bauten auf
fremden Grundstucken 8.882 0 0 409 291 1.800 10.800
Technische Anlagen und Maschinen 10.863 0 6 482 213 66 11.204
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 9.325 47 1 2.163 685 198 11.059
Geleistete Anzahlungen und
Anlagen im Bau 67.513 0 86 58.302 17.468 -43.577 64.856

1.358.548 47 1.592 207.256 49.058 -119 1.518.266
Anlagevermogen 1.605.520 47 1.554 211.161 49.071 -115 1.769.096
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Wertminderungen und Abschreibungen Buchwerte

Abschreibung

Verdnderung des
Vortrag zum Konsolidie- Wahrungs- Geschafts- Wert- um- Stand
e 112012, rungskrels  angleichung  jafves  mindeung Abgange  buchungen = 31.122012 £ 31.12.2012  31.12.2011
5.066 0 1 1.823 0 13 0 6.877 7.439 4.981
0 0 0 0 0 0 0 0 10.059 10.059
24.041 0 0 4.209 1.105 0 0 29.355 35.650 40.964
0 0 0 0 0 0 0 0 158.263 158.302
35 0 0 198 0 0 0 233 1.158 1.356
0 0 0 0 0 0 0 0 1.796 2.168
29.142 0 1 6.230 1.105 13 0 36.465 214.365 217.830
375.097 0 372 87.738 2.035 23.498 469 442213 929.227 843.941
21.121 0 0 3.776 0 182 0 24.715 24.192 21.806
3.117 0 0 383 0 196 1 3.305 7.495 5.765
3.169 0 5 1.049 0 192 4 4.035 7.169 7.694
5.452 10 7 1.520 0 627 43 6.405 4.654 3.873
168 0 0 1.127 0 427 -469 399 64.457 67.345
408.124 10 384 95.593 2.035 25122 48 481.072 1.037.194 950.424
437.266 10 385 101.823 3.140 25.135 48 517.537 1.251.559 1.168.254
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Zugange in
immaterielle
Vermdagenswerte
sowie Sachanla-
Vortrag zum  gen durch Unter- Wahrungs- Stand
Tsd. € 1.1.2011 nehmenserwerb  angleichung 7ugange Abgange Umbuchungen  31.12.2011
Immaterielle Vermdégenswerte
Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und dhnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten 5.899 29 -1 1.742 8 2.386 10.047
Markenwerte 10.059 0 0 0 0 0 10.059
Kundenbeziehungen 64.250 0 0 755 0 0 65.005
Geschafts- oder Firmenwerte 158.248 0 54 0 0 0 158.302
Aktivierte Entwicklungskosten 0 0 0 931 0 460 1.391
Geleistete Anzahlungen 3.035 0 0 1.289 0 -2.156 2.168
241.491 29 53 4.717 8 690 246.972
Sachanlagen
Wagenpark 1.130.275 52.343 4.660 47.856 51.041 34.945 1.219.038
Container und Chassis 38.894 0 0 4.654 622 1 42.927
Grundsticke und Bauten
einschlieRlich der Bauten auf
fremden Grundstucken 8.122 124 0 659 23 0 8.882
Technische Anlagen und
Maschinen 9.113 64 -8 1.474 24 244 10.863
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 8.131 169 1 1.435 411 0 9.325
Geleistete Anzahlungen und
Anlagen im Bau 51.614 0 67 68.293 17.436 -35.025 67.513
1.246.149 52.700 4.720 124.371 69.557 165 1.358.548
Anlagevermogen 1.487.640 52.729 4.773 129.088 69.565 855 1.605.520
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Wertminderungen und Abschreibungen Buchwerte

Wert-

minderung/

Verdnderung Abschreibung

Vortrag zum  Konsolidie- Wahrungs- des Geschafts- Zu- um- Stand

1.1.2011 rungskreis  angleichung jahres Abgange schreibungen  buchungen  31.12.2011 31.12.2011 31.12.2010
3.455 10 -1 1.611 9 0 0 5.066 4.981 2.444
0 0 0 0 0 0 0 0 10.059 10.059
19.832 0 0 4.209 0 0 0 24.041 40.964 44.418
0 0 0 0 0 0 0 0 158.302 158.248
0 0 0 35 0 0 0 35 1.356 0
0 0 0 0 0 0 0 0 2.168 3.035
23.287 10 -1 5.855 9 0 0 29.142 217.830 218.204
309.764 0 1.366 83.411 19.993 36 585 375.097 843.941 820.511
17.975 0 0 3.721 575 0 0 21.121 21.806 20919
2.805 0 0 335 23 0 0 3.117 5.765 5.317
2.056 33 -6 1.110 24 0 0 3.169 7.694 7.057
4.374 51 5 1.408 386 0 0 5.452 3.873 3.757
427 0 0 606 280 0 -585 168 67.345 51.187
337.401 84 1.365 90.591 21.281 36 0 408.124 950.424 908.748
360.688 94 1.364 96.446 21.290 36 0 437.266 1.168.254 1.126.952
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Der Aufsichtsrat und der Vorstand haben eine Entsprechens-
erklirung gemifl § 161 AktG abgegeben und den Aktiondren auf
der Homepage unter www.tg.de dauerhaft zuginglich gemacht.

Hamburg, 21. Februar 2013

Der Vorstand

o

Dr. Heiko Fischer

Dr. Kai Kleeberg Femke Scholten
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Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemif} den anzuwen-
denden Rechnungslegungsgrundsitzen der Konzernabschluss
ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt
und im Konzernlagebericht der Geschiftsverlauf einschliefilich
des Geschiftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dar-
gestellt sind, dass ein den tatsichlichen Verhiltnissen entspre-
chendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen
und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzern
beschrieben sind.

Hamburg, 21. Februar 2013

Der Vorstand

Dr. Heiko Fischer

Dr. Kai Kleeberg Femke Scholten
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o 5 Weitere Informationen

Bestatigungsvermerk
des Abschlussprufers

Wir haben den von der VTG Aktiengesellschaft, Hamburg, auf-
gestellten Konzernabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn-
und Verlustrechnung und Gesamtergebnisrechnung, Eigenkapital-
verdnderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang -
sowie den Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar
bis 31. Dezember 2012 gepriift. Die Aufstellung von Konzern-
abschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der
EU anzuwenden sind, und den erginzend 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
Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
testgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmafiiger Abschluss-
prifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen
und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstofe, die

sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter
Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften
und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Priiffungshandlungen werden die Kenntnisse tiber die Geschifts-
tatigkeit und iiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des
Konzerns sowie die Erwartungen tiber mégliche Fehler bertick-
sichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzern-
lagebericht iiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.
Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der

in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der
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Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten
Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsitze und der wesent-
lichen Einschitzungen des Vorstands sowie die Wiirdigung der
Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzern-
lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine
hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewon-
nenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den IFRS,
wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erginzend nach

§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vor-
schriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein
den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlage-
bericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und
stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Hamburg, 22. Februar 2013

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dr. Andreas Focke
Wirtschaftspriifer

ppa. Christoph Fehling
Wirtschaftspriifer



Finanzkalender 2013
und Aktienstammdaten

20. Februar Vorldufige Ergebnisse 2012
25. Mdrz Veroffentlichung der Ergebnisse 2012
25. Mdrz Bilanzpressekonferenz, Hamburg
16. Mai Zwischenbericht zum 1. Quartal 2013
16. Mai Analystenkonferenz, Frankfurt
23. Mai Hauptversammlung, Hamburg
15. August Halbjahresfinanzbericht 2013
14. November Zwischenbericht zum 3. Quartal 2013
B L
WKN VTG999
ISIN DEOOOVTG999
Borsenkirzel V19
Index SDAX, CDAX, HASPAX
Aktientyp Nennwertlose Inhaberstammaktien
Anzahl der Aktien (31.12.) 21.388.889
Marktkapitalisierung (31.12.) 259,2 Mio. €
Borsenplatze XETRA, Frankfurt, Berlin, Disseldorf, Hamburg, Hannover, Minchen,
Stuttgart
Marktsegment Prime Standard
Aktienkurs (31.12) 12,12 €
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Weitere Informationen

O 2008 2009 2000 o0 2012
Konzern-Umsatz 608,7 581,5 629,4 750,0 767,0
Waggonvermietung 2941 289,0 283,6 303,9 314,6
Schienenlogistik 177,7 179,4 201,4 294,3 296,8
Tankcontainerlogistik 136,8 113,1 144,5 151,8 155,5
Konzern-EBITDA 155,17 149,4 154,4 168,7 173,8
Waggonvermietung 152,5 146,3 145,4 156,5 167,4
Schienenlogistik 6,37 6,7 8,4 12,1 77
Tankcontainerlogistik 9.6 73 11,2 13,1 11,9
EBIT (Operatives Ergebnis) 75,6 66,9 63,0 72,3 68,8
Konzernergebnis (vergleichbar) 27,9 22,5 20,6 17,92 10,3
Abschreibungen 80,8 82,5 91,4 96,4 105,0
Investitionen 158,2 153,5 168,8 182,8 220,5
Operativer Cashflow 1496 144,8 137,8 125,6 136,0
Ergebnis je Aktie (vergleichbar) in € 1,26 1,01 0,91 0,75% 0,41
Dividende je Aktie in € 0,30 0,30 0,33 0,35 0,37%
Bilanzsumme 1.240,5 1.277,2 1.355,2 1.461,9 1.527,9
Langfristige Vermodgenswerte 1.081,2 1.124,9 1.174,8 1.225,3 1.309,4
Kurzfristige Vermogenswerte 159,3 152,3 180,4 236,6 218,5
Eigenkapital 288,4 296,7 313,0 317,5 311,7
Fremdkapital 9521 980,4 1.042,2 1.144,4 1.216,2
Anzahl der Mitarbeiter 1.004 963 999 1.170 1.188
im Inland 674 678 709 778 838
im Ausland 330 285 290 392 350

Um Sondereffekte bereinigtes EBITDA.
2 Diese Positionen sind um die mit der Umfinanzierung 2011 entstandenen einmaligen auRerordentlichen Aufwendungen bereinigt.
* Dividendenvorschlag an die Hauptversammlung
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Telefon: +49 4023 54-1352 Berichtsmanufaktur GmbH, Hamburg
Telefax:  +49 4023 54-1350
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Vorbehalt bei zukunftsgerichteten Aussagen

Der vorliegende Geschiftsbericht enthilt verschiedene Aussagen, die die zukiinftige Entwicklung der VTG betreffen. Diese
Aussagen beruhen sowohl auf Annahmen als auch auf Schitzungen. Obwohl wir davon iiberzeugt sind, dass diese vorausschau-
enden Aussagen realistisch sind, konnen wir hierfiir nicht garantieren; denn unsere Annahmen bergen Risiken und Unsicher-
heiten, die dazu fithren kénnen, dass die tatsichlichen Ergebnisse wesentlich von den erwarteten abweichen. Griinde hierfiir
koénnen unter anderem Marktschwankungen, die Entwicklung der Weltmarktpreise fiir Rohstoffe und der Wechselkurse oder
grundsitzliche Verdnderungen im wirtschaftlichen Umfeld sein. Es ist weder beabsichtigt noch tibernimmt die VTG eine geson-
derte Verpflichtung, zukunftsbezogene Aussagen zu aktualisieren, um sie an Ereignisse oder Entwicklungen nach dem Datum
dieses Berichts anzupassen.
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