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Vordenken,

vernetzen,

Wege bereiten.

1

Die Schiene ist ein klimafreundliches, zuverldssiges
und leistungsfahiges System. Bereits heute leistet der

Guterverkehr auf der Schiene einen signifikanten

GESCHAFTSBERICHT 2018

Beitrag zum Klimaschutz. Die Bundesregierung hat

deshalb einen Masterplan erarbeitet, um den Schienen-

aliterverkehr dauerhaft zu stdrken. Uber Wettbewerbs-

bedingungen und infrastrukturelle \/oraussetzungen

entscheidet die Politik. Wir konnen dazu beitragen, die

Nutzung des Schienenguterverkehrs fur die \erlader

einfacher zu machen. Dafur stoBen wir den techno-

logischen Fortschritt an, stellen Traditionen infrage

und entwickeln \/isionen fur kinftige Realitaten,
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Wir stoBen den technologischen Fortschritt an.

Die VTG digitali-
siert ihre gesamte
europdische
Waggonflotte. Das
ist die Basis fur
einen zuklnftig
einfachen und
glnstigenSchienen-
guterverkehr.
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Wir stoBen den technologischen Fortschritt an.

T

Der VTG Fleet

Table ist eine Touch-
screen-basierte
Losung flr Flotten-
manager, die es
ihnen erleichtert,
Wagen effizient

zu Uberwachen,

zu steuern und die

Instandhaltung
zu planen.
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Eine neue App hilft

bei der Orientierung:

Die vermieteten Waggons
befinden sich auf
weitlaufigem Werks-

gelande oder Gulter-
bahnhdfen. Steht eine

Wartung an, gilt es, ge-
zielt Wagen ausfindig
zu machen. Der mobile
Service der VTG erhalt
Unterstltzung von der
Waggonfinder-App,

in der die Position des
Waggons auf einer
Karte angezeigt wird.
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Tankcont_al:ner
kommunizieren

004 — 005

eigenstandig

Ihre Waggons stattet die VTG bereits

mit digitaler Technik aus, nun folgen
die Tankcontainer. Die Connectoren

1

Ubermitteln die Position und weitere
Informationen zum Tankcontainer und

zuklnftig auch zum Transportgut. Noch
werden Informationen zeitaufwandig

von Hand erfasst. Schneller und fehler-
frei 1auft es mit Hilfe des Connectors.

GESCHAFTSBERICHT 2018

Der VTG-Connector sorgt fur einen

automatisierten Datenfluss. Die gewonne-

nen Daten bilden die Grundlage far die
Entwicklung neuer Anwendungen auf
Kunden- und VTG-Seite.
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Wir stellen

Traditionen

infrage,

Indem wir bisherige Konventionen aufbre-
chen und neue Losungen fur den Schienen-

guterverkehr der Zukunft entwickeln.




Wir stellen Traditionen infrage.

006 — 00/

Die VTG will den
Schienenguterverkehr
zeitgemal gestalten.
Dafur stellt sie aktuell
einen ganzen Contai-
nerzug im Hamburger
Hafen zur Verfligung,
der kurzfristig an-
gemietet werden
kann. Verlader kénnen
dadurch erstmalig
auch spontan anfallen-
de Transporte Uber die
Schiene abwickeln.

GESCHAFTSBERICHT 2018

Mdéglich macht dies
FastTrack: ein Online-
Tool der VTG, das
Verfligbarkeit und Preise
anzeigt. Das einfach

zu bedienende Online-
Portal bietet damit eine
Transparenz, die bisher
einzigartig ist im
Schienengliterverkehr.

VTG Geschdftsbericht 2018




Wir stellen Traditionen infrage.

Zielgerichtet
auswerten

Die VTG kooperiert mit dem schwedischen
Unternehmen eMaintenance365 und

nutzt dessen Plattform, um den best-
moglichen Wartungszeitpunkt zu ermitteln.
Die Zustandsinformationen des Wagons
werden mit Algorithmen analysiert, die auf
KlI-Technologien basieren. Daraus ergibt
sich eine Einschatzung der Restnutzungs-
dauer des Wagons.

Besser

- planbar

Stationen an der Strecke

messen die Einwirkung
des Rades auf die Schiene.

Die Messdaten erlauben
Rickschlisse auf den

Zustand des Wagens. Ziel
ist es, ungeplante Aus-

setzer auf freier Strecke
zu verhindern.
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BIG DATA

Die Analyse, Erfassung und Verarbeitung von
groBen Datenmengen ist heute in vielen Bereichen
alltaglich. Auch fur den Schienenguterverkehr

beginnt mit ihr eine neue Ara digitaler Kommunika-

tion und Verarbeitung, die verschiedene Prozesse

verbessert wie beispielsweise die Wartung und

\Verfugbarkeit von Waggons.

GESCHAFTSBERICHT 2018

VTG Geschdftsbericht 2018




Wir entwickeln Visionen fiir kiinftige Realitdten.
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In Kooperation mit DB Cargo
erprobt die VTG neue Funk-
tionen an Glterwagen,

damit GUtertransporte leiser,
energieeffizienter und
wirtschaftlicher werden. Das
Projekt ,Innovativer Glter-
wagen"” wird vom Bundesmi-
nisterium fur Verkehr und digi-
tale Infrastruktur gefordert.




.
Wir entwickeln
Visionen fur -

kiunftige

Realitaten,

Indem wir innovative Komponenten und

neuartige Wagendesigns erproben - fur den

Schienenaqgtterverkehr von morgen.

.




Wir entwickeln Visionen fiir kiinftige Realitdten.

VTG
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Neu
gedacht

Giterwagen mit Scheiben-
bremsen sind leiser und
die Bremse ist seltener zu
warten. Im Projekt ,Innova-
tiver Glterwagen” wurde
das Gewicht des gesamten
Drehgestells inklusive der
Scheibenbremsen reduziert.
Getestet wurde, ob die ge-
ringeren Instandhaltungs-
kosten die héheren Investi-
tionskosten kompensieren.



Innovative
Wagen im Test

Im Rahmen des Projekts ,Innovativer
Glaterwagen” konzipierte die VTG
einen Kesselwagen sowie einen
Containertragwagen. Beide werden
seit 2018 europaweit im Realbetrieb
getestet. Nach Abschluss der Erpro-
bung 2019 flieBen die gewonnenen
Erkenntnisse in die Entwicklung
neuer Serienmodelle.
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STEP
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Leichter, leiser, wirtschaft-

licher - das sind die Anspruche

an Guterwagen der Zukunft.

Die /TG arbeitet an vielen

Projekten, um diese Vision auch

Realitat werden zu lassen.

VTG Geschdftsbericht 2018



MIO. € 2017 2018 VERANDERUNG IN %
Umsatz 1.0144 1.072,6 5,7
EBITDA 343,4 349,3 1,7
EBIT 1551 1494 -37
EBT 90,2 64,9 -281
Konzernergebnis 68,1 45,5 -33,2
Abschreibungen 1883 199,9 6.2
Investitionen gesamt 341,6 362,2 6,0
Operativer Cashflow 2959 332,8 12,5
Ergebnis je Aktie in € 1,93 1,01 -47,7
MIO. € 31.12.2017 31.12.2018 VERANDERUNG IN %
Bilanzsumme 3.085,5 3.905,8 26,6
Langfristige Vermogenswerte 2.746,4 3.538,9 289
Kurzfristige Vermégenswerte 339,1 366,9 8.2
Eigenkapital 800,1 1.055,6 31,9
Fremdkapital 2.285,4 2.850,2 24,7
Eigenkapitalquote in % 259 27,0
Anzahl der Mitarbeiter 1527 1.626 6.5
im Inland 1.048 1.122 7.1
im Ausland 479 504 5.2
Mitarbeiter 1 04 8 Mitarbeiter 2 32 Mitarbeiter 1 7 2
[ ]
e 94,000 i 4.900 - 9,300
[ ] Waggons ] [ ]
Mio. € Umsatz Mio. € Umsatz Mio. € Umsatz

579,9

324,5

168,2
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Vorwort

des \Vorstands

Management

016—01/

Jet
wnd M arbiter

wir blicken auf ein insgesamt erfolgreiches und in vielerlei Hin-
sicht bewegendes Geschiftsjahr 2018 zuriick, das durch ein sehr
gut laufendes Waggonvermietgeschift, aber auch durch auflerge-
wohnliche Themen geprigt war.

Dank der sehr guten Nachfrage in der Waggonvermietung konn-
te der VTG-Konzernumsatz im abgelaufenen Geschiftsjahr um
5,7 % auf 1.072,6 Millionen Euro gesteigert werden. Das operative
Ergebnis (EBITDA) lag mit 349,3 Millionen Euro 1,7 % iiber dem
Vorjahresniveau von 343,4 Millionen Euro. Darin sind zahlreiche
Sonderaufwendungen von in Summe 25,6 Millionen Euro enthal-
ten, die auf die Ubernahme der Nacco-Gruppe und auf das freiwil-
lige 6ffentliche Ubernahmeangebot durch die Warwick Holding
(Morgan Stanley Infrastructure) zuriickzufithren sind. Bereinigt
um diese Sonderaufwendungen ist das EBITDA um 7,9% auf
374,9 Millionen Euro gegeniiber dem Vorjahr gestiegen. Die ge-
nannten Sondereffekte, aber auch eine schwichere Entwicklung
der beiden Logistikbereiche haben 2018 zu einem Riickgang des
Gewinns je Aktie (EPS) auf 1,01 Euro gefiihrt. Bereinigt lag das
EPS bei 1,90 Euro.

Der Geschiftsbereich Waggonvermietung profitierte von einer
deutlichen Belebung der Nachfrage aus der Industrie und dem
Handel, aber auch von der Ubernahme der Nacco-Flotte am 4. Ok-
tober 2018. Im Verlauf des Jahres 2018 konnte die Flottenauslas-
tung insbesondere in Europa in allen Wagensegmenten deutlich
verbessert werden, so dass diese zum Jahresende mit 93,5 % den
hochsten Stand seit tiber 10 Jahren erreicht hatte. Gleichzeitig
wurde die Flotte durch Investitionen in 2.400 neue Wagen sowie
die Ubernahme der 11.000 Wagen umfassenden Nacco-Flotte auf
rund 94.000 Waggons weltweit ausgebaut.

Die Entwicklung in den beiden Logistikbereichen war hingegen
verhaltener. In der Schienenlogistik fithrten der Wegfall von zwei
Grofauftrigen aus der Industrie und der Mineral6lbranche, der
Bahnstreik in Frankreich sowie ein Mangel an Lokfiihrern zu ei-
nem Umsatz- und Ergebnisriickgang. Die Tankcontainerlogistik
konnte zwar ihr Transportvolumen dank der guten Auslastung der
chemischen Industrie in Europa sowie der allgemein guten Welt-
konjunktur erneut dynamisch ausweiten. Allerdings fithrten hier

Atdnare | Licke &Wf@w

verinderte Transportstrome in den Uberseerelationen und infra-
strukturelle Engpisse zu einem deutlichen Kostenanstieg, der wie-
derum einen Ergebnisriickgang zur Folge hatte. Zum Jahresende
zeigte sich jedoch in beiden Geschiftsbereichen wieder eine Er-
holung der Geschiftslage.

Neben den operativen Erfolgen, die wir in unserem Kerngeschift
erzielen konnten, wurde das Geschiftsjahr 2018 von zwei wei-
teren Themen beherrscht: Zum einen konnten wir nach langen
Verhandlungen die Ubernahme unseres franzésischen Wettbe-
werbers Nacco endgiiltig abschliefen. Ende Mirz 2018 hatten
die zustindigen Kartellbehdrden in Deutschland und Osterreich
die Ubernahme unter der Auflage freigegeben, dass rund 30 % der
Nacco-Flotte an einen unabhingigen Bieter verkauft werden. Nach
Erfilllung der Auflage wurde am 4. Oktober 2018 die Ubernahme
von rund 11.000 Nacco-Wagen endgiiltig vollzogen. Hierdurch
haben wir unsere fithrende Marktposition in Europa weiter ge-
starkt und verfiigen nun iber eine weit diversifizierte Flotte mit
rund 94.000 Wagen weltweit.

Wihrend der noch laufenden Ubernahme der Nacco gab der
VTG-Groflaktiondr Morgan Stanley Infrastructure am 16. Juli
2018 bekannt, ein freiwilliges Ubernahmeangebot fiir die VTG
vorzubereiten. Zwischen dem 24. August 2018 und dem S. Dezem-
ber 2018 konnten Aktionire ihre Aktien gegen eine Zahlung von
53,00 Euro in bar pro Aktie andienen. Der bis dahin zweitgrofite
Aktionir Kithne Holding hatte bereits vorher erklart, seinen Anteil
von rund 20 % anzudienen. Durch das Ubernahmeangebot sicherte
sich Morgan Stanley Infrastructure mehr als 70 % der Stimmrechte.

Wir hatten immer erklirt, dass ein Teil des Nacco-Kaufpreises
vorzugsweise durch eine Bezugsrechtskapitalerhohung refinan-
ziert werden sollte. Nach intensiven Gesprichen mit unserem
grofiten Aktiondr Morgan Stanley Infrastructure wurde allerdings
im Februar 2019 deutlich, dass dieser eine Kapitalerhohung nur
im Rahmen eines Delistings unterstiitzen kann. Vor dem Hinter-
grund des geringen verbliebenen Streubesitzes und des damit
verbundenen hohen Platzierungsrisikos fiir die Kapitalerh6hung
ohne die Unterstiitzung unseres Groflaktionirs haben Vorstand
und Aufsichtsrat gemeinsam entschieden, ein Delisting zu bean-

VTG Geschdiftsbericht 2018
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tragen und das Unternehmen von der Bérse zu nehmen. Morgan
Stanley Infrastructure wird im Gegenzug den Aktionéren ein Ab-
findungsangebot iiber 53,00 Euro je VTG-Aktie unterbreiten und
verpflichtet sich ferner, nach dem erfolgten Delisting die geplante
Bezugsrechtskapitalerh6hung aus genehmigtem Kapital in Hohe
von 290 Millionen Euro zu unterstiitzen und abzusichern, indem
sie ihre Bezugsrechte voll ausiiben und sdmtliche nicht bezogenen
Aktien aus der Kapitalerhéhung verbindlich tibernehmen wird.
Die VTG bekommt dadurch die Méglichkeit, die Nacco-Uber-
nahme zu attraktiven Konditionen ohne Platzierungsrisiko zu re-
finanzieren, und erhilt dariiber hinaus auch langfristig Zugang zu
weiteren attraktiven Finanzierungsmdglichkeiten.

Aufgrund des geplanten Riickzugs von der Bérse wird der vorlie-
gende Geschiftsbericht der vorerst letzte sein, der von der VTG
als borsennotierte Gesellschaft veroffentlicht wird. Wir méchten
unseren Aktionidren daher an dieser Stelle fiir ihr grofles Interesse,
ihre langjdhrige Treue und die gute Unterstiitzung danken. Auch
unseren Analysten gilt unser ausdriicklicher Dank: Sie haben

Der Vorstand

ﬁ GUNTER-FRIEDRICH MAAS

VTG Geschdiftsbericht 2018
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DR. HEIKO FISCHER

Von links nach rechts:

Mark Stevenson, Vorstand Finan-
zen (CFO); Dr. Heiko Fischer, Vor-
sitzender des Vorstands (CEO);
Giinter-Friedrich Maas, Vorstand
Logistik und Sicherheit

die VTG viele Jahre mit hohem Einsatz begleitet und mit ihrem
tiefen Verstandnis fiir unser Geschiftsmodell und dessen Treiber
die Wahrnehmung der VTG am Kapitalmarkt wesentlich gepragt.
Das Delisting wird aber an unserer tiglichen Arbeit nichts dn-
dern. Dies ist durch zahlreiche Garantien seitens Morgan Stanley
Infrastructure, z.B. an dem Standort Hamburg festzuhalten, ge-
wihrleistet. Unser Ziel bleibt es, auch weiterhin unseren Kunden
mafigeschneiderte und innovative Logistiklosungen anzubieten,
die Digitalisierung der Branche voranzubringen und den Schie-
nengiiterverkehr in Europa wettbewerbsfihiger zu machen.

Zum Schluss méchten wir unseren Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern unseren Dank fiir ihren unermiidlichen Einsatz aus-
sprechen. Die Ubernahme und Integration der Nacco, die anzie-
hende Nachfrage sowie das herausfordernde Marktumfeld in der
Logistikbranche haben ihnen viel abverlangt. Wir schlagen nun ein
neues Kapitel in der langen und erfolgreichen Geschichte unseres
Unternehmens auf und freuen uns darauf, die vor uns liegenden
Aufgaben mit unverminderter Kraft anzugehen.

MARK STEVENSON
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und Aufsichtsr

Mitglieder des Vorstands

DR. HEIKO FISCHER

VORSITZENDER DES VORSTANDS (CEO)

Dr. Heiko Fischer (Jg. 1967) studierte in Deutschland und den
USA und ist promovierter Wirtschaftswissenschaftler. Er begann
seine berufliche Laufbahn als Leiter des Biiros des Vorsitzenden
der Geschiftsfilhrung der VTG Vereinigte Tanklager und Trans-
portmittel GmbH. 1999 wechselte er in den Geschiftsbereich
Schienenlogistik der ehemaligen VT G-Lehnkering AG. Hier baute
er die Sparte TRANSWAGGON (Stiickgutwagen) auf. 2001 iiber-
nahm Dr. Fischer in der Leitung des Geschiftsbereichs Schienen-
logistik die Bereiche Vertrieb, Marktentwicklung und Marketing,
die Sparte TRANSWAGGON sowie den Erwerb und die Integra-
tion der Brambles European Rail Division. Im Mai 2004 wurde Dr.
Fischer zum Vorsitzenden des Vorstands der VTG AG berufen.

GUNTER-FRIEDRICH MAAS

VORSTAND LOGISTIK UND SICHERHEIT

Giinter-Friedrich Maas (Jg. 1970) ist Speditionskaufmann und
seit 1990 in der Logistikbranche titig. 1995 iibernahm er als Ge-
schiftsfithrer und Gesellschafter die Leitung der Friedrich Maas
Spedition in Duisburg. 2002 bis 2006 folgten eine Fithrungsposi-
tion bei Rhenus Road sowie die Geschiftsfithrung von Rhenus
RETrans. Ab 2007 setzte er seine Laufbahn bei der Hoyer-Gruppe
fort und iibernahm neben der Geschiftsfithrung bei Hoyer Ne-
derland BV. auch die Verantwortung fiir die Region Zentral in der
Business Unit Chemilog. 2010 wurde Giinter-Friedrich Maas Di-
rector der Business Unit. Im Juni 2014 folgte die Berufung in den
Vorstand der VTG.

MARK STEVENSON

VORSTAND FINANZEN (CFO)

Mark Stevenson (Jg. 1963) begann seine berufliche Laufbahn
1984, nach dem Studium in Oxford, bei der Price Waterhouse in
London, wo er 1987 ein weiteres Studium als Chartered Accoun-
tant abschloss. 1990 wechselte er zu Revisuisse Price Waterhouse
in der Schweiz und 1992 zu Leutwiler und Partners in den Bereich
Strategic Consultancy. Dort betreute er die Firma AAE als Berater,
ehe er 1994 als Finanzvorstand zur AAE wechselte. 2006 wurde er
zum Vorsitzenden der Geschiftsleitung ernannt. Im Rahmen der
Ubernahme der AAE durch die VTG wurde er 2015 in den Vor-
stand der VTG berufen. Er fungierte als Chief Investment Officer
im Zeitraum 2015 bis 2018. Im Januar 2019 wurde er zum Finanz-
vorstand der VTG AG ernannt.

Mitglieder des Aufsichtsrats

DR. SC. POL. JOST A. MASSENBERG, MEERBUSCH
Kaufmann
Vorsitzender

DR. JUR. MARKUS C. HOTTENROTT, NEW YORK CITY, USA
Asset Management Angestellter fiir Infrastrukturinvestitionen
Stellvertretender Vorsitzender

JENS FIEGE, MUNSTER
(seit 6. Juni 2018)
Mitglied des Vorstands, Fiege Gruppe, Greven

KARL GERNANDT, HAMBURG
Prisident des Verwaltungsrates
Kithne Holding AG, Schindelleggi, Schweiz

ULRICH MULLER, HENSTEDT-ULZBURG
(seit 6. Juni 2018)
Mitglied des Vorstands der Joachim Herz Stiftung, Hamburg

PROF. DR. FRANCA RUHWEDEL, DUISBURG

(seit 6. Juni 2018)

Professorin fiir Finance und Accounting an der Hochschule
Rhein-Waal, Kamp-Lintfort

DR. RER. POL. KLAUS-JURGEN JUHNKE, HAMBURG

(bis 6. Juni 2018)

ehemaliger Vorsitzender der Geschiftsfithrung der VTG Verei-
nigte Tanklager und Transportmittel Gesellschaft mit beschrank-
ter Haftung, Hamburg

DR. JUR. BERND MALMSTROM, BERLIN
(bis 6. Juni 2018)
Rechtsanwalt

DR. JUR. CHRISTIAN OLEARIUS, HAMBURG

(bis 6. Juni 2018)

Vorsitzender des Aufsichtsrats, M.M.Warburg & CO (AG & Co.)
Kommanditgesellschaft auf Aktien, Hamburg

VTG Geschdiftsbericht 2018
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Aufsichtsrates

Bericht des

Im Geschiftsjahr 2018 ist der Aufsichtsrat der VTG Aktienge-
sellschaft den ihm nach Gesetz, Satzung und Geschiftsordnung
obliegenden Verpflichtungen ordnungsgemifl und gewissenhaft
nachgekommen. Wir haben den Vorstand bei der Leitung des
Unternehmens tiberwacht und regelmifig beratend begleitet.

Zusammenarbeit zwischen Aufsichtsrat
und Vorstand

Der Vorstand hat den Aufsichtsrat im Berichtjahr regelmifig, zeit-
nah und umfassend in schriftlicher und miindlicher Form infor-
miert. Gegenstand der Berichterstattung waren die aktuelle Lage
des Konzerns und die Geschiftsentwicklung in den einzelnen
Segmenten, die Unternehmensplanung und -strategie, die Renta-
bilitit 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 erdrtert. Abweichungen des Geschiftsverlaufs von
den aufgestellten Planen und Zielen wurden uns im Einzelnen er-
lautert. Der Vorstand stimmte auch die strategische Ausrichtung
des Unternehmens mit uns ab.

VTG Geschdiftsbericht 2018

Dr. Jost A. Massenberg,
Aufsichtsratsvorsitzender

Der Aufsichtsrat ist auch in alle fiir das Unternehmen bedeutsa-
men Entscheidungen einbezogen worden. Gegenstand der Be-
ratungen waren im Berichtsjahr insbesondere Fragen der Akqui-
sitionsrefinanzierung des Erwerbs der Nacco-Gruppe durch eine
mogliche Kapitalerhohung oder alternative Finanzinstrumente
sowie das Ubernahmeangebot der Warwick Holding GmbH. Alle
Mafinahmen, die nach der vom Aufsichtsrat beschlossenen Ge-
schiftsordnung des Vorstands der Zustimmung des Aufsichtsrats
bedurften, haben wir vor Beschlussfassung eingehend erértert.

Dariiber hinaus fand zwischen dem Aufsichtsratsvorsitzenden und
dem Vorsitzenden des Vorstands ein regelmafiger Informations-
austausch statt. Auf diese Weise war der Aufsichtsrat stets iiber die
Lage der Gesellschaft und des Konzerns informiert.

Sitzungen des Aufsichtsrats und Themen
der Aufsichtsratsarbeit

Im Berichtsjahr haben vier regulire Sitzungen sowie drei zusitzli-
che Sitzungen und mehrere Telefonkonferenzen des Aufsichtsrats
stattgefunden. Daneben wurden bei Bedarf Entscheidungen im
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schriftlichen Verfahren gefasst. Die Mitglieder des Aufsichtsrats,
die nur in einem Teil des Berichtsjahres dem Aufsichtsrat ange-
horten, haben jeweils an mehr als der Halfte der in ihre Amtszeit
fallenden Sitzungen teilgenommen. Alle iibrigen Mitglieder des
Aufsichtsrats haben an mehr als der Halfte aller Sitzungen teilge-
nommen.

Im Laufe des Monats Januar 2018 hat uns der Vorstand in ins-
gesamt drei Telefonkonferenzen iiber den jeweiligen Stand der
Abstimmungen mit den zustindigen Kartellbehérden in den Fu-
sionskontrollverfahren wegen des Erwerbs der Nacco-Gruppe
informiert.

Im Februar 2018 hat der Aufsichtsrat einen Beschluss im schrift-
lichen Verfahren gefasst. Gegenstand des Beschlusses war die Ver-
abschiedung des Corporate-Governance-Berichts einschliefllich
der gemeinsamen Erklirung von Vorstand und Aufsichtsrat ge-
mifl § 161 Aktiengesetz iiber die Befolgung der Empfehlungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex sowie die Festlegung
von Zielgrofen fiir den Frauenanteil in Vorstand und Aufsichtsrat
gemifl § 111 Absatz S Aktiengesetz.

In der Bilanzsitzung am 22. Marz 2018 wurde uns vom Vorstand
ein zusammenfassender Bericht iiber die Ergebnis- und Finanzsi-
tuation und die wesentlichen Geschiftsereignisse der Gesellschaft
und des VIG-Konzerns sowie der Gemeinschaftsunternehmen
im Geschiftsjahr 2017 erstattet. Anschlieend haben wir nach um-
fassender Erorterung mit dem Vorstand und dem Wirtschaftsprii-
fer und entsprechend der Empfehlung des Priifungsausschusses
den Jahres- und den Konzernabschluss 2017 nebst Lageberichten
gebilligt. Weitere Themen der Sitzung waren die Verabschiedung
der Tagesordnung und der Beschlussvorschlige fiir die ordent-
liche Hauptversammlung 2018. Auflerdem hat uns der Vorstand
in dieser Sitzung iiber die Freigabe unter Auflagen des Erwerbs
Nacco-Gruppe durch die zustindigen Kartellbeh6rden informiert.

Eine weitere Sitzung des Aufsichtsrats fand unmittelbar vor der
ordentlichen Hauptversammlung am 6. Juni 2018 statt. In dieser
Sitzung hat der Vorstand erginzend tiber die bisherige Geschifts-
entwicklung im Jahr 2018 und den Stand der Umsetzung der Auf-
lagen der Kartellbeh6rden im Zusammenhang mit dem Erwerb
der Nacco-Gruppe berichtet.

Im Anschluss an die Hauptversammlung hat der Aufsichtsrat in
einer weiteren Sitzung die aufgrund des Ausscheidens und der

Neuwahl von Mitgliedern des Aufsichtsrats erforderlichen Er-
ganzungswahlen von Mitgliedern von Prisidialausschuss und Prii-
fungsausschuss vorgenommen. Weiter wurde die Beauftragung
des von der Hauptversammlung fiir das Geschiftsjahr 2018 ge-
wihlten Wirtschaftspriifers beschlossen.

In zwei zusitzlich anberaumten Sitzungen am 3. Juli und 13. Au-
gust 2018 hat uns der Vorstand iiber den jeweiligen Stand der
Umsetzung der Auflagen der Kartellbeh6rden im Zusammenhang
mit dem Erwerb der Nacco-Gruppe sowie iiber den Stand der
beabsichtigten Akquisitionsrefinanzierung informiert. Weiteres
Thema waren die vom Unternehmen ergriffenen Mafinahmen zur
Uberwachung der Beachtung von Sanktionen gegen Russland im
laufenden Geschift. In der Sitzung am 13. August 2018 hat uns der
Vorstand auflerdem tiber die Geschiftsentwicklung in der ersten
Hilfte des Berichtsjahres informiert.

In einer Telefonkonferenz am 4. September 2018 hat der Auf-
sichtsrat die von einem anlisslich des Ubernahmevorhabens der
Warwick Holding GmbH gebildeten Ubernahmeausschuss des
Aufsichtsrats zusammen mit dem Vorstand vorbereitete gemein-
same begriindete Stellungnahme von Aufsichtsrat und Vorstand
gemif § 27 Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz zu dem
freiwilligen 6ffentlichen Ubernahmeangebot der Warwick Hol-
ding GmbH beraten und verabschiedet. Die Aufsichtsratsmitglie-
der Herren Dr. Markus Hottenrott und Karl Gernandt haben sich
unter Hinweis auf potentielle Interessenkonflikte an der Beratung
und Beschlussfassung nicht beteiligt. Herr Karl Gernandt hat ein
Sondervotum abgegeben, das der begriindeten Stellungnahme
beigefiigt worden ist.

Im Vorfeld zu der weiteren ordentlichen Aufsichtsratssitzung am
9. September 2018 fand wie in den Vorjahren eine Klausurtagung
statt, in der der Vorstand dem Aufsichtsrat die mittel- und langfris-
tige strategische Ausrichtung des Unternehmens und die hierfiir
erforderlichen Mafinahmen erlautert und diese ausfiihrlich und
intensiv mit uns diskutiert und abgestimmt hat. In der Sitzung
selbst hat der Vorstand uns iiber die erfolgreiche Endverhandlung
der zur Erfillung der Auflagen der Kartellbehérden im Zusam-
menhang mit dem Erwerb der Nacco-Gruppe abzuschlieenden
Vertrige und den nunmehr fiir Anfang Oktober 2018 absehbaren
Vollzug der Gesamttransaktion sowie den Stand der Integrations-
vorbereitungen fiir die von VTG zu tibernehmenden Teile der
Nacco-Gruppe informiert. Weiter haben wir in dieser Sitzung zwei
vom Vorstand vorgeschlagenen Finanzierungsmafinahmen zu-
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gestimmt. Auflerdem hat der Aufsichtsrat den Beschluss gefasst,
die nichtfinanzielle Konzernberichterstattung der VTG Aktien-
gesellschaft fiir das Geschiftsjahr 2018 wie im Vorjahr durch die
PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft
priifen zu lassen.

In einer weiteren Telefonkonferenz am 6. November 2018 hat der
Aufsichtsrat die wiederum von dem Ubernahmeausschuss des
Aufsichtsrats zusammen mit dem Vorstand vorbereitete erginzen-
de begriindete Stellungnahme von Aufsichtsrat und Vorstand zu
dem Ubernahmeangebot der Warwick Holding GmbH beraten
und verabschiedet, die aufgrund einer Anderung des Ubernahme-
angebots erforderlich geworden war. Die Aufsichtsratsmitglieder
Herren Dr. Markus Hottenrott und Karl Gernandt haben sich wie-
derum unter Hinweis auf potentielle Interessenkonflikte an dieser
Beratung und Beschlussfassung nicht beteiligt.

In der Sitzung am 21. November 2018 wurde dem Aufsichtsrat
vom Vorstand die Jahresplanung einschlieflich Finanz- und Inves-
titionsplanung fiir das Geschiftsjahr 2019 sowie die Investitions-
planung der Vorschaujahre vorgestellt und erliutert. Wir haben
diese nach ausfiihrlicher Erérterung beschlossen. Weiter hat uns
der Vorstand iiber die begonnene Integration der iibernommenen
Aktivititen der Nacco-Gruppe sowie iiber den Stand und die be-
vorstehende Schlussphase des Ubernahmeangebots der Warwick
Holding GmbH informiert.

Sitzungen der Ausschiisse und Themen
der Ausschussarbeit

Der Prisidialausschuss hat im Berichtsjahr insgesamt 6 Sitzungen
abgehalten. Themen waren unter anderem Vorstandsangelegen-
heiten, das Vergiitungssystem fiir den Vorstand, die Zusammen-
setzung des Vorstands, die langfristige Nachfolgeplanung fiir den
Vorstand und die Fithrungskrifteplanung des Unternehmens so-
wie die Erteilung der Zustimmung zur Ubernahme von Amtern,
die der Einwilligung des Aufsichtsrats gemif3 § 88 AktG bedurf-
ten. Abgesehen von den von den Aufsichtsratsmitgliedern Herren
Dr. Markus Hottenrott und Karl Gernandt im Zusammenhang mit
dem Ubernahmeangebot der Warwick Holding GmbH mitgeteil-
ten potentiellen Interessenkonflikten waren Interessenkonflikte
von Mitgliedern des Vorstands oder des Aufsichtsrats dem Prisi-
dialausschuss im Berichtsjahr nicht offenzulegen.
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Der Priifungsausschuss hat im Berichtsjahr fiinf Sitzungen abge-
halten (davon eine als Telefonkonferenz). Themen waren unter
anderem die Erérterung des Jahres- und Konzernabschlusses
mit dem Abschlusspriifer und des Nichtfinanziellen Konzernbe-
richts mit dem hierzu vom Aufsichtsrat beauftragten Priifer, die
Empfehlung zur Wahl des Abschlusspriifers fiir das Geschiftsjahr
2018, die Entgegennahme und Erorterung der Berichte zum Ri-
siko- und Compliance-Management im VTG-Konzern sowie der
Konzernrevision, die Erérterung der Quartalsmitteilungen und
des Halbjahresberichts sowie eines Berichts iiber Hedging-Ge-
schifte im VTG-Konzern. Der Priifungsausschuss hat zur Kennt-
nis genommen, dass die Deutsche Priifstelle fiir Rechnungslegung
(DPR) ihre Priifung des Abschlusses 2017 ohne Fehlerfeststel-
lungen abgeschlossen hat. Der Ausschuss hat weiterhin die Pla-
nung fir das Geschiftsjahr 2019 vorab mit dem Vorstand erortert
und die Priifungsschwerpunkte fiir die Abschlusspriifung fir das
Geschiftsjahr 2018 festgelegt. Ferner hat er drei Beschliisse zu
Nicht-Priifungsleistungen durch den Abschlusspriifer gefasst.

Der anlisslich des Ubernahmevorhabens der Warwick Holding
GmbH gebildete Ubernahmeausschuss hat insgesamt sieben
Sitzungen, tberwiegend in Form von Telefonkonferenzen ab-
gehalten. Gegenstand der Sitzungen waren unter anderem die
Vorbereitung der gemeinsamen begriindeten Stellungnahme von
Aufsichtsrat und Vorstand zu dem Ubernahmeangebot, die Dis-
kussion iiber mégliche Inhalte einer etwaigen Investorenvereinba-
rung, Fragen der Zulassung einer etwaigen Due Diligence sowie
die Erdrterung der Erfiillung der Bedingungen des Ubernahme-
angebots, insbesondere potentieller Konflikte mit U.S.-amerikani-
schen Sanktionen.

Priifung von Jahresabschluss, Konzern-
abschluss und der jeweiligen Lageberichte
sowie des nichtfinanziellen Konzernberichts

Die von der Hauptversammlung zum Abschlusspriifer fiir das
vergangene Geschiftsjahr gewihlte Ernst & Young GmbH Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft, Stuttgart, hat den gemif HGB-
Grundsitzen aufgestellten Jahresabschluss der VTG Aktien-
gesellschaft und den gemifl IFRS erstellten Konzernabschluss
einschliefSlich der jeweiligen Lageberichte fiir das Geschiftsjahr
2018 gepriift und uneingeschrinkte Bestitigungsvermerke erteilt.
Weiter hat der Priifer bestitigt, dass das vom Vorstand eingerich-
tete Risikomanagement-System den gesetzlichen Anforderungen



entspricht. Gegeniiber dem Priifungsausschuss des Aufsichtsrats
hat der Abschlusspriifer vor dessen Beschlussfassung iiber die
Empfehlung an den Aufsichtsrat betreffend den Wahlvorschlag
an die Hauptversammlung 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 Unabhéngigkeit begriinden kon-
nen. Die Unterlagen betreffend den Jahres- und Konzernabschluss
und die Verwendung des Bilanzgewinns wurden in der Sitzung
des Priifungsausschusses am 27. Februar 2019 zur Vorbereitung
der Priifung und Behandlung dieser Unterlagen im Aufsichtsrat im
Beisein des Abschlusspriifers, der tiber die Ergebnisse seiner Prii-
fung sowie tiber die Priifungsschwerpunkte berichtete, sowie des
Vorstands intensiv behandelt und erortert. Der Priifungsausschuss
konnte sich dabei von der Ordnungsmifigkeit der Priifung und
des Priifungsberichts tiberzeugen und hat dem Aufsichtsrat emp-
fohlen, das Ergebnis der Priifung durch den Abschlusspriifer zu-
stimmend zur Kenntnis zu nehmen und den Jahresabschluss sowie
den Konzernabschluss zu billigen.

Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss, den Konzernabschluss,
den Lagebericht und den Konzernlagebericht auch selbst gepriift.
Die Priifberichte samt Jahres- und Konzernabschluss sowie Lage-
berichten lagen allen Aufsichtsratsmitgliedern rechtzeitig vor und
wurden in der heutigen Sitzung intensiv mit dem Vorstand und
dem anwesenden Abschlusspriifer diskutiert. Der Aufsichtsrat hat
sich dem Ergebnis der Priifung des Jahres- und Konzernabschlus-
ses sowie der Lageberichte durch den Abschlusspriifer angeschlos-
sen und den Jahres- und Konzernabschluss fiir das Geschiftsjahr
2018 in der heutigen Sitzung gebilligt. Nach dem abschliefenden
Ergebnis der Priifung des Jahresabschlusses, des Konzernab-
schlusses und der Lageberichte durch den Aufsichtsrat sind Ein-
wendungen nicht zu erheben.

Der Vorstand hat auch im Berichtsjahr erneut einen nichtfinan-
ziellen Bericht als gesonderten nichtfinanziellen Konzernbericht
erstellt. Dieser wurde gemif Beschluss des Aufsichtsrats in sei-
ner Sitzung vom 21. November 2018 einer freiwilligen externen
inhaltlichen Uberpriifung zur Erlangung begrenzter Sicherheit
unterzogen. Auf Basis dieser Uberpriifung erteilte Pricewaterhou-
seCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Frankfurt, ein
uneingeschrinktes Priffungsurteil. Der Aufsichtsrat hat den geson-
derten nichtfinanziellen Konzernbericht auch selbst gepriift und
die Ergebnisse der externen inhaltlichen Uberpriifung in der heu-
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tigen Sitzung behandelt und erortert und hat sich dem Ergebnis
der Priifung des externen Priifers angeschlossen und festgestellt,
dass keine Einwendungen gegen den nichtfinanziellen Konzern-
bericht des Vorstands zu erheben sind.

Dem Vorschlag des Vorstands fiir die Verwendung des Bilanzge-
winns, der die Zahlung einer Dividende von 0,95 € je Aktie und
den Vortrag des verbleibenden Betrages auf neue Rechnung vor-
sieht, schlieffen wir uns an.

Priifung des Berichts des Vorstands iiber
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Der Abschlusspriifer hat auch den vom Vorstand nach § 312 AktG
fiir einen Teil des Berichtszeitraums zu erstellenden Bericht tiber
die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen (Abhingigkeits-
bericht) gepriift und folgenden Bestitigungsvermerk erteilt:

»Nach unserer pflichtmafigen Priifung und Beurteilung bestitigen
wir, dass

1. die tatsichlichen Angaben des Berichts richtig sind

2. bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschiften die Leistung
der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war oder Nachteile
ausgeglichen worden sind

3. bei den im Bericht aufgefithrten Mafnahmen keine Umstinde
fur eine wesentlich andere Beurteilung als die durch den Vor-
stand sprechen.”

Zur Vorbereitung der Priifung und Beschlussfassung durch den
Aufsichtsrat hat sich zunichst der Priifungsausschuss in seiner
Sitzung vom 27. Februar 2019 mit dem Abhéngigkeitsbericht und
dem Priifungsbericht des Abschlusspriifers befasst und die Unter-
lagen mit dem Vorstand und dem teilnehmenden Abschlusspriifer
erdrtert. Der Priifungsausschuss gelangte dabei zu der Uberzeu-
gung, dass der Priifungsbericht — wie auch die vom Abschlussprii-
fer durchgefiihrte Priifung selbst — den gesetzlichen Anforderun-
gen entspricht.

Der Aufsichtsrat hat den Abhingigkeitsbericht auch selbst auf

seine Vollstandigkeit und Richtigkeit gepriift und in der heutigen
Sitzung mit dem Vorstand und dem Abschlusspriifer erortert. Im
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Ergebnis lisst sich sagen, dass der Vorstand den Kreis der verbun-
denen Unternehmen mit der gebotenen Sorgfalt festgestellt hat.
Er hat die notwendigen Vorkehrungen zur Erfassung der Rechts-
geschifte und sonstigen Mafinahmen getroffen, welche die Gesell-
schaft im vergangenen Geschiftsjahr mit der Mehrheitsaktionarin
oder mit dieser verbundenen Unternehmen vorgenommen oder
unterlassen hat. Nach dem Ergebnis der Priifung sind keine An-
haltspunkte ersichtlich, dass Rechtsgeschifte oder Mafinahmen
nicht vollstindig erfasst worden sind. Der Aufsichtsrat schlief3t
sich daher dem Ergebnis der Priifung durch den Abschlusspriifer
an. Einwendungen gegen die Erklirung des Vorstands am Schluss
des Berichts sind nicht zu erheben.

Weitgehende Beachtung der
Kodex-Empfehlungen

Vorstand und Aufsichtsrat haben am 18. Februar 2019 die Ent-
sprechenserklarung nach § 161 AktG abgegeben und diese auf der
Internetseite der Gesellschaft veroffentlicht. Die VTG Aktienge-
sellschaft hat seit Abgabe der letzten Entsprechenserklirung am
15. Februar 2018 den Empfehlungen der ,Regierungskommission
Deutscher Corporate Governance Kodex" in ihrer geltenden Fas-
sung vom 7. Februar 2017 weiterhin weitgehend entsprochen und
wird auch zukiinftig weitgehend diesen Empfehlungen entspre-
chen.

Personelle Besetzung von Aufsichtsrat
und Vorstand

Der stellvertretende Aufsichtsratsvorsitzende Herr Dr. Klaus-
Jiirgen Juhnke sowie die Aufsichtsratsmitglieder Herren Dr. Bernd
Malmstrém und Dr. Christian Olearius haben ihre Amter zum
Ablauf der ordentlichen Hauptversammlung am 6. Juni 2018 nie-
dergelegt. Wir danken allen drei Herren fiir ihre langjihrige ver-
dienstvolle Mitarbeit in unserem Gremium. Herrn Dr. Juhnke hat
der Aufsichtsrat dariiber hinaus in Wiirdigung seiner Verdienste
zum Ehrenmitglied des Aufsichtsrats ernannt. Als Ersatz fir die
ausgeschiedenen Mitglieder hat die Hauptversammlung am 6. Juni
2018 Frau Prof. Dr. Franca Ruhwedel sowie die Herren Jens Fiege
und Ulrich Miiller in den Aufsichtsrat gewihlt.

VTG Geschdiftsbericht 2018

In der Sitzung des Aufsichtsrats vom 6. Juni 2018 wurde Herr Dr.
Markus Hottenrott zum neuen stellvertretenden Aufsichtsratsvor-
sitzenden gewahlt. Dariiber hinaus wurden in dieser Sitzung Er-
ginzungswahlen fiir Prasidialausschuss und Priifungsausschuss
durchgefiihrt. Neben mir, als Aufsichtsratsvorsitzendem, sind seit-
her Herr Dr. Markus Hottenrott und Herr Jens Fiege Mitglieder
des Prisidialausschusses. Neben dem schon bisher amtierenden
Vorsitzenden des Priifungsausschusses, Herrn Karl Gernandt
sind seither weitere Mitglieder Frau Prof. Dr. Franca Ruhwedel
und Herr Ulrich Miiller. Dem im Hinblick auf das Ubernahme-
angebot der Warwick Holding GmbH im Berichtsjahr temporar
eingerichteten Ubernahmeausschuss des Aufsichtsrats gehdrten
Frau Prof. Dr. Franca Ruhwedel, Herr Jens Fiege sowie ich selbst
als Aufsichtsratsvorsitzender an.

Herr Dr. Kai Kleeberg ist zum 31. Dezember 2018 aus dem Vor-
stand ausgeschieden. Der Aufsichtsrat dankt Herrn Dr. Kleeberg
fur seine langjihrige verdienstvolle Mitarbeit.

Wir danken dem Vorstand sowie allen Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern des Konzerns fiir ihren Einsatz und die im Geschiftsjahr
2018 geleistete erfolgreiche Arbeit.

Hamburg, 27. Mirz 2019

Der Aufsichtsrat

DR. JOST A. MASSENBERG
Aufsichtsratsvorsitzender
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Relevante Mdrkte fiir die VTG

Die VTG ist vor allem im europiischen Schienengiiterverkehrs-
markt titig. In den USA und Russland, den beiden grofiten Schie-
nengiiterverkehrsmarkten der Welt, werden kleinere Flotten
betrieben. Uber die Tochter VTG Tanktainer werden zudem welt-
weite Tankcontainertransporte organisiert.

Der Marktanteil der Schiene an der gesamten Transportleistung in
Europa liegt bei rund 18 %. Mit steigenden Distanzen und Trans-
portvolumina sowie bei der Beforderung von Gefahrgiitern weist
die Schiene erhebliche Vorteile gegeniiber dem Transport auf
der Strafle auf. Entsprechend werden mit der Bahn vor allem In-
dustriegiiter (Maschinen, Autoteile etc.), Minerallerzeugnisse,
(petro-)chemische Produkte, Stahl, Rohstoffe und Container be-
fordert.

Als Teilmarkt des internationalen Giitertransports partizipiert
der Schienenverkehr an der wachsenden Internationalisierung
der Warenstrome und der fortschreitenden Globalisierung. Ange-
sichts der deutlichen Umweltvorteile der Bahn gegeniiber anderen
Verkehrstriagern fordert und fordert die europiische Politik den
Ausbau des Schienenverkehrs. Einen zusatzlichen Wachstumsim-
puls fiir die privaten Anbieter von Vermiet- und Logistikleistun-
gen bildet die voranschreitende Liberalisierung der bisher durch
Staatsbahnen dominierten Mirkte.

Marktanteilsverschiebungen
durch Liberalisierung

Mit der Entstehung eines einheitlichen und frei zuginglichen euro-
pdischen Schienensystems werden ehemalige Monopole aufge-
brochen und der Schienengiiterverkehr insgesamt attraktiver. Der
VTG bietet dieser Umbruch die Chance, in neue Marktsegmente
zu expandieren und die bereits sehr gute Marktposition zu festi-
gen. So wurde die ehemals aus Kesselwagen bestehende Flotte
sukzessive um Standardgiiter-, Schiebewand- und Intermodal-
wagen erweitert. Auch in Zukunft werden sich in diesem Markt
geeignete Wachstumsopportunititen ergeben.
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Noch immer sind rund 400.000 der insgesamt 700.000 europdi-
schen Giiterwagen im Besitz von Staatsbahnen. Angesichts des
fortgeschrittenen Alters vieler Flotten bleibt der Erneuerungs-
bedarf hoch. Fehlende Kapitalressourcen und eine Priorisierung
des Personenverkehrs fithren allerdings zu einer geringen Investi-
tionsbereitschaft vieler Staatsbahnen. Dies diirfte die Entwicklung
privater Waggonanbieter (wie der VTG) in den nichsten Jahren
weiter begiinstigen.

ZIELE UND STRATEGIE

Mit dem Ende des Geschiftsjahres 2015 schloss die VTG die Ent-
wicklungsphase ,VTG 3.0“ (2010-2015) ab. In dieser Zeit stellte
sich der Geschiftsbereich Waggonvermietung durch Expansion in
die USA und nach Russland internationaler auf. Der européische
Waggonpark wurde vergroflert und durch das Segment Intermo-
dalwagen weiter diversifiziert und das EBITDA erheblich gestei-
gert. Anschlieend an die transformative Akquisition der AAE ver-
abschiedeten Vorstand und Aufsichtsrat im September 2015 die
nachste Entwicklungsphase VTG 4.0. Diese Phase ist gepragt von
selektivem Wachstum, technischen Innovationen, Prozessoptimie-
rungen und Strukturverbesserungen sowie der Digitalisierung der
europaischen Waggonflotte und dem Heben von Synergien. Diese
Mafinahmen sollen die Wettbewerbsfihigkeit und die Profitabili-
tit des Unternehmens erheblich verbessern. Als Folge strebt der
VTG-Konzern eine Steigerung des Gewinns je Aktie auf 2,50 € bis
2019 an. Diesen mittelfristigen Zielen liegt eine langfristige Kon-
zernstrategie zugrunde, die im Folgenden beschrieben wird.

Stédrkung der Marktposition und
Ausweitung der geografischen Pridsenz

In seinem Kernmarkt Europa ist der Geschiftsbereich Waggonver-
mietung bestrebt, die fithrende Position als Anbieter von Giiter-
waggons zum Transport von Flissig- und Industriegiitern auf der
Schiene sowie fiir den Intermodalverkehr weiter zu festigen und
zugleich die Kundenbasis durch Diversifikation in verwandte neue
Segmente zu verbreitern. Dafiir wird die europaische Waggonflotte
fortlaufend modernisiert und durch den Bau neuer Waggons kon-
tinuierlich vergrofert. Zusitzlich liegt ein Schwerpunkt auf der
Erweiterung des Serviceportfolios. Dazu gehoren das Eingehen
und die Stirkung von Partnerschaften mit ehemaligen und heuti-
gen staatlichen Eisenbahnunternehmen, indem diese ihre Flotten



von der VTG bewirtschaften lassen und so von dem grofien Know-
how der VTG im Flottenmanagement profitieren.

Neben dem Kernmarkt Europa verfolgt der Geschiftsbereich
‘Waggonvermietung strategische Wachstumsziele in zwei weiteren
Regionen: Nordamerika ist der grofite Schienengiiterverkehrs-
markt der Welt und bietet daher attraktive Wachstumschancen
fur die VTG. Die Gesellschaft beabsichtigt, ihre Waggonflotte in
dieser Region kontinuierlich durch Akquisitionen und Investi-
tionen in neue und gebrauchte Waggons zu vergréfern, um ihre
Marktposition mittelfristig zu stirken. Langfristig, d.h. nach einer
Normalisierung der gegenwirtigen politischen Spannungen, wird
auch das Breitspurnetz der Russischen Féderation und ihrer Nach-
barstaaten gute Wachstumschancen bereithalten. Die steigende
Nachfrage nach Ersatzwaggons und die fortbestehende Notwen-
digkeit der Entwicklung und Modernisierung der Industrie wer-
den die treibenden Krifte des russischen Eisenbahnsektors in den
kommenden Jahren bleiben. Mit dem dort bestehenden Geschift
hat die VTG eine gute Ausgangsposition, um zu gegebener Zeit
vom erwarteten Nachfrageanstieg in diesem Markt zu profitieren.
Die VTG sondiert dariiber hinaus sehr sorgfiltig neue geografi-
sche Mirkte, in denen sie bislang nicht operativ titig ist und die
aussichtsreiche Wachstumsmoglichkeiten bieten.

Gleichzeitig sollen auch die beiden Logistikbereiche der VTG
weiter ausgebaut und gestirkt werden. Zusitzlich zum Ausbau
des Kerngeschifts mit Fliissiggiitern, Industriegiitern und Agrar-
produkten ist der Geschiftsbereich Schienenlogistik bestrebt, sein
Serviceportfolio wesentlich zu erweitern. Hierzu zihlen beispiels-
weise die Durchfiihrung von Verkehren auf der neuen Seiden-
strafle zwischen Asien und Europa, eine Ausweitung der Projekt-
logistikaktivititen in Russland und Asien sowie ein Ausbau des
Retrack-Netzwerkes. Das hauseigene Retrack-Netzwerk verbindet
die wichtigsten Wirtschafts- und Industriezentren Europas und
ermdglicht dadurch, Einzelwaggons ebenso wie Wagengruppen
und komplette Giiterziige intelligent zu steuern und nachzuverfol-
gen. Ziel ist es, den Giiterverkehr auf der Schiene unter Einschluss
aller Kostenfaktoren zu optimieren und dem Kunden insbesonde-
re schnelle, verlissliche, kosteneffiziente und zukiinftig auch digi-
talisierte Transportlosungen anzubieten. Neben konventionellen
Bahntransporten setzt die Schienenlogistik zukiinftig verstirkt auf
innovative intermodale Transportlésungen, um Massenguttrans-
porte effizienter abwickeln zu konnen.

Der Fokus des Geschiftsbereichs Tankcontainerlogistik liegt auf
der Stirkung der Zusammenarbeit mit ausgewahlten strategischen
Kunden. Es ist geplant, die Position als Spezialist fiir den Trans-
port von chemischen Produkten weiter auszubauen. Wichtige
Wachstumsmarkte sind dabei Europa, Nordamerika, China, der
innerasiatische Transport und Russland. Um die Dispositionsfa-
higkeit der Tankcontainer-Flotte weiter zu erhohen, wird der Ge-
schiftsbereich auch zukiinftig das angemietete Equipment durch
Eigeninvestitionen ersetzen und dieses digital vernetzen. Auf-
grund der guten Stellung der VTG in der chemischen Industrie
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und der Vermietung von Waggons ist angedacht, zukiinftig auch
Tankcontainer zu vermieten, einem Markt mit weiterhin hohen
Wachstumsraten. Ein weiterer Schritt zur Kundenbindung ist der
Einstieg in das komplementierende Flexitankgeschift.

Zur Unterstiitzung des organischen Wachstums wird der Markt
kontinuierlich unter Beriicksichtigung der kartellrechtlichen Rest-
riktionen im Hinblick auf potenzielle Ubernahmekandidaten ana-
lysiert, welche die definierten strategischen Stofirichtungen nach-
haltig unterstiitzen und damit zu weiterem Wachstum fithren.

Optimierung von Geschdftsprozessen
und Nutzung von Synergien

Das Geschiftsmodell der VTG ist vergleichsweise kapitalinten-
siv. Fiir die Investitions- und Wachstumsfihigkeit der VTG in
der Zukunft ist die Fortsetzung des profitablen Wachstumskurses
mithin von entscheidender Bedeutung. Es ist daher ein wesentli-
ches strategisches Ziel, die Profitabilitit der VTG kontinuierlich
zu erhohen. Zu diesem Zweck sollen interne Prozesse und Struk-
turen regelmifig tberpriift und gegebenenfalls an neue bzw. ge-
anderte Marktbedingungen angepasst werden. Dazu hat die VTG
bereits zahlreiche Entwicklungsprogramme angestofien, die das
Ziel verfolgen, Synergien zu heben und die Leistungsfahigkeit der
Organisation nachhaltig zu stirken. Auch zukiinftig hat sich die
Gesellschaft vorgenommen, die eigenen Organisationsstrukturen
fortlaufend zu optimieren und ihre Wirtschaftsgiiter, ihre Prozes-
se und ihr Geschiftsmodell insgesamt zu digitalisieren. Ebenso
sollen durch eine engere Vernetzung der drei Geschiftsbereiche
Waggonvermietung, Schienenlogistik und Tankcontainerlogistik
wertvolle Synergien zwischen den einzelnen Geschiftsbereichen
gehoben werden. Dabei sind die Geschiftsbereiche auf unter-
schiedlichen Wertschépfungsstufen aktiv. Wahrend der Geschifts-
bereich Waggonvermietung das rollende Material zum Transport
von Giitern vermietet, organisieren die beiden Logistikbereiche
den reibungslosen Ablauf der Transportketten ihrer Kunden. Da-
durch, dass die VTG Waggonvermietung und Logistikdienstleis-
tungen unter einem Dach vereint, konnen den Kunden hochgra-
dig spezialisierte Losungen aus einer Hand angeboten werden, die
dazu beitragen, Komplexitit fiir den Kunden zu reduzieren und
Prozesse optimal aufeinander abzustimmen. Es ist daher erklartes
Ziel der Gesellschaft, die einzelnen Geschiftsbereiche stirker zu
vernetzen und zum Vorteil der Kunden Vertriebssynergien zwi-
schen den Geschiftsbereichen zu heben (One VTG).

Beibehaltung der Innovations-
und Qualitétsfiihrerschaft

Die VTG versteht sich als Qualitits- und Innovationsfithrer und
sieht sich insoweit als Benchmark fiir die Wettbewerber in ganz
Europa. Damit die Schiene auch in Zukuntt ein sicherer und ver-
lasslicher Verkehrstrager bleibt, kommt der VTG eine besondere

VTG Geschdiftsbericht 2018

N
N
-]
|
)
N
-]

KONZERNLAGEBERICHT



Strategie und Aktie

Verantwortung bei der Qualifizierung ihrer Mitarbeiter, bei der
Organisation von Arbeitsabldufen und bei der Wartung, Instand-
setzung und Weiterentwicklung ihrer Waggonflotte zu. Die Mitar-
beiter der Gesellschaft arbeiten deshalb mit groffem Einsatz daran,
die ohnehin bereits hohen Qualitits- und Sicherheitsstandards der
VTG weiter zu verbessern. Zudem nutzt die VTG ihre langjahri-
ge technologische Kompetenz und arbeitet stetig an der Neu- und
Weiterentwicklung von Giiterwagen und deren Komponenten
sowie an innovativen Transportkonzepten. Ziel ist es, die Schiene
zum bevorzugten Verkehrstriger fiir den wachsenden Transport-
bedarf zu machen.

Fortsetzung der Digitalisierung der
Waggonfiotte (Make Rail Easy)

Als Innovationsfithrer der Branche verfolgt die VIG eine um-
fassende Digitalisierungsstrategie. Bereits 2016 wurde damit be-
gonnen, die gesamte europdische VTG-Waggonflotte mit einem
Telematiksystem auszustatten. Durch die neue digitale Dienst-
leistung (VTG Connect) kénnen zum ersten Mal Standort-,
Laufleistungs- und Ereignisdaten aller ausgestatteten Wagen fiir
Halter und Kunden bereitgestellt werden. Die VTG ist davon
iberzeugt, dass die Digitalisierung der Flotte die Austauschbarkeit
der VTG-Dienstleistungen reduziert und moglicherweise zusitz-
liche Einnahmequellen durch neue Dienstleistungen und Kunden
erschlieen wird. Zudem sollen durch die Digitalisierung Instand-
haltungskosten deutlich reduziert (z. B. durch vorbeugende sowie
vorausschauende Instandhaltung) und Logistikprozesse in naher
Zukunft vereinfacht werden.

Positionierung als attraktiver Arbeitgeber

Mit dem konsequenten Wachstumskurs der VTG in den vergan-
genen Jahren und den sich rapide verindernden wirtschaftlichen
sowie technologischen Rahmenbedingungen sind auch die An-
forderungen an die Mitarbeiter stetig gestiegen. Gleichzeitig fiihrt
der demographische Wandel zu einem immer hérteren Wettbe-
werb um qualifizierte Mitarbeiter. Fir die VTG ist es daher von
entscheidender Bedeutung, qualifizierte Mitarbeiter zu gewin-
nen und diese im Unternehmen langfristig zu entwickeln. Denn
nur mit motivierten und qualifizierten Mitarbeitern konnen die
Herausforderungen der Zukunft erfolgreich gemeistert werden.
Die VTG setzt deshalb mit verschiedenen Aus-, Fort- und Wei-
terbildungsprogrammen auf die Forderung und die Entwicklung
ihrer Mitarbeiter und misst dem Thema Fithrung/Leadership
eine besondere Bedeutung bei. Ziel und Anspruch ist es, die VTG
dauerhaft und nachhaltig als attraktiven Arbeitgeber am Markt zu
positionieren. Die insoweit von der Gesellschaft geforderten Maf3-
nahmen sind vielfiltig und betreffen unter anderem die Sichtbar-
keit und Wahrnehmung des Unternehmens auf dem Arbeitsmarkt,
die Glaubwiirdigkeit und Attraktivitit der Unternehmensstrategie,
die Arbeitsbedingungen und die Art und Weise des Miteinanders
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im Unternehmen, die Vermittlung von Unternehmensvision und
-werten sowie Corporate Social Responsibility- und Nachhaltig-
keitsinitiativen.

WERTE

Im Zuge der strategischen Zielsetzung, die Konzernorganisation
weiterzuentwickeln und wichtige Geschiftsprozesse zu optimie-
ren, hat sich die VTG-Belegschaft einen gemeinsamen Werte-
katalog gegeben. Diese Unternehmenswerte sind das Fundament
unseres Handelns. Sie bieten Orientierung im Arbeitsalltag und
werden bei allen Entscheidungsprozessen beriicksichtigt.

Die VTG-Kernwerte

Mit der Erfahrung und Ideenvielfalt ihrer Mitarbeiter und auf
Basis einer umfangreichen Waggon- und Tankcontainerflotte hat
sich die VTG zum Ziel gesetzt, die Schiene zum Riickgrat intelli-
genter, nachhaltiger Transport- und Logistiklésungen zu machen.
Im Dialog mit ihren Partnern — in Europa und der Welt — werden
innovative Produkte und individuelle Konzepte entwickelt. Ne-
ben Sicherheit, Qualitit und Zuverlissigkeit liegt ein besonderer
Schwerpunkt auf Agilitit sowie unternehmerischem Denken und
Handeln. VTG legt Wert darauf, dass das Miteinander sowohl
im Unternehmen als auch mit Kunden, Lieferanten und Kapital-
gebern geprigt ist von Vertrauen, Respekt und Offenheit.
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VTG am Kapitalmarkt:

estor Relations

Weltweite Aktienmdrkte
verzeichnen Verluste

Das Borsenjahr 2018 startete zunichst freundlich. Positive Kon-
junkturerwartungen lieen die Aktienkurse weltweit steigen. Der
DAX markierte im Januar 2018 bei knapp 13.600 Punkten ein
neues Allzeithoch. Auch die US-Mrkte erreichten neue Hochst-
stinde, ehe Sorgen vor einem drohenden Handelskrieg sowie stei-
gende Inflationserwartungen Anfang Februar zu Kurskorrekturen
fithrten. Im zweiten Quartal setzte eine zwischenzeitliche Kurs-
erholung ein, die unter anderem auf starke Unternehmensdaten in
den USA zuriickzufithren war. Im dritten Quartal verlief die Ent-
wicklung der europiischen und amerikanischen Mirkte hochst
unterschiedlich. Wihrend die US-Leitindizes getrieben durch
weiterhin starke US-Konjunkturdaten und Unternehmensgewin-
ne allesamt neue Allzeithochs erreichten, vollzogen die europdi-
schen Indizes eine Seitwirtsbewegung. Zunehmend schwichere
Konjunkturdaten in Europa, eine Straffung der US-Geldpolitik
sowie ein eskalierender Handelsstreit zwischen den USA und Chi-
na fithrten schlieflich zu einem verlustreichen Jahresausklang
weltweit. Nahezu alle europdischen und asiatischen Leitindizes

verbuchten auf Jahressicht zweistellige Verluste. Auch die US-In-
dizes schlossen zum Jahresende im Minus, wenngleich die Ver-
luste geringer ausfielen. Der DAX verbuchte das erste Verlustjahr
seit 2011. Mit einem Minus von 18,3 % zihlte er zu den Schluss-
lichtern unter den weltweiten Leitindizes. Der SDAX schloss mit
einem Verlust von 20,0 % noch etwas schwicher ab.

VTG-Aktie erzielt leichtes Kursplus

Die VTG-Aktie konnte zunichst von der positiven Bérsenstim-
mung zum Jahresanfang 2018 profitieren. Die Verzdgerungen bei
der Ubernahme des franzdsischen Wettbewerbers Nacco infolge
von Kartellbedenken fiihrten jedoch Mitte Januar zu Kursverlus-
ten. Spatestens mit der Freigabe der Ubernahme unter Auflagen
durch die zustindigen Kartellbeh6rden im Marz und April erholte
sich der VTG-Aktienkurs allerdings wieder. Am 28. Mai 2018 wur-
de mit 56,00 € der héchste Schlusskurs in der VT G-Bérsenhisto-
rie erreicht, ehe es anschlieBend zu Gewinnmitnahmen kam. Am
16. Juli 2018 gab der VTG-Grof8aktionir Morgan Stanley Infra-
structure bekannt, ein freiwilliges 6ffentliches Ubernahmeangebot

KURSENTWICKLUNG DER VTG-AKTIE UND DES SDAX (VOM 1. JANUAR BIS ZUM 31. DEZEMBER 2018)
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fir die VTG AG vorzubereiten. Im Zuge dessen sprang der Kurs am
Tag der Veréffentlichung der Nachricht um iiber 12 % auf 54,00 €.
Wihrend der Angebotsphase bis Anfang Dezember bewegte sich
der Aktienkurs, abgekoppelt vom allgemeinen Borsengeschehen,
weitgehend seitwirts. Nach Auslaufen des Ubernahmeangebots
der Warwick Holding kam die VTG-Aktie im Zuge der weltwei-
ten Marktturbulenzen jedoch ab Mitte Dezember unter Druck
und biifite einen Grofiteil der bis dahin erzielten Kursgewinne ein.
Zum Jahresende schloss die VTG-Aktie mit einem leichten Kurs-
plus von 2,4 % bei 48,90 €. Inklusive der Dividende von 0,90 €
lag der Total Shareholder Return auf Jahressicht bei 4,1%. Das
XETRA-Handelsvolumen lag mit durchschnittlich 37.394 gehan-
delten Aktien pro Tag iiber dem Vorjahreswert von 32.949 Stiick
pro Tag. Zum Jahresende 2018 lag die Marktkapitalisierung der
VTG AG bei rund 1,4 Mrd. € (Vorjahr: 1,4 Mrd. €).

Aktiondirsstruktur

Dem Unternehmen sind zum Stichtag 31.12.2018 zwei Grof3-
aktionire bekannt, deren Anteile 5% der Stimmrechte an der
VTG AG iiberschreiten: Gemifl der Stimmrechtsmitteilung
vom 21.12.2018 hilt Morgan Stanley Infrastructure 70,63 %
der Stimmrechte. Die Joachim Herz Stiftung hilt laut Stimm-
rechtsmitteilung vom 18.07.2018 15,00 % der Stimmrechte. Die
restlichen 14,37 % der Aktien befinden sich nach Definition der
Deutschen Borse im Streubesitz.

AKTIENSTAMMDATEN

AKTIONARSSTRUKTUR ZUM 31.12.2018

IN PROZENT

14,4%
Streubesitz

15,0%
Joachim Herz
Stiftung

70,6 %
Morgan Stanley
Infrastructure

WKN

VTG99

ISIN

DEOOOVTG9999

Borsenkdrzel

VT9

Index

SDAX, CDAX, HASPAX

Aktientyp

Nennwertlose Inhaberstammaktien

Anzahl der Aktien (31.12)

28.756.219

Marktkapitalisierung (31.12.)

1,4 Mrd. €

Borsenplatze

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

Marktsegment Prime Standard
Jahresschlusskurs * 48,90 €
Jahreshochstkurs * 56,00 €
Jahrestiefstkurs * 38,00 €
Durchschnittlicher Tagesumsatz * 37.394 Aktien

*Alle Kursdaten auf Basis der XETRA-Tagesschlusskurse

VTG Geschdiftsbericht 2018



Strategie und Aktie

030—051

Dividende soll auf 0,95 € je Aktie steigen

Die VTG hat sich seit dem Borsengang im Jahr 2007 als zuverlis-
siger Dividendenzahler positioniert. Dabei verfolgt der VTG-Vor-
stand das Ziel, bei wachsendem Unternehmenserfolg die Dividen-
de je Aktie zu erhohen.

Am 6. Juni 2018 folgte die Hauptversammlung mit ihrem Be-
schluss dem Vorschlag von Vorstand und Aufsichtsrat, zum zehn-
ten Mal in Folge eine Dividende zu zahlen und 0,90 € je Aktie
(Vorjahr: 0,75 €) fiir das Geschiftsjahr 2017 an die Aktionire aus-
zuschiitten. Fiir das abgelaufene Geschiftsjahr 2018 beabsichtigt
der Vorstand, der diesjahrigen Hauptversammlung eine erneute
Anhebung der Dividende auf 0,95 € je Aktie vorzuschlagen.

Research-Coverage unverdndert
auf hohem Niveau

Fiir die VTG ist eine transparente, kontinuierliche und nachvoll-
ziehbare Kommunikation mit dem Kapitalmarkt wichtig. Der
Vorstand und das Investor Relations Team haben daher auch
2018 auf zahlreichen Konferenzen, Roadshows und persénlichen
Treffen den Kontakt zu Aktioniren, potenziellen Investoren, Ana-
lysten und den Borsenmedien gehalten. Der enge Kontakt zum
Kapitalmarkt zeigt sich auch in der vergleichsweise groflen An-
zahl von Finanzanalysten, welche die Geschiftsentwicklung der
VTG laufend kommentieren und Handelsempfehlungen ver-
offentlichen. Zum Ende des Geschiftsjahres 2018 umfasste die
Research-Coverage der VTG 11 Finanzanalysten verschiedenster
nationaler und internationaler Broker.

DIVIDENDENENTWICKLUNG DER VTG

IN € JE AKTIE
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HAUS

ANALYSTENEMPFEHLUNGEN FUR DIE VTG-AKTIE
ZUM 31.12.2018

Baader Bank

Bankhaus Lampe

Berenberg Bank

Commerzbank

Hauck & Aufhduser
HSBC

Kepler Cheuvreux

Metzler

Montega AG

NordLB

Warburg Research

5
Halten

6
Kaufen

Delisting der VTG-Aktien

Der Vorstand der VTG Aktiengesellschaft hat am 24. Februar
2019 mit Zustimmung des Aufsichtsrats beschlossen, den Wider-
ruf der Zulassung der VTG-Aktien zum Handel im Regulierten
Markt der Frankfurter Wertpapierbérse — ein sogenanntes Delis-
ting — zu beantragen. Die Warwick Holding GmbH, mit rund 71 %
Hauptaktiondrin der VTG, hat den Aktioniren ein Abfindungsan-
gebot in Hohe von 53,00 € unterbreitet. Aktionire kénnen noch
bis einschlieflich 8. April 2019 ihre Aktien andienen. Die Zu-
lassung der VT G-Aktien zum Handel im Regulierten Markt der
Frankfurter Wertpapierborse wird voraussichtlich kurz nach dem
Ende des Abfindungsangebots widerrufen.

Gleichzeitig hat die Warwick Holding GmbH ihre Unterstiitzung
fiir eine Bezugsrechtskapitalerhhung in Hohe von 290 Mio. € im
zweiten Quartal 2019 zur teilweisen Refinanzierung des Hybridka-
pitals zugesichert. In diesem Zusammenhang hat sie angekiindigt,
ihre Bezugsrechte im Rahmen der Kapitalerh6hung voll auszu-
iben und die ihr zustehenden Aktien zum festzulegenden Bezugs-
preis zu erwerben. Dartiber hinaus wird sie alle nicht bezogenen
Aktien aus der Kapitalerhhung iibernehmen. Die Hauptaktiona-
rin hatte zuvor mitgeteilt, eine Bezugsrechtskapitalerh6hung nur
im Rahmen eines Delistings unterstiitzen zu kénnen.

VTG Geschdftsbericht 2018
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Konzernlagebericht

Grundlagen

des Konzerns

GESCHAFTSMODELL
DES KONZERNS

Geschdftstdtigkeit

Die VTG Aktiengesellschaft, Hamburg, zihlt zu den fithrenden
Waggonvermiet- und Schienenlogistikunternehmen in Europa.
Der Waggonpark des Unternehmens umfasst iiber 94.000 Eisen-
bahngiiterwagen, darunter schwerpunktmiflig Kesselwagen,
Intermodalwagen, Standardgiiterwagen sowie Schiebewandwa-
gen. Neben der Vermietung von Eisenbahngiiterwagen bietet der
Konzern umfassende multimodale Logistikdienstleistungen mit
Schwerpunkt Verkehrstriger Schiene sowie weltweite Tankcon-
tainertransporte an. Hierfiir verfiigt der Konzern tiber eine Flotte

von tiber 9.300 Tankcontainern.

Segmente, Dienstleistungs- und
Serviceportfolio

Die VTG bietet ihren Kunden durch die Kombination der drei
vernetzten Geschiftsbereiche Waggonvermietung, Schienenlo-
gistik und Tankcontainerlogistik eine leistungsstarke Plattform
fir den internationalen Transport ihrer Giiter. Zugleich stellen die
Geschiftsbereiche die operativen Segmente im Rahmen der Seg-
mentberichterstattung nach den International Financial Reporting
Standards (IFRS) dar.

Das Kerngeschift der VTG ist die Waggonvermietung. Die Wag-
gons werden von der VTG bewirtschaftet und technisch betreut.
Fiir fremde Waggonparks tibernimmt das Unternehmen die Ver-
waltung und Instandhaltung. Die VTG-Flotte besteht aus einer
Vielfalt an Waggontypen fiir nahezu alle Einsatzmdéglichkeiten des
Schienengiiterverkehrs und kann daher auf sehr unterschiedliche
Kundenbediirfnisse eingehen. Fiir individuelle und passgenaue
Losungen verfiigt die VTG erginzend tber ein eigenes Waggon-
bauwerk und zwei eigene Reparaturwerke. Hier entstehen neue
Waggons, bestehende werden instand gehalten oder auf spezielle
Anforderungen hin umgebaut. Mit den mafigeschneiderten Wag-
gons transportieren die Kunden grofle Volumina iiber oftmals wei-
te Distanzen. Sie beférdern ihre Produkte beispielsweise mit Hilfe
von Kessel- oder Standardgiiterwagen zwischen zwei Fertigungs-
stitten und integrieren die Waggons auf diese Weise als mobile
Pipeline in ihre Produktionsabldufe. Intermodalwagen hingegen
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sorgen fiir einen reibungslosen Fluss im globalen Welthandel,
indem sie Container oder LKW-Sattelauflieger von den grofien
Seehifen weiter ins Landesinnere und zuriick transportieren. Das
Einsatzgebiet ist breit gefichert. Die VTG-Waggons werden unter
anderem in der Chemie-, Mineraldl- oder Automobilindustrie
sowie von Logistikern und Eisenbahnverkehrsunternehmen ein-
gesetzt. Aufgrund ihrer groffen Bedeutung innerhalb der Handels-
und 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 Ge-
schiftsbereich Schienenlogistik europaweit Giitertransporte mit
Schwerpunkt auf dem Verkehrstrager Schiene. Dabei ist das Unter-
nehmen im Einzelwagenverkehr und in Wagengruppen ebenso er-
fahren wie im Ganzzugverkehr. Damit die Giiterstrome reibungs-
los flielen, arbeitet die VTG in einem weitverzweigten Netzwerk
europaweit mit nationalen und internationalen Traktionspartnern
zusammen. Im Geschiftsbereich Tankcontainerlogistik organi-
siert die VTG weltweite Transporte mit Tankcontainern. Mit ih-
nen konnen die Giiter, im Wesentlichen fiir die chemische und
petrochemische Industrie, auf den verschiedenen Verkehrstrigern
Schiene, Strafle, Wasser — also multimodal — befordert werden,
ohne dass das Ladegut umzuladen ist. Umgeladen werden ledig-
lich die Tankcontainer. Das spart zum einen Zeit und zum anderen
Umschlagskosten. Zudem ist die Transportkette ohne Umifiillvor-
génge deutlich sicherer.

Konzern- und Organisationsstruktur
sowie Standorte

Der VTG-Konzern besteht aus den drei Geschiftsbereichen
Waggonvermietung, Schienenlogistik und Tankcontainerlogis-
tik. Uber Tochter- und Beteiligungsgesellschaften ist die VTG
vorrangig in Europa, Nordamerika, Russland und Asien prisent.
Neben der VTG AG gehéren insgesamt 73 Gesellschaften zum
VTG-Konzern. Zum 31. Dezember 2018 zihlte der Konzern
neben der VTG AG 65 vollkonsolidierte Gesellschaften. Davon
befanden sich 20 im Inland und 45 im Ausland. Dariiber hinaus
wurden 4 auslindische Gesellschaften nach der Equity-Methode
konsolidiert. Im Vergleich zum 31. Dezember 2017 hat sich damit
die Anzahl der vollkonsolidierten Tochterunternehmen um eine
Gesellschaft erhoht.



STEUERUNGSGROSSEN
UND UNTERSTUTZENDE
BETRACHTUNGSGROSSEN

SteuerungsgréBen

Zentrale SteuerungsgréBen: Umsatz und EBITDA

Fiir die operative Konzernsteuerung orientiert sich der Vorstand in
erster Linie an Umsatz und EBITDA (Ergebnis vor Zinsen, Steu-
ern und Abschreibungen), die im Konzern sowie in allen drei Ge-
schiftsbereichen die zentralen Steuerungsgrofien darstellen. Der
Umsatz ist deshalb von zentraler Bedeutung, da er insbesondere
fur den Kerngeschiftsbereich Waggonvermietung die Ertragskraft
der Flotte widerspiegelt. Dariiber hinaus ist das EBITDA aufgrund
seiner Nihe zum operativen Cashflow wesentlich fiir die Konzern-
steuerung. Die VTG finanziert Investitionen vorwiegend durch
ihren operativen Cashflow, weshalb diese Kennziffer von beson-
derer Bedeutung ist.

Unterstiitzende BetrachtungsgroBen

Neben den zentralen Steuerungsgréffen Umsatz und EBITDA
nutzt der Vorstand der VIG AG unterstiitzende Betrachtungs-
groflen. Hierzu gehoren auf Geschiftsbereichsebene die EBITDA-
Marge sowie in der Waggonvermietung die Auslastung der Flotte.
Auf Konzernebene wird neben dem Ergebnis vor Zinsen und Er-
tragsteuern (EBIT), dem Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) sowie
dem Ergebnis je Aktie (EPS) der Verschuldungsgrad und die Ka-
pitalrentabilitit (ROCE) betrachtet.

Unterstiitzende BetrachtungsgréBen auf
Geschdftsbereichsebene: Margenbetrachtung

In allen drei Geschiftsbereichen dient die EBITDA-Marge als
unterstiitzende Kenngréfle. In der Waggonvermietung wird das
Verhiltnis von Umsatz zum EBITDA betrachtet. Hingegen wird
die Margenberechnung in der Schienenlogistik und Tankcontai-
nerlogistik auf den Rohertrag abgestellt, da dieser bei Logistikge-
schiften besser geeignet ist. Die Logistikumsitze enthalten weiter-
berechnete Frachtkosten, die bei der Ermittlung der individuellen
Geschiftsbereichsmarge herausgerechnet werden. Dieser Roh-
ertrag wird als Grundlage der Margenberechnung herangezogen
und im Verhiltnis zum EBITDA betrachtet.

Waggonvermietung: Betrachtung der Auslastung

In der Waggonvermietung dient insbesondere die Auslastung der
Waggonflotte als unterstiitzende Betrachtungsgrofe. Sie wird be-
rechnet, indem die Anzahl der vermieteten Waggons ins Verhilt-
nis zur Gesamtflotte gesetzt wird, und gibt Aufschluss dartiber, wie
effizient die Flotte zum Betrachtungsstichtag eingesetzt wird. Ein
hoher Auslastungsgrad wirkt sich damit positiv auf die Ergebnis-
situation des Konzerns aus.
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Unterstitzende BetrachtungsgréBen auf

Konzernebene: EBIT, EBT, EPS

Auf Konzernebene wird zusitzlich das EBIT herangezogen, um
die operative Ertragskraft nach Investitionen in den Substanz-
erhalt der Flotte beurteilen zu konnen. Als weitere unterstiitzende
Grofle wird das EBT betrachtet, um die Ertragskraft der VTG nach
Beriicksichtigung der Finanzierungskosten zu ermitteln. Dariiber
hinaus wird das Ergebnis je Aktie (EPS) betrachtet, welches den
Wertbeitrag ermittelt, der ausschliefllich den Aktionéren der VTG
zuzurechnen ist. Diese Kennziffern dienen, anders als die zentra-
len Steuerungsgroflen Umsatz und EBITDA, nicht der operativen
Steuerung des Unternehmens. Folglich wird fiir diese Betrach-
tungsgroflen keine Prognose formuliert.

Betrachtung des Verschuldungsgrads

Zur Finanzierung der Waggonflotte greift die VTG in groflerem
Umfang auf Fremdkapital zuriick. Dabei achtet der Vorstand dar-
auf, den Verschuldungsgrad auf einem fiir dieses Geschiftsmodell
vertretbaren und marktiiblichen Niveau zu halten. Der Verschul-
dungsgrad ergibt sich dabei aus dem Verhaltnis der Nettofinanz-
schulden zum EBITDA, wobei die Nettofinanzschulden als Fi-
nanzschulden zuziiglich der Pensionsriickstellungen abziiglich der
Finanzmittel ermittelt werden.

Betrachtung von Kapitalrendite und Kapitalkosten
Generell miissen bei Unternehmen wie der VTG die erwirtschafte-
ten Riickfliisse aus dem eingesetzten Kapital (Kapitalrendite) iiber
den durchschnittlichen Kosten des eingesetzten Kapitals (Kapital-
kosten) liegen. Die Kapitalrendite bei der VTG wird berechnet,
indem das um Sondereffekte bereinigte operative Ergebnis vor
Zinsen und Steuern (EBIT) ins Verhiltnis zum durchschnittlich
gebundenen Kapital gesetzt wird. Die Kapitalkosten vor Steuern
werden bei der VTG als gewichteter Durchschnitt der Kosten des
Eigen- und Fremdkapitals errechnet. Wihrend die Eigenkapital-
kosten aus einer risikofreien Verzinsung und einer Marktrisiko-
primie fiir die VTG bestehen, werden die Fremdkapitalkosten auf
Basis der aktuellen Finanzierung angesetzt. Um eine verlissliche
Aussage tiber die Profitabilitit des Geschifts zu bekommen, be-
darf es einer langfristigen Betrachtung des Unterschiedsbetrags
von Kapitalrendite und -kosten. Demnach wiirde eine kurzfristige
Bewertung auf Jahresbasis dem langfristig angelegten Geschifts-
modell der VTG insbesondere wihrend und nach starken Investi-
tionsphasen nicht gerecht werden.

Unterstitzung durch monatliches Berichtswesen

Der Vorstand der VTG verfugt iiber ein umfassendes monatliches
Berichtswesen, in dem Steuerungsgréflen und unterstiitzende Be-
trachtungsgroflen dargestellt werden. Erginzend werden die Ab-
weichungen dieser Kenngroflen vom Ist- zum Sollzustand analy-
siert, um die Ursachen fiir diese Abweichungen festzustellen. Im
Anschluss nutzt die VTG diese Analysen, um korrigierende Maf3-
nahmen zu definieren und umzusetzen.
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UNTERNEHMENSSTEUERUNG

KONZERNEBENE

ZENTRALE STEUERUNGSGROSSEN
Umsatz — EBITDA

UNTERSTUTZENDE BETRACHTUNGSGRGSSEN
EBIT — EBT — EPS — Verschuldungsgrad — ROCE

GESCHAFTSBEREICHE

Waggonvermietung
EBITDA-Marge — Auslastung

*bezogen auf den Rohertrag

FORSCHUNG UND ENTWICKLUNG

Grundlagen der Forschung und Entwicklung

Im Rahmen ihrer strategischen Planung schitzt die VTG un-
ter anderem den zukiinftigen Bedarf an Waggons und Wag-
gontypen in ihren Mirkten nach langfristigen Kriterien ein,
plant Flottenentwicklungen und richtet auf diesen Erwartun-
gen basierend ihre Forschungs- und Entwicklungs- sowie ihre
Beschaffungspolitik aus. Entsprechend dem iibergeordneten Kon-
zernziel, die Schiene wettbewerbsfahiger und noch sicherer gegen-
iber anderen Verkehrstrigern zu machen, fokussieren sich die
Forschungs- und Entwicklungsaktivititen auf die Themengebiete
Digitalisierung, Larmreduktion, Erhohung der Sicherheit, mo-
dulare Waggonkonzepte und auf Minderung der Logistikkosten
sowie der gesamten Product-Lifecycle-Costs (z.B. Senkung der
operativen Betriebskosten durch Telematik und Scheibenbrem-
sen). Dariiber hinaus wird die Neuentwicklung eines Waggons
oder einzelner Komponenten, wie z. B. einer Armatur, auch durch
konkrete Kundenanfragen angestof3en, auf die Marktstudien, tech-
nische Untersuchungen und Machbarkeitsanalysen folgen.

Technische Innovationen

Die VTG hat in den letzten Jahren ihre Forschungs- und Ent-
wicklungsaktivititen kontinuierlich ausgebaut und zihlt mittler-
weile zu den Innovationsfithrern der Branche. Die Forschung an
innovativen Wagen und Komponenten wird iiber die sogenannte
yInnovationsplattform” organisiert. Diese besteht aus dem ,Tech-
nical Innovations Team®, dem ,Digitization Team®, der Neubauab-
teilung und den Ingenieuren beim VTG-eigenen Waggonbauwerk
Graaff, Elze. Aulerdem werden in Projekten Mitarbeiter aus weite-
ren Abteilungen hinzugezogen. Das seit 2008 zum VTG-Konzern
gehorende Waggonbauwerk Graaff stellt einen elementaren Be-
standteil der Innovationsplattform dar. Das Unternehmen entwi-
ckelt und produziert fir die VTG spezialisierte Waggontypen, ins-
besondere hochwertige Chemiekesselwagen sowie Staubgut- und
Druckgaswagen. Seit ein paar Jahren ist auch die Serienfertigung
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Schienenlogistik
EBITDA-Marge*

Tankcontainerlogistik
EBITDA-Marge*

von Armaturen hinzugekommen. Die hohe technische Expertise,
Qualitit und Zuverlissigkeit bei der Konstruktion von Eisenbahn-
waggons kommen dem gesamten Konzern zugute. So kénnen zum
Beispiel neue Ideen mit sehr kurzer Vorlaufzeit getestet und zur
Marktreife gefithrt werden. Gleichzeitig steht die VTG in engem
Austausch mit der Industrie, Universititen, Eisenbahnverkehrsun-
ternehmen (EVUs) und arbeitet aktiv im ,Technischen Innovati-
onskreis Schienengiiterverkehr” (TIS) mit. In diesem Zusammen-
hang wird in einem Konsortium aus EVUs, Haltern, Lieferanten
und wissenschaftlichen Mitgliedern an innovativen Giiterwagen
geforscht, die deutlich effizienter im Betrieb sind.

Im Rahmen des Projektes ,Innovativer Giiterwagen® hat das tech-
nische Innovationsteam in Zusammenarbeit mit DB Cargo ab
Ende 2016 je zwei Wagentypen entwickelt. VTG war verantwort-
lich fiir die Konzipierung eines innovativen Kessel- sowie eines
Containertragwagens, die ab 2018 im europaweiten Realbetrieb
getestet werden. Erste Erkenntnisse zeigen, dass diese leiser, ener-
giesparender und wirtschaftlicher sind als die bisher verwendeten
Wagen. 2019 wird die Erprobung abgeschlossen und die daraus
gewonnenen Erkenntnisse in die Entwicklung neuer Serienmodel-
le einflieen. Das Projekt wird vom Bundesministerium fiir Ver-
kehr gefordert. Fiir das Schweizer Bundesamt fiir Umwelt (BAFU)
wurde ebenfalls ein Containertragwagen weiterentwickelt, um
weitere Verbesserungen im Lirmverhalten, der Laufdynamik, dem
Gewicht und den Unterhaltskosten zu erzielen. Dieses Projekt
wird ebenfalls 2019 mit Messversuchen abgeschlossen.



Digitalisierung

Die VTG hat mit einer umfassenden Digitalisierungsstrategie
den Grundstein fiir digitale Services in der Branche gelegt. Fiir
die Umsetzung dieser Strategie ist die Abteilung ,Digitization”
verantwortlich. Der Schwerpunkt der Aktivititen liegt in der fl4-
chendeckenden Digitalisierung der europdischen Waggonflotte
sowie darauf aufbauend in der Entwicklung neuer Services und
Geschiftsmodelle. Die digitalisierten Giiterwaggons bilden die
Basis fir die neue Dienstleistung ,VTG-Connect” Zu dem Ser-
vice gehort die Bereitstellung von Standort- und Ereignisdaten der
ausgeriisteten Waggons, wodurch Logistik- und Instandhaltungs-
prozesse kiinftig schneller, reibungsloser und effizienter werden.
Hierzu arbeitet VTG auch mit innovativen Start-up-Unternehmen
zusammen, die neue Tools und Modelle fiir Monitoring und Ana-
lytics entwickeln. Weitere Sensoren, die Zustandsdaten der Wagen
und des Ladeguts messen, werden gemeinsam mit Lieferanten
entwickelt und sollen in den nichsten Jahren in das bestehende
System integriert werden.

Im abgelaufenen Geschiftsjahr wurden weitere 12.000 Wagen
mit dem Telematiksystem VTG-Connector ausgestattet, so dass
zum Jahresende 2018 bereits 20.000 Wagen digitalisiert waren.
In den kommenden zwei Jahren wird die restliche europdische
Wagenflotte der VTG folgen. Die eingesetzten Telematikmodu-
le und die dahinterliegende IT-Backend-Infrastruktur werden
kontinuierlich weiterentwickelt. Gleichzeitig wurden 2018 zahl-
reiche Proof of Concept-Projekte durchgefiihrt, in denen Daten
miteinander vernetzt und innovative Prozesse gestaltet wurden,
um neue Wege eines digitalen Geschifts zu untersuchen. Ein Bei-
spiel hierfiir ist die Vorhersage von optimalen Instandhaltungs-
zeitpunkten der Waggons auf Basis von iiber IoT-Sensoren ge-
messenen Zustandsdaten der Flotte. Weiterhin wurde vor allem
an Smartphone-Applikationen sowie an digitalen Tools fir das
Flottenmanagement gearbeitet.

MITARBEITER NACH GESCHAFTSBEREICHEN

Konzernlagebericht

MITARBEITER

Beschdftigtenzahl leicht gestiegen

Per 31. Dezember 2018 beschiftigte der VTG-Konzern 1.626 Mit-
arbeiter (Vorjahr: 1.527). Davon arbeiteten 1.122 Mitarbeiter in
Deutschland (Vorjahr: 1.048) und 504 Mitarbeiter im Ausland
(Vorjahr: 479). Auf den gewerblichen Bereich entfielen insgesamt
407 Mitarbeiter (Vorjahr: 398), die nahezu alle in den Werken
beschiftigt waren. Dariiber hinaus standen 1.144 Mitarbeiter in
einem Angestelltenverhltnis (Vorjahr: 1.069). Zudem beschiftig-
te die VTG zum Stichtag 31. Dezember 2018 75 Auszubildende
(Vorjahr: 60). Der Anstieg der Mitarbeiteranzahl im Konzern ist
auf den Zukauf der Nacco-Gruppe sowie auf den planmifigen
Ausbau des mobilen Instandhaltungsservices zurtickzufiihren.

VTG bleibt nach wie vor ein attraktiver Arbeitgeber

Die demografische und wirtschaftliche Entwicklung hat den Auf-
wand fir die Rekrutierung neuer Mitarbeiter tendenziell erhoht.
Dies sowohl im Hinblick auf die Nutzung der Ansprache-Kanile
als auch auf die Zeitdauer bis zur effektiven Besetzung von Posi-
tionen, vor allem in stark nachgefragten Bewerbersegmenten. Ins-
gesamt gelingt es der VT'G dank der guten Positionierung und
Reputation im Markt sowie der professionellen Darstellung des
Unternehmens bei Bewerbergesprichen nach wie vor gut, ge-
eignete Kandidaten zu gewinnen und an sich zu binden. Neben
professioneller Rekrutierungsmethodik kann die VTG auch von
ihrer wirtschaftlichen Soliditit und ihrem als im Marktumfeld von
Schiene und internationaler Logistik attraktiv empfundenen Ge-
schiftsmodell profitieren.
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Ausbildung bei VTG mit unverdndert

sehr hohem Stellenwert

Die Forderung junger Menschen ist der VTG als Ausbildungs-
betrieb ein nach wie vor wichtiges Anliegen. So steht Bewerbern
ein Angebot klassischer Ausbildungsberufe in Berufsfeldern wie
dem Konstruktions- und Anlagenmechaniker, Kaufleute fiir Spe-
dition und Logistikdienstleistung, Industriekaufleute oder Fach-
informatiker zur Wahl. Dariiber hinaus arbeitet die VTG mit drei
Hochschulen zusammen und bildet eigenen Nachwuchs iiber die
dualen Studienginge Betriebswirtschaftslehre, Wirtschaftsinge-
nieurwesen, Logistics Management, Wirtschaftsinformatik und
Konstruktionstechnik aus. Kontakte zu weiteren Hochschulen
pflegt die VTG durch Fachvortrige eigener Mitarbeiter, durch die
Vergabe von Bachelor- und Masterarbeiten sowie Studienpraktika.
Studienabsolventen steigen iiber Traineeprogramme in die Berei-
che Vertrieb und Technik oder iiber den klassischen Direkteinstieg
ein. Das bislang hohe Ausbildungsengagement wurde im Berichts-
jahr sogar leicht gesteigert.

Zukunftsgerichtete Personalentwicklung

Zentraler Bestandteil der Personalarbeit der VTG ist eine strate-
gisch ausgerichtete Mitarbeiter- und Fithrungskrifteentwicklung.
Im Fokus der Mafinahmen stehen die weitere Sicherung der Leis-
tungsfahigkeit der Organisation, die Férderung des Engagements
der Mitarbeiter und die weitere Erhohung der Arbeitgeberattrak-
tivitdt. Im Kern geht es dabei um die Sicherstellung kiinftiger
Wettbewerbsfihigkeit bei zunehmendem Fachkriftemangel, in-
dem Mitarbeiter entsprechend ihrer Qualifikation gezielt weiter-
entwickelt und bedarfsgerecht eingesetzt werden. Hierzu werden
geeignete Instrumente zur Leistungsbeurteilung sowie zur Iden-
tifikation und Forderung bestehender Potenziale von Fach- und
Fihrungskriften eingesetzt. Die daraus gewonnenen Erkenntnisse
bilden die Grundlage gezielter individueller Forderungs- und Ent-
wicklungsmafinahmen, die sowohl hausintern durch Projektauf-
gaben, Aufgabenerweiterungen oder Auslandseinsitze als auch
extern durch Trainings, Seminare, E-Learnings oder Coachings
umgesetzt werden. Zudem hat VTG eine strategische Nachfolge-
planung etabliert, die 2018 konzeptionell iiberarbeitet und neu
eingefithrt wurde. Die Gruppe der Fihrungskrifte stand auch
2018 im Fokus der Personalarbeit. Neben dem jahrlich stattfin-
denden Leadership Excellence Program fiir Filhrungskrifte des
mittleren Managementlevels wurde auch das Upper Management
Program durchgefiihrt. Gleichermaflen wurden Fithrungskrifte
in der Ubergangsphase erstmals durch ein E-Learning-Programm
unterstiitzt, welches sie die ersten 100 Tage in der neuen Funktion
begleitet.

Bezugsrechte

Unverandert gewihrt VTG keine Bezugsrechte von Aktien oder
Optionen fiir Organe oder Arbeitnehmer.
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QUALITAT, SICHERHEIT UND UMWELT

Die Bereiche Qualitit, Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz,
Gefahrgut, Energie, Sicherheit und Umwelt (QSHE) sind seit
2015 an einer Stelle im VTG-Konzern zentralisiert. Durch die
Integration der Mitarbeiter aus den unterschiedlichen Geschifts-
bereichen in einem zentralen Bereich werden Synergien genutzt
und Know-how gebiindelt. Dadurch kénnen Mitarbeiter gezielt
und flexibel alle Geschiftsbereiche unterstiitzen und fiir die Im-
plementierung weiterer Systeme eingesetzt werden.

Qualitét und Sicherheit

Zusammenfthrung der Qualitdts-

und Sicherheitsmanagement-Systeme

Die Zusammenfiihrung der Qualitits- und Sicherheitsmanage-
ment-Systeme der europidischen Waggonvermietung, Schie-
nenlogistik und Tankcontainerlogistik konnte 2018 erfolgreich
weitergefiihrt werden. Mit der Durchfithrung von Audits hat
die beauftragte Zertifizierungsgesellschaft alle vorhandenen
Management-Systeme (ISO 9001:2015, ISO 27001:2013, ISO
50001:2011, ECM EU 445/2011, GMP+B4 und Abfallentsor-
gung) gepriift und durch deren Zertifizierung die Erfiillung der
Anforderungen bestitigt.

Durch die Zusammenfithrung der Management-Systeme wird der
Gedanke der lernenden Organisation deutlich verstirkt und die
Systeme vereinheitlicht und verschlankt. Dartiber hinaus konnte
eine erhebliche Reduzierung der Auditaufwendungen erreicht
werden, was zu Einsparungen im finanziellen Bereich, aber natiir-
lich auch zu Ressourceneinsparungen fiihrt.

Sicherheitsbescheinigung fir VTG-
Eisenbahnverkehrsunternehmen Retrack

In einem mehrtigigen Audit durch das Eisenbahnbundesamt
wurde das Sicherheitsmanagement der Retrack, dem Eisen-
bahnverkehrsunternehmen der VTG Schienenlogistik, nach
den Anforderungen der Richtlinie EU 2016/798 abermals einer
Uberpriifung unterzogen. Als Ergebnis wurde der Retrack die
Sicherheitsbescheinigung (SIBE) gemif § 7a 2 AEG besti-
tigt. Somit ist Retrack weiterhin berechtigt, am internationalen
Eisenbahnverkehr teilzunehmen. In einem weiteren Schritt hat
Retrack am 8. Mai 2018 ebenfalls die Sicherheitsbescheinigung
durch das Bundesministerium fiir Verkehr, Innovation und Tech-
nologie fiir Osterreich erhalten.

Datenschutz und Informationssicherheit

Der Schutz von Informationen und Daten gewinnt zunehmend
an Bedeutung. Mit der Zertifizierung nach ISO 27001:2013
wurde die Verfiigbarkeit, Vertraulichkeit und Integritit nicht
nur IT-gestiitzter Informationen durch die Zertifizierungsge-
sellschaft bestatigt.



Zur Einhaltung und Umsetzung der neuen Datenschutz-Grund-
verordnung (DS-GVO) wurden ca. 1.000 Verarbeitungsverzeich-
nisse erarbeitet und umgesetzt, die sicherstellen sollen, dass die
VTG auch zukiinftig rechtssicher sensible Daten von Mitarbeitern,
Kunden und weiteren Stakeholdern behandelt.

Audits - Verbesserungspotential erkennen

Wie auch in den vergangenen Jahren, wurden im abgelaufenen
Geschiftsjahr innerhalb des VTG-Konzerns systematisch in
allen Geschiftsbereichen durch die beauftragten Zertifizierungs-
gesellschaften Audits und Assessments nach den verschiedens-
ten Anforderungen wie ISO 9001:2015 Qualititsmanagement,
1SO 27001:2013 Informationssicherheit, ISO 50001:2011 Ener-
giemanagement, EU 445/2011 ECM, GMP+B4 Futtermittel
und Entsorgungsfachbetrieb durchgefithrt. Die Ergebnisse be-
stitigen erneut die sehr hohe Qualitit und Sicherheit des ein-
gesetzten Equipments sowie der damit zusammenhingenden
Prozesse und Dienstleistungen.

Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz vorangetrieben
Die Arbeitssicherheit und der Schutz der Gesundheit der Men-
schen haben eine lange Tradition und einen hohen Stellenwert
innerhalb des VTG-Konzerns. Sie sind elementare Bestandteile
der Unternehmenspolitik und VTG-Werte. Aus diesem Grund hat
die VTG fiir alle Bereiche eine Sicherheitskampagne initiiert, um
die Anzahl der Arbeitsunfille und die damit zusammenhéingenden
Ausfallzeiten weiter zu reduzieren. Dies ist ein weiterer wichtiger
Schritt, das Bewusstsein fiir dieses Thema voranzutreiben und die
Schwere der Arbeitsunfille weiter zu senken.

Umwelt

MaBnahmen zur Senkung des Energieverbrauchs

Der Schutz der Umwelt ist ein wichtiger Bestandteil der Unter-
nehmenspolitik. Die umfassende Beachtung und Einhaltung des
Umweltschutzes sowie ein sparsamer Umgang mit Ressourcen
wird durch spezielle Schulungs- und Weiterbildungsmafinahmen
sichergestellt und gefordert. Dabei werden die Mitarbeiter fiir
diese Themen sensibilisiert und die fachliche und personliche
Qualifikation gesteigert.

Zur Erfassung und Senkung des Energieverbrauchs verfiigt der
VTG-Konzern iiber ein Energiemanagementsystem, welches eu-
ropaweit nach dem Standard ISO 50001 zertifiziert ist. Auf Basis
der hieraus gewonnenen Erkenntnisse werden die Energiekenn-
zahlen iiberwacht und, wenn moglich, weitere Mafinahmen zur
Energieeinsparung ermittelt und umgesetzt.

Konzernlagebericht
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— Wirtschaftsbericht

ALLGEMEINE
RAHMENBEDINGUNGEN

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

! Politische Unsicherheit belastet Weltwirtschaft

Die Weltwirtschaft verzeichnete zunichst einen guten Jahresstart.

ker wachsen konnte als im Vorjahr.

Wachstum in Europa schwdcht sich ab

nehmend verlangsamte. In Deutschland fithrten Probleme der
Automobilindustrie bei der Zulassung von Fahrzeugen aufgrund
des neuen Emissionstestverfahrens WLPT sowie Versorgungs-
engpisse der Industrie infolge niedriger Flusspegelstinde zu einer
Stagnation der Wirtschaftsleistung im zweiten Halbjahr. Auf Jah-
ressicht verzeichnete Deutschland dennoch ein Wirtschaftswachs-
tum von 1,5 % nach 2,5 % im Vorjahr. Trotz der weiterhin lockeren
Geldpolitik durch die Europiische Zentralbank (EZB) wuchsen
auch die anderen grofien europiischen Volkswirtschaften allesamt
langsamer als im Vorjahr. Frankreich verzeichnete ein Wirtschafts-
wachstum von 1,5 % nach 2,3 % im Vorjahr. In Italien wuchs die
Wirtschaft mit 1,0% (Vorjahr: 1,6 %) und in Spanien mit 2,5 %
(Vorjahr: 3,0%). Angesichts der politischen Unsicherheit in Be-
zug auf den bis dahin ungel6sten Austrittprozess aus der EU kam
es auch im Vereinigten Koénigreich zu einem Riickgang des Wirt-

schaftswachstums auf 1,4 % (Vorjahr: 1,8 %).
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Im Verlauf des Jahres triibte sich die Stimmung jedoch zunehmend
ein. Der eskalierende Handelskonflikt der USA mit China oder die
Unsicherheiten beziiglich des Ausscheidens des Vereinigten Koé-
nigreichs aus der EU fithrten zu einer nachlassenden wirtschaftli-
chen Dynamik. Der IWF hat daher seine zunichst optimistischen
Wachstumsprognosen fiir 2018 leicht revidiert. 2018 diirfte die
Weltwirtschaft um 3,7% gewachsen sein, nachdem im Vorjahr
noch ein Wachstum von 3,8 % verzeichnet wurde. Insbesondere
in Europa und Asien kam es zu einer merklichen Abkithlung der
Konjunktur, wihrend die US-Wirtschaft auf Jahressicht noch stér-

Die Wirtschaftsleistung in der Eurozone konnte 2018 erneut
zulegen. Damit wuchs die Eurozone das fiinfte Jahr in Folge,
wenngleich das Wachstumstempo sich im abgelaufenen Jahr zu-

US-Wirtschaft verzeichnet krdftigen

Zuwachs - China schwidchelt

Gestiitzt durch Steuererleichterungen sowie Deregulierung konn-
te die US-Wirtschaft 2018 um 2,9 % wachsen (Vorjahr: 2,2%).
Wachstumsimpulse kamen erneut vom privaten Verbrauch, der
von der sehr guten Lage am Arbeitsmarkt profitierte. Die Arbeits-
losigkeit ist mittlerweile so niedrig wie seit 50 Jahren nicht mehr
und die Anzahl der Beschiftigten auf einem Rekordhoch. Infolge
der guten Wirtschaftsdaten hat die amerikanische Notenbank Fed
2018 die Leitzinsen mehrfach angehoben.

Die chinesische Wirtschaft wuchs 2018 mit 6,6 % (Vorjahr: 6,9 %)
so langsam wie seit fast drei Jahrzehnten nicht mehr. Der sich
verschirfende Handelskonflikt mit den USA, eine sinkende glo-
bale Nachfrage sowie die hohe Verschuldung der einheimischen
Unternehmen wirkten sich belastend aus. Die russische Wirtschaft
wuchs auch dank zwischenzeitlich gestiegener Olpreise um 1,7 %
(Vorjahr: 1,5%).

Branchenbezogene Rahmenbedingungen

Die ,Gleitende Mittelfristprognose fiir den Giiter- und Personen-
verkehr - Kurzfristprognose Sommer 2018 die im Auftrag des
Bundesministeriums fiir Verkehr und digitale Infrastruktur erstellt
wird, geht davon aus, dass der deutsche Schienengiiterverkehrs-
markt 2018 leicht gewachsen ist.* Beim Transportaufkommen
wird ein Anstieg von 0,7 % auf 403,8 Mio. t erwartet. Die Trans-
portleistung diirfte um 1,6 % auf 132,0 Mrd. tkm gewachsen sein.
Der Marktanteil der Schiene am gesamten Giiterverkehr liegt
damit weiter bei rund 18 % der Verkehrsleistung. Wachstumstrei-
ber war erneut der kombinierte Verkehr, der 2018 um 3,8 % auf
53,8 Mrd. tkm gestiegen sein diirfte. Damit macht dieser mittler-
weile 41% der Transportleistung im Schienengiiterverkehr aus.
Als kombinierter Verkehr wird der Giitertransport bezeichnet,
an dem verschiedene Verkehrstriger beteiligt sind, ohne dass die
transportierte Ware beim Wechsel ihr Transportgefifl verlasst.
Im Schienengiiterverkehr werden dabei mittels Intermodalwagen
Container, Trailer und Wechselbriicken transportiert. Deutliche
Verluste gab es hingegen wie in den Vorjahren bei den Kohletrans-
porten, da der Energietriger Kohle zunehmend durch erneuerbare
Energien ersetzt wird.

*Zum Zeitpunkt der Erstellung des Geschdftsberichts lagen die tatsdchlichen Werte fir
das Gesamtjahr 2018 noch nicht vor.



GESCHAFTSVERLAUF UND LAGE

Besondere Ereignisse und Geschdftsvorfille

VTG Aktiengesellschaft vollzieht Erwerb

der Nacco-Gruppe

Am 1. Juli 2017 hatte VTG bekannt gegeben, von der amerikani-
schen CIT Group simtliche Anteile an der in Paris ansissigen CIT
Rail Holdings (Europe) SAS, der Eigentiimerin der Nacco-Grup-
pe, einer Vermieterin von Eisenbahngiiterwagen in Europa, zu er-
werben. Die zustindigen Kartellbehérden gaben die Ubernahme
Ende Mirz 2018 unter der Auflage frei, dass rund 4.000 Wagen der
Nacco-Flotte an einen unabhingigen Bieter verkauft werden. Nach
Erfiillung der Auflage wurde am 4. Oktober 2018 die Ubernahme
endgiiltig vollzogen. Die VTG-Flotte wuchs hierdurch um rund
11.000 Waggons unterschiedlicher Wagengattungen.

Morgan Stanley Infrastructure unterbreitet

freiwilliges 6ffentliches Ubernahmeangebot

Am 16. Juli 2018 gab der VTG-Groflaktionidr Morgan Stanley
Infrastructure bekannt, ein freiwilliges 6ffentliches Ubernahmean-
gebot fiir die VTG AG vorzubereiten. Zwischen dem 24. August
2018 und dem S. Dezember 2018 konnten Aktionire ihre Aktien
gegen eine Zahlung von 53,00 € in bar pro Aktie der Warwick Hol-
ding, einer Tochtergesellschaft von Morgan Stanley Infrastructure,
andienen. Der bis dahin zweitgrofte Aktionar Kithne Holding hat-
te bereits im Vorfeld erklirt, seinen Anteil von rund 20 % anzudie-
nen. Nach dem Ubernahmeangebot stieg der Stimmrechtsanteil
von Morgan Stanley Infrastructure laut Stimmrechtsmitteilung
vom 21. Dezember 2018 von urspriinglich 29,01 % auf 70,63 %.

ERTRAGSLAGE

Ertragslage des Konzerns

Konzernumsatz legt deutlich zu

Der VTG-Konzernumsatz erhéhte sich im abgelaufenen Ge-
schiftsjahr um 5,7 % auf 1.072,6 Mio. € (Vorjahr: 1.014,4 Mio. €).
Der deutliche Zuwachs resultiert primar aus der gestiegenen Nach-
frage im Geschiftsbereich Waggonvermietung, infolgedessen
die Flottenauslastung im Jahresverlauf den héochsten Stand seit
iiber 10 Jahren erreicht hat. Zudem fithrte die Ubernahme der
Nacco-Flotte zum 4. Oktober 2018 durch die Erstkonsolidierung
im vierten Quartal 2018 zu einem zusitzlichen Umsatzbeitrag in
Hohe von 22,3 Mio. €. Der Beitrag der beiden Logistikbereiche
zum Konzernumsatz war in Summe nahezu stabil. Wihrend die
Tankcontainerlogistik ihren Umsatz dank eines gestiegenen Trans-
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portvolumens deutlich ausbauen konnte, verzeichnete die Schie-
nenlogistik aufgrund des Verlustes von Grof3auftriagen, der Bahn-
streiks in Frankreich sowie eines Mangels an Lokfithrern einen
Umsatzriickgang.

UMSATZ- UND ERGEBNISENTWICKLUNG

IN MIO. €
2017 1.014.,4
Umsatz
2018 1.072,6
2017 343,4
€BITDA

2018 349,3

Vom Gesamtumsatz des Konzerns entfielen 346,1 Mio. € auf in
Deutschland ansissige Kunden (Vorjahr: 378,2 Mio. €). Dies
entspricht einem Anteil von 32,3% (Vorjahr: 37,3%). Der Um-
satz mit Kunden in der EU (ex Deutschland) lag bei 523,6 Mio. €
(Vorjahr: 459,6 Mio. €). AufRerhalb der EU wurde ein Umsatz von
149,5 Mio. € erzielt (Vorjahr: 124,4 Mio. €).

EBITDA von zahlreichen Sondereffekten beeinflusst

Das Ergebnis vor Abschreibungen, Zinsen und Ertragsteuern
(EBITDA) lag mit 349,3 Mio. € 1,7 % iiber dem Vorjahresniveau
von 343,4 Mio. €. Darin sind zahlreiche Sonderaufwendungen
von in Summe 25,6 Mio. € enthalten (Vorjahr: 4,0 Mio. €), wovon
18,8 Mio. € auf die Ubernahme der Nacco-Gruppe und 6,8 Mio. €
auf das freiwillige 6ffentliche Ubernahmeangebot durch die War-
wick Holding (Morgan Stanley Infrastructure) entfielen. Berei-
nigt um diese Sonderaufwendungen wire das EBITDA um 7,9 %
auf 374,9 Mio. € gegeniiber dem Vorjahr gestiegen. Diese Ent-
wicklung geht wesentlich auf eine deutlich verbesserte Entwick-
lung im Geschiftsbereich Waggonvermietung zuriick, der sowohl
von einer gestiegenen Auslastung als auch von der Ubernahme
der Nacco-Flotte profitierte. Die Geschiftsbereiche Schienen-
logistik und Tankcontainerlogistik verzeichneten hingegen ein
riicklaufiges Ergebnis.

VTG Geschdiftsbericht 2018
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UBERLEITUNG BEREINIGUNG SONDEREFFEKTE

IN MIO. € 2018 2017 Verdnderung in %
EBITDA berichtet 349,3 343.4 +1,7%
+Transaktions- und Integrationskosten fir Nacco +18,8 4,0
+Ubernahmeangebot durch Warwick Holding +6,8 -
= Sonderaufwendungen (EBITDA-Ebene) +25,6 4,0
EBITDA bereinigt 374,9 347,4 +7,9%
EBIT berichtet 1494 155,1 -3,7%
+Summe Sonderaufwendungen (EBITDA Ebene) 25,6 4,0
+Nacco Sonder-AfA 0.6 -
= Sonderaufwendungen (EBIT-Ebene) 26,2 4,0
EBIT bereinigt 175,6 159,1 +10,4%
EBT unbereinigt 64,9 90,2 -28,1%
+Summe Sonderaufwendungen (EBIT-Ebene) 26,2 4,0
+Sonderaufwendungen aus Nacco-Finanzierung 10,5 6.5
= Sonderaufwendungen (EBT-Ebene) 36,7 10,5
EBT bereinigt 101,6 100,7 +0,9%
Steuerquote 30% 30%*
-Bereinigte Steuern 30,5 30,2
Konzernergebnis bereinigt 71,1 70,5 +0,9
Davon entfallen auf
Aktiondre der VTG Aktiengesellschaft 54,8 58,0 -5,6%
Hybridkapitalgeber 16,3 12,5 +30,7%
EPS bereinigt (in €) 1,90 2,02 -5,6%
EPS unbereinigt (in €) 1,01 1,93 -47,7%

*angepasst (Vorjahr berichtet: 24,5 %)

VTG Geschdiftsbericht 2018



Gewinn je Aktie bereinigt unter Vorjahr

Das Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) reduzierte sich
im Berichtsjahr um 3,7 % auf 149,4 Mio. € (Vorjahr: 155,1 Mio. €).
Dies ist im Wesentlichen auf die zuvor erwihnten Sonderaufwen-
dungen in Hoéhe von 26,2 Mio. € sowie einen geringeren Ergeb-
nisbeitrag der beiden Logistikbereiche zurtickzufiihren. Bereinigt
um die Sondereffekte aus der Nacco-Ubernahme sowie aus dem
Ubernahmeangebot der Warwick Holding hitte das EBIT 10,4 %
tiber dem Vorjahreswert gelegen.

Das Ergebnis vor Steuern (EBT) reduzierte sich um 28,1% auf
64,9 Mio. € (Vorjahr: 90,2 Mio. €). Neben den erwihnten Son-
deraufwendungen wurde das EBT zusitzlich durch Bereitstel-
lungszinsen und andere einmalige Finanzierungskosten fiir die
Nacco-Ubernahme belastet, die sich auf 10,5 Mio. € beliefen
(Vorjahr: 6,5 Mio. €). Bereinigt um diese Aufwendungen von in
Summe 36,7 Mio. € lag das EBT mit 101,6 Mio. € leicht iiber dem
Vorjahreswert (Vorjahr: 100,7 Mio. €). Das EBT enthilt zudem
Wihrungsverluste auf eine ungesicherte USD-Finanzierung in
Russland von 3,9 Mio. € (Aufwand nicht bereinigt). Zum Jahres-
ende des Geschiftsjahres 2018 wurde die Finanzierung planmafig
durch ein neues Darlehen in Landeswihrung abgelst.

Aufgrund der verschiedenen Sonderaufwendungen und einer
normalisierten Steuerquote von 30% (im Vorjahr war die Quote
aufgrund zweier positiver Sondereffekte auf 24,5 % gesunken) ist
das Konzernergebnis um 33,2 % auf 45,5 Mio. € zuriickgegangen
(Vorjahr: 68,1 Mio. €). Bereinigt um die Sonderaufwendungen lag
das Konzernergebnis bei 71,1 Mio. € und damit 0,9 % iiber dem
bereinigten Vorjahresergebnis (Vorjahr bereinigt: 70,5 Mio. €).

UMSATZ UND EBITDA OHNE NACCO-EFFEKTE

Konzernlagebericht

Das auf die Aktiondre der VTG AG entfallende Konzernergeb-
nis, nach Abzug des Anteils der Hybridkapitalgeber in Hohe von
16,3 Mio. €, lag bei 29,1 Mio. € unbereinigt (Vorjahr: 55,6 Mio. €)
bzw. bei 54,8 Mio. € bereinigt (Vorjahr: 58,0 Mio. €). Entspre-
chend ging der Gewinn je Aktie (EPS) von 1,93 € im Geschifts-
jahr 2017 auf 1,01 € im Jahr 2018 zuriick. Bereinigt lag das EPS im
Jahr 2018 bei 1,90 € nach einem ebenfalls um Nacco-Aufwendun-
gen bereinigten EPS von 2,02 € im Vorjahr.

Einfluss aus der Nacco-Ubernahme

Die im Geschiftsbericht 2017 veréffentlichte Konzernprognose
fir das Geschiftsjahr 2018 sah einen Umsatz leicht iber dem
Vorjahresniveau (1.014,4 Mio. €) sowie ein EBITDA in der
Bandbreite von 340 Mio. € bis 370 Mio. € vor. Die Umsatz- und
Ergebniseffekte der Nacco-Transaktion waren jedoch explizit
nicht beriicksichtigt, da der Ausgang des Verfahrens weder be-
ziiglich des Zeitpunkts noch beziiglich seiner méglichen Ergeb-
nisauswirkungen fiir das Geschiftsjahr 2018 verlisslich abge-
schitzt werden konnte.

Aufgrund des am 4. Oktober 2018 vollzogenen Erwerbs der
Nacco-Gruppe verlor die Umsatz- und EBITDA-Prognose ihre
Giltigkeit. Da die Umsatz- und Ergebniseffekte aus der erst-
maligen Konsolidierung der Nacco-Gruppe ab Anfang Oktober
2018 kurzfristig nicht verldsslich bezifferbar waren, sah die VTG
von einer Aktualisierung der Prognose fir das Geschiftsjahr
2018 ab. Der Vorstand wies jedoch daraufhin, dass ohne die Effek-
te aus der Nacco-Transaktion die urspriingliche Konzernprognose
unverandert Bestand gehabt hitte.

IN MIO. € 2018 2017 Verdnderung in %
Umsatz berichtet 1.072,6 1.014,4 +5,7%
Nacco Umsatz -223 -
Umsatz ohne Nacco-Effekte 1.050,3 1.014.4 +3,5%
EBITDA berichtet 349,3 3434 +1,7%
Transaktions - und Integrationskosten fir Nacco +18,8 4,0
Nacco EBITDA -Beitrag -15,6 -
EBITDA ohne Nacco-Effekte 352,6 3474 +1,5%

VTG Geschdiftsbericht 2018
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Ertragslage der Waggonvermietung

Der Geschiftsbereich Waggonvermietung vermietet seine Eisen-
bahngiiterwagen im Kernmarkt Europa, in den USA und im russi-
schen Breitspurmarkt. Dabei besitzt die VT'G-Gruppe die grofite
private Waggonflotte Europas. Sie bietet fast alle Giiterwagenarten
an — vom Kesselwagen iiber moderne Grofiraumgiiterwagen bis
hin zum Intermodalwagen — und hilt mit dieser Vielfalt Lsungen
fur Kunden aus nahezu allen Branchen bereit. Das Geschiftsmo-
dell der Waggonvermietung zeichnet sich aufgrund seines Infra-
strukturcharakters durch eine hohe Stabilitat aus.

Waggonvermietung erzielt deutlichen

Umsatz- und Ergebnisanstieg

Der Geschiftsbereich Waggonvermietung steigerte im Geschafts-
jahr 2018 seinen Umsatz um 11,4% auf 579,9 Mio. € (Vorjahr:
520,7 Mio. €). Der dynamische Anstieg ist sowohl auf eine deut-
liche Belebung der Nachfrage aus der Industrie und dem Han-
del als auch auf die Ubernahme der Nacco-Flotte am 4. Oktober
2018 zuriickzufithren. Im Verlauf des Jahres 2018 konnte die
Flottenauslastung insbesondere in Europa in allen Wagenseg-
menten deutlich verbessert werden, so dass diese zum Jahresende
mit 93,5 % den hochsten Stand bei VTG seit iiber zehn Jahren er-
reicht hatte. Gleichzeitig wurde die Flotte durch Investitionen in
2.400 neue Wagen sowie die Ubernahme der 11.000 Wagen umfas-
senden Nacco-Flotte auf iiber 94.000 Waggons weltweit ausgebaut.
Der Umsatzbeitrag von Nacco lag in den letzten drei Monaten des
Jahres 2018 bei 22,3 Mio. €.

Die gestiegene Flottengrofie und die verbesserte Auslastung spie-
geln sich auch in der Ergebnisentwicklung des Geschiftsbereichs
wider. Das EBITDA der Waggonvermietung verbesserte sich
proportional zum Umsatz um 11,0% auf 381,4 Mio. € (Vorjahr:
343,6 Mio. €). Der EBITDA-Beitrag der Nacco-Flotte lag bei
15,6 Mio. €. Die EBITDA-Marge lag mit 65,8 % nahezu auf Vor-
jahresniveau (Vorjahr: 66,0 %).

Die zum Jahresanfang 2018 verdffentlichte Prognose eines leich-
ten Umsatz- und EBITDA-Anstiegs in der Waggonvermietung
konnte damit iibertroffen werden.

Ertragslage der Schienenlogistik

Im Geschiftsbereich Schienenlogistik organisiert die VTG
schwerpunktmiflig europaweite Schienengiitertransporte als
Ganzzug-, Einzelwagen- und Wagengruppenverkehre. Dabei agiert
sie unabhingig und mietet neben Waggons des Geschiftsbereichs
Waggonvermietung auch Waggons Dritter an. Dariiber hinaus
werden Transporte auch iiber Eigentraktion abgewickelt. Der
Branchenfokus liegt auf Transporten von Mineral6l- und Chemie-
produkten, Fliissiggasen sowie Industrie- und Agrargiitern. Uber
die Projektlogistik werden Transporte von Produkten im Bereich

VTG Geschdiftsbericht 2018

des Maschinen- und Anlagenbaus angeboten, wie z.B. die Durch-
fithrung von (Spezial-) Transporten unter Einbeziehung aller Ver-
kehrstrager. Mit der Abwicklung grenziiberschreitender Verkehre
und dem versierten Transport sensibler Giiter zahlt die Schienen-
logistik der VTG zu den fithrenden Anbietern Europas. Je nach
Kundenanforderung erginzen Zusatzleistungen das Angebot.

Ertragslage in der Schienenlogistik unter Vorjahr

Der Wegfall von zwei Grofauftriagen aus der Industrie und der Mi-
neralélbranche, der Bahnstreik in Frankreich sowie ein Mangel an
Lokfiithrern haben sich 2018 negativ auf die Geschiftsentwicklung
der Schienenlogistik ausgewirkt. Obwohl der Umsatz im vierten
Quartal 2018 wieder sichtbar gestiegen ist (+9,5% gegeniiber
dem Vorquartal), ging auf Jahressicht der Umsatz des Geschifts-
bereichs um 3,6 % auf 324,5 Mio. € zuriick (Vorjahr: 336,4 Mio. €).
Im Zuge des gesunkenen Umsatzniveaus sank auch das EBITDA
um 22,0 % auf 6,5 Mio. € (Vorjahr: 8,3 Mio. €). Die auf den Roh-
ertrag bezogene EBITDA-Marge erreichte damit im abgelaufenen
Geschiiftsjahr einen Wert von 20,9 % (Vorjahr: 26,1 %). Die zum
Jahresanfang 2018 verdffentlichte Prognose eines leichten Um-
satz- und EBITDA-Anstiegs in der Schienenlogistik konnte daher
nicht erreicht werden.

Ertragslage der Tankcontainerlogistik

Der Geschiftsbereich Tankcontainerlogistik bietet Transport- und
Logistikdienstleistungen mit Tankcontainern an. Tankcontainer
werden vor allem fiir den sicheren Transport von flissigen und
temperaturgefithrten Produkten der Chemie-, Mineraldl- und
Druckgasindustrie verwendet. Die Behilter kénnen im kombi-
nierten Verkehr eingesetzt und sowohl per Bahn, LKW oder Schiff
transportiert werden. Beim Umladen verbleiben die Produkte im
Tankcontainer. Das ermdglicht einen sicheren Transport im Haus-
zu-Haus-Verkehr. Die VTG zéhlt weltweit zu den grofiten Anbie-
tern von Logistikdienstleistungen fiir fliissige Chemieprodukte.
Sie verfiigt tiber eine Flotte von iiber 9.300 Tankcontainern.



AUFTEILUNG UMSATZ NACH GESCHAFTSBEREICHEN
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IN MiO. € 520,7 336,4
Waggonvermietung

2017

2018

579,9 324,5
Schienenlogistik

Waggonvermietung

Schienenlogistik

157,3
Tankcontainer-
logistik

1.014,4
1.072,6

168,2
Tankcontainer-
logistik

Verdnderte Transportstréme und infrastrukturelle
Engpdsse belasten Tankcontainerlogistik

Die Tankcontainerlogistik konnte ihr Transportvolumen dank
der guten Auslastung der chemischen Industrie in Europa so-
wie der allgemein guten Weltkonjunktur erneut dynamisch aus-
weiten. Der Umsatz des Geschiftsbereichs stieg um 6,9% auf
168,2 Mio. € (Vorjahr: 157,3 Mio. €). Ergebnisseitig ergab sich
jedoch ein anderes Bild. Verinderte Transportstrome in den
Uberseerelationen fithrten zu einem Anstieg der Kosten, hoheren
Standgeldern und héherem Leerpositionierungsaufwand. Die
steigende Nachfrage in Europa verschirfte zudem die bestehen-
den infrastrukturellen Engpésse im Schienen- und Straflengiiter-
verkehr, was ebenfalls hohere Standgelder und Frachtkosten zur
Folge hatte. Das EBITDA des Geschiftsbereichs reduzierte sich
folglich in 2018 um 42,3 % auf 6,5 Mio. € (Vorjahr: 11,3 Mio. €).
Die auf den Rohertrag bezogene EBITDA-Marge lag bei 27,3 %
(Vorjahr: 37,5%). Die zum Jahresanfang 2018 verdffentlichte
Prognose eines leichten Umsatz- und EBITDA-Anstiegs konnte
beim EBITDA daher nicht erreicht werden.

Finanzmanagement des VTG-Konzerns

Dem Finanzmanagement des VTG-Konzerns kommt aufgrund
der Kapitalintensitit des Geschiftsmodells eine besondere Be-
deutung zu. Es besteht vor allem aus dem Management der Kon-
zernkapitalstruktur sowie dem Management der Liquiditit des
Konzerns. Insgesamt erfolgt das Finanzmanagement auf Basis
von Marktdaten und unter Beriicksichtigung verschiedener Sze-
narien. Die Konzernzentrale in Hamburg tibernimmt dabei das
Finanzmanagement fiir alle Konzerngesellschaften. Auflerdem
tibernimmt sie das konzernweite Management von Finanzmarkt-
risiken sowie die Sicherstellung und Steuerung der Liquiditit des
Konzerns. Fiir weitere Informationen tiber das Management der
jeweiligen finanziellen Risiken oder den Umfang dieser Risiken
wird auf den Chancen- und Risikobericht sowie die Berichterstat-
tung zu den Finanzinstrumenten im Anhang zum Konzernab-
schluss verwiesen.

Management der Kapitalstruktur

Der VTG-Konzern hat im Dezember 2015 eine Konsortialfinan-
zierung abgeschlossen, die aus mittel- und langfristigen Finanz-
mitteln in Hohe von 1,2 Mrd. € besteht. Der Konsortialkredit be-
steht aus einer endfilligen Tranche in Hohe von 400 Mio. €, deren
Laufzeit im Oktober 2017 um zwei Jahre bis Dezember 2020 ver-
lingert worden ist, einem Tilgungsdarlehen in Hohe von aktuell
387,5 Mio. € mit einer Laufzeit von sieben Jahren, einer Garantie-
linie in Hohe von 80 Mio. € mit einer Laufzeit von 5 Jahren sowie
einer revolvierenden Kreditlinie in Hohe von 200 Mio. €, deren
Laufzeit im Oktober 2018 um zwei Jahre bis Dezember 2020 ver-
lingert worden ist und die zum Jahresende in Héhe von 160 Mio. €
in Anspruch genommen war. Zur Sicherstellung der Liquiditit ver-
fugt der VTG-Konzern zusitzlich iiber eine kurzfristige revolvie-
rende Kreditlinie in Hohe von 50 Mio. € sowie iiber eine Konto-
korrentkreditlinie in Hohe von 20 Mio. €. Zum Jahresende waren
diese Linien mit 15 Mio. € in Anspruch genommen.

Als langfristige Basisfinanzierung dienen dem VTG-Konzern
privat platzierte Anleihen. Im Mai 2011 wurde im Rahmen einer
US-Privatplatzierung (USPP) eine Anlejhe mit einem Volu-
men von 450 Mio. € und 40 Mio. US-Dollar und Laufzeiten von
7,10, 12 und 15 Jahren begeben, so dass die letzte Tranche im Jahr
2026 fillig wird. Eine weitere Anleihe in Héhe von 180 Mio. €
wurde im November 2012 mit Laufzeiten von 6 und 10 Jahren
platziert. In 2018 sind zwei Anleihe-Tranchen aufgrund ihrer Fal-
ligkeit zuriickgezahlt worden, so dass zum Jahresende noch Anlei-
hen in Hohe von insgesamt 550 Mio. € ausstanden.

Zur Ubernahme der Nacco am 4. Oktober 2018 hat der
VTG-Konzern zum einen eine Konsortialfinanzierung in Héhe
von 373,3 Mio. € aufgenommen. Dieses durch den Wagen-
park der Nacco besicherte Tilgungsdarlehen mit einer Laufzeit
von drei Jahren valutierte zum Bilanzstichtag noch in Héhe von
369,6 Mio. €. Zum anderen wurde eine private Hybridanleihe in
Hohe von 275 Mio. € platziert, die im VTG-Konzern vollstindig
als Eigenkapital klassifiziert wird. Die Laufzeit ist unbefristet und
die Anleihe kann seitens der VTG unter Einhaltung bestimmter
Fristen ganz oder teilweise zuriickgezahlt werden. Die Anspriiche
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der Inhaber der Hybridanleihe sind nachrangig zu den Glaubigern
der Finanzschulden.

Im Zusammenhang mit der Ubernahme der Nacco wurde auch ein
Tilgungsdarlehen iibernommen, welches zum Jahresende noch in
Hoéhe von 47,7 Mio. britische Pfund valutierte. Das Darlehen ist
durch den Wagenpark der Nacco in UK. besichert und hat eine
Laufzeit bis Dezember 2023.

Im Oktober 2018 wurde fiir die Waggonvermietung in Russland
eine eigenstindige Bankenfinanzierung ohne Riickgriff auf die
VTG-Gruppe in Hohe von 2,6 Mrd. RUB zur Riickfithrung des
bestehenden Tilgungsdarlehens iiber 32,5 Mio. US-Dollar ab-
geschlossen. Diese dient der Finanzierung der bestehenden Wa-
genflotte. Das Darlehen valutierte zum Jahresende in Hohe von
31,7 Mio. € (2,6 Mrd. RUB). Die Laufzeit betrigt S Jahre.

Zusitzlich bestehen verschiedene kurz- und mittelfristige Projekt-
finanzierungen fiir designierte Waggonflotten und teilweise ohne
Riickgriff auf die VTG-Gruppe mit einem Volumen von aktuell
33,7 Mio. € sowie 160,7 Mio. US-Dollar. Die Tilgungsdarlehen ha-
ben Restlaufzeiten zwischen einem und vier Jahren.

Dariiber hinaus besteht aus der Ubernahme der AAE-Gruppe im
Jahr 2015 ein langfristiges Darlehen durch die Erbengemeinschaft
des ehemaligen AAE-Eigentiimers und VTG-Aktionirs Andreas
Goer in Hohe von 70 Mio. €, das in 2020 endfillig ist.

Die VTG hat 2015 eine Hybridanleihe mit einem Volumen von
250 Mio. € am Kapitalmarkt platziert. Die Anleihe ist im unre-
gulierten Markt an der Luxemburger Bérse zum Handel zugelas-
sen. Die eigenkapitaldhnliche und gegeniiber anderen Finanzver-
bindlichkeiten nachrangige Anleihe ist erstmals nach fiinf Jahren
durch die VTG kiindbar.

Die VTG verfiigt somit iiber eine offene Finanzierungsplattform,
die es ihr ermdglicht, verschiedene Finanzierungsinstrumente
miteinander zu kombinieren. Durch die 2015 durchgefiihrte Re-
finanzierung konnte das bestehende Filligkeitsprofil der Finan-
zierung konsolidiert und weiter gestreckt werden, was sich mit
Blick auf die langen Laufzeiten positiv auf das Refinanzierungs-
risiko auswirkt.

Im Rahmen ihrer Konzernfinanzierung unterliegt die VTG einem
gewissen Zinsinderungsrisiko. Wahrend sich aus den Anleihen
aufgrund des festverzinslichen Kupons kein Zinsianderungsrisiko
ergibt, besteht fiir die VTG vor allem aus dem variabel verzins-
lichen Konsortialkredit ein Zinsianderungsrisiko, das sich in Ab-
hingigkeit vom Marktzins verdndern kann. Zur Abdeckung des
Zinsrisikos bestehen Zinssicherungsgeschifte (Zinsderivate), die
mit der AAE-Transaktion im Januar 2015 tibernommen wurden.
Die Bewertung der Zinssicherungsgeschifte erfolgt aufgrund ei-
ner fehlenden Sicherungsbeziehung zu Marktwerten und wird er-
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gebniswirksam erfasst. In Abhingigkeit des aktuellen Zinsniveaus
koénnen sich diese Marktwerte verandern und einen entsprechen-
den positiven oder negativen Effekt auf das EBT sowie das Kon-
zernergebnis der VTG haben. Im Laufe des Jahres 2018 hat sich
das Zinsniveau in gewissen Schwankungsbreiten bewegt und hat
zum Jahresende insbesondere im langfristigen Bereich etwas ver-
haltener abgeschlossen. Dies hat in der Folge zu einer negativen
Marktbewertung der Zinsderivate gefiihrt.

Zu der Zinsabsicherung aus November 2016, bei der rund
1,2 Mrd. € an Zinsderivaten platziert wurden, hat der VTG-Kon-
zern im Oktober 2018 ein weiteres sehr umfangreiches und lang-
fristig ausgelegtes Zinsabsicherungsprogramm in einem Gesamt-
volumen von rund 1,5 Mrd. € mit verschiedenen Finanzinstituten
abgeschlossen. Neben der Absicherung bestehender variabel ver-
zinslicher Kredite dienen die Zinssicherungsgeschifte insbesonde-
re zukiinftig sehr wahrscheinlichen Anschlussfinanzierungen. Der
VTG-Konzern hat durch den Abschluss der Zinsderivate das Zins-
risiko fiir Teile der variablen Finanzierung bis lingstens 2038 ab-
gesichert. Die Geschifte stehen in einer Sicherungsbeziehung, so
dass ihre Bewertungen zu Marktwerten nur im geringen Umfang
erfolgswirksam erfasst werden. Zum Jahresende 2018 wurden
zwei im September 2019 zur Ausiibung fillige Swaptions in Hohe
von insgesamt 280 Mio. € aus der Sicherungsbeziehung herausge-
nommen, da deren Ausiibung aufgrund des anhaltend niedrigen
Zinsniveaus als sehr unwahrscheinlich galt.

Im Zusammenhang mit der Finanzierung des operativen Ge-
schifts in Russland wurde zudem im November 2018 ein Zins-
derivat zur Absicherung der variablen Verzinsung abgeschlossen,
welches ebenso in einer Sicherungsbeziehung steht.

Management der Finanzierungsvertrdge

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 gewihrleistet ist, iiberwacht der
Vorstand diese vorausschauend, kontinuierlich und mit duflerster
Sorgfalt. Im Berichtsjahr wurden alle Covenants eingehalten.

Liquiditdtsmanagement

Das Management des Liquidititsbedarfs erfolgt im VTG-Konzern
mittels einer Liquidititsplanung. Dabei wird der Liquidititsbe-
darf oder -iiberschuss tiglich von den Konzerngesellschaften an
die Konzernzentrale iibermittelt und auf Basis dieser Meldungen
die Liquiditdtsplanung erstellt. Die Konzerngesellschaften decken
ihren Finanzbedarf fiir das operative Geschift durch die Teilnah-
me an Cashpool-Systemen, erhalten Intercompanydarlehen und
Mittel von der VTG aus Bankkrediten sowie Eigenkapital.

Zum 31. Dezember 2018 betrugen die bilanziell ausgewiesenen Fi-
nanzmittel des VTG-Konzerns 84,1 Mio. € (Vorjahr: 78,2 Mio. €).
Dariiber hinaus bietet der stabile operative Cashflow weiterhin



eine gute Basis fiir die Finanzierung von Investitionen. Durch die
zur Verfigung stehenden flexiblen Kreditlinien kann zudem die
Zahlungsfihigkeit der VTG AG und ihrer Tochtergesellschaften
zu jedem Zeitpunkt sichergestellt werden.

Analyse der Kapitalflussrechnung

Der Mittelzufluss aus der laufenden Geschiftstatigkeit erhohte sich
im Geschiftsjahr 2018 um 36,9 Mio. € auf 332,8 Mio. € (Vorjahr:
295,9 Mio. €). Der Anstieg resultiert vorwiegend aus dem Verkauf
von Eisenbahngiiterwagen, die im Vorjahr noch in den kurzfristi-
gen Vermdogenswerten enthalten waren, an Leasinggesellschaften
(Verkaufe in 2018: +6,8 Mio. €; Kiufe im Vorjahr: — 8,0 Mio. €).

Der Mittelabfluss aus der Investitionstitigkeit lag im Geschifts-
jahr 2018 mit 862,6 Mio. € deutlich iiber dem Vorjahreswert von
207,5 Mio. €. Dieser Anstieg ist im Wesentlichen auf die Ubernah-
me der Nacco-Gruppe zurtickzufiihren, wihrend sich die tibrigen
Positionen der Investitionstatigkeit nur geringfiigig inderten.

Der Mittelzufluss aus der Finanzierungstitigkeit betrug im Be-
richtsjahr 536,2 Mio. € (Vorjahr: Mittelabfluss von 73,0 Mio. €).
Der erhohte Mittelzufluss ergibt sich aus der Aufnahme von Hy-
bridkapital und von zusitzlichen Finanzkrediten zur Finanzierung
der Nacco-Ubernahme.

Investitionen

Die VTG investierte im Geschiftsjahr 2018 insgesamt 362,2 Mio. €
(Vorjahr: 341,6 Mio. €). Davon entfielen 206,0 Mio. € auf Investiti-
onen in das Anlagevermédgen (Vorjahr: 262,4 Mio. €), 156,2 Mio. €
wurden auf8erbilanziell durch Operate-Lease-Vertrige finanziert
(Vorjahr: 79,2 Mio. €). Mit 96,8 % floss der Grof3teil der Investi-
tionen in den Geschiftsbereich Waggonvermietung. Sie wurden
insbesondere fiir die Erneuerung und den Ausbau der weltweiten
Waggonflotte verwendet. Die tibrigen 3,2 % wurden in die beiden
Logistikbereiche und die Holding investiert (Vorjahr: 3,9%).

Das Orderbuch, also die Anzahl bestellter, noch nicht ausgeliefer-
ter Waggons, lag zum Ende des Berichtszeitraums bei 2.400 Wagen
(Vorjahr: 2.600).
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VERMOGENSLAGE

Bilanzstruktur

Die Bilanzsumme des VTG-Konzerns belief sich zum 31. Dezem-
ber 2018 auf 3.905,8 Mio. € (Vorjahr: 3.085,5 Mio. €). Im Ver-
gleich zum Vorjahr erhohte sie sich damit um 820,3Mio. €, was im
Wesentlichen durch die Ubernahme der Nacco begriindet ist.

Die langfristigen Vermogenswerte beliefen sich zum 31. Dezem-
ber 2018 auf 3.538,9 Mio. € und lagen durch die Ubernahme der
Nacco deutlich iiber dem Vorjahreswert (Vorjahr: 2.746,4 Mio. €).
Das Sachanlagevermégen belief sich auf 2.819,3 Mio. € (Vorjahr:
2.235,9 Mio. €). Dieser Anstieg ist ebenfalls auf die Ubernahme
der Nacco zuriickzufiihren. Zusitzlich dazu stiegen im Rahmen
der Ubernahme die Geschifts- oder Firmenwerte von 340,5 Mio. €
auf 487,3 Mio. € an. Die kurzfristigen Vermogenswerte erhShten
sich durch einen Aufbau der Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen auf 366,9 Mio. € (Vorjahr: 339,1 Mio. €).

Das Eigenkapital stieg zum Ende des Berichtsjahres auf
1.055,6 Mio. €, nach 800,1 Mio. € im Vorjahr. Der Anstieg resul-
tiert insbesondere aus der Begebung einer Hybridanleihe zur
Finanzierung der Nacco-Ubernahme. Die Eigenkapitalquote zum
31. Dezember 2018 verbesserte sich auf 27,0 % (Vorjahr: 25,9% ).

Die langfristigen Schulden stiegen zum 31. Dezember 2018 auf
2.484,8 Mio. € (Vorjahr: 1.767,2 Mio. €). Dieser Anstieg geht
auf die Ubernahme der Nacco im Oktober 2018 zuriick. Die
langfristigen Schulden sind weiterhin durch die langfristigen
Vermdogenswerte gedeckt.

Die kurzfristigen Schulden verringerten sich auf 365,4 Mio. €,
nachdem sie zum Jahresende 2017 bei 518,2 Mio. € lagen. Diese
Verinderung resultiert im Wesentlichen aus der Umgliederung
von kurzfristigen Schulden, die in 2018 refinanziert wurden und
nun wieder als langfristige Schulden ausgewiesen werden.

Nicht bilanzierte Vermégenswerte
Zur Finanzierung ihrer Waggons nutzt die VTG neben bilanzierungs-

pflichtigen Finanzierungsformen auch die Moglichkeit der auf3er-
bilanziellen Finanzierung, beispielsweise Operate-Lease-Vertrige.
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GESAMTAUSSAGE DES VORSTANDS
ZUM GESCHAFTSVERLAUF UND ZUR
LAGE DES KONZERNS

Der Vorstand des VTG-Konzerns blickt auf ein insgesamt erfolg-
reiches Geschiftsjahr 2018 zuriick, welches durch ein stark an-
ziehendes Waggonvermietgeschift, aber auch durch zahlreiche
Sondereffekte gepragt war. Mit der im Oktober 2018 erfolgten
Ubernahme der Nacco-Gruppe konnte ein wesentlicher Meilen-
stein in der VTG-Historie erreicht werden: Der VTG-Konzern
baut durch die Ubernahme von 11.000 Giiterwagen seine Wett-
bewerbsposition in der europiischen Waggonvermietung weiter
aus. Sowohl der Geschiftsbereich Schienenlogistik als auch der
Geschiftsbereich Tankcontainerlogistik haben jedoch im abgelau-
fenen Geschiftsjahr eine Verschlechterung ihres jeweiligen Markt-
umfeldes beobachten miissen.

Operativ verzeichnete der Geschiftsbereich Waggonvermietung
iber das ganze Jahr eine ansteigende Nachfrage, was sich in der
hochsten Flottenauslastung seit tiber 10 Jahren widerspiegelt.
Gleichzeitig konnte durch Investitionen in Neubauwagen und die
Ubernahme der Nacco-Gruppe die Flotte im Geschiftsjahr auf
iber 94.000 Wagen ausgebaut werden. Die beiden Logistikbereiche
konnten jedoch durch verinderte Transportstrome und steigende
Kosten in der Tankcontainerlogistik sowie durch den Verlust von
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Grofauftrigen, einen herrschenden Lokfithrermangel und Streiks
in Frankreich nicht an ihre Entwicklung des Vorjahres ankniipfen.

Die Ertragslage des Konzerns wurde zudem durch Transaktions-
und Integrationskosten im Zusammenhang mit der verzdgerten
Ubernahme der Nacco-Gruppe sowie Rechts- und Beratungs-
kosten im Zusammenhang mit der freiwilligen éffentlichen Uber-
nahme durch die Warwick Holding, einer Tochter von Morgan
Stanley Infrastructure, im erheblichen Umfang belastet. Das Kon-
zernergebnis und der Gewinn je Aktie lagen daher deutlich unter
dem Vorjahreswert.

Die Finanz- und Verméogenslage des VTG-Konzerns ist nach der
Ubernahme der Nacco-Gruppe unverindert solide. Aufgrund des
konstant hohen operativen Cashflows, der langfristig angelegten
Finanzierung einschlieflich zur Verfigung stehender Kreditli-
nien sowie Qualitit und Bonitat seiner diversifizierten Kunden-
basis befindet sich der VIG-Konzern weiterhin in einer sehr
guten Position.
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Chancen-

und Risikobericht

BEGRIFFSBESTIMMUNG UND
ELEMENTE DES INTERNEN KONTROLL-
UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEMS
IM VTG-KONZERN

Internes Kontrollsystem (IKS)

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

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

Der gesamte Aufsichtsrat sowie der Priffungsausschuss im Be-
sonderen, der Bereich Internal Audit (Konzernrevision) und der
Compliance-Ausschuss der VTG AG und sonstige Priiforgane
(z.B. Betriebspriifer) sind mit prozessunabhingigen Priifungsti-
tigkeiten in das IKS des VTG-Konzerns einbezogen. Auch Wirt-
schaftspriifer befassen sich mit dem System.

Spezifische konzernrechnungs-
legungsbezogene Risiken

Spezifische konzernrechnungslegungsbezogene Risiken konnen
z.B. aus dem Abschluss ungewéhnlicher oder komplexer Geschif-
te insbesondere zum Ende des Geschiftsjahres auftreten. Weiter-
hin sind Geschiftsvorfille, die nicht routinemiflig verarbeitet
werden, mit einem latenten Risiko behaftet. Aus den Mitarbeitern
notwendigerweise eingeraumten Ermessensspielrdaumen bei An-
satz und Bewertung von Vermogensgegenstinden und Schulden
konnen weitere rechnungslegungsbezogene Risiken resultieren.
Diesen Risiken wird durch zeitnahe und intensive Einbeziehung
der Konzernbereiche Controlling, Finanzen, Rechnungswesen,
Revision und Wirtschaftspriifern entgegengewirkt.

Wesentliche Regelungs- und Kontrollaktivitéiten
zur Sicherstellung der OrdnungsmdBigkeit und
Verldsslichkeit der Konzernrechnungslegung

Die Regelungs- und Kontrollaktivititen des VTG-Konzerns
zielen darauf ab, die Ordnungsmifigkeit und Verlasslichkeit
der Rechnungslegung sicherzustellen. Ein wesentlicher Aspekt
hierbei ist die gezielte Trennung verschiedener Funktionen in
den rechnungslegungsrelevanten Prozessen, zum Beispiel Ver-
waltungs-, Ausfithrungs-, Abrechnungs- und Genehmigungs-
funktionen. Weiterhin werden alle zur Verfiigung stehenden
Mittel eingesetzt, um Inventuren ordnungsgemif3 nach tiblichen
Standards durchzufithren. Dasselbe gilt fiir den zutreffenden
Ansatz, die Bewertung und den Ausweis von Vermogensgegen-
stinden und Schulden im Konzernabschluss. Die Regelungs- und
Kontrollaktivititen haben auflerdem das Ziel, verlissliche und
nachvollziehbare Informationen zur Verfiigung zu stellen, die auf
den Buchungsunterlagen basieren.

Unternehmens- oder konzernweite Umstrukturierungen oder
Verinderungen in der Geschiftstitigkeit einzelner Geschifts-
bereiche werden iiber den Einsatz geeigneter organisatorischer
Mafinahmen zeitnah und sachgerecht in der Konzernrechnungs-
legung erfasst. Das interne Kontrollsystem gewahrleistet auch die
Abbildung von Verdnderungen im wirtschaftlichen oder rechtli-
chen Umfeld des VTG-Konzerns und stellt die Anwendung neuer
oder gednderter gesetzlicher Vorschriften zur Konzernrechnungs-
legung sicher.

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

Risikomanagementsystem (RMS)

Ziele und Strategien

Im Rahmen seiner geschiftlichen Tatigkeit ist der VTG-Konzern
zahlreichen Risiken ausgesetzt, die sich negativ auf die Entwick-
lung des Unternehmens auswirken konnten. Ziel ist es, diese Risi-
ken so frith wie méglich zu erkennen und die daraus resultierenden
Auswirkungen so gut wie mdglich zu begrenzen. Die Risikopolitik
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des VTG-Konzerns entspricht dabei dem Bestreben, nachhaltig zu
wachsen und den Unternehmenswert zu steigern. Das konzern-
weite RMS basiert auf der Risikopolitik und wird vom Vorstand
vorgegeben. Es besteht aus folgenden prozessabhingigen und -un-
abhingigen Elementen:

Prozessabhingige Elemente

- VTG-Konzernrichtlinien und weitergehende Standard
Operating Procedures (SOP)

- Verhaltenskodex der VIG-Gruppe, der Leitlinien fiir das Ver-
halten aller Leitungsorgane, Fithrungskrifte und Mitarbeiter
der Unternehmen der VTG-Gruppe aufstellt

- Risikoausschuss, der potenzielle Risiken identifiziert,
analysiert, iberwacht und die erfassten Risiken inklusive der
Gegenmafinahmen in einem regelmifBigen Berichtswesen
an den Vorstand kommuniziert. Diese sind im Rahmen des
RMS-Regelkreislaufes fiir die Begrenzung der Auswirkungen
von Risiken verantwortlich und

- Compliance Ausschuss

Prozessunabhingige Elemente
- Konzernrevision und
- Wirtschaftspriifer

Das RMS wird kontinuierlich und systematisch weiterentwickelt.
So ist es moglich, Risiken addquat zu erfassen, zu iiberwachen
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 ab-
gebildet. Auf diese Weise stellt die VTG sicher, dass jederzeit ein
den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Lage des
VTG-Konzerns vermittelt wird.

Strukturen und Prozesse

Die Identifikation von Risiken erfolgt in einem standardisierten,
konzernweit einheitlich geregelten Prozess. Dabei findet die Ri-
sikoidentifikation und -analyse aus einer Bottom-up-Perspektive
durch die Geschifts- und Zentralbereiche sowie durch die einzel-
nen Gesellschaften regelmifig statt. Das Risikomanagementsys-
tem des Konzerns ist im Konzerncontrolling angesiedelt, wodurch
eine enge Anbindung an die Planungs-, Budgetierungs- und Fore-
castprozesse gewihrleistet ist. Die relevanten Risikofelder sind in
den Ausfithrungsbestimmungen abgegrenzt.

Im Rahmen der Risikobewertung erfolgt eine Einordnung der be-
kannten Risiken durch die jeweiligen verantwortlichen Manager.
Hier werden die Risiken nach Hohe und Eintrittswahrschein-
lichkeit gruppiert. Die Eintrittswahrscheinlichkeit wird dabei in
ygering“ (< 33%), ,mittel“ (33 % bis 66 %) und ,hoch” (> 66 %)
eingeteilt. Die Quantifizierung der Risiken erfolgt nach etwaigen
bereits getroffenen Gegenmafinahmen (Nettorisiko) in die Ka-
tegorien ,kleiner 3 Mio. € ,3 Mio. € bis 15 Mio. € und ,gréfer
15 Mio. €% Sollten einzelne Risiken die festgelegten Schwellen
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tiberschreiten, erfolgt eine Meldung an das Risikomanagement des
Konzerns. Dabei sind die Risk Manager der Geschifts- und Zent-
ralbereiche sowie der Gesellschaften fiir risikobegrenzende Mafi-
nahmen verantwortlich. Sowohl der Risk Manager der VTG AG
als auch der Risikoausschuss wiirdigen im Anschluss daran die
Einzelrisiken und die beschlossenen Mafinahmen zur Risikobe-
grenzung auf Vollstindigkeit und Wirksamkeit. Die Steuerung und
Uberwachung der eingeleiteten Mafinahmen obliegt wieder den
Geschifts- und Zentralbereichen sowie den Gesellschaften.

Im VTG-Konzern gilt folgende Risikodefinition: Als fiir den Kon-
zern wesentlich werden solche Risiken angesehen, deren Effekt auf
das Ergebnis auf iiber 15 Mio. € geschitzt wird und die eine hohe
Eintrittswahrscheinlichkeit haben.

Risiken werden tiber einen gesonderten Risikobericht grund-
satzlich quartalsweise an den Gesamtvorstand berichtet. Zu-
satzlich dazu ist der Finanzvorstand iiber den Risikoausschuss
aktiv in das Risikomanagementsystem eingebunden. Neben der
quartalsweisen Berichterstattung erfolgen Sofortmeldungen an
den Risk Manager der VTG sowie an den Risikoausschuss, wenn
auflerhalb dieses Turnus Risiken identifiziert werden. Damit ist
eine umfassende und aktuelle Analyse der Risikosituation zu je-
der Zeit gewihrleistet.

Uber das Risikomanagementsystem werden die verschiedenen
Risiken beobachtet und die méglichen Auswirkungen bei Bedarf
mit geeigneten Mafinahmen eingegrenzt. Ein aktives Chancenma-
nagement auflerhalb der gewShnlichen Geschiftstitigkeit findet
dabei nicht statt.

DISKUSSION EINZELNER
CHANCEN UND RISIKEN

Marktchancen und -risiken

Allgemeine Marktchancen und -risiken

Die VTG-Gruppe ist mit ihren Geschiftsbereichen Waggonver-
mietung und Schienenlogistik auf dem européischen Markt fiir
Schienengiiterverkehr titig. Die Mirkte fiir Schienen- und Stra-
Bengiiterverkehr sind jeweils Teilmarkte des Marktes fiir Giiter-
transport. Die meisten Giiter kénnen sowohl auf der Schiene als
auch auf der Strafle transportiert werden, wodurch die Anbieter
auf dem Markt fiir Schienengiiterverkehr mit denen auf dem
Markt fiir Stralengiiterverkehr um Auftrige von Kunden konkur-
rieren. Der Marktanteil des Schienengiiterverkehrs am gesamten
Giiterverkehr in Europa liegt bei rund 17 %.

In Europa fordert und fordert die Europiische Union (EU) mit
ihren Mafinahmen die weitere Liberalisierung des Schienengii-
terverkehrs. Ziel ist es, neuen Unternehmen den Markteintritt
zu ermoglichen und damit den Wettbewerb auf der Schiene zu



verbessern. Mit der Stirkung des Verkehrstrigers Schiene geht
auch die Absicht einher, die Klimaschutzziele der EU, insbeson-
dere die Senkung des CO,-Ausstofles, zu erreichen. Allerdings
schreitet aufgrund des hohen organisatorischen Aufwands diese
Marktliberalisierung nur zogerlich voran. Dariiber hinaus haben
sich Regularien und weitere Auflagen, wie z. B. fir Sicherheit und
Larmschutz, sowie deren Umsetzung teilweise als kontraproduk-
tiv und somit hemmend fiir die weitere Entwicklung des Schie-
nengiiterverkehrs erwiesen. Dies wird beispielsweise auch an der
kontrovers gefithrten und seit langem andauernden Diskussion
tiber 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, Verbinden und Arbeitskreisen aktiv
sind, um fir eine maf3volle und vor allem praxistaugliche Umset-
zung der Regelwerke zu sorgen. Die zwingend erforderliche Uber-
arbeitung dieser Normen hat zwar begonnen, aber es zeigt sich,
dass die Uberfiihrung der alten Welt der Staatsbahnen in einen
liberalisierten Eisenbahnmarkt noch linger andauern wird als ur-
springlich gedacht. Ein Risiko aus der Verschlechterung der regu-
latorischen Rahmenbedingungen ist zum Jahresende allerdings
nicht zu beobachten. Auf der anderen Seite kénnen sich ein weiter
steigendes Umweltbewusstsein, hohere Sicherheitsanforderungen
an Giitertransporte und ein steigendes Transportvolumen positiv
auf die Nachfrage nach Schienentransporten auswirken. In diesen
Punkten weist die Schiene deutliche Vorteile gegeniiber anderen
Verkehrstrigern auf, so dass sich ein verbessertes Marktumfeld
positiv auf die Nachfrage und damit auf die Geschiftsentwicklung
des VTG-Konzerns auswirken konnte.

Markt der Waggonvermietung

In den vergangenen Jahren hat die VTG kontinuierlich in den
Neubau von Waggons investiert. Zusitzlich wurde der Bestand
iiber den Erwerb von gebrauchten Flotten erweitert. Hinsichtlich
der Bewertung potenzieller Akquisitionsobjekte ist die VTG in al-
len Mirkten stets darauf bedacht, dass die Akquisitionspreise den
Renditeerwartungen der VTG entsprechen.

In Europa sieht die VTG weiterhin gute Wachstumschancen fiir
die Waggonvermietung. Entsprechend liegt ein Schwerpunkt des
Geschiftsbereichs auf dem Ausbau und der Modernisierung der
bestehenden Flotte durch Neubauwagen. Durch die Erschlie-
Bung neuer Kunden aus dem Industriegiitersegment konnte der
Bereich dariiber hinaus in den letzten Jahren seine Kundenbasis
verbreitern und damit die Abhingigkeit von einzelnen Kunden
verringern. Mit der Ubernahme der AAE im Januar 2015 hat die
VTG ihr Waggon- und Serviceangebot in Europa abgerundet und
mit den neu hinzugewonnenen Intermodalwagen eine wesentliche
Liicke in ihrem Produktportfolio geschlossen. Insgesamt sieht sich
der VTG-Konzern damit derzeit keinem wesentlichen quantifi-
zierbaren Marktrisiko im Sinne der Risikodefinition in der Wag-
gonvermietung in Europa ausgesetzt.
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Die VTG hat sich in Nordamerika zum Ziel gesetzt, weiter zu
wachsen und ihr bestehendes Engagement auf eine Flottengrofle
im fiinfstelligen Bereich auszubauen. Allerdings hat sich der
Ausbau angesichts des zuriickhaltenden Schienengiiterverkehrs-
marktes in Nordamerika sowie der in einigen Waggonsegmenten
aufgebauten Uberkapazititen in den letzten Jahren als schwierig
erwiesen. Gleichzeitig fithrte die hohe Verfiigbarkeit von sehr
niedrig verzinstem Kapital dazu, dass die Kaufpreise fir be-
stehende Flotten durch finanzstarke Akteure wie beispielsweise
Banken aus den USA, aber auch aus dem pazifischen Raum nach
oben getrieben wurden. Auf dem Markt verfiigbare Bestands-
flotten bieten daher geringe Renditen, weshalb der Ausbau der
Flotte iiber Zukaufe aktuell schwierig ist. Das Risiko in Nord-
amerika ist fiir den gesamten VTG-Konzern aufgrund der bis-
herigen Flottengrofle in diesem Markt als gering einzuschitzen.
Wesentliche quantifizierbare Risiken im Sinne der Risikodefini-
tion existieren zum Bilanzstichtag nicht.

Die VTG-Gruppe ist im Waggonvermietmarkt der Russischen
Foderation mit einer Flotte von ca. 3.500 eigenen Wagen aktiv
(Vorjahr: 3.200). Die politischen Spannungen zwischen den west-
lichen Staaten und der Russischen Féderation beziiglich der Situa-
tion in der Ukraine haben wirtschaftliche Sanktionen beider Seiten
nach sich gezogen, die sich weiterhin belastend auf die russische
Wirtschaft auswirken. Dennoch sieht die VTG gute Wachstums-
chancen im russischen Waggonvermietungsmarkt. Der stetige Er-
satzbedarf an Waggons und die weiterhin bestehende Notwendig-
keit der Industrieentwicklung und -modernisierung werden auch
in den nichsten Jahren die treibende Kraft fiir die russische Eisen-
bahnbranche darstellen. Im abgelaufenen Geschiftsjahr 2018 war
der russische Waggonvermietmarkt durch weiter steigende Miet-
raten in allen Waggonsegmenten gekennzeichnet, was sich positiv
in der Geschiftsentwicklung der VTG in Russland widerspiegelte.
Wesentliche quantifizierbare Risiken im Sinne der Risikodefini-

tion existieren zum Bilanzstichtag nicht.

Der Geschiftsbereich Waggonvermietung ist fiir die Zukunft gut
geriistet, um neue Geschiftsaktivititen in bestehenden Mirkten
aufzunehmen. Dariiber hinaus sondiert die VTG neue Branchen
und neue geografische Markte mit attraktiven Wachstumspers-
pektiven. Der Ausweitung der Geschiftsaktivititen geht dabei
immer eine genaue Marktbeobachtung mit sorgfiltiger Aus-
wertung der jeweiligen Marktcharakteristika voraus. Insgesamt
halt der VT'G-Konzern Marktrisiken aus den zuvor genannten

Griinden fiir beherrschbar.

Markt der Schienenlogistik

Die Schienenlogistikaktivititen der VTG sind abhingig von der
Konjunktur sowie der Verfiigbarkeit von Betriebsmitteln wie Wag-
gons oder Lokomotiven. Generell herrscht, bedingt durch einen
intensiven Wettbewerb mit anderen Verkehrstrigern, ein hoher
Kostendruck auf Eisenbahnverkehrsunternehmen. Staatsbahnen
bzw. deren Nachfolgeunternehmen, private Eisenbahngesellschaf-
ten und Speditionsunternehmen dringen verstirkt in den Markt
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ein, indem sie ihre Dienste direkt oder tiber Tochtergesellschaf-
ten den Kunden anbieten. In den marktiiblichen Ausschreibun-
gen konnen insbesondere die Staatsbahnen ihre dominierende
Position und intransparente Kostenstrukturen dabei nutzen, um
giinstige Angebote abzugeben, was den Preisdruck verstarkt. Zum
anderen fiithrt die Konsolidierung bei den wichtigen Nachfragern
von Speditionsleistungen, den Unternehmen der Chemie- und
Mineralélindustrie, dazu, dass deren Marktmacht und somit die
Verhandlungsposition gegeniiber Bahnspediteuren wichst. Der
Geschiftsbereich Schienenlogistik begegnet dem herausfordern-
den Marktumfeld mit einer Fokussierung auf komplexere und
somit auch margenstirkere Geschifte, wie z.B. dem Ausbau der
Flissiggut- und Gefahrguttransporte sowie der Projektlogistik.
Der starke Wettbewerb in der Branche bietet der VTG zudem auch
die Chance, beim Einkauf von Traktionsleistungen ebenfalls Ein-
sparungen zu realisieren.

Aktuell besteht fiir alle Anbieter von Schienenlogistikleistungen
ein hoher Bedarf an Lokfithrern. Bedingt durch ein signifikantes
Unterangebot an qualifizierten Lokfiihrern konnen die Transport-
mengen auf der Schiene nicht transportiert werden, die seitens der
Industrie nachgefragt werden.

Ein weiteres Risiko besteht in einem potenziellen Riickgang von
Einzelwagenverkehren durch Verknappung des Angebotes auf Sei-
ten der Staatsbahnen bzw. einer weiteren Erhchung der Tarife. Um
Kunden einen Mehrwert zu bieten und dem Risiko des Riickgangs
von Einzelwagenverkehren zu begegnen, verfolgt der Geschiftsbe-
reich Schienenlogistik den Aufbau von Wagengruppennetzwerken
unter Einbindung eigener Traktion, privater Eisenbahnverkehrs-
unternehmen und Staatsbahnen. Uber die eigenen Netzwerke
kann somit dem Kunden eine preisliche und qualitative Alterna-
tive zu bestehenden Marktlosungen angeboten werden. Chancen
ergeben sich fiir die Schienenlogistik zusitzlich in der Digitalisie-
rung der VTG-Flotte. Uber eine ,digitale Einbindung“ von Kun-
den wird eine hohere interne Effizienz erreicht und der Nutzen fiir
den Kunden erhéht. Gleichzeitig fiihrt eine engere Anbindung der
Kunden zu einer Reduzierung des Risikos der Austauschbarkeit.

Zum Bilanzstichtag waren keine wesentlichen quantifizierbaren
Marktrisiken im Sinne der Risikodefinition fiir die Schienenlogis-
tik bekannt.

Markt der Tankcontainerlogistik

Der Geschiftsbereich Tankcontainerlogistik befindet sich in einem
schnelllebigen Marktumfeld, in dem die Nachfrageentwicklung im
Wesentlichen von der Entwicklung der zyklischen Chemiebranche
abhingig ist. Nach einer jahrelangen Schwichephase befand sich
die europdische Chemieindustrie 2018 wieder auf einem deutli-
chen Wachstumspfad, ehe sich das Wachstum im letzten Quartal
des Jahres etwas abschwichte. Die steigende Nachfrage in Europa
verschirft die bestehenden infrastrukturellen Engpisse bei den
Bahnen und den Lagerkapazititen. Im Straflengiiterverkehr fihrt

VTG Geschdiftsbericht 2018

hingegen der herrschende Fahrermangel, insbesondere in der
Chemielogistik, zu Kapazititsengpassen.

Gleichzeitig setzt sich der Trend zur Verschiebung der globalen
Produktionskapazititen in die Nihe der Absatzmirkte (,near
shoring”) unvermindert fort — mit direkten Auswirkungen auf
das Bestellverhalten der Kunden und damit auf die Nachfrage
nach Transportraum der Tankcontainerlogistik. Der beschriebene
Trend fithrt insbesondere zu einem Ungleichgewicht der Trans-
portstrome, was mit einer steigenden Komplexitit einhergeht
und somit das Risiko héherer unproduktiver Kosten birgt. Diese
Entwicklung hat sich deutlich im Geschiftsjahr niedergeschlagen.
Des Weiteren wirkt sich der Handelskonflikt zwischen den USA
und China, aber auch zwischen den USA und Europa auf die Ver-
kehrsstrome und Volumen aus. Das erzielbare Margenniveau wird
zudem durch die nach wie vor bestehenden globalen Flotteniiber-
kapazititen negativ beeinflusst.

Die Tankcontainerlogistik begegnet diesen Risiken mit einer
Optimierung der IT-basierten Prozesse und einer engeren Zusam-
menarbeit mit globalen Partnern. Die Tankcontainerflotte wird
regelmaflig auf flexible und marktgerechte Einsatzmoglichkeiten
tberpriift, um im Falle von Kapazititsiiberhidngen entsprechende
Korrekturmafinahmen unverziiglich vornehmen zu kénnen.

Weiterhin nutzt die Tankcontainerlogistik ihre detaillierten
Marktkenntnisse und exponierte Marktstellung in Europa, Ameri-
ka und Asien, um Transportstrukturen zu optimieren, und forciert
den Ausbau der Aktivititen in den Wachstumsregionen Ost- und
Siideuropas sowie Siidamerikas. Ebenfalls hat die Tankcontainer-
logistik durch ihre hohe Servicequalitit und die individuell aus-
gerichtete Transportabwicklung die Chance, Kunden dauerhaft
an sich zu binden bzw. neue Kunden zu gewinnen. Ein weiterer
Schritt zur Kundenbindung ist der Einstieg in das komplementie-
rende Flexitankgeschift.

Insgesamt war zum Stichtag kein wesentliches quantifizierbares
Marktrisiko im Sinne der Risikodefinition fiir die Tankcontainer-
logistik bekannt.

Operative Chancen und Risiken

Chancen und Risiken in Bezug auf die Auslastung

Der Kerngeschiftsbereich der VTG ist die Waggonvermietung.
Zu den Kunden zihlen Unternehmen aus der Industrie, Eisen-
bahnen und Logistiker. Die industriellen Kunden der VTG inte-
grieren die Waggons in ihre logistischen Abldufe, um den Mate-
rialfluss zwischen den unterschiedlichen Produktionsstitten und
Endmirkten sicherzustellen. Die Waggons stellen damit einen
wichtigen Teil des Unterbaus fiir die Produktion dar. Zum in-
dustriellen Kundenkreis zihlt eine grofle Anzahl renommierter
Unternehmen aus unterschiedlichen Branchen und verschiede-
nen Landern. Dadurch vermeidet die VTG Klumpenrisiken auf



der Kundenseite und kann zudem die Waggons aufgrund ihrer
Mobilitit sowohl branchen- als auch linderiibergreifend einset-
zen. Mit der Ubernahme der AAE hat sich der Kundenkreis um
Eisenbahnen und Logistiker erweitert, die zuvor nur eine unter-
geordnete Rolle spielten. In diesem Marktsegment weist das
Unternehmen eine hohere Kundenkonzentration insbesondere
im Intermodalgeschift auf.

In wirtschaftlich schwachen Zeiten besteht das Risiko einer riick-
laufigen Auslastung der Flotte. Eine Verinderung der Auslastungs-
quote hat dabei direkten Einfluss auf die Hohe der Mieterlose.
Konjunkturschwankungen bekommt die VTG grundsitzlich nur
in abgemilderter Form und zeitlich verzégert zu spiiren, da die
Waggons in der Regel mittel- bis langfristig vermietet werden. Ei-
nen aussagekriftigen Beweis liefern die Auslastungswerte der letz-
ten zehn Jahre, die sich auch bei konjunktureller Abkiihlung deut-
lich weniger volatil zeigten als beispielsweise die Entwicklung der
Transportleistung. Das Geschift mit den von der AAE 2015 tiber-
nommenen Intermodalwagen ist hingegen stirker Konjunktur-
schwankungen und den weltweiten Handelsbedingungen unter-
worfen und ist damit zyklischer als die iibrigen Wagensegmente.

Durch die hohe Diversifikation der internationalen Waggonflotte
und den breiten Zugang zu unterschiedlichen Kundengruppen
wird das Auslastungsrisiko als beherrschbar angesehen. Die Er-
fahrung zeigt andererseits, dass in Zeiten des wirtschaftlichen
Aufschwungs die Nachfrage nach Waggons und damit die Auslas-
tung der Waggonflotte steigt. Dies hat einen unmittelbar positiven
Einfluss auf die Ertragslage des Konzerns. Zum Bilanzstichtag war
kein wesentliches quantifizierbares Auslastungsrisiko im Sinne der
Risikodefinition bekannt.

Investitionsrisiko bei neubestellten Waggons

Der Kerngeschiftsbereich der VTG ist die Waggonvermietung mit
einer Flotte von inzwischen iiber 94.000 Eisenbahngiiterwaggons
zum Stichtag 31. Dezember 2018 (Vorjahr: rund 83.000). Um
langfristig wettbewerbsfihig und am Markt erfolgreich zu sein,
muss die VTG kontinuierlich in Erhalt, Ausbau und Erneuerung
der Flotte investieren. Diese Investitionen gehen mit einer erheb-
lichen Kapitalbindung einher. Zum Jahresbeginn 2019 verfiigte die
VTG iiber einen Auftragsbestand von rund 2.400 Neubauwaggons.

Die Entwicklung des Orderbuchs zeigt die Fihigkeit der VTG,
marktfihige Neubauprojekte vorausschauend zu planen und ent-
sprechend zeitnah fiir die Kunden umzusetzen. Dabei sichert ins-
besondere Waggonbau Graaff wichtige Produktionskapazititen
fur den Bau von Spezialwaggons. Dariiber hinaus dient Graaff in-
nerhalb des VTG-Konzerns als Innovations- und Konstruktions-
plattform, damit wertvolles Konstruktionswissen fiir die Entwick-
lung von Waggons im VTG-Konzern verbleibt und der VTG einen
Innovationsvorsprung sichert.

Risiken fiir die VTG bestehen dann, wenn entweder die Lieferan-
ten den Lieferverpflichtungen nicht nachkommen und die Wag-
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gons nicht oder verspitet ausliefern oder wenn die Kunden die
Waggons nicht mehr abnehmen wiirden. 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 Ver-
zogerungen begrenzen. Zum Bilanzstichtag waren keine wesentli-
chen quantifizierbaren Investitionsrisiken aus neubestellten Wag-
gons im Sinne der Risikodefinition bekannt.

Chancen und Risiken in Verbindung mit Preisdnderungen
Der VTG-Konzern steht grundsitzlich einem Preisinderungsrisi-
ko gegeniiber. Allerdings hat sich das Preisniveau in den letzten,
teilweise auch gesamtwirtschaftlich schwierigen Jahren besonders
im Kerngeschiftsbereich Waggonvermietung grundsitzlich stabil
oder mit steigender Tendenz entwickelt. So werden in der Wag-
gonvermietung Bedarfsschwankungen in der Regel nicht tber
Preissenkungen abgebildet, sondern tiber Riickgaben von Wag-
gons nach Ablauf der vertraglich vereinbarten Mietlaufzeit. Die
VTG bedient ihre Kunden mit qualitativ hochwertigen Waggons
sowie Beratungs- und Serviceleistungen. Sie ist dabei bestrebt, die
Preise kontinuierlich zu erh6hen, um beispielsweise auch anstei-
gende Instandhaltungskosten aufzufangen, die im Wesentlichen
mit hoheren regulierungsbedingten Anforderungen zusammen-
hingen. Dabei pflegt die VTG ihre Kundenkontakte intensiv und
beobachtet die Mirkte genau. Folglich stuft sie dieses Risiko als
beherrschbar ein. Wesentliche quantifizierbare Risiken im Sinne
der Risikodefinition waren zum Bilanzstichtag nicht bekannt.

Der Geschiftsbereich Waggonvermietung weist eine hohe Fixkos-
tenstruktur auf. Sollte es in Zukunft zu einem deutlichen Anstieg
der Inflation innerhalb des Euroraums kommen, hitte dies hohere
Mieterlose zur Folge, ohne dass die Kosten im gleichen Umfang
steigen wiirden. Dies wiirde sich entsprechend positiv auf die Er-
tragslage des Geschiftsbereichs und damit des VT G-Konzerns ins-
gesamt auswirken. Umgekehrt wiirde eine eintretende Deflation
die Ertragslage des Konzerns belasten. Die Logistikbereiche der
VTG hingegen wiren mit ihrem hohen Anteil an variablen Kosten
nicht in gleichem Mafle von solchen Entwicklungen beeinflusst.

Finanzwirtschaftliche Chancen und Risiken

Ausfallrisiko

Das Ausfallrisiko umfasst zum einen die Gefahr, dass offene Forde-
rungen verspitet beglichen werden oder vollstindig ausfallen. Zum
anderen enthilt es das Risiko, dass Lieferanten ihren Verpflichtun-
gen aus Anzahlungen nicht nachkommen. Das maximale Ausfall-
risiko entspricht dem Buchwert der finanziellen Vermogenswerte.
Die VTG steuert und minimiert ihr Forderungsausfallrisiko tiber
ein Debitoren-Management, das alle Gesellschaften umfasst. Zum
Kundenstamm des Konzerns gehéren vor allem etablierte Indust-
rieunternehmen mit hoher Bonitit. In der Logistik zahlt die VTG
in den beiden Geschiftsbereichen die Frachtkosten fiir ihre Kun-
den oftmals im Voraus. Folglich setzen sie alle verfiigbaren Instru-
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mente zur Absicherung ihrer Forderungen ein, wie zum Beispiel
Bankgarantien oder Vorkasse. Dariiber hinaus wird das erkennba-
re Ausfallrisiko einzelner Forderungen sowie das allgemeine Kre-
ditrisiko durch angemessene Einzelwertberichtigungen sowie auf
Erfahrungswerten beruhende Pauschalwertabschlige abgedeckt.
Auferdem hat der VTG-Konzern Kreditrisiko-Versicherungsver-
trage abgeschlossen. Zum Stichtag sind keine wesentlichen quan-
tifizierbaren Risiken aus dem Ausfall von Debitoren im Sinne der
Risikodefinition bekannt.

Liguiditdatsrisiko

Ein Liquidititsrisiko besteht dann, wenn die liquiden (fliissigen)
Mittel nicht ausreichen, um finanzielle Verpflichtungen in be-
stimmter Hohe und zu einem bestimmten Zeitpunkt begleichen
zu kénnen. Diesem Risiko begegnet der VI G-Konzern, indem er
seinen gesamten Liquidititsbedarf kurz-, mittel- und langfristig
ermittelt und anhand einer Liquidititsplanung die Mittelzu- und
-abfliisse steuert. Zum einen ist der Liquidititsbedarf durch den
operativen Cashflow und zum anderen iiber fest zugesagte verfiig-
bare Kreditlinien abgedeckt. Durch das erfolgreiche Cash-Manage-
ment bestand im Berichtszeitraum zu keiner Zeit ein wesentliches
quantifizierbares Liquidititsrisiko im Sinne der Risikodefinition.

Chancen und Risiken in Verbindung mit ZinséGnderungen
Das Zinsrisiko, dem der VT G-Konzern unterliegt, resultiert aus der
Sensitivitit von Zahlungen beziiglich variabel verzinslicher Finanz-
schulden und variabel verzinslicher Finanzmittel sowie der Bewer-
tung von Zinsderivaten als Folge einer Verinderung des Marktzins-
niveaus. Der VT'G-Konzern begrenzt Risiken aus der Sensitivitat
von Zahlungen beziiglich variabel verzinslicher Finanzschulden
durch den Einsatz von Zinsderivaten wie Zinsswaps.

Im VTG-Konzern besteht eine Konzernfinanzierung aus 2015 in
Hoéhe von 1,2 Mrd. €. Durch die aus dem Konsortialkredit resultie-
renden variabel verzinslichen Finanzschulden gegeniiber Kreditin-
stituten unterliegt die VTG einem Zinsrisiko, das sich in Abhingig-
keit des zugrundeliegenden Marktzinses verindern kann. Dartiber
hinaus bestehen zum Stichtag Zinsrisiken fiir den Konzern aus
Teilen des Schuldscheindarlehens, der Projektfinanzierungen so-
wie der Bankkredite. Die Zinsbindungsfrist betrug zum Bilanz-
stichtag bis zu sechs Monate. Zur Absicherung der Zinsrisiken
auf VTG-Konzernebene bestehen Zinssicherungsgeschifte, die
im Zuge der Ubernahme der AAE-Gruppe in 2015 iibernommen
wurden. Allerdings stehen diese Zinssicherungsgeschifte in keiner
Sicherungsbeziehung, so dass zukiinftige Wertinderungen dieser
Zinsderivate erfolgswirksam erfasst werden. Zur weiteren Absi-
cherung hat der VTG-Konzern im November 2016 und Oktober
2018 zusitzlich mittel- und langfristige Zinssicherungsgeschifte
in einem Gesamtvolumen von rund 2,7 Mrd. € abgeschlossen.
Diese Geschifte dienen zur Absicherung des Zinsrisikos aus der
aktuellen Verschuldung als auch fiir zukiinftig sehr wahrscheinli-
che Anschlussfinanzierungen des VTG-Konzerns. Durch den Ab-
schluss der Zinsderivate ist das Zinsrisiko fiir Teile der variablen
Finanzierung bis lingstens 2038 abgesichert. Im Zusammenhang
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mit der in Oktober 2017 abgeschlossenen US-Finanzierung wur-
den die variablen Zinszahlungsstréme durch ein Zinsderivat ab-
gesichert. Die vorgenannten Zinssicherungsgeschifte stehen nach
IFRS 9 in einer Sicherungsbeziehung. Zur Beurteilung des Zins-
dnderungsrisikos der Finanzschulden und Zinsderivate wurde die
Verinderung des Marktzinses um 50 Basispunkte simuliert. Dabei
wurden die tatsichlich eingetretenen Zinssitze des Geschiftsjah-
res 2018 jeweils um 50 Basispunkte verdndert. Eine Erh6hung des
Zinsniveaus um 50 Basispunkte wiirde das Konzernergebnis nach
Steuern um 0,3 Mio. € entlasten (Vorjahr: Belastung in Héhe von
2,7 Mio. €) und die Wertinderungsriicklage um 60,6 Mio. € er-
héhen (Vorjahr: 15,5 Mio. €). Eine Verringerung des Zinsniveaus
um 50 Basispunkte wiirde das Konzernergebnis nach Steuern um
0,1 Mio. € ebenfalls entlasten (Vorjahr: Belastung in Hohe von
0,3 Mio. €) und die Wertinderungsriicklage um 60,6 Mio. € ver-
ringern (Vorjahr: 11,9 Mio. €). Diese Ermittlung beriicksichtigt
die abgeschlossenen Zinsderivate.

Zinsrisiken aus variabel verzinslichen Finanzmitteln bestehen
zum Stichtag aus kurzfristig bei Banken angelegten Geldern.
Eine Verinderung des Zinsniveaus fiihrt zu keinen wesentli-
chen Auswirkungen.

Finanzielle Risiken hinsichtlich der Financial Covenants
Neben der im Dezember 2015 abgeschlossenen Konsortial-
finanzierung bestehen im Konzern noch zwei privat platzierte
Anleihen sowie eine Liquidititsfazilitit. Dabei beinhalten die
entsprechenden Vertrige bestimmte Kreditauflagen, sogenannte
Financial Covenants, die insbesondere die anschliefend aufge-
fithrten Aspekte behandeln:

- ein bestimmtes Verhiltnis von konsolidierten
Netto-Finanzverbindlichkeiten zu konsolidiertem EBITDA,

— ein bestimmtes Verhiltnis von konsolidiertem EBITDA zu
konsolidiertem Nettozinsergebnis und

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

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 zu einer Kiin-
digung der einzelnen Kreditvertrige fiihren. Deshalb iiberwacht
die VTG die Financial Covenants vorausschauend, kontinuierlich
und mit duferster Sorgfalt, um frithzeitig Mafinahmen ergreifen
zu kénnen und so ihre Einhaltung stets zu gewahrleisten. Die Ein-
haltung der oben erwihnten Financial Covenants wurde auch im
abgelaufenen Geschiftsjahr zu jeder Zeit sichergestellt, so dass es
diesbeziiglich keine wesentlichen quantifizierbaren finanziellen
Risiken im Sinne der Risikodefinition zum Bilanzstichtag gab.

Dariiber hinaus bestehen im VTG-Konzern vereinzelt Projekt-
finanzierungen, die keinen Riickgriff auf die VT G-Gruppe zu-
lassen. Diese Finanzierungen beinhalten eigenstindige Finan-



cial Covenants, wie eine Schuldendiensttragfihigkeit und ein
bestimmtes Verhiltnis der besicherten Finanzverbindlichkeiten
zu dem Wert des als Sicherheit zur Verfiigung gestellten Sachan-
lagevermdgens. Die Nichteinhaltung dieser Financial Covenants
wiirde zu einem Risiko unter der jeweiligen Finanzierung fiihren,
hitte jedoch keine Auswirkungen auf die iibrigen Finanzierungen
in der VT G-Gruppe.

Chancen und Risiken in Bezug auf Fremdwdhrungen

Als international titiger Konzern muss sich die VTG mit ihren
Gesellschaften auf Wechselkursschwankungen an den Devisen-
mirkten einstellen. Wechselkursschwankungen fithren insbe-
sondere bei den Gesellschaften zu Chancen und Risiken, die Ge-
schifte in einer von ihrer funktionalen Wihrung abweichenden
Wihrung abschliefen.
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Wechselkursschwankungen resultieren im Wesentlichen aus den
in US-Dollar abgewickelten Liefer- und Leistungsbeziehungen mit
Kunden und Lieferanten im Geschiftsbereich Tankcontainerlogis-
tik und aus auf Schweizer Franken lautenden Pensionsverpflich-
tungen. Daneben bestehen zwischen den Konzerngesellschaften
teilweise Finanzierungsvereinbarungen, die ebenfalls Wechsel-
kursschwankungen unterliegen.

Im Rahmen des Finanzrisikomanagements sichert sich die VTG
weitgehend gegen Wechselkursschwankungen ab.

Zur Beurteilung des Wechselkursrisikos wurde eine Verinderung
des jeweiligen Wechselkurses um 10% simuliert. Dabei wurden
die am 31. Dezember 2018 festgestellten Wechselkurse jeweils um
10% auf- und abgewertet, um die Auswirkung auf das Ergebnis
nach Steuern zu ermitteln:

Aufwertung Abwertung
IN MIO. € 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
Britisches Pfund - -01 - +0,1
Schweizer Franken -01 -03 +0,1 +0,3
US-Dollar +0,8 -16 -0,8 +1,6
Auf die Wertdnderungsriicklage ergeben sich folgende Auswirkungen:

Aufwertung Abwertung
IN MIO. € 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
Britisches Pfund +1,0 +0,4 -1,2 -0,5
US-Dollar +0,1 -0,2 -01 +0,3

Rechtliche, regulatorische
und sonstige Risiken

Haftungsrisiken im Allgemeinen
Geschiftsbereichsiibergreifende Risiken betreffen vor allem Haf-
tungsanspriiche insbesondere bei schuldhafter Verletzung von
Instandhaltungspflichten an Einrichtungen und Transportmitteln
der VTG:

— (Serien-)Schiden an von der VTG hergestellten oder von
Dritten erworbenen Transportmitteln und den damit ver-
bundenen Kapazititsausfillen

— Verletzungen oder Verst6fle gegen Regelungen und Gesetze
insbesondere in den Bereichen Lagerung und Transport
von Gefahrstoffen, Betrieb von Eisenbahngiiterwagen,
Abfallverwertung, -behandlung und -beseitigung sowie
Arbeitsplatzsicherheit.

Den im Zusammenhang mit der Geschiftstitigkeit stehenden spe-
zifischen Risiken hinsichtlich Verkehrs-, Betriebs- und Umwelt-
haftpflicht wird durch das Risikomanagement entgegengewirkt,
das auch die Abdeckung von Risiken durch Versicherungen be-
inhaltet. Zum Bilanzstichtag sind keine wesentlichen quantifizier-
baren Haftungsrisiken im Sinne der Risikodefinition bekannt.

Regulatorische und technische Risiken

Der VTG-Konzern ist vor allem im Schienengiiterverkehr titig,
der zahlreichen Regularien (Gesetze, Verordnungen, Vorschriften,
Normen etc.) unterliegt. Daraus ergibt sich die Pflicht, auf verdn-
derte und/oder neue Auflagen des Gesetzgebers oder der Sicher-
heits- bzw. Aufsichtsbehérden reagieren zu miissen. Dabei kann
die Umsetzung dieser Auflagen mit erheblichen Investitionen
und/oder Instandhaltungskosten verbunden sein. Die Auflagen
konnen insbesondere die Werke sowie die Waggons und Tank-
container als Ganzes oder auch nur deren Komponenten betref-
fen. Die VTG begegnet diesem Risiko, indem ihre Mitarbeiter in
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verschiedenen Arbeitskreisen aktiv sind, um technisch und auch
wirtschaftlich vertretbare Losungen zu erarbeiten, die dann in der
Praxis umgesetzt werden konnen.

Auch ohne dass die Behorden verbindliche Vorgaben konkretisiert
haben, entwickelt die VTG ihr Instandhaltungsmanagement fiir
Eisenbahngiiterwagen stetig weiter, um technische Risiken zu mi-
nimieren. So wird das Ende 2009 eingefiihrte Programm der VTG,
einen grofleren Teil ihrer Wagenflotte mit stirkeren Radsitzen aus-
zuriisten, konsequent umgesetzt. Bei neuen Eisenbahngiiterwagen
werden nur noch stirkere Radsitze eingebaut. Mit dieser Maf8nah-
me wird nicht nur die Sicherheit der Achsen bzw. Radsatzwellen
gegen technisches Versagen erhoht. Auch das Risiko eines Schei-
benbruchs wird dadurch weiter gesenkt. Auch in Zukunft ist der
VTG-Konzern bestrebt, das bereits sehr hohe Sicherheitsniveau
im Betrieb von Eisenbahngiiterwagen stetig weiterzuentwickeln.

Das Thema Lirmschutz ist eines der wichtigsten Umweltthemen
im europdischen Schienengiiterverkehr. Um die dort eingesetzte
Waggonflotte der VTG darauthin auszurichten, wird seit 2005 die
Lirm reduzierende K-Sohle in das Bremssystem von Neubau-
waggons eingebaut. Seitens der Politik wird zudem regelmifig
iber die Umriistung bereits existierender Giiterwagen auf leisere
Bremssohlen diskutiert. Als erstes Land der EU hat Deutschland
in 2017 ein Gesetz zum Verbot des Betriebs lauter Giiterwagen
verabschiedet. Danach sollen die vorhandenen, nicht Lirm gemin-
derten Giiterwagen auf leisere Bremssohlen bis Ende 2020 um-
gertistet werden oder wéren ansonsten ab dann erheblichen be-
trieblichen Einschrinkungen unterworfen. Die Umriistung wird
von der Bundesregierung finanziell unterstiitzt. Die VTG hat sich
unabhingig von der gesetzlichen Vorgabe bereits vorher freiwillig
dazu entschlossen, bis Ende 2020 alle in Deutschland verkehren-
den Wagen auf leise Bremssohlen umzuriisten.

In weiteren europdischen Lindern sind vergleichbare Bestrebun-
gen zur Reduktion des Larms im Schienengiiterverkehr festzu-
stellen bzw. in der Schweiz bereits umgesetzt. Ob und in welcher
Form eine Umristpflicht auf EU-Ebene verabschiedet wird und in
welcher Hohe die Waggonhalter die zusitzlichen Kosten zu tragen
haben, ist zum Bilanzstichtag nicht verlisslich einzuschétzen.

Folglich sind wesentliche quantifizierbare Risiken im Sinne der
Risikodefinition, die sich aus regulatorischen oder technischen
Anderungen ergeben konnen, zum Ende des Berichtszeitraums
nicht ableitbar.

Informationstechnische Risiken

Informationssysteme arbeiten immer stirker vernetzt und miissen
permanent verfigbar sein. Schliellich spielt die Informations-
technologie bei der Abwicklung der Geschiftsprozesse eine im-
mer groflere Rolle. Auch die VTG ist als international agierendes
Unternehmen auf zeitaktuelle, vollstindige und korrekte Informa-
tionen angewiesen. Die VTG hat daher einen konzernweit verant-
wortlichen CISO (Chief Information Security Officer) benannt
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und verfiigt iiber ein ISMS (Information Security Management
System) nach 1SO27001, das 2018 erfolgreich zertifiziert wur-
de. Moglichen Risiken, die die Vertraulichkeit, die Verfiigbarkeit
und die Verlasslichkeit von Daten und Systemen beeintrichtigen
kénnten, begegnet die VI'G mit industrietypischen Sicherheits-
standards. Firewalls und Virenscanner sowie ein zweites Rechen-
zentrum sichern die Informationssysteme der VT'G. Zur weiteren
Minimierung des Risikos und zum Erhalt der effizienten, sicheren
Geschiftsprozesse priift die VTG laufend ihre IT-Systeme und ent-
wickelt sie stindig weiter. Dartiber hinaus werden Mafinahmen zur
externen und internen Uberwachung der IT-Sicherheit kontinu-
ierlich ausgebaut. Risiken durch die voranschreitende industrielle
Digitalisierung begrenzt die VTG durch die frithzeitige Definition
von Sicherheitsanforderungen. Wesentliche quantifizierbare infor-
mationstechnische Risiken im Sinne der Risikodefinition konnten
zum Ablauf des Berichtsjahres nicht festgestellt werden.

Personalchancen und -risiken

Hoch qualifizierte Mitarbeiter sind fiir 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 grofle Rolle. Daneben ist ein detailliertes Fachwissen
vor allem beim Transport von Gefahrgiitern erforderlich. Bisher
bleiben die Mitarbeiter dem VTG-Konzern zumeist lange verbun-
den. Eine hohe durchschnittliche Betriebszugehérigkeit wird auch
fiir die Zukuntft 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 binden, wurde eine Reihe von Mafinahmen ergriffen. Dazu
gehdren sowohl ein vielfiltiges Aus- und Weiterbildungsangebot
als auch eine sozial ausgewogene Entgeltentwicklungspolitik. Die
Personalentwicklungsprogramme basieren auf dem VTG-Kom-
petenzmodell, das an verdnderte Anforderungen stetig angepasst
wird. Hierin sind die fir die Personalentwicklung wichtigen
Schliisselkompetenzen definiert. Die VTG fordert die Weiterent-
wicklung ihrer Mitarbeiter in diesen Kompetenzfeldern mit viel-
faltigen Qualifizierungsmafinahmen. Fiir Filhrungskrifte, poten-
zielle Filhrungskrifte und Mitarbeiter mit besonderen Fihigkeiten
hat die VTG auflerdem eigene Programme entwickelt — das Up-
per Management Program UMP, das Leadership Excellence Pro-
gram LEX und das Potenzialentwicklungsprogramm PEP!. Die
Fithrungsleitlinien der VTG spiegeln neben den Unternehmens-
werten ein einheitliches Fithrungsverstindnis im Konzern wider.
Dieses ist auch Inhalt modularer Programme fiir die obere Fiih-
rungsebene geworden.

Neben der Personalentwicklung ist eine Vertretungs- und Nach-
folgeplanung wichtig. Ziel ist es hier, das Geschift der VTG beein-
trachtigende Wissens- und Entscheidungsliicken zu vermeiden,
wenn Mitarbeiter in Schliisselfunktionen oder Leistungstrager
ausfallen oder das Unternehmen verlassen sollten. Im Zuge der



Nachfolgeplanung werden deshalb konzernweit regelmiflig mog-
liche Kandidaten einer Potenzial- und Leistungseinschitzung un-
terzogen. Die strategische Nachfolgeplanung ist im VTG-Konzern
bereits erfolgreich etabliert.

Insgesamt geht der VI G-Konzern davon aus, dass sich der Wett-
bewerb um hoch qualifiziertes Personal kiinftig weiter verschirfen
wird. Die oben beschriebenen Maflnahmen haben auch im Be-
richtszeitraum ihre Wirkung gezeigt, so dass der Zugang zu qualifi-
zierten Mitarbeitern gesichert werden konnte. Uber einen Ausbau
von Mafinahmen konnte der VTG-Konzern fiir gut ausgebildete
Mitarbeiter in Zukunft zusitzlich an Attraktivitit gewinnen und
damit der Zugang zu wichtigen Know-how-Trigern weiter verbes-
sert werden. Zum Stichtag waren keine wesentlichen quantifizier-
baren Personalrisiken im Sinne der Risikodefinition bekannt.

Risiken bei der Integration der

Nacco-Gruppe in den VTG-Konzern

Die VTG geht davon aus, dass die Integration der Nacco-Gruppe
mehrere Jahre dauern und in erheblichem Mafe Personal und fi-
nanzielle Mittel binden wird. Eine erfolgreiche Integration hingt
unter anderem auch von der Zusammenfithrung zweier kompletter
Mitarbeiterstimme und unterschiedlicher Unternehmenskulturen,
der Harmonisierung der IT-Systeme und der Einfithrung von ein-
heitlichen Prozessen fiir das neue groflere Gesamtunternehmen ab.
Es kann daher nicht sichergestellt werden, dass die mit dem Kauf
der Nacco-Gruppe erwarteten Umsatz- und Ergebnisbeitrige so-
wie die geplanten Synergien vollstindig erreicht werden.

Auferdem konnte der Erwerb der Nacco-Gruppe und ihre Integra-
tion negative vertragliche und rechtliche Folgen fiir die Unterneh-
men der VTG-Gruppe haben. So kénnten beispielsweise Vertrags-
partner Geschiftsbeziehungen mit der VTG-Gruppe nach Erwerb
der Nacco-Gruppe nicht weiter fortfiithren. Sollte eines dieser Risi-
ken oder eine Kombination mehrerer Risiken eintreten, konnte dies
zu wesentlichen nachteiligen Auswirkungen auf die Vermogenslage
der VTG-Gruppe, ihre finanzielle Lage und ihr Betriebsergebnis
fihren. Wesentliche quantifizierbare Integrationsrisiken beziiglich
der Nacco-Gruppe im Sinne der Risikodefinition konnten zum Ab-
lauf des Berichtsjahres allerdings nicht festgestellt werden.

Risiken in Bezug auf den Austritt

des Vereinigten Kénigreichs aus der EU

Das Vereinigte Konigreich plant gegenwirtig, im Jahr 2019 die Eu-
ropiische Union zu verlassen (Brexit). Infolgedessen kdnnte es zu
Einschrinkungen beim Auffenhandel sowie einem generellen wirt-
schaftlichen Abschwung im Land kommen. Der VTG-Konzern ist
im Waggonvermietmarkt des Vereinigten Konigreichs mit einer
relativ kleinen Flotte von ca. 3.600 Wagen aktiv (Vorjahr: 2.300),
so dass konjunkturelle Risiken eher von geringer Bedeutung sind.
Aufgrund der besonderen geographischen Lage werden die Wa-
gen nahezu ausschliefflich im nationalen Schienengiiterverkehr
eingesetzt, so dass keine nennenswerten grenziiberschreitenden
Verkehre durchgefiihrt werden. Fiir den VTG-Konzern bestehen
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daher allenfalls Risiken im Zusammenhang mit Wahrungsverin-
derungen. Da aber Umsitze und Kosten des Geschiftsfelds fast
ausschliellich in der lokalen Wihrung, dem Britischen Pfund,
anfallen, ist dieses Risiko nur begrenzt von Bedeutung. Zum Bi-
lanzstichtag sind der VTG daher keine wesentlichen quantifizier-
baren Risiken im Zusammenhang mit dem geplanten Austritt des
Vereinigten Konigreichs aus der EU im Sinne der Risikodefinition
bekannt, die iiber die im Abschnitt Chancen und Risiken in Bezug
auf Fremdwihrungen dargestellten Sachverhalte hinausgehen.

GESAMTBILD ZUR
CHANCEN- UND RISIKOLAGE

Das langfristig ausgerichtete Geschiftsmodell der VTG ist auch in
einem konjunkturellen Umfeld mit wenig Impulsen gleicherma-
Ben stabil und robust. Kurzfristige konjunkturelle Eintritbungen
wirken sich nur im geringen Mafle auf die Geschiftsentwicklung
der VTG aus. Erst eine dauerhafte wirtschaftliche Abschwichung
wiirde sich negativ auf die operativen Steuerungskennzahlen aus-
wirken. In einem solchen Fall miisste der VTG-Konzern Mafinah-
men zur Stabilisierung der Ertragslage ergreifen. Unabhingig von
der konjunkturellen Entwicklung betreibt die VTG zur Effizienz-
steigerung eine aktive Flottensteuerung sowie eine kontinuierliche
Kosten- und Prozessoptimierung.

Unter Liquidititsgesichtspunkten ist der VTG-Konzern aufgrund
seines konstant hohen operativen Cashflows, der langfristig ange-
legten Finanzierung einschliefllich zur Verfigung stehender Kre-
ditlinien sowie Qualitit und Bonitit seiner diversifizierten Kun-
denbasis in einer sehr guten Position.

Zum Bilanzstichtag waren keine wesentlichen quantifizierbaren
Risiken im Sinne der Risikodefinition bekannt, die den Fortbe-
stand des Konzerns gefihrdeten oder wesentliche Auswirkungen
auf die Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage erwarten lieflen.
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Prognoseberic

ALLGEMEINE WIRTSCHAFTLICHE
RAHMENBEDINGUNGEN

Nach einem starken Jahresauftakt triibte sich die konjunkturelle
Dynamik der Weltwirtschaft zum Jahresende 2018 ein. Politische
Unsicherheiten wie der Brexit sowie der Handelskonflikt der USA
mit China und Europa belasten zunehmend die Stimmung der
Unternehmen und privaten Haushalte. Fiir 2019 erwartet der Inter-
nationale Wahrungsfonds (IWF) daher ein etwas abgeschwichtes
weltweites Wirtschaftswachstum von 3,5 % nach 3,7 % im Vorjahr.

Die deutsche Wirtschaft arbeitet nach 9 Jahren des Aufschwungs
mittlerweile am Rande der Kapazititsgrenze. Der IWF rechnet
daher fiir 2019 nur noch mit moderaten Zuwichsen von 1,3%
nach 1,5% im Vorjahr. Fiir Frankreich wird wie im Vorjahr ein
Wachstum von 1,5 % prognostiziert, wihrend fiir Italien aufgrund
der schwachen Binnennachfrage sowie der schwierigen Haushalts-
lage nur ein geringes Wachstum von 0,6 % erwartet wird (Vorjahr:
1,0%). Fiir die gesamte Eurozone erwartet der IWF 2019 ein
Wachstum von 1,6 %, nach 1,8% im Vorjahr. Fiir das Vereinigte

Kénigreich wird ein Wachstum von 1,5 % antizipiert. Angesichts
der bis zur Feststellung des Jahresabschlusses Anfang Marz un-
gelosten Brexit-Entscheidung ist die Prognose fiir das Vereinigte
Kénigreich jedoch mit groflen Unsicherheiten behaftet.

Die Effekte der Ende 2017 verabschiedeten Steuerreform, die
2018 noch zu einem iberdurchschnittlichen Wirtschaftswachs-
tum in den USA gefiihrt haben, diirften 2019 etwas nachlassen.
Gleichzeitig wird erwartet, dass die amerikanische Notenbank
FED weitere Zinserhéhungen durchfithrt, um die Konjunktur
vor einer Uberhitzung zu schiitzen. Infolgedessen sollte sich das
Wirtschaftswachstum von 2,9% in 2018 auf 2,5% in 2019 ab-
schwichen. Der Handelskonflikt der USA mit China diirfte der
chinesischen Wirtschaft weiter zusetzen. Als Reaktion darauf hat
China fiskalpolitische Mafinahmen vorgestellt. Der IWF erwartet
jedoch nicht, dass diese ginzlich ausreichen werden, um die Kon-
junktur zu stiitzen, und prognostiziert daher fiir das Land eine er-
neute Abschwichung des Wachstums von 6,6 % in 2018 auf 6,2 %
in 2019. Fiir Russland wird ebenfalls eine leichte Wachstumsab-
schwichung von 1,7 % in 2018 auf 1,6 % in 2019 erwartet.

PROGNOSE WELTWEITES WIRTSCHAFTSWACHSTUM (IWF)

2017 2018* 2019**

Welt 3.8% 3.7% 3,5%
Eurozone 24% 18%
Deutschland 25% 15%
Frankreich 2.3% 1.5%
Italien 16% 10%
Spanien 3,0% 2,5%
UK 1.8% 1.4%
USA 2.2% 29%
China 6,.9% 6.6%
Russland 15% 17%

Quelle: Internationaler Wdahrungsfonds - World Economic Outlook (Update January 2019)
* Schdtzung ** Prognose
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Gesamtaussage des Vorstands

Der Vorstand geht fiir den VT'G-Konzern von einer positiven Um-
satz- und EBITDA-Entwicklung im Jahr 2019 aus. Auch wenn
die konjunkturelle Dynamik sich zuletzt etwas abgeschwicht hat,
sind die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen in allen relevanten
VTG-Mirkten weiterhin solide. In Deutschland werden zudem
positive Branchenimpulse aufgrund einer Absenkung der Trassen-
preise im Schienengiiterverkehr erwartet. Beide Faktoren diirften
die Nachfrage nach Waggons und Logistiklosungen auf einem ho-
hen Niveau halten. Ein zusitzlicher Umsatz- und Ergebniseffekt
wird aus der am 4. Oktober 2018 iibernommenen Nacco-Grup-
pe erwartet, die 2019 erstmalig iiber das gesamte Geschiftsjahr
konsolidiert wird. Die im Zusammenhang mit der Ubernahme
stehenden Transaktions- und Integrationskosten diirften 2019 im
Vergleich zu 2018 hingegen deutlich niedriger ausfallen.

Auf Basis der genannten Erwartungen geht der Vorstand fiir das
Geschiftsjahr 2019 von einem deutlichen Umsatzanstieg auf
1,15 Mrd. € bis 1,25 Mrd. € aus. Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern
und Abschreibungen (EBITDA) wird in Héhe von 480 Mio. € bis
510 Mio. € erwartet. Die EBITDA-Prognose enthilt einen positi-
ven Ergebnisbeitrag von rund 50 Mio. € aus der erstmaligen An-
wendung des neuen Bilanzierungsstandards IFRS 16 fiir Operate-
Leasing-Vertrige.

Aufgrund der Akquisition der Nacco-Gruppe und der positiven
Branchenimpulse durch die Absenkung der Trassenpreise im
Schienengiiterverkehr in Deutschland wird im Geschiftsbereich
Waggonvermietung mit einem deutlichen Umsatz- und EBIT-
DA-Anstieg gerechnet.

Der Geschiftsbereich Schienenlogistik konnte sich fiir 2019 wie-
der groflere Transportauftrige sichern. Zudem diirfte dieser eben-
falls von einer Absenkung der Trassenpreise im Schienengiiterver-
kehr in Deutschland profitieren. Die allgemeine Marktlage bleibt
aber aufgrund der hohen Wettbewerbsintensitit weiterhin heraus-
fordernd. Fiir den Geschiftsbereich wird daher ein leichtes Um-
satz- und EBITDA-Wachstum erwartet.

Das Geschiftsjahr 2018 war fir die Tankcontainerlogistik von
veranderten Transportstrémen mit einer steigenden Komplexi-
tat und hoheren Kosten geprigt. Die schwierige Marktlage diirfte
auch 2019 anhalten. Durch Produktivititssteigerungen und die
ErschlieBung neuer Einnahmequellen wird ein leichter Umsatz-
und EBITDA-Anstieg erwartet.
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Mittelfristige Ziele fiir
Wachstum und Profitabilitdt

Vorstand und Aufsichtsrat der VTG haben im September
2015 mittelfristige Wachstums- und Profitabilititsziele festgelegt.
Nachdem die Entwicklungsperiode 2010 bis 2015 erfolgreich ab-
geschlossen wurde, soll durch eine Fokussierung auf selektives
Wachstum, Digitalisierung und Effizienzsteigerungen die Wett-
bewerbsfihigkeit der VTG langfristig gestirkt werden. Finanziell
strebt der VTG-Konzern eine Steigerung des Gewinns je Aktie auf
2,50 € bis 2019 an. Die Ubernahme der Nacco-Gruppe 2018 war
ein wichtiger Schritt zu diesem Ziel.

Dividende soll auf 0,95 € je Aktie steigen

Die VTG hat sich seit dem Borsengang im Jahr 2007 als zu-
verlidssiger Dividendenzahler positioniert. Dabei verfolgt der
VTG-Vorstand das Ziel, bei wachsendem Unternehmenserfolg
die Dividende je Aktie zu erh6hen.

Am 6. Juni 2018 folgte die Hauptversammlung mit ihrem Be-
schluss dem Vorschlag von Vorstand und Aufsichtsrat, zum zehn-
ten Mal in Folge eine Dividende zu zahlen und 0,90 € je Aktie
(Vorjahr: 0,75 €) fiir das Geschiftsjahr 2017 an die Aktionire aus-
zuschiitten. Fiir das abgelaufene Geschiftsjahr 2018 beabsichtigt
der Vorstand, der diesjihrigen Hauptversammlung eine erneute
Anhebung der Dividende auf 0,95 € je Aktie vorzuschlagen.
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Allgemeine

:Pﬂﬂitﬂngﬁien

PFLICHTANGABEN NACH
§ 315A ABSATZ 1 HGB UND
ERLAUTERNDER BERICHT

Nachfolgend sind die nach § 315a Absatz 1 HGB erforderlichen
Angaben aufgefithrt und erlautert:

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Das Grundkapital der VIG AG betrug zum 31. Dezember
2018 28.756.219 € und war in 28.756.219 auf den Inhaber lauten-
de Stiickaktien eingeteilt. Jede Aktie hat ein Stimmrecht.

Beschrdnkungen, die Stimmrechte

oder die Ubertragung von Aktien betreffen
Beschrinkungen betreffend die Stimmrechte oder die Ubertra-
gung von Aktien sind dem Vorstand der VTG AG zum 31. Dezem-
ber 2018 nicht bekannt.

Beteiligungen am Kapital, die 10 %

der Stimmrechte (berschreiten

Zum 31. Dezember 2018 waren der VTG AG folgende direkte und
indirekte Beteiligungen am Kapital der VTG AG mit einem Anteil
von mehr als 10 % der Stimmrechte gemeldet:

Gemif einer Stimmrechtsmitteilung vom 21. Dezember 2018 hal-
ten Morgan Stanley, Delaware, USA, MS Holdings Incorporated,
Morgan Stanley Infrastructure II Inc., Morgan Stanley Infrastruc-
ture II GP LP, North Haven Infrastructure Partners II LP/North
Haven Infrastructure II-AIV II LP, North Haven Infrastructure
Partners II International Holdings C.V., NHIP II Holdings Coope-
ratief U.A. und Deodoro Holding B.V. mittelbar iiber die Warwick
Holding GmbH 70,63 % der Stimmrechte und die Warwick Hol-
ding GmbH hilt unmittelbar 70,63 % der Stimmrechte.

Gemif einer Stimmrechtsmitteilung vom 18. Juli 2018 hilt die Jo-
achim Herz Stiftung unmittelbar 15,0000005 % der Stimmrechte.

Aktien mit Sonderrechten,

die Kontrollbefugnisse verleihen

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, be-
stehen nicht.
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Art der Stimmrechtskontrolle, wenn Arbeitnehmer

am Kapital beteiligt sind und ihre Kontrollrechte nicht
unmittelbar austben

Arbeitnehmer, die Aktien der VTG AG halten, konnen ihre Kon-
trollrechte wie andere Aktionire nach Mafigabe der gesetzlichen
Vorschriften und der Satzung ausiiben.

Vorschriften tber die Ernennung und Abberufung von
Vorstandsmitgliedern und die Anderung der Satzung
Bestimmungen zur Ernennung, Abberufung und Zusammenset-
zung des Vorstands ergeben sich aus §§ 84, 85 AktG sowie § 6 der
Satzung der VTG AG und § 9 der Geschiftsordnung des Auf-
sichtsrats der VTG AG.

Die Satzung kann gemif8 § 179 AktG nur durch einen Beschluss
der Hauptversammlung gedndert werden. Beschliisse zur Sat-
zungsinderung werden, soweit nicht zwingende gesetzliche Vor-
schriften entgegenstehen, mit einfacher Mehrheit der abgegebe-
nen Stimmen und, sofern das Gesetz aufler der Stimmenmehrheit
eine Kapitalmehrheit vorschreibt (§ 179 Absatz 2 AktG), mit
der einfachen Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen
Grundkapitals gefasst. Anderungen der Satzung, die lediglich die
Fassung betreffen, kann der Aufsichtsrat gemifl § 10 Absatz 2 der
Satzung beschlieflen. Satzungsinderungen werden nach § 181 Ab-
satz 3 AktG mit Eintragung in das Handelsregister wirksam.

Befugnis zu Ausgabe und Rickkauf von Aktien

Mit jhrem Beschluss vom 29. Mai 201S hat die Hauptversamm-
lung, unter Aufhebung der in der Hauptversammlung vom
S. Juni 2014 erfolgten Ermichtigung, den Vorstand der VTG AG
ermichtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundka-
pital der VTG AG bis zum 28. Mai 2020 um bis zu insgesamt
14.378.109,00 € durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe von
insgesamt bis zu 14.378.109 neuen, auf den Inhaber lautenden
Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von je
1,00 € gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhdhen (Genehmig-
tes Kapital). Dabei ist den Aktioniren grundsitzlich ein Bezugs-
recht einzurdumen. Das Bezugsrecht kann auch mittelbar gewéhrt
werden, indem die neuen Aktien von einem oder mehreren durch
den Vorstand bestimmten Kreditinstituten oder nach § 53 Absatz
1 Satz 1 oder § S3 b Absatz 1 Satz 1 oder Absatz 7 des Gesetzes
tiber das Kreditwesen titigen Unternehmen mit der Verpflichtung



iibernommen werden, sie den Aktioniren zum Bezug anzubieten
(mittelbares Bezugsrecht). Der Vorstand ist jedoch ermichtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionire
in den folgenden Fillen auszuschlieBen: (i) bei Kapitalerhhun-
gen gegen Sacheinlage zur Gewihrung von Aktien zum Zweck des
Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen
an Unternehmen oder sonstigen Vermdgensgegenstinden ein-
schliefSlich Rechten und Forderungen oder im Rahmen von Unter-
nehmenszusammenschliissen; (i) soweit dies erforderlich ist, um
Inhabern der von der VTG AG oder ihren Tochtergesellschaften
ausgegebenen Optionsscheine und Wandelschuldverschreibun-
gen ein Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Umfang zu gewihren,
wie es ihnen nach Ausiibung des Options- bzw. Wandelrechts bzw.
nach Erfiillung von Wandlungs- oder Optionspflichten zustehen
wiirde; (iii) um etwaige Spitzenbetrige von dem Bezugsrecht aus-
zunehmen; (iv) bei Kapitalerhdhungen 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, die
moglichst zeitnah zur Platzierung der Aktien erfolgen soll, durch
den Vorstand nicht wesentlich im Sinne der §§ 203 Absatz 1 und
2, 186 Absatz 3 Satz 4 AktG unterschreitet und der auf die neuen
Aktien, fir die das Bezugsrecht ausgeschlossen wird, insgesamt
entfallende anteilige Betrag des Grundkapitals 10 % des zum Zeit-
punkt des Wirksamwerdens dieser Ermichtigung oder - falls die-
ser Betrag geringer ist — des zum Zeitpunkt der Ausiibung dieser
Ermichtigung vorhandenen Grundkapitals nicht tibersteigt. Auf
die Hochstgrenze von 10 % des Grundkapitals werden Aktien an-
gerechnet, die wihrend der Laufzeit des genehmigten Kapitals
unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionire gemaf3 §§ 71 Ab-
satz 1 Nr. 8 Satz 5, 186 Absatz 3 Satz 4 AktG verduflert werden,
sowie Aktien, die zur Bedienung von Options- oder Wandelanlei-
hen mit Options- oder Wandlungsrecht oder mit Options- oder
Wandlungspflicht auszugeben sind, sofern die Anleihen wihrend
der Laufzeit dieser Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugs-
rechts gem. §§ 221 Absatz 4, 186 Absatz 3 Satz 4 AktG ausgegeben
worden sind. Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Kapitalerhchung und
ihrer Durchfiihrung einschlieflich des Inhalts der Aktienrechte
und der Bedingungen der Aktienausgabe festzulegen.

Die VTG AG hat von dieser Ermichtigung bisher keinen Ge-
brauch gemacht. Die niheren Einzelheiten ergeben sich aus
§ 4 Absatz 5 der Satzung.

Mit jhrem Beschluss vom 6. Juni 2018 hat die Hauptversamm-
lung, unter Authebung der in der Hauptversammlung vom S. Juni
2014 erfolgten Ermichtigung, den Vorstand der VTG AG ferner
gemifl § 71 Absatz 1 Nr. 8 AktG ermichtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats bis zum 5. Juni 2023 eigene Aktien bis zu einem An-
teil von 10% des Grundkapitals zu erwerben. Der Erwerb kann
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tiber die Bérse oder mittels eines an alle Aktiondre gerichteten
offentlichen Kaufangebots oder mittels einer an alle Aktionire ge-
richteten &ffentlichen Einladung zur Abgabe von Verkaufsofferten
erfolgen, wobei der von der Gesellschaft gezahlte Preis borsennah
sein muss (die Abweichungen nach oben oder unten vom jeweili-
gen durchschnittlichen Borsenkurs der Aktie der VTG AG diirfen
— abhingig von der Erwerbsvariante — zwischen maximal 5-10%
betragen). Der Vorstand ist ermichtigt, die so erworbenen eigenen
Aktien jeweils mit Zustimmung des Aufsichtsrats (i) iiber die Bér-
se oder durch ein Angebot an alle Aktionire zu verdufern, (ii) in
anderer Weise zu verduflern, sofern die Aktien gegen Barzahlung
und zu einem Preis verduflert werden, der den Borsenpreis von
Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung zum Zeitpunkt der
Verauflerung nicht wesentlich unterschreitet und der darauf ent-
fallende Anteil des Grundkapitals 10 % nicht iiberschreitet (wobei
bei der 10 %-Grenze Aktien zu beriicksichtigen sind, auf die ein
Wandlungsrecht oder Optionsrecht oder eine Wandlungspflicht
oder Optionspflicht aufgrund von Options- und/ oder Wandel-
schuldverschreibungen besteht), (iii) Dritten zum Zwecke des
unmittelbaren oder mittelbaren Erwerbs von Unternehmen, Un-
ternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen sowie im
Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen anzubieten und
zu iibertragen, (iv) zur Erfiillung von Options- und/oder Wandel-
anleihen, die die VTG AG oder eine unmittelbare oder eine mittel-
bare Tochtergesellschaft der VTG AG ausgibt, zu verwenden oder
(v) einzuziehen, wobei der Vorstand in diesem Fall ermichtigt ist,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der VTG AG
um den auf die eingezogenen Aktien entfallenden Teil des Grund-
kapitals herabzusetzen, oder mit Zustimmung des Aufsichtsrats
abweichend hiervon bestimmen kann, dass das Grundkapital bei
der Einziehung unverindert bleibt und sich stattdessen durch Ein-
ziehung der Anteil der iibrigen Aktien am Grundkapital gemif
§ 8 Absatz 3 AktG erhéht.

Soweit der Vorstand die eigenen Aktien aufgrund der vorstehen-
den Ermichtigungen nach (ii) bis (iv) verwendet, ist das Bezugs-
recht der Aktiondre auf eigene Aktien ausgeschlossen. Dariiber
hinaus kann der Vorstand im Fall der Verduflerung der eigenen
Aktien durch Angebot an alle Aktionire gemif der (i) das Bezugs-
recht der Aktiondre mit Zustimmung des Aufsichtsrats fiir Spit-
zenbetrige ausschliefen.

Die VTG AG hat gegeniiber der Warwick Holding GmbH am
6. Juni 2018 erklirt, dass die VIG AG die Warwick Holding
GmbH, vorbehaltlich entgegenstehender gesetzlicher Bestimmun-
gen, mindestens vier Wochen vor der Einziehung eigener Aktien
hiertiber informieren wird, sofern der VTG AG zu diesem Zeit-
punkt eine Mitteilung der Warwick Holding GmbH vorliegt, dass
die Warwick Holding GmbH mehr als 25 % der Stimmrechte der
VTG AG hilt bzw. ihr zuzurechnen sind. Zudem hat die VTG AG
erklirt, dass sie die Einziehung nur vornehmen wird, wenn die
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Warwick Holding GmbH von der BaFin von der Verpflichtung zur
Verdffentlichung eines Pflichtangebotes nach § 37 WpUG befreit
wurde oder die bevorstehende Einziehung aus anderen Griinden
keine Verpflichtung nach § 35 WpUG zur Verdffentlichung eines
Pflichtangebotes auslésen wird.

Die VTG hat von der Ermichtigung zum Erwerb eigener Aktien
aufgrund des Beschlusses der Hauptversammlung vom 6. Juni
2018 bisher keinen Gebrauch gemacht.

Mit jhrem Beschluss vom 29. Mai 2015 hat die Hauptversamm-
lung, unter Aufhebung der in der Hauptversammlung vom S. Juni
2014 erfolgten Ermichtigung, den Vorstand der VTG AG er-
michtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 28. Mai
2020 einmalig oder mehrmals auf den Inhaber oder auf den Na-
men lautende Options- und/oder Wandelanleihen (zusammen
»Schuldverschreibungen®) im Gesamtnennwert von bis zu
500.000.000 € mit oder ohne Laufzeitbeschrinkung auszugeben
und den Inhabern bzw. Glaubigern von Optionsanleihen Op-
tionsrechte oder -pflichten bzw. den Inhabern bzw. Gliubigern
von Wandelanleihen Wandlungsrechte oder -pflichten auf auf den
Inhaber lautende Stiickaktien der VTG AG mit einem anteiligen
Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis zu 14.378.109,00 €
zu gewihren oder aufzuerlegen. Die Schuldverschreibungen kon-
nen auch durch ein nachgeordnetes Konzernunternehmen der
VTG AG ausgegeben werden. Fiir diesen Fall ist der Vorstand
ermichtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats firr die VTG AG
die Garantie fiir die Schuldverschreibungen zu tibernehmen. Die
Schuldverschreibungen sind den Aktiondren grundsitzlich zum
Bezug anzubieten. Der Vorstand ist jedoch ermichtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrige, die sich aufgrund des
Bezugsverhiltnisses ergeben, von dem Bezugsrecht der Aktionére
auszunehmen. Der Vorstand ist ferner erméichtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionire vollstindig
auszuschlieflen, wenn die Ausgabe der mit Options- oder Wand-
lungsrechten oder -pflichten verbundenen Schuldverschreibun-
gen gegen Barzahlung zu einem Kurs erfolgt, der den Marktwert
dieser Anleihen nicht wesentlich unterschreitet, und der darauf
entfallende Anteil des Grundkapitals 10% nicht tiberschreitet
(wobei bei der 10%-Grenze auch eigene Aktien, die unter Aus-
schluss des Bezugsrechts verkauft werden, und bezugsrechtsfrei
ausgegebene Aktien aus genehmigtem Kapital zu berticksichtigen
sind). Der jeweils festzusetzende Options- bzw. Wandlungspreis
fir eine Stiickaktie der VTG AG muss grundsitzlich mindestens
80% des volumengewichteten Durchschnittskurses der Stiick-
aktien der VTG AG im elektronischen Handel an der Frankfur-
ter Wertpapierborse an den letzten zehn Borsentagen vor dem
Tag der Beschlussfassung durch den Vorstand iiber die Ausgabe
der Schuldverschreibung betragen. Wird ein Bezugsrecht einge-
raumt, muss der Preis mindestens 80 % des volumengewichteten
Durchschnittskurses der Aktien der VTG AG im elektronischen
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Handel an der Frankfurter Wertpapierbérse wihrend der Bezugs-
frist betragen (mit Ausnahme der Tage der Bezugsfrist, die er-
forderlich sind, damit der Options- bzw. Wandlungspreis gemaf3
§ 186 Absatz 2 Satz 2 AktG fristgerecht bekannt gemacht werden
kann). Der Vorstand ist ermichtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats 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 29. Mai 2015 ferner zugestimmt,
das Grundkapital um bis zu 14.378.109,00 € durch Ausgabe von
bis zu 14.378.109 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien
bedingt zu erhohen (Bedingtes Kapital). Die bedingte Kapital-
erhohung dient der Gewéhrung von auf den Inhaber lautenden
Stiickaktien bei der Ausiibung von Wandlungs- oder Optionsrech-
ten. Die niheren Einzelheiten ergeben sich aus § 4 Absatz 4 der
Satzung. Die VTG AG hat von dieser Ermichtigung bisher keinen
Gebrauch gemacht.

Wesentliche Vereinbarungen unter

der Bedingung eines Kontrollwechsels

Die VTG AG hat im Dezember 2015 einen Konsortialkredit-
vertrag mit einem Bankenkonsortium zur allgemeinen Konzern-
finanzierung iber 1,2 Mrd. € geschlossen. Im Zusammenhang
mit dem Erwerb der Anteile an der CIT Rail Holdings (Europe)
S.A.S. hat die CIT Rail Holdings (Europe) S.A.S. unter Garantie
der VTG AG im Oktober 2018 einen Konsortialkreditvertrag
tiber 373,3 Mio. € mit einem Bankenkonsortium geschlossen.
Beide Konsortialkreditvertrige riumen den Kreditgebern im Falle
eines Kontrollwechsels bei der VTG AG das Recht ein, die Finan-
zierungsvertrige unter bestimmten Voraussetzungen vorzeitig zu
beenden. Nach beiden Konsortialkreditvertrigen setzt ein Kon-
trollwechsel voraus, dass eine Person oder mehrere gemeinsam
handelnde Personen mehr als 50 % der Stimmrechte der VTG AG
erwerben. Im Zusammenhang mit dem Erwerb der Mehrheit der
Stimmrechte an der VTG AG durch die Warwick Holding GmbH
haben die Banken auf die Kiindigungsrechte im Hinblick auf den
Erwerb durch die Warwick Holding GmbH verzichtet.

Die Bedingungen einer im April 2011 im Rahmen einer Privat-
platzierung an eine Gruppe institutioneller Investoren begebenen
US-Anleihe sehen ebenfalls das Recht der Anleiheglaubiger vor,
unter bestimmten Voraussetzungen im Falle eines Kontrollwech-
sels die vorzeitige Riickzahlung der Anleihe zu verlangen. Neben
dem Erwerb von mehr als 50 % der Stimmrechte an der VTG AG
durch eine Person oder eine Gruppe gemeinsam handelnder Per-
sonen (mit Ausnahme des fritheren Mehrheitsgesellschafters W.L.
Ross und der mit ihm verbundenen Unternehmen) setzt ein Kon-
trollwechsel nach den Bedingungen der US-Anleihe voraus, dass
der frithere Mehrheitsgesellschafter W.L. Ross und mit ihm ver-
bundene Personen als Folge eines solchen Wechsels der Stimm-



rechtsmehrheit direkt oder indirekt weniger als 5% der Stimm-
rechte der VTG AG halten und auflerdem nicht im Leitungsorgan
des Ubernehmers vertreten sind. W.L. Ross hat der VTG AG mit
Stimmrechtsmitteilung vom 18. Mai 2016 mitgeteilt, nicht mehr
an der VTG AG beteiligt zu sein. Weitere Voraussetzung fiir ein
Kiindigungsrecht der Anleihegliubiger ist nach den Bedingungen
der US-Anleihe, dass die US-Anleihe entweder innerhalb von
90 Tagen nach dem Wechsel der Stimmrechtsmehrheit kein Ra-
ting 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 fun-
giert, aufgrund des Wechsels der Stimmrechtsmehrheit Kredite in
Hohe von mindestens 20 Millionen € vor Filligkeit zuriickzahlen
miissen. Aufgrund des Erwerbs der Mehrheit der Stimmrechte
an der VTG AG durch die Warwick Holding GmbH ist die VTG
Deutschland GmbH als Emittentin verpflichtet, den Anleihegldu-
bigern die vorzeitige Riickzahlung der US-Anleihe anzubieten,
wenn die US-Anleihe nicht innerhalb von 90 Tagen nach dem
Erwerb der Stimmrechtsmehrheit durch die Warwick Holding
GmbH das erforderliche Rating erhilt. Die VTG AG hat jedoch
von Anleihegliubigern, die insgesamt rund 400 Millionen € der
US-Anleihe halten, die schriftliche Bestitigung erhalten, dass die-
se Anleihegldubiger das Angebot einer vorzeitigen Riickzahlung
der US-Anleihe nicht annehmen werden.

Die Bedingungen der von der AAE RaiLease S.a .1, einer Tochter-
gesellschaft der VTG AG, im November 2012 an bestimmte insti-
tutionelle Investoren ausgegebenen Namensschuldverschreibun-
gen sehen ebenfalls ein Recht der Anleiheglaubiger vor, im Falle
eines Kontrollwechsels die vorzeitige Riickzahlung der Namens-
schuldverschreibungen zu verlangen. Nach den 2015 aktualisier-
ten Bedingungen dieser Namensschuldverschreibungen liegt ein
Kontrollwechsel vor, wenn eine Person oder mehrere gemeinsam
handelnde Personen mehr als 50 % der Stimmrechte der VTG AG
erwerben. Aufgrund des Erwerbs der Mehrheit der Stimmrechte
an der VTG AG durch die Warwick Holding GmbH wiire die AAE
RaiLease S.a rl. verpflichtet gewesen, den Inhabern der Namens-
schuldverschreibungen die vorzeitige Riickzahlung anzubieten.
Samtliche Inhaber der Namensschuldverschreibungen haben je-
doch hierauf verzichtet.

Die Bedingungen der von der VTG Finance S.A., einer Tochter-
gesellschaft der VTG AG, im Januar 2015 begebenen und von der
VTG AG garantierten Hybridanleihe sehen vor, dass sich der sonst
anwendbare Zinssatz der Hybridanleihe um 5,00 % per annum er-
hoht, wenn ein Kontrollwechselereignis eintritt und die Emitten-
tin die Schuldverschreibungen nicht insgesamt zurtickzahlt. Nach
den Bedingungen der Hybridanleihe liegt ein Kontrollwechseler-
eignis vor, wenn eine Person oder mehrere gemeinsam handelnde
Personen mehr als 50 % der Stimmrechte der VTG AG erwerben
und die VTG AG innerhalb von 180 Tagen nach dem Beteiligungs-
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erwerb kein Rating erhilt, das BBB — (S&P und Fitch) bzw. Baa3
(Moody’s) oder einem korrespondierenden Rating einer anderen
Ratingagentur entspricht.

Zur Finanzierung des Kaufpreises fiir den Erwerb der Anteile an
der CIT Rail Holdings (Europe) S.A.S. hat die VTG AG einen
Vertrag tber die Ausgabe einer Hybridanleihe in Hoéhe von
275 Millionen € und deren Ubernahme durch dieses Kredit-
institut geschlossen. Die Ausgabe der Hybridanleihe erfolgte im
Oktober 2018. Die Bedingungen der Hybridanleihe sehen vor,
dass die VTG AG das Recht hat, die Hybridanleihe nach Eintritt
eines Kontrollwechselereignisses vorzeitig zuriickzuzahlen. Ein
Kontrollwechselereignis liegt vor, wenn eine Person oder mehrere
gemeinsam handelnde Personen mehr als 50 % der Stimmrechte
der VTG AG erwerben. Die VTG AG muss nach den zuletzt im
Januar 2019 aktualisierten Bedingungen der Hybridanleihe den
Anleiheglidubigern innerhalb einer Frist von 15 Tagen nach Ein-
tritt des Kontrollwechselereignisses mitteilen, ob sie das Recht
zur vorzeitigen Riickzahlung der Hybridanleihe ausiibt. Erfolgt
innerhalb der vorgenannten Frist keine solche Mitteilung an die
Anleiheglidubiger oder entscheidet sich die VTG AG, das Recht
zur vorzeitigen Riickzahlung nach Eintritt eines Kontrollwechsel-
ereignisses nicht auszuiiben, erhoht sich der ansonsten anwend-
bare Zinssatz der Hybridanleihe um 5,00 % per annum. Im Hin-
blick auf den Kontrollerwerb durch die Warwick Holding GmbH
haben die Anleihegldubiger auf eine entsprechende Erh6hung der
Verzinsung verzichtet und die Anleihebedingungen wurden ent-
sprechend gedndert.

Im Juni 2018 hat die VTG Finance S.A. einen Vertrag mit der DZ
BANK AG, Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am
Main, iiber einen Kontokorrentkredit in Héhe von 20 Millionen €
geschlossen. Erwerben eine oder mehrere gemeinsam handeln-
de Personen direkt oder indirekt mehr als 50% der Kapitalan-
teile und/oder der Stimmrechte an der VTG AG, muss die VTG
Finance S.A. dies der Kreditgeberin anzeigen und mit dieser iiber
eine Fortsetzung des Kreditverhltnisses verhandeln. Kommt eine
Einigung iiber die Fortsetzung des Kreditverhiltnisses (ggf. zu ver-
inderten Bedingungen) nicht innerhalb eines Monats nach Eintritt
des Kontrollwechsels zustande, ist die Kreditgeberin berechtigt,
den Kreditvertrag aus wichtigem Grund fristlos zu kiindigen.

Entschddigungsvereinbarungen mit Mitgliedern

des Vorstands oder Arbeitnehmern fiir den Fall

eines Ubernahmeangebots

Entschidigungsvereinbarungen mit den Mitgliedern des Vor-
stands oder Arbeitnehmern fiir den Fall eines Ubernahmeange-
bots sind nicht getroffen.
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VERGUTUNG VON VORSTAND
UND AUFSICHTSRAT

Vorstand

Die Vergiitung der Vorstandsmitglieder wird vom Aufsichtsrat auf
Vorschlag des Prisidialausschusses auf der Grundlage einer Leis-
tungsbeurteilung in angemessener Hohe festgelegt. Die Gesamt-
vergiitung des Vorstands setzt sich aus mehreren Bestandteilen
zusammen. Dabei handelt es sich um einen erfolgsunabhingigen
Teil, eine erfolgsabhingige Tantieme, Versorgungszusagen und
Nebenleistungen.

Der erfolgsunabhingige Teil der Vergiitung setzt sich fiir alle Vor-
standsmitglieder aus dem Fixum und verschiedenen Nebenleis-
tungen zusammen.

Zu den Nebenleistungen zahlen Auslagenersatz einschliellich der
Ubernahme von Kosten regelmifiger Vorsorgeuntersuchungen so-
wie die Beitrige zur Kranken- und Pflegeversicherung in Hohe des
Arbeitgeberanteils zur gesetzlichen Kranken- und Pflegeversiche-
rung. Weiterhin tragt die Gesellschaft die Pramien fiir den Todes-/
Invalidititsfall absichernde Unfallversicherungen zugunsten der
Vorstinde sowie Reiseversicherungen und D&O-Versicherungen.

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 Risi-
ken iibernommen, die in der exponierten wirtschaftlichen und ge-
sellschaftlichen Stellung der Vorstandsmitglieder begriindet liegen.

Die erfolgsabhingige Vergiitung bestimmt sich nach person-
lichen und wirtschaftlichen Zielvorgaben, die vom Aufsichtsrat
festgelegt werden. Sie wird fiir die Vorstandsmitglieder auf Basis
einer Zielmatrix berechnet, die unter anderem bestimmte erfolgs-
bezogene, jihrlich neu zu vereinbarende Faktoren berticksich-
tigt. In allen Vertrdgen 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 auflerordentlicher Entwicklungen auf ein festes Verhaltnis
zu dem Fixum beschrinkt.

Dariiber hinaus kann fiir besondere Anforderungen bzw. Projekte
im Einzelfall ein aulerordentlicher Bonus gewihrt werden. Dann
werden vor dem Projektbeginn Ziele und Inhalte beschrieben und
ein Maximalbetrag hierfiir beschlossen.
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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 des flexiblen Ausscheidens ab dem vollendeten 60. Lebens-
jahr, der Berufsunfihigkeit, des Ablebens (Witwen- und Waisen-
versorgung) sowie fiir den Vorstandsvorsitzenden die Beendigung
seines Anstellungsverhiltnisses vor dem 65. Lebensjahr durch die
Gesellschaft. Neu in die Gesellschaft eintretende Vorstandsmit-
glieder erhalten seit einiger Zeit beitragsorientierte Leistungszu-
sagen. Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2018 hat die Gesellschaft
Riickstellungen fiir Verpflichtungen nach Beendigung des Arbeits-
verhiltnisses der Mitglieder des Vorstands in Hohe von rund
10,3 Mio. € gebildet. Neben den Anstellungsverhaltnissen beste-
hen, abgesehen von darin enthaltenen entgeltlichen Wettbewerbs-
verboten, keine weiteren Dienstleistungsvereinbarungen zwischen
der Gesellschaft, ihren Tochtergesellschaften und den jeweiligen
Mitgliedern des Vorstands, nach denen einem Vorstandsmitglied
fur den Fall der Beendigung seiner Titigkeit Vergiinstigungen
durch die Gesellschaft oder ihre Tochtergesellschaften zustehen.

Das Handelsgesetzbuch sowie der Deutsche Corporate Governan-
ce Kodex (DCGK) sehen grundsitzlich die individualisierte Ver-
offentlichung der Beziige der Vorstandsmitglieder vor, aufgeteilt
in erfolgsunabhingige und erfolgsbezogene Komponenten sowie
in Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung. Die verlangten
Angaben konnen jedoch sowohl nach deutschem Handelsrecht
wie dem DCGK unterbleiben, wenn die Hauptversammlung dies
mit einer Dreiviertelmehrheit des bei der Beschlussfassung ver-
tretenen Grundkapitals beschliefit. Die ordentliche Hauptver-
sammlung der VIG AG hat demzufolge am S. Juni 2014 unter
Authebung des Beschlusses vom 18. Juni 2010 mit 90,546 % der
stimmberechtigten Prisenz beschlossen, dass die in § 285 Nr.
9 Buchstabe a Sitze S bis 8 sowie §§ 315e Absatz 1, 314 Absatz
1 Nr. 6 Buchstabe a Sitze S bis 8 HGB verlangten Angaben in
den Jahres- und Konzernabschliissen der Gesellschaft fiir die Ge-
schiftsjahre 2014 bis einschliefllich 2018 unterbleiben.

Die Aufwendungen fir die Beziige des Vorstands insgesamt sind
im Anhang zum Konzernabschluss der VTG AG zum 31. Dezem-
ber 2018 angegeben.



Aufsichtsrat

Das Vergiitungssystem der Aufsichtsrite besteht ausschliefllich
aus einer erfolgsunabhingigen Vergiitung. Dariiber hinaus wird
den Aufsichtsriten ein Ersatz der Auslagen in Verbindung mit der
Ausiibung der Aufsichtsratstitigkeit gezahlt.

Fiir den Zeitraum bis einschlieflich 6. Juni 2018 galt fir die Vergi-
tung des Aufsichtsrats gemaf3 Beschluss der ordentlichen Haupt-
versammlung der Gesellschaft vom 18. Juni 2010: Der Vorsitzende
des Aufsichtsrats erhilt eine feste, jeweils nach Ablauf des Ge-
schiftsjahres zahlbare Jahresvergiitung von 60.000 €, der stellver-
tretende Vorsitzende von 45.000 € und die iibrigen Mitglieder des
Aufsichtsrats von je 30.000 €. Zusitzlich erhalten Vorsitzende von
Ausschiissen fiir jeden Vorsitz 6.000 € fiir jedes volle Geschifts-
jahr, stellvertretende Vorsitzende von Ausschiissen fiir jeden stell-
vertretenden Vorsitz 4.500 € und einfache Mitglieder eines Aus-
schusses fiir jede Ausschussmitgliedschaft 3.000 €.

Fiir den Zeitraum ab 7. Juni 2018 gilt fiir die Vergiitung des Auf-
sichtsrats gemédf} Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung
der Gesellschaft vom 6. Juni 2018: Der Vorsitzende des Aufsichts-
rats erhilt eine feste, jeweils nach Ablauf des Geschiftsjahres zahl-
bare Jahresvergiitung von 100.000 €, der stellvertretende Vorsit-
zende von 75.000 € und die ibrigen Mitglieder des Aufsichtsrats
von je 50.000 €. Zusitzlich erhalten Vorsitzende von Ausschiissen
fiir jeden Vorsitz 10.000 € fiir jedes volle Geschiftsjahr, stellver-
tretende Vorsitzende von Ausschiissen fiir jeden stellvertretenden
Vorsitz 7.500 € und einfache Mitglieder eines Ausschusses fiir jede
Ausschussmitgliedschaft 5.000 €.

Dem Aufsichtsrat gehdren Herr Dr. Jost A. Massenberg (Vorsit-
zender), Herr Dr. Markus C. Hottenrott (stellvertretender Vorsit-
zender seit dem 6. Juni 2018), Herr Jens Fiege (seit 6. Juni 2018),
Herr Karl Gernandt, Herr Ulrich Miiller (seit 6. Juni 2018) und
Frau Prof. Dr. Franca Ruhwedel (seit 6. Juni 2018) an. Herr Dr.
Klaus-Jiirgen Juhnke (stellvertretender Vorsitzender bis zum
6. Juni 2018), Herr Dr. Bernd Malmstrom und Herr Dr. Christian
Olearius haben ihre jeweiligen Amter als Aufsichtsratsmitglieder
mit Wirkung zum 6. Juni 2018 niedergelegt.

Der Aufsichtsrat hat einen Prisidialausschuss (der zugleich die
Aufgaben des Nominierungsausschusses {ibernimmt), einen Prii-
fungsausschuss und einen Ubernahmeausschuss gebildet. Die
Ausschiisse bestehen jeweils aus drei Mitgliedern einschliellich
des jeweiligen Vorsitzenden.

Dem Prisidialausschuss gehorten im Geschiftsjahr 2018 Herr
Dr. Jost A. Massenberg (Vorsitzender), Herr Klaus-Jiirgen Juhnke
(bis 6. Juni 2018), Herr Dr. Markus Hottenrott (seit 6. Juni 2018),
Herr Dr. Christian Olearius (bis 6. Juni 2018) sowie Herr Jens
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Fiege (seit 6. Juni 2018) an. Dem Priifungsausschuss gehdrten im
Geschiiftsjahr 2018 Herr Karl Gernandt (Vorsitzender), Herr Dr.
Jost A. Massenberg (bis 6. Juni 2018), Herr Ulrich Miiller (seit
6. Juni 2018), Herr Dr. Christian Olearius (bis 6. Juni 2018) und
Frau Prof. Dr. Franca Ruhwedel (seit 6. Juni 2018) an. Dem Uber-
nahmeausschuss gehérten im Geschiftsjahr 2018 Herr Dr. Jost A.
Massenberg (Vorsitzender), Herr Jens Fiege und Frau Prof. Dr.
Franca Ruhwedel an.

Die Aufwendungen fiir die Vergiitungen des Aufsichtsrats insge-

samt sind im Anhang zum Konzernabschluss der VTG AG zum
31. Dezember 2018 angegeben.

VTG Geschdiftsbericht 2018
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ERKLARUNG ZUR _
UNTERNEHMENSFUHRUNG
GEMASS §§ 289F, 315D HGB

Nach §§ 289f, 315d HGB miissen bérsennotierte Aktiengesell-
schaften eine Erklirung zur Unternehmensfiihrung entweder
in ihren Lagebericht aufnehmen oder auf der Internetseite der
Gesellschaft offentlich zuginglich machen. Die Erklirung zur
Unternehmensfithrung muss im Fall der VTG AG (1) die Ent-
sprechenserklirung zum Corporate Governance Kodex gemif3
§ 161 AktG wiedergeben, (2) relevante Angaben zu Unterneh-
mensfithrungspraktiken, (3) eine Beschreibung der Arbeitsweise
von Vorstand und Aufsichtsrat sowie der Zusammensetzung und
Arbeitsweise von deren Ausschiissen, (4) Angaben iiber die von
Vorstand und Aufsichtsrat gemaf §§ 76 Abs. 4, 111 Abs. S AktG
beschlossenen Zielgréflen und den Stand von deren Umsetzung,
(5) eine Beschreibung des Diversititskonzepts, der Art und
Weise seiner Umsetzung und der im Geschiftsjahr erreichten
Ergebnisse bzw. eine Erlduterung, warum kein Diversititskonzept
verfolgt wird, enthalten. Die Gesellschaft hat diese Erklirung auf
ihrer Internetseite unter der Adresse www.vtg.de (unter Investor
Relations — Corporate Governance) verdffentlicht.

Hamburg, 28. Februar 2019

Der Vorstand

DR. HEIKO FISCHER

A e,

[
ﬁ GUNTER-FRIEDRICH MAAS

VTG Geschdiftsbericht 2018

NICHTFINANZIELLE
KONZERNERKLARUNG

Gemif §§289b, 315b HGB ist der VI'G-Konzern verpflichtet,
eine nichtfinanzielle Konzernerklirung im Lagebericht aufzu-
nehmen oder auf der Internetseite einen gesonderten nichtfinan-
ziellen Bericht 6ffentlich zuginglich zu machen. Die Gesellschaft
wird diesen Bericht auf ihrer Internetseite unter der Adresse
www.vtg.de (unter Investor Relations — Corporate Governance —
Gesonderter nichtfinanzieller Konzernbericht) veroffentlichen.

MARK STEVENSON
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Konzernabschluss

Konzern-Gewinn-

— und Verlustrechnung

IN MiO. € Anhang  1.1.-31.12.2018 1.1-31.12.2017
Umsatzerlése 1) 1.072,6 1.0144
Bestandsverdnderungen 2) -34 2,1
Sonstige betriebliche Ertrage 3) 36,1 274
Materialaufwand (4) -464,4 -4494
Personalaufwand (5) -1123 -98,5
Sonstige betriebliche Aufwendungen 6) -183,7 -157.8
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten Unternehmen 4,4 52
Ergebnis vor Finanzergebnis, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 349,3 343.4
Wertminderungen und Abschreibungen (7) -1999 -188,3
Ergebnis vor Finanzergebnis und Steuern (EBIT) 1494 155,1
Finanzierungsertrage 3,5 6.1
Finanzierungsaufwendungen -88,0 -71,0
Finanzergebnis (netto) 8) -84,5 -64,9
Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (EBT) 64,9 90,2
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 9) -194 -22,1
Konzernergebnis 45,5 68,1
Davon entfallen auf:
Aktiondre der VTG Aktiengesellschaft 29,1 55,6
Hybridkapitalgeber 16,4 12,5
45,5 68,1
Ergebnis je Aktie (in €, unverwdssert und verwdassert) (10) 1,01 1,93

Die Erlauterungen auf den Seiten 74 bis 120 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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068—069

Konzerp-Gesamt-

ergebnisrechnung

IN MIO. € Anhang  1.1.-31.12.2018 1.1-31.12.2017
Konzernergebnis 45,5 68,1
Veranderungen der Bestandteile, die zukiinftig nicht
in das Periodenergebnis umgegliedert werden:
Neubewertung von Pensionsriickstellungen (26) -03 13
darin enthaltene latente Steuer 0.4 -0.3
Verdanderungen der Bestandteile, die zukiinftig moglicherweise
in das Periodenergebnis umgegliedert werden:
Wahrungsumrechnung 13 -114
Veranderung der Cashflow Hedge-Riicklage -41,6 1,7
darin enthaltene latente Steuer 151 -0,5
Sonstiges Ergebnis nach Steuern -40,6 -84
Konzerngesamtergebnis 4,9 59,7
Davon entfallen auf:
Aktiondre der VTG Aktiengesellschaft -115 47,2
Hybridkapitalgeber 16,4 12,5
4,9 59,7

Die Erlduterungen auf den Seiten 74 bis 120 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Konzernabschluss

K bil

AKTIVA
IN MIO. € Anhang 31.12.2018 31.12.2017
Geschafts- oder Firmenwerte (11) 4873 340,5
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte (12) 102,0 85,2
. Sachanlagen (13) 2.815,3 2.2359
Nach der Equity-Methode bilanzierte Unternehmen (14) 39,2 36,5
Sonstige Finanzanlagen (15) 17,5 13
Derivative Finanzinstrumente (30) 4,3 6.9
Sonstige finanzielle Vermégenswerte (18) 304 22,4
Sonstige Vermdgenswerte (19) 0.2 03
Latente Ertragsteueranspriiche (20) 38,7 174
Langfristige Vermogenswerte 3.538,9 2.746,4
Vorrate (16) 46,5 42,4
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 17) 1899 168,6
Derivative Finanzinstrumente (30) 0.8 05
Sonstige finanzielle Vermégenswerte (18) 23,6 19,6
Sonstige Vermdgenswerte (19) 188 234
Laufende Ertragsteueranspriiche (20) 3,2 6.4
Finanzmittel (21) 84,1 78,2
Kurzfristige Vermogenswerte 366,9 339,1
3.905,8 3.085,5

Die Erliuterungen auf den Seiten 74 bis 120 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Konzernabschluss

0/0—0/1

PASSIVA

IN MIO. € Anhang 31.12.2018 31.12.2017

Gezeichnetes Kapital (22) 28,8 28,8

Kapitalricklage 323,7 323,7

Gewinnricklagen (23) 209,1 188,5 r~ =

Wertdanderungsriicklage (24) -42,2 -03

Anteil der Aktiondre der VTG AG am Eigenkapital 519.4 540,7

Anteil der Hybridkapitalgeber der VTG AG am Eigenkapital (25) 536,2 259,4 E
S

Eigenkapital 1.055,6 800,1 '
:

Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen (26) 59,0 64,4 o

Latente Ertragsteuerschulden (27) 2171 1545 %

Sonstige Rickstellungen (28) 8.2 6,0 :

Finanzschulden (29) 2.141,7 15278

Derivative Finanzinstrumente (30) 588 134

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten - 11

Langfristige Schulden 2.484,8 1.767,2

Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen (26) 38 3.3

Laufende Ertragsteuerschulden (27) 36,6 22,2

Sonstige Rickstellungen (28) 55,2 45,3

Finanzschulden (29) 65,6 2311

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1539 169,0

Derivative Finanzinstrumente (30) 144 16,6

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 14,9 8.8

Sonstige Verbindlichkeiten 21,0 219

Kurzfristige Schulden 365.4 518,2

3.905,8 3.085,5

Die Erlduterungen auf den Seiten 74 bis 120 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Konzernabschluss

Konzern-Eige

~ verdnderunag:

(davon
Unter-
schiede Anteil der  Anteil der
aus der Aktiondre Hybrid-
Wéhrungs- Wert- der VTG AG kapital-
Gezeichne- Kapital- Gewinn- umrech- dnderungs-  am Eigen- geber am
IN MIO. € tes Kapital riicklage riicklage nung)  riicklage* kapital Eigenkapital ~GESAMT
Anhang (22) (23) (24) (25)
Stand 31.12.2016 28,8 323,7 164,1 (6,0) -2,0 514,6 259,4 774,0
ﬂ Konzernergebnis 55,6 55,6 125 68,1
yeerlisiﬁwserﬁgﬁsgtgl?ﬁngen 13 13 13
Wahrungsumrechnung -114 (-11.4) -114 -11,4
Sonstiges Ergebnis 0,0 0,0 -10,1 (-11,4) 1,7 -8,4 0,0 -8,4
Konzerngesamtergebnis 0,0 0,0 45,5 (-11,4) 1,7 47,2 12,5 59,7
Dividendenzahlung -216 -216 -12,5 -34,1
Ubrige Anderungen 0,5 0,5 0,5
Summe Verdnderungen 0,0 0,0 24,4 (-11,4) 1,7 26,1 0,0 26,1
Stand 31.12.2017 28,8 323,7 188,5 (-5.4) -0,3 540,7 259,4 800,1
ggselr':tssags der Erstanwendung 16,2 03 159 15,9
Stand 1.1.2018 angepasst 28,8 323,7 204,7 (-5.4) -0,6 556,6 259,4 816,0
Konzernergebnis 291 291 16,4 45,5
y:rl:sbii‘;]\lsrﬁgl?sgtgl?ﬁngen 03 -03 -0.3
Wahrungsumrechnung 13 (1.3) 13 1,3
Veranderung der Ricklagen fir Cash-
flow Hedges und Sicherungskosten -41,6 -41,6 -41,6
Sonstiges Ergebnis 0,0 0,0 1,0 (1,3) -41,6 -40,6 0,0 -40,6
Konzerngesamtergebnis 0,0 0,0 30,1 (1.3) -41,6 -11,5 16,4 4,9
Begebung Hybrid
Ausgabe der Anleihen 0.0 275,0 275,0
Verrechnung Transaktionskosten 0,0 -2,1 -2,1
Dividendenzahlung -259 -259 -12,5 -384
Ubrige Anderungen 0.2 0.2 0,2
Summe Verdanderungen 0,0 0,0 4,4 (1.3) -41,6 -37.2 276,8 239,6
Stand 31.12.2018 28,8 323,7 209,1 (-4.1) -42,2 519.4 536,2 1.055,6

* Die Wertdnderungsriicklage beinhaltet die Ricklage fir Cashflow Hedges und die Riicklage fur Sicherungskosten.

Die Erlauterungen auf den Seiten 74 bis 120 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Konzernabschluss

0/2—0/3

Kon_zern_-

— Kapitalflussrechnung

IN MIO. € Anhang 1.1.-31.12.2018 1.1-31.12.2017

Laufende Geschaftstdtigkeit

Konzernergebnis 45,5 68,1
Wertminderungen und Abschreibungen 1999 1883
Finanzierungsertrage -35 -6,1
Finanzierungsaufwendungen 88,0 71,0
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 194 22,1
EBITDA 349,3 343,4
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrdge -5,4 -3,7
Dividende aus nach der Equity-Methode bilanzierten Unternehmen 2,0 15 E
Gezahlte Ertragsteuern -19,8 -18,6 =
Erstattete Ertragsteuern 84 4,5 9
Ergebnis aus Abgdngen von Gegenstanden des Anlagevermégens -13,6 -93 :
Veranderungen der =
Vorrdte -4,1 -10,0 g
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen -84 -27.1 =
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 15,9 25,6
Ubrigen Aktiva und Passiva 8,5 -104
Mittelzufluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit 332,8 295,9

Investitionstatigkeit

Auszahlungen fir Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte sowie in Sachanlagen -240,6 -241,2
Einzahlungen aus Abgangen von immateriellen Vermégenswerten sowie Sachanlagen 349 41,6
Auszahlungen fiir Investitionen in Finanzanlagen und Unternehmenserwerbe -667.6 _
(abzgl. tbernommener Finanzmittel) !

Finanzforderungen (Einzahlungen) 12,7 3,0
Finanzforderungen (Auszahlungen) -31 -116
Einzahlungen aus Zinsen 11 0,7
Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit -862,6 -207,5

Finanzierungstatigkeit

Zahlung der Dividende der VTG Aktiengesellschaft -259 -216
Aufnahme von Hybridkapital 275,0 -
Dividendenzahlung an Hybridkapitalgeber -12,5 -12,5
Auszahlung fir Eigenkapitalbeschaffungskosten = -4,8
Auszahlung fir Fremdkapitalbeschaffungskosten -5,0 -14
Einzahlungen aus der Aufnahme von (Finanz-)Krediten (29) 7134 278,7
Tilgung von Finanzschulden und sonstigen Finanzverbindlichkeiten (29) -315,3 -2399
Auszahlungen fir Zinsen -93,5 -715
Mittelzu-/-abfluss aus der Finanzierungstatigkeit 536,2 -73,0
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelbestandes 6,4 154
Wechselkursbedingte Veranderungen -05 -0,7
Anfangsbestand (21) 78,2 63,5
Endbestand des Finanzmittelbestandes (21) 84,1 78,2

davon frei verfligbare Finanzmittel 81,2 76,4

Die Erlduterungen auf den Seiten 74 bis 120 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Konzernabschluss

ERLAUTERUNGEN ZU
GRUNDLAGEN UND METHODEN
DES KONZERNABSCHLUSSES

1. Alilgemeine Erléduterungen

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

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

Die VTG AG stellt einen Konzernabschluss gemifl § 31S5e
Abs. 1 HGB nach IFRS auf. Der Konzernabschluss und der
Konzernlagebericht werden im elektronischen Bundesanzeiger
veroftentlicht.

Der Konzernabschluss umfasst die Konzern-Gewinn- und Ver-
lustrechnung, die Konzern-Gesamtergebnisrechnung, die Kon-
zernbilanz, die Konzern-Eigenkapitalverinderungsrechnung, die
Konzern-Kapitalflussrechnung sowie den Konzernanhang.

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt, welcher die funk-
tionale Wihrung und die Berichtswihrung der VTG AG darstellt.
Zur ibersichtlicheren Darstellung werden alle Betrige in Mil-
lionen Euro (Mio. €) angegeben. Aufgrund von Rundungen ist es
moglich, dass sich einzelne Zahlen nicht genau zur angegebenen
Summe addieren und dass dargestellte Prozentangaben nicht ge-
nau die absoluten Werte widerspiegeln, auf die sie sich beziehen.

Der vorliegende Konzernabschluss wurde am 28. Februar 2019
vom Vorstand der VTG AG zur Veréffentlichung genehmigt.

VTG Geschdiftsbericht 2018

2. Grundsdtze der Rechnungslegung

Der Konzernabschluss der VTG AG wurde nach den am Ab-
schlussstichtag giiltigen International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind, sowie den
Auslegungen des International Financial Reporting Standards
Interpretations Committee (IFRS IC) aufgestellt. Erginzend wur-
den die nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften beachtet.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgte auf Basis der
historischen Anschaffungs- und Herstellungskosten, mit Aus-
nahme der zur VerduBerung verfigbaren finanziellen Vermo-
genswerte, der zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam
angesetzten finanziellen Vermogenswerte und finanziellen Ver-
bindlichkeiten (inklusive derivativer Finanzinstrumente), von
Planvermdgen im Zusammenhang mit leistungsorientierten Ver-
sorgungszusagen sowie der zur Veriduflerung gehaltenen langfris-
tigen Vermogenswerte.

Grundsdtze der Konsolidierung

In den Konzernabschluss werden alle Unternehmen einbezogen,
bei denen die VIG AG Beherrschung ausiibt. VTG beherrscht
ein Unternehmen, wenn es schwankenden Renditen aus ihrem
Engagement in dem Beteiligungsunternehmen ausgesetzt ist bzw.
Anrechte auf diese besitzt und die Fihigkeit hat, diese Renditen
mittels ihrer Verfiigungsgewalt iiber das Beteiligungsunterneh-
men zu beeinflussen. Diese Unternehmen werden beginnend mit
dem Zeitpunkt in den Konzernabschluss einbezogen, ab dem der
VTG-Konzern die Méglichkeit der Beherrschung erlangt. Endet
diese Moglichkeit, scheiden die entsprechenden Gesellschaften
aus dem Konsolidierungskreis aus.

Alle konsolidierten Tochterunternehmen werden mit ihren fiir
Zwecke des Konzernabschlusses der VTG AG erstellten Abschliis-
sen einbezogen. Diese wurden auf Grundlage einheitlicher Bilan-
zierungs-, Bewertungs- und Konsolidierungsmethoden aufgestellt.

Nicht in den Konzernabschluss einbezogene Tochterunterneh-
men sind wegen ihrer ruhenden oder nur geringen Geschiftstitig-
keit fiir die Darstellung der Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage
von untergeordneter Bedeutung. Nicht konsolidierte Unterneh-
men werden in der Konzernbilanz zu Anschaffungskosten ange-
setzt, wenn die beizulegenden Zeitwerte nicht verlisslich ermittelt
werden kénnen.



Die Anteile des Konzerns an nach der Equity-Methode bilan-
zierten Unternehmen umfassen Anteile an Gemeinschaftsunter-
nehmen. Ein Gemeinschaftsunternehmen ist eine Vereinbarung,
tber die der Konzern die gemeinschaftliche Fithrung ausiibt,
wobei er Rechte am Nettovermdgen der Vereinbarung besitzt, an-
statt Rechte an deren Vermogenswerten und Verpflichtungen fiir
deren Schulden zu haben. Die Fortschreibung der Equity-Bewer-
tung basiert auf den letzten Jahresabschliissen. Zum 31. Dezember
2018 werden vier Unternehmen nach der Equity-Methode bilan-
ziert. Die vollstindige Aufstellung des Anteilsbesitzes ist auf den
Seiten 111 bis 113 dargestellt.

Die Bilanzierung erworbener Tochterunternehmen erfolgt nach
der Erwerbsmethode. Die Anschaffungskosten des Erwerbs ent-
sprechen dem beizulegenden Zeitwert der hingegebenen Vermo-
genswerte, der ausgegebenen Eigenkapitalinstrumente und der
entstandenen bzw. ibernommenen Schulden zum Transaktions-
zeitpunkt. Auflerdem beinhalten sie die beizulegenden Zeitwerte
jeglicher angesetzter Vermdgenswerte oder Schulden, die aus einer
bedingten Gegenleistungsvereinbarung resultieren. Erwerbsbezo-
gene Kosten werden aufwandswirksam erfasst, wenn sie anfallen.
Im Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses identifizier-
bare Vermogenswerte, Schulden und Eventualverbindlichkeiten
werden bei der Erstkonsolidierung mit ihren beizulegenden Zeit-
werten im Erwerbszeitpunkt bewertet. Als Geschifts- oder Fir-
menwert wird der Wert angesetzt, der sich aus dem Uberschuss
der Anschaffungskosten des Erwerbs, dem Betrag der nicht be-
herrschenden Anteile am erworbenen Unternehmen sowie dem
beizulegenden Zeitwert jeglicher vorher gehaltener Eigenkapital-
anteile zum Erwerbszeitpunkt iiber dem zum beizulegenden Zeit-
wert bewerteten Nettovermdgen ergibt. Sind die Anschaffungs-
kosten geringer als das zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Nettovermdgen des erworbenen Tochterunternehmens, wird der
Unterschiedsbetrag direkt in der Gewinn- oder Verlustrechnung
erfasst. Fiir jeden Unternehmenserwerb entscheidet der Konzern
auf individueller Basis, ob die nicht beherrschenden Anteile am
erworbenen Unternehmen zum beizulegenden Zeitwert oder an-
hand des proportionalen Anteils am Nettovermdgen des erworbe-
nen Unternehmens erfasst werden.

Die Abschreibung von Geschifts- oder Firmenwerten erfolgt
ausschliefllich im Wege des Impairment-Only-Approaches. Der
Geschifts- oder Firmenwert wird demnach mindestens einmal
jahrlich einem Impairment-Test unterzogen und mit seinen ur-
springlichen 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 Ertrige sowie die entsprechenden Auf-
wendungen werden ebenfalls eliminiert. Zwischengewinne aus
dem konzerninternen Lieferungs- und Leistungsverkehr werden
— soweit nicht von untergeordneter Bedeutung — unter Beriick-
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sichtigung latenter Steuern ergebniswirksam bereinigt. Konzern-
interne Lieferungen und Leistungen erfolgen zu marktiblichen
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 Nettovermégens des Tochterunternehmens wird im Eigenka-
pital erfasst. Gewinne und Verluste, die bei der Verauflerung eines
Anteils von nicht beherrschenden Gesellschaftern entstehen, wer-
den ebenfalls im Eigenkapital erfasst.

Fremdwdhrungsumrechnung

Die Jahresabschliisse von in den Konsolidierungskreis einbezoge-
nen Unternehmen, die eine vom Euro abweichende funktionale
Wihrung haben, werden wie folgt in Euro umgerechnet:

- Die Umrechnung der Vermdgenswerte und Schulden erfolgt
zum Mittelkurs am Bilanzstichtag.

- Die Posten der Gewinn- und Verlustrechnung werden zum
gewichteten Durchschnittskurs des Jahres umgerechnet.

Resultierende Differenzen werden erfolgsneutral im Sonstigen
Ergebnis unter Wihrungsumrechnung erfasst. Erst im Jahr der
Endkonsolidierung werden die betreffenden Differenzen erfolgs-
wirksam.

Die funktionalen Wihrungen der in den Konsolidierungskreis ein-
bezogenen Unternehmen sind keine hochinflationdren Wihrungen.

Transaktionen in einer von der funktionalen Wihrung eines
einbezogenen Unternehmens abweichenden Wihrung (Fremd-
wihrungstransaktionen) werden mit den Wechselkursen zum
Transaktionszeitpunkt in die funktionale Wihrung umgerech-
net. Anschliefend erfolgt die Bewertung von auf Fremdwihrung
lautenden monetiren Vermogenswerten und Schulden zum
Stichtagskurs. Resultierende Differenzen werden sofort erfolgs-
wirksam erfasst.

Fremdwihrungsgewinne und -verluste, die aus der Bewertung von
dem operativen Geschift zugerechneten Vermogenswerten und
Schulden resultieren, werden nicht saldiert in den sonstigen betrieb-
lichen Ertrdgen oder den sonstigen betrieblichen Aufwendungen
bzw. in den Umsatzerlosen oder im Materialaufwand ausgewiesen.

Fremdwihrungsgewinne und -verluste, die aus der Bewertung
von die Finanzanlage oder -aufnahme betreffenden Vermdégens-
werten und Schulden resultieren, werden saldiert im Finanzer-
gebnis ausgewiesen.
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Der Wihrungsumrechnung liegen die nachfolgenden wesentli-
chen Wechselkurse zugrunde:

Stichtagskurs Durchschnittskurs
1 EURO = 31.12.2018 31.12.2017 2018 2017
Britisches Pfund 0,8945 0,8872 0,8848 0,8762
Schweizer Franken 1,1269 1,1702 1,1549 11116
US-Dollar 1,1450 1,1993 1,1815 11293

Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts

Bei der Bemessung von beizulegenden Zeitwerten werden auf
Stufe 1 die auf einem aktiven Markt verwendeten Marktpreise fiir
identische Vermogenswerte oder Schulden herangezogen. Kann
auf Marktpreise nicht zurtickgegriffen werden, erfolgt auf Stufe
2 die Bemessung des beizulegenden Zeitwerts auf Basis von ande-
ren direkt oder indirekt beobachtbaren Inputfaktoren. Falls auch
diese nicht zur Verfiigung stehen, werden auf Stufe 3 geeignete
andere Inputfaktoren fiir die Bemessung herangezogen. Wenn
mehrere Inputfaktoren herangezogen werden, erfolgt die Zuord-
nung anhand des Inputfaktors mit der niedrigsten Stufe, der fiir
die Bewertung ausschlaggebend ist. Umgruppierungen zwischen
verschiedenen Stufen werden zum Ende der Berichtsperiode, in
der die Anderung eingetreten ist, erfasst.

Gliederung der Bilanz und

der Gewinn- und Verlustrechnung

Vermogenswerte und Schulden werden in der Bilanz als langfris-
tige Vermégenswerte und Schulden ausgewiesen, wenn die Rest-
laufzeit mehr als ein Jahr betrigt. Restlaufzeiten von weniger als
einem Jahr fithren entsprechend zu einem Ausweis als kurzfristi-
ge Vermogenswerte und Schulden. Schulden gelten generell als
kurzfristig, soweit kein uneingeschrinktes Recht besteht, die Er-
fullung im néchsten Jahr vermeiden zu kénnen. Anspriiche sowie
Verpflichtungen aus latenten Steuern werden grundsitzlich als
langfristige Vermogenswerte oder Schulden gezeigt. Laufende
Ertragsteueranspriiche wie auch -schulden werden dagegen als
kurzfristige Vermogenswerte 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.

In der Gewinn- und Verlustrechnung orientieren sich die gebil-
deten Zwischensummen an den kapitalmarktorientierten Kenn-
gréfBen EBITDA (Earnings before interest, taxes, depreciation and
amortization/ Ergebnis vor Zinsergebnis, Steuern vom Einkom-
men und vom Ertrag sowie Abschreibungen), EBIT (Earnings be-
fore interest and taxes/Ergebnis vor Zinsergebnis und vor Steuern
vom Einkommen und vom Ertrag) sowie EBT (Earnings before
taxes/Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und vom Ertrag).
Diese werden ohne Abweichung von den angewendeten IFRS er-
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mittelt und sollen die Kommunikation mit dem Kapitalmarkt er-
leichtern.

Ertrige aus Beteiligungen, die nur gehalten werden, um operative
Geschiftsbereiche zu erweitern, und nicht als reine Finanzinvesti-
tionen zu klassifizieren sind, werden unter den sonstigen betrieb-
lichen Ertrigen ausgewiesen.

Ertragsrealisierung

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 Umsatzerlése die Wih-
rungsdifferenzen aus Fremdwéihrungsforderungen, die aus dem
normalen Leistungsprozess entstanden sind. Die Umsatzerlse
werden ohne Umsatzsteuer, Rabatte und Preisnachlisse und nach
Eliminierung konzerninterner Verkiufe erfasst. Umsatzerlose aus
der Waggonvermietung werden zeitanteilig linear tiber die Lauf-
zeit der Vertrige erfasst. Umsatzerlose aus Dienstleistungen wer-
den erst nach vollstindiger Erbringung der Leistung realisiert.
Eine Realisierung entsprechend dem Leistungsfortschritt findet
geschiftsbedingt nicht statt. Erlése aus dem Verkauf von Waren
werden realisiert, wenn die Vermdgenswerte geliefert worden sind
und der Gefahreniibergang stattgefunden hat.

Dividenden werden vereinnahmt, wenn der Anspruch rechtlich
entstanden ist. Zinsaufwendungen und Zinsertrdge werden zeit-
anteilig, gegebenenfalls unter Anwendung der Effektivzinsmetho-
de, erfasst. Aufwendungen und Ertrige aus Nutzungsentgelten
werden gemafl dem wirtschaftlichen Gehalt der relevanten Verein-
barungen abgegrenzt und zeitanteilig erfasst.

Wertminderungen

Vermogenswerte, die eine unbestimmte Nutzungsdauer haben,
werden nicht planmiflig abgeschrieben. Sie werden mindestens
jahrlich auf Wertminderungsbedarf hin gepriift. Vermogenswer-
te, die einer planmifligen Abschreibung unterliegen, werden auf
Wertminderungsbedarf 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 Be-
trag erfasst. Der erzielbare Betrag ist der hohere Betrag aus dem



beizulegenden Zeitwert des Vermogenswerts abziiglich Veraufle-
rungskosten und dem Nutzungswert. Der beizulegende Zeitwert
abziiglich Verduflerungskosten entspricht dem Barwert der ge-
planten Zahlungsstrome. Fiir den Impairment-Test werden Ver-
mogenswerte auf der niedrigsten Ebene zusammengefasst, fiir die
Cashflows separat identifiziert werden kénnen (zahlungsmittelge-
nerierende Einheit). Die zahlungsmittelgenerierenden Einheiten
(ZGE) werden unter Textziffer (11) Geschifts- oder Firmenwerte
dargestellt. Mit Ausnahme des Geschifts- oder Firmenwertes wird
fur nicht monetire Vermogenswerte, fiir die in der Vergangenheit
eine Wertminderung erfasst wurde, zu jedem Bilanzstichtag tiber-
priift, ob gegebenenfalls eine Wertautholung zu erfolgen hat. Sind
die Grinde fiir in Vorjahren vorgenommene Wertminderungen
entfallen, werden mit Ausnahme des Geschiifts- oder Firmenwer-
tes entsprechende Zuschreibungen erfasst.

Geschdfts- oder Firmenwerte

Ein Geschifts- oder Firmenwert stellt den Uberschuss der An-
schaffungskosten des Unternehmenserwerbs iiber den beizulegen-
den Zeitwert der Anteile des Konzerns an den Nettovermogens-
werten des erworbenen Unternehmens zum Erwerbszeitpunkt
dar. Ein durch Unternehmenserwerb entstandener Geschifts-
oder Firmenwert wird den immateriellen Vermogenswerten zu-
geordnet. Aktivierte Geschifts- oder Firmenwerte werden nicht
planmifBig abgeschrieben, sondern auf Basis der ZGE, der sie zu-
geordnet sind, mindestens einmal jahrlich sowie anlassbezogen
einer Uberpriifung der Werthaltigkeit (Impairment-Test) unter-
zogen. Im Rahmen der Werthaltigkeitstests wird tiberpriift, ob der
erzielbare Betrag den Buchwert der getesteten Einheiten inklusive
der ihnen zugerechneten Geschifts- oder Firmenwerte iibersteigt.
Insgesamt sind die ZGEs Waggonvermietung, Waggonvermietung
Nordamerika, Schienenlogistik und Tankcontainerlogistik vor-
handen, von denen drei goodwilltragend sind.

Die Uberpriifung der Werthaltigkeit der Geschifts- oder Firmen-
werte der Segmente erfolgt regelmiflig im Rahmen des jéhrlichen
Planungsprozesses zum 30. September eines Jahres und basiert
auf den beizulegenden Zeitwerten abziiglich Verduerungskosten.
Diese werden auf Basis eines Discounted-Cash-Flow-Verfahrens
(DCF Verfahren) ermittelt, indem die prognostizierten Zahlungs-
strome, abgeleitet aus der vom Management verabschiedeten
Mehrjahresplanung, mit einem marktorientiert ermittelten Kapi-
talkostensatz diskontiert werden. Die Planung umfasst die Folge-
jahre fiir einen Zeitraum von bis zu 5 Jahren. Daran anschliefend
folgt die ewige Rente. Das fiir die Ermittlung der beizulegenden
Zeitwerte verwendete Bewertungsverfahren ist der Stufe 3 der Hi-
erarchie zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte zuzuordnen.

Insgesamt geht das Management von einem moderaten Wachstum
in der ewigen Rente aus. Es wurde jeweils ein Kapitalisierungszins-
satz mit einem Wachstumsabschlag von 1,0% pro Jahr angesetzt.
Die Ermittlung der Zahlungsstrome orientierte sich dabei an den
Erfahrungswerten der vorangegangenen Geschiftsjahre und be-
riicksichtigt zukiinftige Entwicklungen. Fiir die Bestimmung des
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beizulegenden Zeitwerts abziiglich Verduflerungskosten wurden
risikoorientierte, marktgerechte Zinssitze verwendet. Der Nach-
steuerzinssatz (WACC) betrigt 4,0 %, im Vorjahr 3,9 %.

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
(EBIT) und die angenommenen Kapitalkosten (WACC). Die
dem ROCE zugrunde liegenden wesentlichen Planungsparameter
sind fiir die ZGE Waggonvermietung die Flottenauslastung sowie
die Mietraten. Der angenommenen ROCE-Entwicklung liegen ba-
sierend auf den Entwicklungen der Vergangenheit und den Erwar-
tungen des Managements im Hinblick auf die Marktentwicklung,
gestiitzt durch Marktstudien (SCI-Studie, European Rail Freight
Transport Markt), sowie der Einschitzung des Internationalen
Wihrungsfonds iiber die konjunkturelle Entwicklung leichte Stei-
gerungsraten der Auslastung und stabile Mietraten zugrunde. Die
ZGEs Schienenlogistik und Tankcontainerlogistik haben Fracht-
raten als wesentliche Planungsparameter. Eine Verdnderung dieser
wesentlichen Planungsparameter hat auf die Ermittlung des beizu-
legenden Zeitwerts abziiglich Verauflerungskosten sowie letztlich
auf die Hohe einer gegebenenfalls notwendigen Wertminderung
auf den Geschifts- oder Firmenwert bzw. die Marken mit unbe-
stimmter 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. Gemif3 der
Anforderungen des DRS 20 verdffentlicht der Konzern eine ein-
jahrige Prognose der Geschiftsentwicklung. Da intern mehrjéhri-
ge Szenarien diskutiert werden, kommt es zwischen den internen
und externen Informationsquellen zu Abweichungen.

Basierend auf den vorliegenden Modellen fiir die ZGEs Schienen-
logistik und Tankcontainerlogistik ergibt sich erst bei Erreichen von
derzeit unwahrscheinlichen Szenarien in Bezug auf die Veranderung
der wesentlichen Annahmen ein moglicher Wertminderungsbedarf.

In Bezug auf die ZGE Waggonvermietung mit einem zurechenba-
ren Firmenwert mit Stand 30. September 2018 vor dem Erwerb der
Nacco-Gruppe von 327,2 Mio. € kdnnten nicht vorhersehbare An-
derungen von wesentlichen Planungsannahmen zu einer Wertmin-
derung fiir den Geschifts- oder Firmenwert fithren. Dies betrifft
insbesondere die getroffenen Annahmen beziiglich des EBIT, des
ROCE sowie der Einschitzung tiber die jeweiligen Kapitalkosten
(WACC), sofern die iibrigen Parameter des Wertminderungstests
als konstant angenommen werden. Die Werthaltigkeit in der ZGE
Waggonvermietung wire bis zu einer Verschlechterung der zukiinf-
tigen EBITs um 16,8 % (Vorjahr: 12,6 %) oder einer Verschlechte-
rung des ROCE in der ewigen Rente um bis zu 0,9 Prozentpunkte
(Vorjahr 0,6 Prozentpunkte) oder bei einer Steigerung des WACC
nach Steuern um bis zu 0,76 Prozentpunkte (Vorjahr 0,52 Prozent-
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punkte), gegeniiber den derzeit verwendeten Parametern, weiter-
hin gegeben. Derzeit betrigt die Uberdeckung etwa das 2,2-Fache
(Vorjahr 1,4-fache) des zurechenbaren Firmenwertes.

Sonstige immaterielle Vermédgenswerte

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

Markenwerte werden aufgrund ihrer unbestimmten Nutzungs-
dauer nicht planmiflig abgeschrieben, sondern einem jihrlichen
Impairment-Test auf Basis der ZGE unterzogen, bei dem der Buch-
wert der ZGE inkl. Marken mit dem erzielbaren Betrag verglichen
wird. Der erzielbare Betrag wird analog der beschriebenen Vorge-
hensweise zum Impairment-Test der Geschifts- oder Firmenwerte
auf Basis beizulegender Zeitwerte abziiglich Verduflerungskosten
ermittelt und ergibt sich aus den abgezinsten prognostizierten
Zahlungsstromen.

Kundenbeziehungen werden beim erstmaligen Ansatz nach der
Residualgewinnmethode zu Zeitwerten angesetzt und werden in
den Folgeperioden planmafig linear bis zu 27 Jahre abgeschrieben.

Entwicklungskosten, die direkt der Entwicklung und Uberpriifung
identifizierbarer einzelner Konstruktionen fiir Eisenbahngiiterwa-
gen, die in der Verfiigungsmacht des Konzerns stehen, zuordenbar
sind, werden als immaterieller Vermogenswert angesetzt, wenn die
nachfolgenden Kriterien erfiillt sind:

- Die Fertigstellung ist technisch realisierbar.

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

— Es besteht die Fahigkeit, den Vermdgenswert zu nutzen oder zu
verkaufen.

— Esist nachweisbar, dass der Vermégenswert voraussichtlich
kiinftigen wirtschaftlichen Nutzen erzielen wird.

— Adiquate technische, finanzielle und sonstige Ressourcen sind
verfiigbar, um die Entwicklung abschlieflen und den Vermo-
genswert nutzen oder verkaufen zu kénnen.

— Die dem Vermogenswert wihrend seiner Entwicklung zure-
chenbaren Ausgaben kénnen verlisslich bewertet werden.

Die dem Vermogenswert direkt zurechenbaren Kosten umfassen
neben externen Kosten die Personalkosten fiir die an der Entwick-
lung beteiligten Mitarbeiter sowie einen angemessenen Teil der
entsprechenden Gemeinkosten.

Aktivierte Entwicklungskosten fiir Konstruktionen werden plan-
mifBig linear tiber ihre geschitzte Nutzungsdauer von bis zu sieben

Jahren abgeschrieben.

Forschungsausgaben werden nicht aktiviert, sondern werden im
Entstehungszeitpunkt verursachungsgemif als Aufwand erfasst.
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Entgeltlich erworbene sonstige immaterielle Vermogenswerte mit
bestimmbarer Nutzungsdauer werden mit ihren Anschaffungs-
kosten angesetzt und tiberwiegend planmifig linear tiber drei bis
zehn Jahre abgeschrieben.

Sachanlagevermdégen

Das Sachanlagevermdgen wird zu fortgefithrten Anschaffungs-
oder Herstellungskosten, vermindert um nutzungsbedingte plan-
mifBige lineare Abschreibungen und in Einzelfillen Wertminde-
rungen, bewertet. Wertminderungen des Wagenparks werden
durch den Konzern durch unterjahrige Analysen zur Marktgingig-
keit tiberwacht und identifiziert. Grund und Boden unterliegen
keiner Abschreibung.

Die Anschaffungskosten umfassen alle Gegenleistungen, die auf-
gebracht wurden, um einen Vermogenswert 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 line-
ar abgeschrieben. Hierbei wird ein erzielbarer Restwert zugrunde
gelegt, welcher regionale Besonderheiten beriicksichtigt.

Der Konzern tberpriift mindestens einmal jahrlich die ange-
setzten Nutzungsdauern. Sollten die langfristigen Erwartungen
von den bisherigen Schitzungen abweichen, werden die er-
forderlichen Anpassungen als Anderungen von Schitzungen
entsprechend bilanziert. Die Ermittlung der angesetzten wirt-
schaftlichen Nutzungsdauern erfolgt auf Basis von Marktbeob-
achtungen und Erfahrungswerten.

Den planmifigen Abschreibungen liegen im Wesentlichen folgen-
de wirtschaftliche Nutzungsdauern zugrunde:

Sachanlagevermégen Nutzungsdauer

Gebdude bis zu 50 Jahre
bis zu 15 Jahre

bis zu 20 Jahre

Technische Anlagen und Maschinen

Container

Eisenbahngiiterwagen'

Getreidewagen bis zu 42 Jahre

bis zu 40 Jahre

LPG-Flussiggaswagen, Mineral6lwagen

Intermodalwagen, Standardgliterwagen,

Schittgutwagen bis zu 36 Jahre

Chemiewagen, Staubgutwagen,

Druckgaswagen bis zu 32 Jahre

Betriebs- und Geschdftsausstattung bis zu 13 Jahre

! Einige Wagentypen in den USA liegen (ber den oben genannten
Nutzungsdauern.



Kosten fir Wartung und Reparatur von Gegenstinden des Sach-
anlagevermégens 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
fur die Eisenbahngiiterwagen werden als gesonderte Komponente
separat aktiviert und tiber die Laufzeit der Revisionsintervalle ab-
geschrieben. Die Laufzeit der Revisionsintervalle betrigt vier bis
sechs Jahre. Ersatzteile und Wartungsgerite werden im Aufwand
erfasst oder aktiviert, wenn sie nur im Zusammenhang mit einer
Sachanlage genutzt werden kénnen.

Leasingverhdltnisse

Leasingverhiltnisse, bei denen alle wesentlichen mit dem Eigentum
verbundenen Chancen und Risiken iibertragen wurden, werden als
Finanzierungsleasingvertrige klassifiziert. Alle anderen Leasing-
verhaltnisse werden als Operating-Leasingvertrige klassifiziert.

a) Der Konzern als Leasingnehmer

Im Rahmen eines Finanzierungsleasingvertrages gehaltene
Vermoégenswerte werden zu Beginn des Leasingvertrages
zum beizulegenden Zeitwert des Vermogenswertes oder zum
Barwert der Mindestleasingzahlungen, sofern dieser Wert
niedriger ist, aktiviert. Die Abschreibung erfolgt planmafig
tiber die wirtschaftliche Nutzungsdauer oder iiber die kiirze-
re Laufzeit des Leasingvertrages mit der Abschreibungsme-
thode, die auch fiir vergleichbare erworbene bzw. hergestellte
Vermogenswerte Anwendung findet. Die aus den kiinftigen
Leasingraten resultierenden Zahlungsverpflichtungen sind als
Verbindlichkeit ohne Beriicksichtigung der Zinskomponente
passiviert. Der Zinsanteil der Leasingrate wird aufwandswirk-
sam in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
Bei Operating-Leasingverhiltnissen werden die Leasing- bzw.
Mietzahlungen linear tiber die Dauer des Leasingverhaltnisses
in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

b) Der Konzern als Leasinggeber
Forderungen aus Finanzierungsleasingvertrigen werden bei
erstmaligem Ansatz in Hohe des Netto-Investitionswertes aus
dem Leasingvertrag erfasst. Die Leasingzahlungen werden so
in Zins- und Tilgungszahlungen der Leasingforderung aufge-
teilt, dass eine konstante periodische Verzinsung der Forde-
rung erzielt wird.

c) Sale-and-Leaseback-Transaktionen
Im Rahmen von Sale-and-Leaseback-Transaktionen werden
Eisenbahngiiterwagen an Leasinggesellschaften verauflert und
im Anschluss im Rahmen von Leasingvertrigen angemietet.

Finanzinstrumente

Finanzielle Vermogenswerte

Der Kauf oder Verkauf von finanziellen Vermogenswerten wird an
dem Tag angesetzt, an dem sich der Konzern verpflichtet, den Ver-
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mdgenswert zu kaufen oder zu verkaufen (am Handelstag). Eine
Ausbuchung eines finanziellen Vermogenswertes erfolgt, wenn die
Anspriiche auf Zahlungen aus dem Vermdgenswert ausgelaufen
oder tibertragen worden sind und der Konzern im Wesentlichen
alle Risiken und Chancen aus dem Eigentum iibertragen hat.

Ab 1. Januar 2018 stuft der Konzern finanzielle Vermdgenswerte
in folgende Kategorien ein:

a) solche, die in der Folge erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden (FVPL),

b)solche, die in der Folge erfolgsneutral zum beizulegenden
Zeit bewertet werden (FVOCI),

c) solche, die in der Folge zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet werden (AC).

Grundsitzlich werden Schuldinstrumente, deren Zahlungsstro-
me nur Zins- und Tilgungsleistungen darstellen, im Konzern aus-
schliefflich zur Vereinnahmung der vertraglichen Zahlungsstrome
gehalten. Diese finanziellen Vermégenswerte werden in der Folge
zu fortgefithrten Anschaffungskosten unter der Anwendung der
Effektivzinsmethode bewertet.

Schuldinstrumente, deren Zahlungsstréme nicht ausschlief8lich
Zins- und Tilgungsleistungen darstellen, werden in der Folge
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Im Kon-
zern trifft das in der Regel ausschliellich auf Derivate zu, die
nicht in einer Sicherungsbeziehung designiert sind. Die Grund-
sitze der Rechnungslegung fiir Derivate sind in einem eigenen
Abschnitt erliutert.

Alle Eigenkapitalinstrumente werden in der Folge zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet. Es obliegt der Entscheidung des
Konzerns, ob die Effekte aus Anderungen des beizulegenden
Zeitwerts sofort erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrech-
nung (FVPL) oder dauerhaft erfolgsneutral im sonstigen Ergebnis
(FVOCI ohne Umgliederung) ausgewiesen werden. Fiir Eigenka-
pitalinstrumente, die als ,FVOCI ohne Umgliederung“ eingestuft
werden, erfolgt bei einem spiteren Abgang dieser Instrumente kei-
ne Umgliederung der neutral erfassten Erfolge in die Gewinn- und
Verlustrechnung. Dividenden aus diesen Instrumenten werden
weiterhin in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, sobald der
Anspruch auf Erhalt von Zahlungen begriindet wird.

Der Konzern beurteilt ab 1. Januar 2018 auf zukunftsgerichteter
Basis die mit Schuldinstrumenten verbundenen Kreditverluste.
Wertminderungsaufwand resultiert im Wesentlichen aus Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen.

Bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wendet der
Konzern den gemifl IFRS 9 zuldssigen vereinfachten Ansatz an,
um erwartete Kreditverluste zu bemessen. Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen werden ausgebucht, wenn nach angemes-
sener Einschitzung keine Realisierbarkeit mehr gegeben ist.
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Finanzielle Schulden

Finanzielle Schulden werden zum beizulegenden Zeitwert ange-
setzt und in der Folge grundsitzlich zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten (AC) unter Anwendung der Effektivzinsmethode bilanziert.

Bei Aufnahme von Finanzschulden entstehende Transaktionskos-
ten werden vom beizulegenden Zeitwert abgesetzt und in der Folge
ebenfalls unter Anwendung der Effektivzinsmethode bilanziert.
Transaktionskosten fiir Kreditfazilititen, deren Inanspruchnahme
erst zu einem spéteren Zeitpunkt absehbar ist, werden bis zur In-
anspruchnahme abgegrenzt. Ist eine Inanspruchnahme der Fazilitit
nicht absehbar oder schwankend, wird der darauf entfallende Teil
der Transaktionskosten als Vorauszahlung fiir Finanzdienstleistun-
gen aktiviert und iiber die Laufzeit dieser Fazilitit amortisiert.

Finanzielle Schulden werden als kurzfristig ausgewiesen, sofern
der Konzern nicht das unbedingte Recht hat, die (Teil-)Schuld
erst mindestens zwolf Monate nach dem Bilanzstichtag zu beglei-
chen. Finanzielle Schulden werden ausgebucht, sobald die vertrag-
liche Verpflichtung beglichen, aufgehoben oder ausgelaufen ist.

Die dargestellten Vorjahresangaben fiir Finanzinstrumente sind
weiterhin nach den zum 31. Dezember 2017 geltenden Grundsit-
zen der Rechnungslegung bilanziert. Die fiir den Konzern wesent-
lichen Abweichungen sind nachfolgend aufgefiihrt:

Finanzielle Vermoégenswerte wurden bis zum 31. Dezember
2017 in die folgenden Kategorien zugeordnet:

a) Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
finanzielle Vermdgenswerte (at fair value),

b) Darlehen und Forderungen (loans and receivables),

c) Zur VerduBerung verfiigbare finanzielle Vermdgenswerte
(available for sale).

Der Kategorie ,Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert be-
wertete finanzielle Vermégenswerte® bzw. ,Zu Handelszwecken
gehaltene finanzielle Vermogenswerte” wurden ausschliefllich
Derivate zugeordnet, die in keine Sicherungsbeziehung designiert
waren. Anderungen des beizulegenden Zeitwerts wurden unmit-
telbar in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Der Kategorie ,Darlehen und Forderungen” wurden alle finanziel-
len Vermogenswerte zugeordnet, bei denen keine Handelsabsicht
bestand, deren Zahlungen fix und bestimmbar waren und die nicht
an einem aktiven Markt notiert waren. Vermdgenswerte dieser Ka-
tegorie wurden in der Folge zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
unter Anwendung der Effektivzinsmethode bilanziert.

Der Kategorie ,Zur Verduflerung verfiigbare finanzielle Vermo-
genswerte® wurden finanzielle Vermégenswerte absichtlich zu-
geordnet oder die Zuordnung erfolgte automatisch, sofern keine
andere Kategorie infrage kam. Die Anteile an verbundenen Unter-
nehmen, die aufgrund ihrer untergeordneten Bedeutung nicht
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konsolidiert sind, sowie Beteiligungen wurden unter dieser Kate-
gorie gefiihrt. In der Folge sollten diese Vermdgenswerte erfolgs-
neutral zum beizulegenden Zeitwert bilanziert werden, sofern
sich ein beizulegender Zeitwert verldsslich ermitteln lie. Erst bei
Abgang oder bei Wertminderung erfolgte eine Umgliederung aus
dem sonstigen Ergebnis in die Gewinn- und Verlustrechnung. Die
Anteile und Beteiligungen wurden wegen der nicht verlésslichen
Bestimmbarkeit des Zeitwerts zu fortgefithrten Anschaffungskos-
ten bilanziert.

Zu jedem Bilanzstichtag wurde iiberpriift, ob objektive Anhalts-
punkte fir eine Wertminderung eines finanziellen Vermdgenswer-
tes bzw. einer Gruppe finanzieller Vermogenswerte vorliegen.

Derivative Finanzinstrumente und Bilanzierung von
Sicherungsbeziehungen

Derivate werden bei Abschluss mit ihrem beizulegendem Zeitwert
angesetzt und in der Folge zu ihrem beizulegenden Zeitwert be-
wertet. Ist das Derivat nicht als Sicherungsbeziehung designiert,
werden Anderungen des beizulegenden Zeitwerts sofort in der
Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen.

Der Konzern designiert in der Regel die im Rahmen seines Finanz-
risikomanagements abgeschlossenen Derivate als Sicherungsbe-
ziehung. Dabei erfolgt ausschliellich die Absicherung eines be-
stimmten Risikos, das mit den Zahlungsstrémen von bilanzierten
Vermogenswerten und Schulden oder hochwahrscheinlichen
Transaktionen verbunden ist (,Cashflow-Hedges®).

Im Rahmen seiner Sicherungsstrategie verfolgt der Konzern seine
Sicherungsziele und dokumentiert zu Beginn der Sicherungsbe-
ziehung die wirtschaftliche Beziehung zwischen Sicherungsinstru-
ment und Grundgeschift. Dabei werden Sicherungsinstrumente
eingesetzt, die die Konditionen, wie Zahlungszeitpunkte und
Laufzeiten oder Referenzzinssatz und Zinsanpassungstermine der
Grundgeschifte, bestmoglich widerspiegeln.

Der effektive Teil der Anderungen des beizulegenden Zeitwerts
von Derivaten, die im Rahmen von Cashflow-Hedges designiert
sind, wird in der Cashflow-Hedge-Riicklage als Teil der Wertan-
derungsriicklage erfasst. Der ineffektive Teil der Anderungen wird
unmittelbar in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Bei Optionsvertrigen, die Bestandteil einer Sicherungsbeziehung
sind, designiert der Konzern nur die Anderungen des inneren
Werts als Sicherungsinstrument. Ab 1. Januar 2018 werden die
Anderungen des Zeitwerts der Option in der Riicklage fiir Siche-
rungskosten als Teil der Wertinderungsriicklage erfasst. Bis zum
31. Dezember 2017 wurden Anderungen des Zeitwerts der Op-
tion unmittelbar in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Bei Terminvertrigen, die Bestandteil einer Sicherungsbeziehung
sind, designiert der Konzern nur die Anderungen des beizule-
genden Zeitwerts aus der Kassakomponente als Sicherungsins-



trument. Fir ab dem 1. Januar 2018 abgeschlossene Terminver-
trige werden Anderungen des beizulegenden Zeitwerts aus der
Terminkomponente in der Riicklage fiir Sicherungskosten als Teil
der Wertinderungsriicklage erfasst. Fiir bis zum 31. Dezember
2017 abgeschlossene Terminvertrige werden Anderungen des bei-
zulegenden Zeitwerts aus der Terminkomponente unmittelbar in
der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Die in der Wertinderungsriicklage erfassten Betrige werden
grundsitzlich in den Perioden in die Gewinn- und Verlustrech-
nung umgegliedert, in denen das gesicherte Grundgeschift Aus-
wirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung hat.

Vorrite

Vorrite werden zum niedrigeren Wert aus Anschaffungs-/Her-
stellungskosten und Nettoverduflerungswert angesetzt. Der
Nettoverduferungswert bestimmt sich als geschitzter gewohn-
licher Verkaufspreis abziiglich der notwendigen variablen Ver-
duflerungskosten. Die Bewertung fir gleichartige Gegenstinde
des Vorratsvermdgens erfolgt nach der Durchschnittsmethode.
Die Bewertung der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe erfolgt zu An-
schaffungskosten. Die Kosten unfertiger Leistungen umfassen die
Kosten fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe, direkte Personalkosten,
andere direkte Kosten und der Produktion zurechenbare Gemein-
kosten. Die Fremdkapitalkosten werden in die Herstellungskosten
einbezogen, soweit ein qualifizierter Vermdgenswert vorliegt.

Rickstellungen fir Pensionen und

dhnliche Verpflichtungen

Fir 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 Verhiltnissen
des jeweiligen Landes und basiert in der Regel auf Beschiftigungs-
dauer und -entgelt der Mitarbeiter.

Bei den beitragsorientierten Versorgungssystemen zahlt das Un-
ternehmen aufgrund gesetzlicher oder vertraglicher Bestimmun-
gen Beitrige an staatliche Rentenversicherungstriger und private
Versorgungstriager. Mit Zahlung der Beitrige bestehen fiir das
Unternehmen keine weiteren Leistungsverpflichtungen.

Fiir leistungsorientierte Versorgungszusagen, bei denen das Un-
ternehmen den Arbeitnehmern einen bestimmten Versorgungs-
umfang garantiert, bildet das Unternehmen Riickstellungen. Diese
Riickstellungen umfassen Verpflichtungen aus Versorgungszusa-
gen auf Alters-, Invaliden- und Hinterbliebenenleistungen. Gemif3
IAS 19 werden diese Verpflichtungen nach dem Anwartschafts-
barwertverfahren (Projected Unit Credit Method) von einem un-
abhingigen Aktuar unter Berticksichtigung des Rechnungszinses,
der erwarteten kiinftigen Entwicklung von Gehaltern und Renten
sowie weiteren versicherungsmathematischen Annahmen ermit-
telt und abziiglich des beizulegenden Zeitwerts von Planvermégen
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in der Bilanz angesetzt. Die Neubewertungen der Nettoschuld aus
leistungsorientierten Versorgungsplinen werden erfolgsneutral
im sonstigen Ergebnis erfasst und fithren zu einer erfolgsneutralen
Verinderung des Barwertes der Pensionsverpflichtungen sowie
des beizulegenden Zeitwerts des Planvermdgens. Es wird der Net-
tozinsansatz verwendet. Fiir die Verzinsung des Planvermdgens
wird der Zinssatz angenommen, der fiir die Bruttopensionsver-
pflichtung maf3gebend ist. Aufwendungen aus der Aufzinsung von
Pensionsverpflichtungen werden nach Verrechnung mit Ertrigen
aus der Verzinsung von Planvermégen als Nettozins unter dem Fi-
nanzergebnis ausgewiesen. Sowohl der laufende als auch der nach-
zuverrechnende Dienstzeitaufwand werden sofort erfasst und im
Personalaufwand gezeigt.

In Deutschland gibt es verschiedene Pensionsregelungen auf kol-
lektiv- oder individualrechtlicher Basis. Die tiberwiegende Mehr-
zahl der Versorgungsregelungen sind leistungsorientierte Direkt-
zusagen. Davon hat die Mehrzahl der derzeit versorgten noch
aktiven Mitarbeiter eine Zusage iiber ein endgehaltsabhingiges
Bandbreitensystem mit je Rentengruppe festen Steigerungsbetra-
gen pro Dienstjahr. Daneben gibt es aktive Berechtigte mit vom
jeweiligen Einkommen abhingigen Bausteinen pro Dienstjahr
und Aktive mit anderen Zusagen, die teilweise endgehaltsabhingig
sind. Auf8er den eigentlichen Pensionszusagen gibt es im Rentner-
bereich auch Unfallrenten- und Zusagen auf Zahlung eines Bei-
tragszuschusses zur privaten Krankenversicherung fiir Rentner.
Die Zusagen unterliegen dem Langlebigkeitsrisiko sowie dem
Inflationsrisiko aufgrund der gesetzlichen Anpassungspriifungs-
pflicht fiir laufende Rentenzahlungen. Bei den Bezugsberechtigten
handelt es sich iiberwiegend um Rentner.

Es besteht fiir bestimmte Beschiftigte in Deutschland eine zusitz-
liche Alterssicherung bei der Versorgungsanstalt des Bundes und
der Linder (VBL). Bei diesem Plan handelt es sich um einen Ge-
meinschaftsplan mehrerer Arbeitgeber, der grundsitzlich als leis-
tungsorientiert zu bilanzieren ist. Mangels vorliegender Berech-
nungen des Anteils der Riickstellungen fiir VTG wird der Plan als
beitragsorientiert erfasst.

Die Leistungen der VBL erfolgen iiber ein Umlageverfahren (mo-
difiziertes Abschnittsdeckungsverfahren). Die Berechnung erfolgt
nach versicherungsmathematischen Grundsitzen. Der Umlage-
satz betrigt insgesamt 8,26 % des zusatzversorgungspflichtigen
Entgelts; davon trigt die VTG als Arbeitgeber 6,45 %. Fir die Zu-
satzversorgung kann in 2019 eine Anpassung erfolgen. Zusitzlich
ist ein Sanierungsgeld zu entrichten. Der Umfang, in dem VTG im
Vergleich zu anderen Unternehmen am VBL-Pensionsplan betei-
ligt ist, ist vernachlissigbar klein.

Bei den Pensionsverpflichtungen und Planvermdgen auf8erhalb
Deutschlands handelt es sich um landestypische Zusagen. Das Plan-
vermdogen istin Versicherungsvertréigen sowie einem Fonds angelegt
und wird nicht an einem aktiven Markt gehandelt. Allein den Ver-

sicherungsunternehmen obliegt die angemessene Strukturierung
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und Steuerung der als Planvermdgen ausgewiesenen Portfolien. Die
Aufstockungsbetrige fiir kommende Altersteilzeitverpflichtungen
werden ratierlich bis zum Ende der Aktivphase zugefiihrt.

Der Rechnungszins wurde unter Beriicksichtigung der Entwick-
lung hochwertiger Unternehmensanleihen entsprechender Lauf-
zeit zum Stichtag ermittelt. Die Ableitung des Rechnungszinses
erfolgte mit dem von dem Aktuar WillisTowers Watson entwi-
ckelten Ersatzzinsverfahren (Global Rate: Link-Modell), das auf
Daten von erfassten Unternehmensanleihen mit einem AA-Rating
basiert, die von Bloomberg erfasst werden.

Ertragsteuern

Der Steueraufwand der Periode setzt sich aus laufenden und la-
tenten 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 Eigenka-
pital oder im sonstigen Ergebnis erfasst.

Der laufende Steueraufwand wird unter Anwendung der am Bi-
lanzstichtag geltenden Steuervorschriften der Linder, in denen
die Gesellschaft und ihre Tochtergesellschaften titig sind und zu
versteuerndes Einkommen erwirtschaften, berechnet.

Latente Steuern werden fiir alle temporiren Differenzen zwischen
der Steuerbasis der Vermogenswerte bzw. Schulden und ihrem
Buchwert nach den geltenden IFRS angesetzt. Wenn jedoch im
Rahmen einer Transaktion, die keinen Unternehmenszusammen-
schluss darstellt, eine latente Steuer aus dem erstmaligen Ansatz
eines Vermogenswerts oder einer Verbindlichkeit entsteht, die
zum Zeitpunkt der Transaktion weder einen Effekt auf den bilan-
ziellen noch auf den steuerlichen Gewinn oder Verlust hat, unter-
bleibt die Steuerabgrenzung sowohl zum Zeitpunkt des Erstansat-
zes als auch danach. Latente Steuern werden unter Anwendung
der Steuersitze (und Steuervorschriften) bewertet, die am Bilanz-
stichtag gelten oder im Wesentlichen gesetzlich verabschiedet sind
und deren Geltung zum Zeitpunkt der Realisierung der latenten
Steuerforderung bzw. der Begleichung der latenten Steuerverbind-
lichkeit erwartet wird.

Latente Steuerforderungen werden in dem Umfang angesetzt, in
dem es wahrscheinlich ist, dass ein zu versteuernder Gewinn ver-
fugbar sein wird, gegen den die temporire Differenz verwendet
werden kann. Grundsitzlich werden aktive und passive latente
Steuern miteinander saldiert, sofern sie von der gleichen Steuerbe-
horde erhoben werden und soweit sich die Laufzeiten entsprechen.

Sonstige Rickstellungen

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

Offentliche Zuwendungen

Zuwendungen der offentlichen Hand werden zu ihrem beizule-
genden Zeitwert erfasst, wenn mit grofler Sicherheit davon auszu-
gehen ist, dass die Zuwendung erfolgen wird und der Konzern die
notwendigen Bedingungen fiir den Erhalt der Zuwendung erfillt.

Zuwendungen der offentlichen Hand fir Aufwendungen wer-
den tiber den Zeitraum als Ertrag erfasst, in dem die entspre-
chenden Aufwendungen, fiir deren Kompensation sie gewahrt
wurden, anfallen.

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand fiir Investitionen werden bei
Feststellung des Buchwertes des Vermogenswertes abgezogen. Die
Zuwendung wird mittels eines reduzierten Abschreibungsbetrages
tiber die Lebensdauer des abschreibungsfiahigen Vermdgenswer-
tes im Gewinn oder Verlust erfasst.

Schdtzungen und Ermessensaustbungen

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind Annahmen ge-
troffen und Schitzungen verwandt worden, die sich auf Hohe
und Ausweis der bilanzierten Vermégenswerte und Schulden,
der Ertrige und Aufwendungen sowie der Eventualverbindlich-
keiten ausgewirkt haben. Samtliche Schitzungen und zugehorige
Annahmen werden fortlaufend neu bewertet und basieren auf
historischen Erfahrungen und weiteren Faktoren, einschliefllich
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 beriicksichtigt.

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

Im Rahmen der Absicherung von Zinsrisiken durch Cashflow Hed-
ges werden auch zukiinftig erwartete Kreditaufnahmen als Grund-
geschift designiert. Die Einschitzung des Eintretens und der Hohe
von zukiinftig erwarteten Kreditaufnahmen wird in Abstimmung
mit der Unternehmensplanung getroffen. Sofern die Einschitzun-
gen nicht eintreffen, ergeben sich Auswirkungen auf das Finanzer-
gebnis. Die Hohe der potenziellen Auswirkungen wird mafigeblich
durch die Bewertung der als Sicherungsinstrument eingesetzten
Zinsderivate bestimmt (siehe Ausfithrungen zum Zinsrisiko inner-
halb der Berichterstattung zu Finanzinstrumenten).



3. Neue Rechnungslegungsstandards

Neue Standards und Uberarbeitungen vorhandener Standards
sowie Interpretationen, die fiir Geschiftsjahre, die am 1. Januar
2018 oder spiter beginnen, erstmalig verbindlich anzuwenden
sind, haben die folgenden Auswirkungen auf die Berichterstattung
des VTG-Konzerns.

Erstmalig angewendete Standards

Der neue IFRS 9 ,Finanzinstrumente“ beinhaltet vereinfach-
te Regeln zur Bilanzierung von Finanzinstrumenten. Die Aus-
wirkungen auf die Kategorisierung und Bewertung, Wertmin-
derungen und Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen sind
nachfolgend dargestellt:

Kategorisierung und Bewertung:

Der einschligige Bewertungsmafistab ist fiir den iiberwiegenden
Teil der Finanzinstrumente des VTG-Konzerns nach den Kate-
gorisierungsvorschriften des IFRS 9 beizubehalten. Fiir Finanz-
anlagen in nicht notierte Eigenkapitalinstrumente (Anteile), die
unter IAS 39 zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert wur-
den, dndert sich der Bewertungsmaf3stab. Durch die Zuordnung
zur Kategorie zum beizulegenden Zeitwert mit Wertinderungen
im sonstigen Ergebnis erfolgt die Bewertung zum beizulegenden
Zeitwert. Betrige, die im sonstigen Ergebnis erfasst werden, sind
spiter nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umzugliedern.
Abweichungen zwischen dem fritheren Buchwert und dem beizu-
legenden Zeitwert wurden im Eréffnungssaldo der Gewinnriick-
lagen erfasst.

Wertminderung:

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen, sonstige finanzielle Vermdgenswer-
te und Finanzmittel fallen unter die neuen Wertminderungsvor-
schriften des IFRS 9. Der VTG-Konzern wendet fiir Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen das vereinfachte Wertminde-
rungsmodell, nach dem fiir alle Forderungen unabhéngig von ihrer
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Kreditqualitit eine Risikovorsorge in Hohe der erwarteten Verlus-
te tiber die Restlaufzeit zu erfassen ist, an. Bei den sonstigen finan-
ziellen Vermogenswerten und bei den Finanzmitteln ergeben sich
keine Erh6hungen des Ausfallrisikos zwischen erstmaliger Erfas-
sung und dem Zeitpunkt der erstmaligen Anwendung von IFRS 9.

Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen:

Alle unter IAS 39 bestehenden Sicherungsbeziehungen werden
unter IFRS 9 fortgefiihrt. Bereits unter IAS 39 werden die Zeit-
werte von Optionen und die Terminkomponenten aus Devisenter-
mingeschiften auferhalb von Sicherungsbeziehungen bilanziert
und Wertinderungen direkt in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst. Unter IFRS 9 diirfen die Anderungen der Zeitwerte von
Optionen nicht mehr direkt erfolgswirksam in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst werden, sondern miissen iiber die Bildung
einer besonderen Riicklage im Eigenkapital erfasst werden. Die
Riicklage wird anschliefend entweder zeitraum- oder transak-
tionsbezogen iiber die Gewinn- und Verlustrechnung amortisiert.
Dieses Vorgehen ist wahlweise auch fiir die Terminkomponente
aus Termingeschiften moglich.

Unter IFRS 9 kénnen bestimmte Teile von Sicherungsgeschiften
— sogenannte Sicherungskosten — iiber die Bildung einer Riickla-
ge im Eigenkapital und spitere Umgliederung in die Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst werden. Aus der zwingend riickwirkend
zu erfolgenden Anpassung fiir die Zeitwerte von Optionen wur-
de im Zeitpunkt der Umstellung eine Umgliederung aus den Ge-
winnriicklagen in die Wertinderungsriicklage vorgenommen. Fiir
die Terminkomponenten aus Devisentermingeschiften wird das
neue Vorgehen nur fiir ab dem 1. Januar 2018 designierte Siche-
rungsbeziehungen angewendet.

Der VTG-Konzern wendet das Wahlrecht zur vereinfachten Erst-
anwendung an. Der kumulierte Effekt aus der Umstellung wird
erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst. Vergleichszahlen der Vor-
jahresperioden werden nicht angepasst.

ANGEPASSTE EROFFNUNGSBILANZWERTE ZUM 1. JANUAR 2018

IN MIO. € 31.12.2017 Anpassung 01.01.2018
Aktiva

Sonstige Finanzanlagen 13 16,3 17,6
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 168,6 -0.2 1684
Passiva

Gewinnricklagen 188,5 16,2 204,7
Wertdanderungsriicklage -03 -03 -0,6
Latente Steuerschulden 154,5 0.2 154,7

VTG Geschdiftsbericht 2018
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UBERLEITUNG IFRS 9 BEWERTUNGSKATEGORIE

IN MIO. €
Bilanzposition Bewertungskategorie Buchwert  Anderung der Buchwerte Buchwert
Aufgrund Aufgrund
IAS 39 IFRS 9 von Neu- Wert-
(31.12.2017) (1.1.2018) 31.12.2017 bewertung minderung 1.1.2018
Aktiva
Sonstige Finanzanlagen WiV FVOCl 0.U> 13 16,3 176
Forderungen aus Finanzierungsleasingvertragen DufF? AC® 01 01
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen DufF? AC® 168,6 -0,2 1684
Derivative Finanzinstrumente, davon 7.4 7.4
in Verbindung mit wirksamen Sicherungsbeziehungen n/a® n/a® 7.3 7.3
ohne Sicherungsbeziehungen Hgfvuv? FVPL? 01 01
Sonstige finanzielle Vermégenswerte DufF? AC® 419 419
Flussige Mittel DufF? ACO® 78,2 78,2
Passiva
Finanzschulden FAbfV4 AC® 1.7589 1.7589
\L/:irsbtiSr?Igi;?]keiten aus Lieferungen und FADFVA ACO) 169.0 169.0
Derivative Finanzinstrumente, davon 30,0 30,0
in Verbindung mit wirksamen Sicherungsbeziehungen n/a® n/a® 2.8 28
ohne Sicherungsbeziehung HgfVuv? FVPL? 27,2 27,2
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten FAbfV4 AC® 9,9 99

Y Zur VerduBerung verfugbare finanzielle
Vermdgenswerte (VvfV)

2 Darlehen und Forderungen (DuF)

7 Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle
Vermdgenswerte (HgfVuV)

9 Zu Anschaffungskosten bewertete finanzielle
Verbindlichkeiten (FAbfV)

Der neue IFRS 15 ,Umsatzerlose aus Vertrigen mit Kunden®
fuhrt die Vielzahl der bisher in diversen Standards und Interpre-
tationen enthaltenen Regelungen zusammen und setzt branchen-
ibergreifende, einheitliche Grundprinzipien fiir alle Kategorien
von Umsatztransaktionen fest. Dafiir wird ein 5-Schritte-Modell
eingefiihrt, das u.a. die Identifizierung von separaten Leistungs-
verpflichtungen, die Bestimmung von Transaktionspreisen sowie
die Allokation auf Leistungsverpflichtungen und die Methode zur
Erloserfassung vorschreibt. Die neue Regelung ist fir Geschifts-
jahre, die ab dem 1. Januar 2018 beginnen, verpflichtend anzuwen-
den. Der VTG-Konzern hat die Auswirkungen von IFRS 15 auf
die wesentlichen Transaktionen mit Kunden fiir die Geschiftsbe-
reiche Waggonvermietung, Schienenlogistik und Tankcontainer-
logistik analysiert.

Waggonvermietung

Das Kerngeschift der VTG ist die Waggonvermietung. Die Wag-
gons werden von der VTG bewirtschaftet und technisch betreut.
Fiir fremde Waggonparks tibernimmt das Unternehmen die Ver-

VTG Geschdiftsbericht 2018

° Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet, ohne Umgliederung (FVOCI 0.U.)
% Zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet (AC)

7) Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet (FVPL)

8 Bilanzpositionen sind keiner Bewertungskategorie zurechenbar (n/a)

waltung und Instandhaltung. Jede dieser Leistungen stellt eine
separate Leistungsverpflichtung dar. Die Erlése werden zeitraum-
bezogen erfasst. Dariiber hinaus werden im eigenen Waggonbau-
werk neue Waggons hergestellt. Hier erfolgt die Erlosrealisierung
zeitpunktbezogen. Da Mieterl6se im Fokus des IAS 17 ,Leasing-
verhiltnisse” (zukiinftig IFRS 16) stehen, erfolgt die Betrachtung
nach IFRS 15 nur fiir den Serviceanteil der Erlése. Im Ergebnis
ergeben sich keine Unterschiede zur bisherigen Vorgehensweise.

Schienenlogistik

Die Schienenlogistik organisiert als Spediteur europaweit Gii-
tertransporte mit Schwerpunkt auf dem Verkehrstriger Schie-
ne. Hierbei agiert sie als unabhingiger Anbieter von Ganzzug-,
Einzelwagen- und Wagengruppentransporten fiir verschiedene,
teils sensible Giiter sowie als Projektlogistiker. Jeder Transport
stellt eine separate Leistungsverpflichtung dar und wird mit dem
Kunden separat abgerechnet. Der Erl6s ist zeitraumbezogen zu
erfassen. Im Ergebnis ergeben sich keine Unterschiede zur bis-
herigen Vorgehensweise.



Tankcontainerlogistik

Die Tankcontainerlogistik organisiert weltweit Transporte mit
Tankcontainern. In einem Transport werden in der Regel ver-
schiedene Verkehrstriger integriert. Jeder Transport stellt eine
separate Leistungsverpflichtung dar. Mit dem Kunden ist ein
Entgelt je Transport vereinbart. Der Erlos ist zeitraumbezogen zu
erfassen. Im Ergebnis ergeben sich keine Unterschiede zur bis-
herigen Vorgehensweise.

Fir die Transaktionen des VTG-Konzerns mit Kunden ergeben
sich aus der vereinfachten Erstanwendung keine Anderungen zu
den vorher anzuwendenden Regelungen hinsichtlich der Hohe
und der Erfassung von Umsitzen im Zeitablauf. Im Anhang wird
der Auflenumsatz nach geographischem Sitz der Kunden fiir alle
Segmente dargestellt. Die Erlose aus Vermietung von Eisenbahn-
gliterwagen im Segment Waggonvermietung setzen sich aus einem
Leasing- und einem Serviceteil zusammen. Diese Erlose sind im
Hinblick auf Hohe, Zeitraum des Anfalls und Unsicherheit des Ein-
tretens identisch und nur bei gemeinsamer Betrachtung aussage-

kriftig.

Zukiinftig anzuwendende Standards

Fiir die nachstehenden, fiir Geschiftsjahre nach dem aktuellen Be-
richtsjahr anzuwendenden Standards und Interpretationen bzw. An-
derungen bestehender Standards und Interpretationen werden Aus-
wirkungen auf die Berichterstattung des VTG-Konzerns erwartet.

IFRS 16 ,Leasing“ verpflichtet Leasingnehmer, grundsitzlich
samtliche Leasingvertrige als Finanzierungsvorgang abzubilden
und in der Bilanz ein Nutzungsrecht und eine korrespondieren-
de Leasingverbindlichkeit zu erfassen Right-of-Use-Modell. Die
neuen Regelungen des IFRS 16 sind fiir Geschiftsjahre, die ab
dem 1. Januar 2019 beginnen, verpflichtend anzuwenden. Dem
VTG-Konzern stehen verschiedene Vermogenswerte, wie Eisen-
bahngiiterwagen, Lokomotiven, Tankcontainer oder Biiroflichen,
im Rahmen von entgeltlichen Uberlassungen zur Nutzung zur Ver-
fiigung. Ein grofer Teil dieser Uberlassungen wird durch die An-
wendung von IFRS 16 in der Bilanz erfasst und fihrt in der Folge
zu Abschreibungen und Zinsaufwendungen. Der Konzern wendet
die Anderungen ab 1. Januar 2019 nach dem modifiziert retro-
spektiven Ansatz an. Dabei bleiben Vertrige, bei denen Vermo-
genswerte von geringem Wert iiberlassen werden, aufSer Betracht.
Auf Basis der zum Berichtszeitpunkt existierenden Leasingvertra-
ge erwartet VTG eine Erh6hung des Konzern-EBITDA 2019 in
Hohe von 51 Mio. €. Um den Rohertrag als Ausgangspunkt fiir
die Margenbetrachtung auf Geschiftsbereichsebene fiir die Schie-
nenlogistik und Tankcontainerlogistik nicht durch IFRS 16 zu be-
einflussen, werden Leasingvertrige iiber Eisenbahngiiterwagen,
Lokomotiven und Tankcontainer in diesen Segmenten weiter
wie bisher bilanziert. Um Geschiftsbereiche, die ihre Biiroflichen
entweder extern anmieten oder iiber konzerninterne Vereinba-
rungen nutzen, vergleichbar darzustellen, erfolgt die Bilanzierung
fur die Nutzungsiiberlassung von Biiroflichen in den Segmenten
ebenfalls weiter wie bisher. Erst in der Uberleitung auf die Kon-

Konzernabschluss

zern-Sicht erfolgt die Bilanzierung nach IFRS 16. Daher verteilt
sich die Erhéhung nicht auf alle Segmente. Der VTG-Konzern
erwartet fiir das Segment Waggonvermietung eine Erh6hung des
EBITDA in Héhe von 26 Mio. €, fiir die Segmente Schienenlogis-
tik und Tankcontainerlogistik wird ein durch IFRS 16 in der Hohe
nahezu unveriandertes EBITDA erwartet. Fiir das Konzern-EBIT
2019 erwartet der Konzern eine Erhohung in Hohe von 12 Mio. €.
Davon entfallen 11 Mio. € auf das Segment Waggonvermietung.
Fir die Segmente Schienenlogistik und Tankcontainerlogistik
wird wiederum ein durch IFRS 16 nahezu unverindertes EBIT
erwartet. Aufgrund des niedrigen Zinsumfelds und der iiber die
Leasingvertragslaufzeit hinausgehenden Nutzungsdauern fiir iiber
Operate-Lease-Vertrage finanzierte Eisenbahngiiterwagen erwar-
tet der VIG-Konzern fiir das EBT eine Erhohung von 4 Mio. €.
VTG erwartet einen Anstieg der Nettofinanzschulden im Zeit-
punkt der Umstellung auf IFRS 16 um 521 Mio. €. Durch den
zukiinftigen Ausweis der Leasingzahlungen im Cashflow aus Fi-
nanzierungstitigkeit erwartet VTG einen um 51 Mio. € héheren
Cashflow aus der laufenden Geschiftstitigkeit. Die Einhaltung der
unter den Finanzierungsvertriagen vereinbarten Financial Cove-
nants bleibt davon unberiihrt.

4. KONSOLIDIERUNGSKREIS IM
GESCHAFTSJAHR 2018

In den Konzernabschluss sind im Jahr 2018 neben der VIG AG
insgesamt 20 (Vorjahr 20) inlindische und 4S5 (Vorjahr 44) aus-
lindische Tochterunternehmen einbezogen.

Die VTG AG hat am 4. Oktober 2018 samtliche Anteile an der in
Paris ansissigen CIT Rail Holdings (Europe) SAS erworben und
damit die dazugehorige Nacco-Gruppe iibernommen. Zuvor wa-
ren Teile der Nacco-Gruppe entsprechend den Auflagen der deut-
schen und dsterreichischen Kartellbehorden an ein Bieterkonsor-
tium verduflert worden.

Die von der VTG erworbene Nacco-Flotte umfasst ein diffe-
renziertes Portfolio von rund 11.000 Eisenbahngiiterwagen aus
samtlichen gingigen Segmenten, so dass die VTG nach dieser
Ubernahme auf eine Waggonflotte von iiber 94.000 Eisenbahngii-
terwagen anwichst. Damit diversifiziert und komplettiert die VTG
das Portfolio ihrer bestehenden Flotte und erwartet eine nachhal-
tige Starkung ihrer Marktposition in Europa.

Die VTG finanziert die Transaktion iiber einen Senior Loan in
Hohe von 373,3 Mio. €, eine privatplatzierte Hybridanleihe in
Hohe von 275 Mio. € sowie die Fortfithrung eines existierenden
Senior Loans in Hohe von rund 54,3 Mio. €.

Aufgrund der zeitlichen Nihe des Unternehmenserwerbs zum
Stichtag erfolgte die Kaufpreisallokation auf die identifizierten
Vermégenswerte und Schulden vorliufig. In Ubereinstimmung
mit den IFRS kénnen Anpassungen des beizulegenden Zeitwertes
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Konzernabschluss

der erworbenen Vermégenswerte und Schulden innerhalb eines
Zeitraums von bis zu 12 Monaten ab dem Erwerbszeitpunkt vor-
genommen werden.

Das erworbene Nettovermdgen und der vorldufige Goodwill er-
mitteln sich wie folgt:

IN MiO. €

Kaufpreis 687,8
Beizulegender Zeitwert der erworbenen 5410
Vermdgenswerte !
Goodwill 146,8

Im Rahmen der vorlaufigen Kaufpreisallokation wurde eine Bud-
getplanung fir die Nacco-Gruppe unterstellt. Diese hat auch
zum 31. Dezember 2018 weiterhin ihre Giiltigkeit, so dass keine
Wertminderung des vorldufigen Goodwills aus dem Erwerb der
Nacco-Gruppe identifiziert wurde.

Im Zusammenhang mit dem Erwerb der Nacco-Gruppe wurden
im Geschiftsjahr 2018 Aufwendungen in Héhe von 12,2 Mio. €
innerhalb der sonstigen betrieblichen Aufwendungen, 10,5 Mio. €
innerhalb des Zinsaufwands, 6,6 Mio. € innerhalb des Personalauf-
wands und 0,6 Mio. € innerhalb der Abschreibungen erfasst.

VTG Geschdiftsbericht 2018

Die vorldufig ermittelten Zeitwerte der Vermégenswerte und Ver-
bindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

IN MiO. €
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 23,8
davon Marke 03
davon Kundenbeziehung 23,5
Sachanlagen 589,8
Anlagevermdgen 613,6
Sonstige finanzielle Vermégenswerte 22,4
Sonstige Vermégenswerte 1.2
Latente Ertragsteueranspriiche 43
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 13,0
Forderungen 40,9
Finanzmittel 20,2
Vermogenswerte 674,7
Rulckstellungen fir Pensionen und ahnliche 0.4
Verpflichtungen !
Latente Ertragsteuerschulden 54,7
Sonstige Rickstellungen 0,6
Finanzschulden 54,0
Effektive Ertragsteuerschulden 184
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3,7
Sonstige Verbindlichkeiten 1.9
Schulden 133,7
Beizulegender Zeitwert der 541,0

erworbenen Vermdgenswerte

Fiir die Kaufpreisallokation wurde die Marke anhand der Metho-
de der Lizenzpreisanalogie (relief-from-royalty-method) und die
Kundenbeziehungen mit der Residualwertmethode (multi-pe-
riod excess earnings method) bewertet. Fiir den Wagenpark lag
ein externes Gutachten vor, welches diesen anhand des Wieder-
beschaffungswertes und des beizulegenden Zeitwerts, gewichtet
nach dem Alter der Wagen, bewertet. Der Marke Nacco liegt eine
Nutzungsdauer von vier Jahren und den Kundenbeziehungen eine
Nutzungsdauer von 26 Jahren zugrunde.

Der Zeitwert der ausgewiesenen Forderungen entspricht dem
Buchwert. Der Bruttowert der Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen betrigt 16,2 Mio. €.
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Im Rahmen des Unternehmenserwerbs wurden am 4. Oktober
2018 folgende Gesellschaften iibernommen:

Beteiligungs-
NAME UND SITZ DES UNTERNEHMENS anteil in %
CIT Rail Holdings (Europe) SAS, Paris (France) 100,0
NACCO SAS, Paris (France) 100,0
NACCO (UK) Limited, Crewe (UK) 100,0
NACCO Rail Ireland Limited, Dublin (Ireland) 100,0

Der Erwerb trug 22,3 Mio. € zum Umsatz und -0,7 Mio. € zum
Konzernergebnis im Zeitraum vom 1. Oktober bis zum 31. De-
zember 2018 bei. Wire der Erwerb bereits am 1. Januar 2018 er-
folgt, hitte der Umsatz 89,2 Mio. € und der Beitrag zum Jahres-
ergebnis 8,1 Mio. € betragen.

Eine Aufstellung des Anteilsbesitzes befindet sich im Konzernan-
hang unter Sonstige Angaben auf den Seiten 111 bis 113.

SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Erlduterungen zu den Segmenten

Die Segmentierung des Konzerns erfolgt anhand der internen
Unternehmenssteuerung. Die einzelnen Unternehmen und Un-
ternehmensteile werden unabhingig von ihrer gesellschaftsrecht-
lichen Beteiligungsstruktur allein nach wirtschaftlichen Kriterien
den Segmenten zugeordnet. In den Segmenten werden die glei-
chen Bewertungs- und Bilanzierungsgrundsitze angewendet.

Das Segment Waggonvermietung beinhaltet die Vermietung der
eigenen Flotte von Eisenbahngiiterwagen sowie die Bewirtschaf-
tung und technische Betreuung fremder Wagenparks. Uber eigene
Waggonreparaturwerke werden den Konzerngesellschaften und
Dritten Dienstleistungen im Zusammenhang mit der Instand-
haltung von Eisenbahngiiterwagen sowie deren Komponenten
angeboten. Das Neubauwerk des Konzerns fertigt insbesondere
Kesselwagen fiir interne und externe Kunden.

Das Segment Schienenlogistik beinhaltet die bahnspeditionellen
Dienstleistungen des Konzerns. Hier ist der VTG-Konzern als inter-
nationaler Anbieter fiir schienenbezogene Logistiklosungen ttig.

Das Segment Tankcontainerlogistik beinhaltet die Transportakti-
vititen fiir Produkte aus der Chemie-, Mineralél- und Druckgas-
industrie in Tankcontainern.

Die Gesellschaft VTG Deutschland GmbH (VTG Deutschland)
ist mit ihren Geschiftsaktivititen mehreren Segmenten zugeordnet.

Die VTG AG, die VTG Vereinigte Tanklager und Transportmittel
Gesellschaft mit beschrinkter Haftung (VTG GmbH) sowie die
nicht operativen Teile der VTG Deutschland sind konzerniiber-
greifend titig und werden daher zusammen mit den Konsolidie-
rungsbuchungen in einer Uberleitungsposition zum Konzern zu-
sammengefasst.

VTG Geschdiftsbericht 2018
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Erlduterung zu den Segmentdaten

Die Aufwendungen und Ertrige zwischen den Segmenten wer-
den grundsitzlich zu marktiiblichen Bedingungen getitigt, wie sie
auch bei Geschiften mit fremden Dritten zugrunde liegen.

In der Segmentberichterstattung wird die Ergebniskennzahl Seg-
mentrohertrag (Segmentumsatz und Bestandsverinderungen ab-

ziiglich Materialeinsatz der Segmente) angegeben. Dieser wird in
den Segmenten Schienenlogistik und Tankcontainerlogistik fiir
die Berechnung der EBITDA-Marge herangezogen.

Die Segmente stellen sich im Konzernabschluss zum 31. Dezem-
ber 2018 sowie im Vorjahr in Anlehnung an das interne Berichts-
wesen wie folgt dar:

Waggon- Schienen- Tankcontainer- .

vermietung logistik logistik Uberleitung Konzern
IN Mio. € 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
AuBenumsatz 579,9 520,7 3245 3364 1682 1573 - - 1.0726 1.0144
Innenumsatz 31,4 31,8 7.6 8,0 - 01 -390 -399 0,0 0,0
Bestandsveranderungen -34 21 - - - - - - -34 2,1
Segmentumsatz 607,9 554,6 332,1 344,4 1682 1574 -39,0 -39,9 1.069,2 1.016,5
Materialeinsatz der Segmente -26,5 -26,4 -301,2 -3126 -1444 -127,3 38,0 390 -4341 -427.3
Segmentrohertrag 581,4 528,2 30,9 31,8 23,8 30,1 -1,0 -09 6351 589,2
Ubrige Segmentertrédge und Segment- _ ~ _ ~ ~ _ _ _ ~ _
aufwendungen 200,0 1846 24,4 23,5 173 18,8 441 189 -2858 2458
Segmentergebnis vor
Zinsergebnis, Steuern und
Abschreibungen (EBITDA) 3814 343,6 6,5 8,3 6,5 11,3 -45,1 -19,8 3493 3434
Wertminderungen und Abschreibungen
immaterielle Vermdgenswerte, Sachan- -192,0 -181,0 -1.2 -13 -54 -5,4 -13 -06 -1999 -188,3
lagevermégen und Finanzanlagen
davon Wertminderungen * -2,1 - - - - - - - -2,1 0,0
Segmentergebnis vor Zinsergebnis
und Steuern (EBIT) 189,4 162,6 53 70 1,1 59 -464 -20,4 1494 155,1
darin enthaltenes Ergebnis aus nach der
Equity-Methode bilanzierten Unter- 4,0 49 - - 0.4 0,3 - - 4,4 52
nehmen
Finanzergebnis -72.2 -56,1 -0,5 -03 -09 -06 -109 -79 -845 -64,9
Ergebnis vor Steuern (EBT) 117,2 106,5 4,8 6.7 0,2 53 -573 -28,3 64,9 90,2
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -19,4 -22,1
Konzernergebnis 45,5 68,1

*Die Wertminderungen betreffen Sachanlagen

Entsprechend dem Managementreporting enthilt die Spalte
,Uberleitung®, neben erfolgsneutralen Eliminierungen von Auf-
wendungen und Ertrigen zwischen den Segmenten, insbesonde-
re zwischen den Segmenten Waggonvermietung und Schienen-
logistik, die nicht den Segmenten zugeordneten Aufwendungen
der Holding in Hohe von 57,3 Mio. € (Vorjahr 28,3 Mio. €). Der
Anstieg ist durch die Kosten im Zusammenhang mit der Nacco-
Transaktion in Hohe von 29,9 Mio. € (Vorjahr 10,5 Mio. €) und
dem Ubernahmeangebot von Morgan Stanley Infrastructure in
Hohe von 6,8 Mio. € begriindet.

VTG Geschdiftsbericht 2018
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Der Auflenumsatz mit Kunden nach geographischem Sitz sowie
der sonstige Umsatz stellt sich wie folgt dar:

Waggon- Schienen- Tankcontainer-
vermietung logistik logistik Konzern
IN MIO. € 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
AuBenumsatz 579,9 520,7 324,55 336,4 1682 1573 1.072,6 1.014.4
Davon mit Kunden 526.5 4685 3245 3364 1682 1573 1.019,2 962,2
Region Deutschland 142,0 163,7 1192 137,2 84,9 773 3461 3782
Region EU ohne Deutschland 299,5 268,5 1810 150,9 431 40,2 5236 459,6
Ubrige Regionen 85,0 36,3 24,3 48,3 40,2 39,8 149,5 1244
Davon sonstiger Umsatz 534 52,2 - - - - 534 52,2
Die Investitionen je Segment zum Stichtag sowie zum Stichtag des
Vorjahres kénnen der folgenden Tabelle entnommen werden. k
Waggon- Schienen- Tankcontainer- ;
vermietung logistik logistik Uberleitung Konzern
IN MIO. € 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Investitionen in immaterielle
Vermégenswerte 1.8 18 04 04 01 01 01 0.4 24 2,7
Investitionen in Sachanlagevermogen 1926 2473 01 0.2 10,3 115 0.6 0.6 203,6 259,6
Summe 194,4 249,1 0,5 0,6 10,4 11,6 0,7 1,0 206,0 262,3
ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERN- schnittlichen Laufzeit lassen sich die zukiinftigen Einzahlungen
GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG aus Mietvertrigen ableiten.
In den Umsatzerldsen sind Fremdwéihrungsgewinne in Hohe von
(1) Umsatzerlése 1,6 Mio. € (Vorjahr 1,5 Mio. €) enthalten.
2) Bestandsverdnderungen
IN MIO. € 2018 2017 (2) g
Waggonvermietung 5799 520,7 IN MIO. € 2018 2017
Schienenlogistik 324,5 336,4
Tankcontainerlogistik 1682 1573  Bestandsverdnderungen -3.4 21

Gesamt 1.072,6 1.014,4

Die Bestandsverinderungen resultieren aus den Eisenbahnrepara-
turwerken sowie dem Neubauwerk.

Das Geschift des VTG-Konzerns unterliegt nur in geringem Mafle

saisonalen Schwankungen. Von den unter dem Segment Waggon-

vermietung ausgewiesenen Umsitzen im Geschiftsjahr entfielen

unter 3% (Vorjahr unter 2%) auf den Verkauf von Giitern. In

der Waggonvermietung haben die Mietvertrige unverindert eine

durchschnittliche Laufzeit von rund 3 Jahren. Anhand der durch-

VTG Geschdiftsbericht 2018
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(3) Sonstige betriebliche Ertrdge

IN MIO. € 2018 2017
Buchgewinne aus dem Verkauf von

Anlagevermégen 14,2 10,5
Ertrage aus Materialverkdufen 46 37
Weiterberechnete Dienstleistungen 34 32
Wechselkursgewinne 31 21
Emritj:\egrv]e aus dem Abgang von Umlaufver- 3,0 11
Ertrage aus operativen Beteiligungen 5 16
Ubrige Ertrége 63 52
Gesamt 36,1 27,4

Die iibrigen Ertrége beinhalten im Wesentlichen Einzahlungen auf
in Vorjahren abgeschriebene Forderungen, Ertrige aus Riickver-
giitungen sowie staatliche Zuwendungen.

(4) Materialaufwand

IN MioO. € 2018 2017

Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und

Betriebsstoffe 14,8 15,0

Aufwendungen flir bezogene Leistungen 4496 4304
dawon
Aufwendungen fir Frachten 376,7 3665
Mietaufwendungen 56,2 485

Gesamt 4644 4 494

In den Aufwendungen fiir bezogene Leistungen sind Leasing-
aufwendungen fiir Operating Lease-Vertrige in Hohe von
21,7 Mio. € (Vorjahr 16,0 Mio. €) sowie Wechselkursverluste in
Héhe von 1,5 Mio. € (Vorjahr 2,4 Mio. €) enthalten.

(5) Personalaufwand

IN MIO. € 2018 2017
Léhne und Gehalter 94,2 79,7
Soziale Abgaben und Agfwendungen flir 181 188
Altersversorgung und fir Unterstltzung ’ !
davon fir Altersversorgung 83 104
Gesamt 112,3 985

Die Darstellung der leistungsorientierten Versorgungszusagen er-
folgt detailliert unter Textziffer (26).
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(6) Sonstige betriebliche Aufwendungen

IN MIO. € 2018 2017
Reparaturen und Betriebsmittelbedarf 96,4 99,8
Gebiihren, Honorare, Beratungskosten 206 7 6
Vertriebsaufwand 12,0 121
Mieten/Pachten 77 6 8
Sonstige Sach- und Personalkosten 63 57
EDV-Kosten 6,0 45
Reisekosten 34 37
Versicherungen 34 27
Wechselkursverluste 34 20
Spenden und Beitrage 30 23
Sonstige Steuern 25 1 8
Werbung 14 15
Verwaltungsaufwendungen 14

Prifungsgeblhren 13

Ubrige Aufwendungen 149 47
Gesamt 1837 1 578

Der Anstieg der Aufwendungen fiir Gebiihren, Honorare und Be-
ratungskosten resultiert im Wesentlichen aus Betrigen, die im Zu-
sammenhang mit der Nacco-Transaktion und dem Ubernahmean-
gebot von Morgan Stanley Infrastructure stehen.

(7) Wertminderungen und Abschreibungen

IN MIO. € 2018 2017

Wertminderungen und Abschreibungen

auf immaterielle Vermoégenswerte,

Sachanlagen und Finanzanlagen 199,9 188,3
davon Wertminderungen 2,1 -

(8) Finanzergebnis (netto)

IN MiIO. € 2018 2017

Ertrage aus anderen Wertpapieren und Aus-

leihungen 0,2 0.2

Zinsen und dhnliche Ertrage 3,3 59

Zinsen und dhnliche Aufwendungen -83,5 -729
davon flr Pensionen -1.1) -1.2)

Fremdwdhrungsergebnis (netto) -4,5 1.9

Gesamt -84,5 -64,9

In den Zinsen und dhnlichen Ertrigen sind Ertrige aus der Be-
wertung von derivativen Finanzinstrumenten in Hohe von




1,5 Mio. € (Vorjahr 4,9 Mio. €) enthalten. In den Zinsen und dhn-
lichen Aufwendungen sind Aufwendungen aus der Bewertung von
derivativen Finanzinstrumenten in Hohe von 2,5 Mio. € (Vorjahr
5,4 Mio. €) sowie Bereitstellungszinsen in Hohe von 7,2 Mio. €
(Vorjahr 6,5 Mio. €) und andere einmalige Finanzierungskosten in
Hohe von 3,3 Mio. € fiir die Nacco Transaktion enthalten.

(9) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

IN MIO. € 2018 2017

Laufende Steuern vom Einkommen

und vom Ertrag 138
davon periodenfremd (-)
Latenter Steueraufwand 56
Gesamt 194 s

Das tatsichliche Steuerergebnis von 19,4 Mio. € weicht um
2,0 Mio. € von dem erwarteten Aufwand fiir Steuern vom Ein-
kommen und vom Ertrag von 21,4 Mio. €, der sich bei Anwen-
dung des inldndischen Ertragsteuersatzes auf das Jahresergebnis
des Konzerns vor Steuern vom Einkommen und vom Ertrag er-
geben wiirde, ab.

Die Uberleitung vom erwarteten zum tatsichlichen Aufwand

fur Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ergibt sich aus nach-
stehender Tabelle:

IN MIO. € 2018 2017

Konzernjahresuberschuss vor Steuern
vom Einkommen und vom Ertrag 64,9 90,2

Ertragsteuersatz der VTG AG 33% 33%

Erwarteter Aufwand fir Steuern vom Ein-
kommen und vom Ertrag (Steuersatz der

VTG AG) 21,4 29,8
Steuereffekt der nicht abzugsfdhigen
Aufwendungen und steuerfreien Ertrage 57 5.2

Steuereffekt auf steuerfreie Beteiligungs-
ertrage -0,.2 -0.2

Steuereffekt aus der Anpassung von
Aktivierungen auf steuerliche Verlustvor-

trage -1,.2 0,6
Steuereffekt auf steuerliche Verlustvortrage -13 1,0
Periodenfremder Steuerertrag - -8.0

Steuereffekt aufgrund von Anderungen des
Ertragsteuersatzes auf Effekte des Vorjahres - -34

Steuereffekt aufgrund von Abweichungen
zwischen dem lokalen Steuersatz zum Er-

tragsteuersatz der VTG AG -4.8 -38
Sonstige Abweichungen 02 O 9
Ausgewiesener Aufwand aus Stevern
vom Einkommen und vom Ertrag 19,4 22,1
Steuerbelastung 30,0% 24,5%

Konzernabschluss

Fiir die deutschen Gesellschaften des VTG-Konzerns wurden fol-
gende Steuersitze zur Bewertung latenter Steuern angewendet:

IN % 2018 2017
Zukinftig erwarteter Kérperschaftsteuersatz 15,00 15,00
Solidaritatszuschlag 0,83 0.83
ZukUnftig erwarteter Gewerbesteuersatz 17,17 17,17
Zukiinftig erwarteter Steuersatz 33,00 33,00

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag stellen im Berichts-
zeitraum Steueraufwand dar und entsprechen 30,0% (Vorjahr
24,5 %) des Vorsteuerergebnisses.

Weitere Erliuterungen zu den Steuern vom Einkommen und vom
Ertrag finden sich unter Textziffer (27).

(10) Ergebnis je Aktie

Das unverwisserte Ergebnis je Aktie wird gemaf3 IAS 33 ermittelt,
in dem das den Aktiondren der VTG AG zustehende Konzern-
ergebnis zugrunde gelegt und durch die gewichtete durchschnitt-
liche Anzahl der wihrend des Berichtszeitraums in Umlauf gewe-
senen Aktien dividiert wird.

1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017

Anteil der Aktiondre der
VTG AG am Konzernergebnis
(in Mio. €) 291 55,6

Gewichtete durchschnittliche

Aktienanzahl 28.756.219

Ergebnis je Aktie (in €) 1,01 1,93

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

Zukiinftig konnen sich Verwisserungseffekte durch Ausgabe von
Aktien in Ausiibung des von der Hauptversammlung beschlosse-

nen bedingten und genehmigten Kapitals ergeben.

Die ausgeschiittete Dividende je Aktie betrug im Geschiftsjahr
2018 0,90 € (Vorjahr 0,75 €).

VTG Geschdiftsbericht 2018
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Konzernabschluss

ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNBILANZ

Anlagevermdgen

Die Entwicklung der einzelnen Posten des immateriellen Vermo-
gens und des Sachanlagevermdgens fiir die Berichtsperiode und
das Vorjahr ist auf den Seiten 116 bis 119 dargestellt.

(11) Geschdfts- oder Firmenwerte

IN MIO. € 31.12.2018 31.12.2017
Segment Waggonvermietung 474,0 327,2
Segment Schienenlogistik 116 116
Segment Tankcontainerlogistik 1,7 17
Gesamt 4873 340,5

Die Zunahme des Geschifts- und Firmenwertes im Segment Wag-
gonvermietung resultiert aus der Ubernahme der Nacco-Gruppe.

(12) Sonstige immaterielle Vermégenswerte

IN MiIO. € 31.12.2018 31.12.2017
Marke ,VTG" (Waggonvermietung) 9,5 9,5
Marke ,NACCO"

(Waggonvermietung) 0,3 -
Kundenbeziehungen

Waggonvermietung 773 59,7
Kundenbeziehungen Schienenlogistik 2,1 2.8
Konzessionen, gewerbliche

Schutzrechte und Lizenzen 11,8 12,4
Aktivierte Entwicklungskosten 04 0.3
Geleistete Anzahlungen 0,6 0.5
Gesamt 102,0 85,2

Die Marken nehmen nur einen untergeordneten Teil des Gesamt-
buchwertes der jeweiligen zahlungsmittelgenerierenden Einheit
ein. Die Erhéhung des Vermogenswertes Kundenbeziehungen
im Segment Waggonvermietung ergibt sich aus dem Erwerb der
Nacco-Gruppe.

(13) Sachanlagen

Der Anstieg des Sachanlagevermogens begriindet sich im Wesent-
lichen durch den Erwerb der NACCO-Gruppe sowie die Investi-
tionen in den Neubau von Eisenbahngiiterwagen.

(14) Nach der Equity-Methode bilanzierte Unternehmen
Gemeinschaftsunternehmen

Die Entwicklung der Beteiligungsbuchwerte der nach der Equi-
ty-Methode bilanzierten Unternehmen stellt sich wie folgt dar:

Waggon Holding* Shanghai Cosco AXBENET AAE Wagon GESAMT
Mio. € 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Anfangsbestand 1.1. 16,0 15,9 3,0 2,9 13,2 12,1 4,3 1,4 36,5 32,3
Jahresuberschuss 1,8 1.8 04 0,3 0,3 11 19 2,0 4,4 5.2
Umwandlung Gesellschafterdarlehen _ ~ ~ _ ~ _ 0.2 0.7 0.2 07
in Eigenkapital
Wahrungsumrechnung 01 -0.2 -01 -0.2 - - - - 0.0 -04
Verdnderung der
Cash Flow Hedge-Riicklage - - - - - - 0.2 0.1 0.2
Ausschittung -1,7 -15 - - -0,3 - - - -2,0 -15
Endbestand 31.12. 16,2 16,0 33 3,0 13,2 13,2 6,5 4,3 39,2 36,5
Davon Geschafts- oder Firmenwert 138 138 0.4 04 53 53 - - 19,5 19,5

*Einzelabschluss
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Als Gemeinschaftsunternehmen sind vier Unternehmen in der
VTG-Gruppe eingestuft, die nach der Equity-Methode bilan-
ziert werden.



Die Waggon Holding AG, Zug, (Waggon Holding) hilt Anteile
an Beteiligungen, die in der Bewirtschaftung, Vermietung und
Vermittlung von Eisenbahngiiterwagen im Markt fiir Trockengii-
ter europaweit titig sind. Die Aufwendungen und Ertrige dieser
Eisenbahngiiterwagen werden iiber Poolsysteme abgerechnet.

Die Shanghai COSCO VTG Tanktainer Co., Ltd., Shanghai,
(Shanghai Cosco) ist in China auf logistische Dienstleistungen
fur den Transport von Chemikalien fiir die chemische und petro-
chemische Industrie sowie auf Nahrungsmitteltransporte speziali-
siert. Sie dient der Entwicklung des lokalen chinesischen Marktes
zusammen mit einem chinesischen Partner und hat eine zentrale
Funktion als Abwicklungsagent fiir das Tankcontainergeschift von
und nach China.

Waggon Holding*

Shanghai Cosco
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Die Haupttitigkeit der AXBENET s.r.0., Trnava (AXBENET), die
iiber einen Wagenpark von ca. 3.500 eigenen Giiterwagen verfigt,
besteht in der Vermietung von Giiterwagen in Osteuropa und den
damit verbundenen Dienstleistungen.

Die Holdinggesellschaft AAE Wagon a.s., Bratislava (AAE Wagon)
hilt 66 % der Anteile an der Cargo Wagon a.s., Bratislava, (Cargo
Wagon) die den Giiterwagenpark der slowakischen Staatsbahn
ZSSK CARGO erworben hat.

Die Gemeinschaftsunternehmen weisen in deren vorlaufigen Jah-
resabschliissen zum 31.12.2018 folgende wesentliche Finanzinfor-

mationen aus:

AXBENET AAE Wagon

IN MIO. €

Vermogenswerte 4.8 4,4 8,5
Schuden - - 26
Elose 37 36 134
Jahresiiberschuss 7 35 07
Gesamtergebnis 37 35 07

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017

7,7 70,5 77,4 20,5 16,7
"""""""" 27 546 616 75 77
o121 226 208 7 53
"""""""" 06 06 24 34 49
"""""""" 06 06 24 35 57

*Einzelabschluss

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

(15) Sonstige Finanzanlagen

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

(16) Vorrdte

IN MIO. € 31.12.2018 31.12.2017
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 443 36,9
Unfertige und fertige Erzeugnisse

und Leistungen 2,2 55
Gesamt 46,5 42,4

Die unfertigen Erzeugnisse und Leistungen betreffen die Eisen-
bahnreparaturwerke sowie das Neubauwerk und beinhalten begon-
nene, aber zum Bilanzstichtag noch nicht abgeschlossene Auftrige.

(17) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

IN MIO. € 31.12.2018 31.12.2017

Bruttobuchwert Forderungen aus

Lieferungen und Leistungen 200,8 179,2
Wertminderungen -10,9 -10,6
Gesamt 189,9 168,6

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind — wie im
Vorjahr - samtlich innerhalb eines Jahres fallig.

Die Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen haben sich in der Berichtsperiode wie folgt entwickelt:

IN MiO. € 2018 2017
Anfangsbestand 1.1. 10,6 118
Anpassung IFRS 9 02 )
Wahrungsdifferenzen 02  -01
Auflésung 06

Zufiihrung 09 06
Endbestand 31.12. 1098 1 06

VTG Geschdiftsbericht 2018
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Alle Aufwendungen und Ertrige aus Ausbuchungen von Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen werden unter den iibrigen
Aufwendungen bzw. ibrigen Ertrigen ausgewiesen.

Zur Analyse des Ausfallrisikos der Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen wird auf die in der untenstehenden Tabelle dar-
gestellten Filligkeiten verwiesen. Die gewahlten Zeitbander ent-
sprechen den vom Forderungsmanagement des VTG-Konzerns
iblicherweise genutzten Zeitbidndern.

Davon zum Abschlussstichtag in den folgenden Zeitbédndern (berfdllig

Weniger 30 bis 61 bis Mehr
31. DEZEMBER 2018 IN MIO. € GESAMT Nicht féllig als 30 Tage 60 Tage 90 Tage als 90 Tage
Erwartete Verlustquote 0.4% 1,0% 41% 43,2%
Bruttobuchwert Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen 200,8 1358 26,2 9,8 4,9 24,1
Wertberichtigungen 10,9 01 01 01 0,2 104
1. JANUAR 2018 IN MIO. €
Erwartete Verlustquote - 02% 1.8% 2.7% 54,8%
Bruttobuchwert Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen 1794 120,2 27,2 9,3 3,7 19,0
Wertberichtigungen 10,8 - 01 0.2 01 104

Hinsichtlich des weder wertgeminderten noch in Zahlungsverzug
befindlichen Bestands der Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen gibt es zum Bilanzstichtag keine Anzeichen, die darauf hin-
deuten, dass die Schuldner ihren Zahlungsverpflichtungen nicht

nachkommen werden.

(18) Sonstige finanzielle Vermégenswerte

IN MIO. € 31.12.2018 31.12.2017
Finanzforderungen 11,8 221
Forderungenaus
Finanzierungsleasingvertragen 23,3

Sonstige finanzielle Forderungen 189 198
Gesamt 540 420

Die beizulegenden Zeitwerte der sonstigen finanziellen Vermo-
genswerte entsprechen annihernd ihren Buchwerten.

Die Finanzforderungen in H&he von 11,8 Mio. € (Vorjahr

22,1 Mio. €) sind zum Abschlussstichtag simtlich weder wertge-
mindert noch tiberfillig. Sie enthalten verzinsliche Forderungen.
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Der Anstieg der Forderungen aus Finanzierungsleasingvertrigen re-
sultiert aus der Ubernahme der Nacco-Gruppe. Die Forderungen aus
Finanzierungsleasingvertrdgen haben eine Laufzeit bis zu 6 Jahren.

Zum Bilanzstichtag gibt es keine Anzeichen, die darauf hindeuten,
dass die Schuldner ihren Zahlungsverpflichtungen nicht nach-

kommen werden.
(19) Sonstige VermGgenswerte
Die sonstigen Vermdgenswerte umfassen im Wesentlichen Forde-

rungen aus sonstigen Steuern.

(20) Ertragsteueransprtiche

IN MiIO. € 31.12.2018 31.12.2017
Latente Ertragsteueranspriiche 38,7 174
Laufende Ertragsteueranspriiche 3,2 6.4
Gesamt 41,9 23,8

Erlduterungen zu den latenten Steuern finden sich unter Text-
ziffer (27).



(21) Finanzmittel
Bei den Guthaben bei Kreditinstituten handelt es sich im Wesent-
lichen um unverzinsliche, kurzfristig abrufbare Geldanlagen.

Die Guthaben bei Kreditinstituten enthalten einen nicht frei ver-
fiigbaren Betrag von 2,9 Mio. € (Vorjahr 1,8 Mio. €).

Eigenkapital
Die Entwicklung des Eigenkapitals ist in der Eigenkapitalverande-
rungsrechnung dargestellt.

Die erfolgsneutral im Eigenkapital berticksichtigten Ertrige und
Aufwendungen werden gesondert in der Gesamtergebnisrech-
nung dargestellt. In dieser Darstellung sind die auf die jeweiligen
Positionen entfallenden Steuereffekte bereits beriicksichtigt.

(22) Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital der VTG AG besteht aus nennwertlosen
Stiickaktien, die jeweils im gleichen Umfang am Grundkapital be-
teiligt sind. Der auf die einzelne Aktie entfallende Betrag des ge-
zeichneten Kapitals betragt 1 €. Zum 31. Dezember 2018 betrigt
das gezeichnete Kapital 28,8 Mio. €.

(23) Gewinnrticklagen

Es handelt sich ausschliellich um andere Gewinnriicklagen. Sie
enthalten Einstellungen bzw. Entnahmen aus den Ergebnissen
des Geschiftsjahres sowie fritherer Jahre und Differenzen aus der
erfolgsneutralen Wihrungsumrechnung von Abschliissen auslan-
discher Tochterunternehmen. Daneben enthalten die Gewinn-
riicklagen erfolgsneutral bilanzierte Gewinne und Verluste aus der
Verinderung von versicherungsmathematischen Parametern im
Zusammenhang mit der Bewertung von Pensionsverpflichtungen
gemifB TAS 19.

(24) Wertédnderungsrticklage

Die Wertinderungsriicklage beinhaltet die Riicklage fiir Cashflow
Hedges und die Riicklage fiir Sicherungskosten. Die Entwicklung
dieser Riicklagen ist im Abschnitt Zusitzliche Informationen zu
Finanzinstrumenten dargestellt.

(25) Anteile der Hybridkapitalgeber

Die VTG bilanziert zwei Hybridanleihen in einer Gesamthohe
von 525 Mio. €. Diese Hybridanleihen, die vollstindig als Eigen-
kapital klassifiziert wurden, haben eine unbefristete Laufzeit. Die
Anspriiche der Inhaber der Hybridanleihe auf Riickzahlung des
Kapitals sind nachrangig gegeniiber den Glaubigern der Finanz-
schulden. Eigenkapitalbeschaffungskosten wurden im Eigenka-
pital mit der Hybridanleihe verrechnet. Die Zinszahlungen kén-
nen von der Gesellschaft ausgesetzt werden; sie sind aber unter
bestimmten Voraussetzungen (z.B. Zahlung einer Dividende der
VTG AG) nachzuholen.

Am 26. Januar 2015 wurde eine Hybridanleihe in Hohe von
250 Mio. € begeben. Sie kann seitens der VTG frithestens zum

Konzernabschluss

26. Januar 2020 zuriickgezahlt werden. Die Verzinsung betrigt
5% p.a. und wird wie die Anleihe vollstindig direkt im Eigen-
kapital erfasst und jahrlich ausgeschiittet. Ab 2020 wird die Ver-
zinsung angepasst.

Am 4. Oktober 2018 wurde eine privat platzierte Hybridanleihe in
Hohe von 275 Mio. € begeben. Sie kann seitens der VTG zu be-
stimmten Terminen unter Einhaltung einer Frist ganz oder teilwei-
se zuriickgezahlt werden. Die Verzinsung ist variabel und betrigt
anfinglich 3-M-EURIBOR (mindestens 0%) zzgl. einer Marge
von 5,7 % p.a. Die Marge erhoht sich sechs Monate nach Ausgabe
auf 10 % p.a., nach weiteren sechs Monaten auf 12 % p.a.

(26) Riickstellungen fiir Pensionen

und dhnliche Verpflichtungen

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

IN % P.A. 2018 2017
Rechnungszins 1,75 1,75
Gehaltstrend 2,25 2,25
1,75 bzw. 1,75 bzw.

Rententrend 1,0 fest 1,0 fest
zugesagt zugesagt

Heubeck RT Heubeck RT

Sterblichkeit etc. 20186 20056

Im iibrigen Europa wurden Zinssitze von 0,9 % bis 1,75 % (Vor-
jahr 0,7 % bis 1,75 %) als wichtigste versicherungsmathematische
Primissen angewandt.

Die Pensionsriickstellungen leiten sich wie folgt ab:

IN MIO. € 2018 2017

Barwert der fondsfinanzierten

Versorgungsanspriiche 27,2 24,2
Zeitwert des Planvermégens -19,2 -184
Riickstellung fiir fondsfinanzierte

Versorgungsanspriiche 8,1 5.8
Barwert der nicht fondsfinanzierten

Versorgungsanspriiche 54,7 619
Bilanzierte Gesamtriickstellung 62,8 67,7

Die Pensionsriickstellungen werden iiberwiegend fiir deutsche Ver-
sorgungssysteme i. H.v. 56,4 Mio. € (Vorjahr 59,0 Mio. €) gebildet.

Planvermogen besteht im Wesentlichen zur Finanzierung von

Anwartschaftsbarwerten aus Pensionsverpflichtungen in auslin-
dischen Betriebsstitten.

VTG Geschdiftsbericht 2018
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Die Entwicklung des Anwartschaftsbarwertes, des Planvermdgens
und der bilanzierten Nettoverpflichtungen ergibt sich wie folgt:

Marktwert des Bilanzierte Netto-

Anwartschaftsbarwert Planvermégens pensionsverpflichtungen
IN MiO. € 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Stand zum Periodenbeginn 86,1 91,9 18,4 20,9 67,7 71,0
Veranderung Konsolidierungskreis 04 - - - 04 -
Laufender Dienstzeitaufwand 14 15 - ] 14 1 5
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 25 - - - -2,5 .
Nettozinsaufwand (Zinsaufwand/-ertrag) 2 13 o1 0 l 11 l 2
Beitrige des Arbeitgebers o - 05 0 6 05 -06
Beitrdge des Arbeitnehmers 02 0 3 02 0 3 _
Geleistete Pensionszahlungen =36 —58 o1 —25 35 —33
Abgeltungen 30 - 300 - N
Umgliederung o ) 20 ) -2,0 .
Neubewertungen 1,0 -11 04 0.5 0.6 -16
Versicherungsmathematische Gewinne / Verluste aus o e _ g _ 08 _
demografischen Annahmen ! !
05 s - - o oo
Wahrungseffekt 07 -20 06 15 o1 -05
Stand zum Periodenende 81,9 861 191 1 84 628 677

Das Portfolio des Fonds, in welchem das Planvermégen der
Schweizer Betriebsstitte investiert ist, setzt sich aus Aktien (17 %;
Vorjahr 19 %), Schuldverschreibungen (27 %; Vorjahr 58 %), Im-
mobilien (13 %; Vorjahr 14 %), Fliissigen Mitteln und Zahlungs-
mitteliquivalenten (19%; Vorjahr 3%) sowie Sonstiges (42 %;
Vorjahr 7%) zusammen. Darunter befinden sich keine selbstge-
nutzten Immobilien oder eigene Finanzinstrumente.

Der Effekt aus der Umrechnung der Pensionsriickstellungen
der Schweizer Betriebsstitte in Euro betrigt 0,1 Mio. € (Vorjahr
-0,5 Mio. €).

Die erwarteten Auszahlungen an Leistungsempfanger in der nach-
folgenden Periode betragen 4,2 Mio. € (Vorjahr 4,0 Mio. €). Des
Weiteren werden Einzahlungen in Héhe von 0,8 Mio. € (Vorjahr
0,7 Mio. €) in das Planvermogen erwartet.

Die durchschnittliche Laufzeit der Verpflichtung am 31. Dezember
2018 fiir die deutschen Gesellschaften betrigt 14,8 Jahre (Vorjahr
14,9 Jahre). Die durchschnittliche Laufzeit der Verpflichtung der
Schweizer Betriebsstitte betrigt 16,1 Jahre (Vorjahr 17,5 Jahre).

Fiir die Ermittlung der Verpflichtungshohe aus leistungsorientier-
ten Versorgungszusagen werden versicherungsmathematische An-
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nahmen getroffen. Einen wesentlichen Einfluss auf die Verpflich-
tungshohe hat der angenommene Rechnungszins. Bei der unten
aufgestellten Sensitivititsanalyse werden die Parameter getrennt
von anderen Entwicklungen betrachtet. Diese isolierte Entwick-
lung ist in der Realitit unwahrscheinlich. Es gab keine Anderun-
gen bei den Methoden und Annahmen zur Ermittlung der Sensi-
tivititsanalysen.

Wenn unten genannte Parameter abgeidndert werden, dndert sich
die Verpflichtung wie folgt:

IN MIO. € 2018 2017
Steigerung Rechnungszins um 100 Basis-

punkte -7.1 -7.1
Verringerung Rechnungszins um

100 Basispunkte +8,9 +9,0
Steigerung Rententrend um 25 Basispunkte +1,4 +1,5
Verringerung Rententrend um 25 Basis-

punkte -14 -14
Erhéhung Lebenserwartung um 1 Jahr +4,1 +4,0




(27) Ertragsteuerschulden

IN MIO. € 31.12.2018 31.12.2017
Laufende Ertragsteuerschulden 36,6 22,2
Latente Ertragsteuerschulden 2171 1545
Gesamt 253,7 176,7

Die laufenden Ertragsteuerschulden haben sich wie folgt entwickelt:

Konzernabschluss

Anfangsbestand Verdnderung Endbestand

IN MIO. € 1.1.2018 Konsolidierungskreis Verbrauch Auflésung  Zufihrung 31.12.2018
Laufende Ertragsteuerschulden 22,2 18,4 51 1,8 2,9 36,6

Anfangsbestand  Wdhrungs- Endbestand

IN MIO. € 1.1.2017 differenz Umbuchungen Verbrauch Auflésung Zufiihrung 31.12.2017

Laufende Ertragsteuerschulden 25,4 -0,1 -0,1 4,9 79 9,8 22,2

Die ausgewiesenen laufenden Ertragsteuerschulden haben eine
Restlaufzeit von unter einem Jahr.

Die erfolgsneutralen Verinderungen der latenten Ertragsteuer-
anspriiche sowie der latenten Ertragsteuerschulden betreffen
latente Steuern auf versicherungsmathematische Gewinne und
Verluste aus Pensionsriickstellungen, die erfolgsneutral mit dem
Eigenkapital verrechnet werden, sowie erfolgsneutrale latente
Steuern auf derivative Finanzinstrumente (siehe Konzern-Ge-
samtergebnisrechnung).

Der Betrag aus temporiren Differenzen in Verbindung mit An-
teilen an Tochterunternehmen und an nach der Equity-Methode
bilanzierten Unternehmen, fiir die nach IAS 12.39 im Berichtsjahr
keine latenten Steuerschulden bilanziert wurden, beliuft sich auf
15,4 Mio. € (Vorjahr: 14,8 Mio. €). Gemif IAS 12.81 (f) betra-
gen die daraus resultierenden nicht bilanzierten Steuerschulden
3,4 Mio. € (Vorjahr: 3,4 Mio. €).

Auf Ansatz- und Bewertungsunterschiede bei den einzelnen
Bilanzposten entfallen die folgenden bilanzierten aktiven und pas-
siven latenten Steuern:

31.12.2018 31.12.2017
IN MiO. € Aktivisch Passivisch Aktivisch Passivisch
Immaterielle Vermogenswerte 1,0 17,5 1.2 134
Sachanlagevermégen 9,0 2389 5.8 162,6
Finanzanlagen 03 2.2 0,2 16
Ubrige Vermégenswerte 31 81 2,7 3,2
Schulden 45,7 7.8 20,6 4,0
Steuerliche Verlustvortrage 37,0 - 17,2 -
Zwischensumme 96,1 274,5 47,7 184,8
Saldierung -57.4 -57,4 -30,3 -30,3
Gesamt 38,7 217,1 17,4 154,5
davon mit einer Laufzeit von bis zu einem Jahr 4,7 16,8 5,5 55
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Latente Steueranspriiche fiir steuerliche Verlustvortrige werden in
dem Umfang bilanziert, in dem es wahrscheinlich ist, dass zukiinf-
tig zu versteuernde Ergebnisse zur Verfiigung stehen, gegen die die
steuerlichen Verlustvortrige verrechnet werden kénnen.

Folgende latente Steuerersparnisse wurden nicht aktiviert, da
die Nutzung der zugrunde liegenden Verlustvortrige nicht wahr-

Die laufenden Steuern bei den inlindischen Gesellschaften wur-
den mit einem gesetzlichen Korperschaftsteuersatz von 15 % zu-
ziiglich eines Solidarititszuschlages von 5,5% berechnet. Der
Gewerbesteuersatz betrigt bei der VIG AG 17,17 % des Gewer-
beertrags. Bei den anderen deutschen Konzerngesellschaften
kommen Gewerbesteuersitze zwischen 11,90 % und 17,17 % zur
Anwendung. Die fiir die auslindischen Gesellschaften zu Grunde

scheinlich ist. gelegten jeweiligen landesspezifischen Ertragsteuersitze liegen
zwischen 7,84 % und 33,99 %. Die Steuersitze der latenten Steu-
ern entsprechen denen der laufenden Steuern.
IN MIO. € 2018 2017
Ungenutzte steuerliche Verlustvortrage 10,0 21,0
Darauf entfallende nicht aktivierte latente
Steuerersparnisse 2,1 3,8
davon unverfallbar 21 3,2
(28) Sonstige Rlickstellungen
Anfangsbestand Verénderung Endbestand
IN MIO. € 1.1.2018 Konsolidierungskreis Umbuchungen Verbrauch Auflésung  Zufihrung 31.12.2018
Rickstellungen fir
Personalkosten 196 0.6 -2l 133 0,5 219 26,2
Rickstellungen flr betriebs-
typische Risiken 84 - - 23 27 29 6,3
Ubrige Riickstellungen 23,3 - -15 2,5 14 13,0 309
Sonstige Riickstellungen 51,3 0.6 -36 181 4,6 37,8 63,4

Die Zufithrungen beinhalten in Héhe von 0,1 Mio. € (Vorjahr
0,1 Mio. €) den Zinseffekt der langfristigen iibrigen Riickstellun-
gen sowie der langfristigen Riickstellungen fiir betriebstypische
Risiken. In der Gewinn- und Verlustrechnung ist dieser Betrag im
Finanzergebnis enthalten.

Zufiihrungen beinhalten Riickstellungen fiir Restrukturierungen
i.H.v. 6,6 Mio. €, Riickstellungen fiir Schiden i. H.v. 4,0 Mio. €
sowie Riickstellungen im Zusammenhang mit dem Wagenpark
i.H.v. 2,0 Mio. €.

Die Fristigkeiten der sonstigen Riickstellungen stellen sich wie
folgt dar:

Davon mit einer

GESAMT Restlaufzeit bis 1 Jahr
IN MioO. € 2018 2017 2018 2017
Rickstellungen flr Personalkosten 26,2 19,6 214 18,2
Riickstellungen fiir betriebstypische Risiken 63 8 4 57 52
Ubrige Riickstellungen 30,9 233 28,1 219
Sonstige Riickstellungen 63.4 513 552 453
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Die erwarteten Mittelabfliisse entsprechen den Fristigkeiten der
Riickstellungen.

Die Riickstellungen fiir Personalkosten enthalten im Wesentlichen
Verpflichtungen fiir Sozialpline (6,3 Mio. €; Vorjahr 0,5 Mio. €),
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aus ausstehendem Urlaub (3,6 Mio. €; Vorjahr 3,6 Mio. €), fiir
Beitrige der VBL (1,7 Mio. €; Vorjahr 1,6 Mio. €), fiir Jubilien
(1,4 Mio. €; Vorjahr 1,4 Mio. €) und aus Altersteilzeitregelungen
(0,4 Mio. €; Vorjahr 0,4 Mio. €).

Die Riickstellungen fir betriebstypische Risiken betreffen im
Wesentlichen Instandsetzungsverpflichtungen fiir gemietete Tank-
container sowie Wagen (2,6 Mio. €; Vorjahr 5,2 Mio. €).

In den iibrigen Riickstellungen sind im Wesentlichen Verpflich-
tungen im Zusammenhang mit Vertragsabwicklungen i.H.v.
9,7 Mio. € (Vorjahr 9,7 Mio. €), fiir Schiden (6,0 Mio. €; Vorjahr
2,3 Mio. €), dem Wagenpark (4,8 Mio. €; Vorjahr 2,8 Mio. €) sowie
fiir Zinsrisiken (0,3 Mio. €; Vorjahr 0,3 Mio. €) enthalten.

(29) Finanzschulden

Im Berichtsjahr wurde eine Projektfinanzierung zuriickgefihrt
und die filligen, auf EUR bzw. USD lautenden Privatplatzierun-
gen getilgt. Ein filliger, auf USD lautender Bankkredit wurde als
auf RUB lautende Projektfinanzierung refinanziert. Die Finanz-
schulden erhéhten sich um einen auf EUR bzw. GBP lautenden
Konsortialkredit im Zusammenhang mit der Nacco-Transaktion.

Die Finanzschulden setzen sich zum Stichtag wie folgt zusammen:

Buchwert
Origindrer ~ Stand zum

IN MIO. € Wdhrung Betrag 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2017
Privatplatzierungen EUR 550,0 550,0 553,0 6328
Privatplatzierungen UsD _ _ _ 3 36
Konsortialkredite EUR 1.553,39 13171 13084 8289
Konsortialkredite GBP 53,0 477 530 B
Projektfinanzierungen EUR 84,2 338 337 656
Projektﬁnanzierungen usD 16416 160,7 139’2 91,6
Projektfinanzierungen RUB 2.600,0 25545 37 B
Bankkredite EUR 50,0 15,0 150 _
Bankkredite ) _ _ _ 2 71
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingvertragen R _ _ 0 1
Sonstige Finanzschulden _ B 733 792
Gesamt 22073 1.758,9

1) Der origindre Betrag f(r Konsortialkredite enthdlt eine Garantielinie in Héhe von 80,0 Mio. €,

die am 31. Dezember 2018 in Héhe von 70,0 Mio. € (Vorjahr 69,9 Mio. €) ausgenutzt wurde.

Zum Bilanzstichtag bestehen aus Konsortialkrediten nicht in An-
spruch genommene Kreditlinien in Héhe von 40,0 Mio. € (Vorjahr
190,0 Mio. €) mit einer Laufzeit bis Dezember 2020. Aus Bank-
krediten bestehen nicht in Anspruch genommene Kreditlinien in
Héhe von 35,0 Mio. € (Vorjahr 50,0 Mio. €) mit einer Laufzeit bis
September 2020.

VTG Geschdiftsbericht 2018
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Im Geschiftsjahr ergaben sich die folgenden Verinderungen der

Finanzschulden:

IN MiO. €

Finanzschulden

Zinsderivate

IN MIO. €

Finanzschulden

Zinsderivate

kassenwirksam nicht kassenwirksam

ANFANGS- Verdnderung Fremd-
BESTAND Konsolidie- Zeitwert- wéhrungs- Sonstige
1.1.2018  rungskreis Aufnahme Tilgung  bewertung effekte Effekte
1.7589 54,0 713,4 -3153 - 3,6 -7.3
24,5 - - -15,8 61,1 - -
kassenwirksam nicht kassenwirksam

ANFANGS- Fremd-
BESTAND Zeitwert- wéhrungs- Sonstige
1.1.2017 Aufnahme Tilgung  bewertung effekte Effekte
17273 278,7 -2399 - -141 6.9
44,4 - -161 -19 - -18

Aus den Finanzschulden ergeben sich die folgenden zum Bilanz-

stichtag vertraglich fixierten (bei Vereinbarung von festen Zinssit-

zen) bzw. auf Basis von aktuellen Zinsstrukturkurven ermittelten

(bei Vereinbarung von variablen Zinssitzen) Zahlungen:

ENDBESTAND
31.12.2018

2.207,3
69,8

ENDBESTAND
31.12.2017

1.758,9
24,5

Cashflows 2019

Cashflows 2020

IN MIO. € STAND ZUM 31.12.2018 Zins fix vari§g7esl Tilgung  Zins fix vurigllvlz-;’sl Tilgung

Finanzschulden

Konsortialkredite 13704 - 191 55,4 - 178 6154

Privatplatzierungen 550,0 307 - 307 ] -

Projektfinanzierungen 2061 0 5 103 232 04 9 6 93

Bankkredite 15,0 o 0.3 . - O 2 15,0

Sonstige Finanzschulden 724 3 5 - 2 4 01 . 70,0
Cashflows 2021-2023 Cashflows 2024-2026 Cashflows 2027 ff.

Zins Zins Zins

IN MIO. € Zins fix variabel  Tilgung  Zins fix variabel  Tilgung Zins fix variabel  Tilgung

Finanzschulden

Konsortialkredite = 153 6996 - = - = - =

Privatplatzierungen 58,8 L 420,0 190 - 1300 - ) -

Projektfinanzierungen 04 125 1736 o - - - -

Bankkredite

Sonstige Finanzschulden

VTG Geschdiftsbericht 2018
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Im Vorjahr ergaben sich die folgenden Zahlungen:

Cashflows 2018

Cashflows 2019

Zins Zins

IN MIO. € STAND ZUM 31.12.2017 Zins fix variabel  Tilgung Zins fix variabel  Tilgung
Finanzschulden
Konsortialkredite 835,0 - 10,5 47,5 - 10,6 37,5
Privatplatzierungen 663,4 335 - 1134 30,7 - -
Projektfinanzierungen 1588 0.6 3,4 34,0 0,5 3,0 19,5
Bankkredite 273 - 15 273 - - -
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingver- 01 B B ~ _ ~ 01
trdgen . !
Sonstige Finanzschulden 793 3,5 - 9,3 3,5 - -

Cashflows 2020-2022 Cashflows 2023-2025 Cashflows 2026 ff.

Zins Zins Zins
IN MIO. € Zins fix  variabel  Tilgung  Zins fix variabel  Tilgung Zins fix variabel  Tilgung
Finanzschulden
Konsortialkredite - 17,7 750,0 - - - - - -
Privatplatzierungen 77,6 - 2700 271 - 150,0 38 - 1300
Projektfinanzierungen 0.8 4,7 105,3 - - - - - -
Bankkredite - - - - - - - - -
Verbindlichkeiten aus Finanzierungs- _ _ _ _ _ _ _ _ _
leasingvertragen
Sonstige Finanzschulden 01 - 70,0 - - - - - -
(30) Derivative Finanzinstrumente
Der Bestand an derivativen Finanzinstrumenten setzt sich zum
Stichtag wie folgt zusammen:
31.12.2018 31.12.2017
IN MiO. € Aktiva Passiva Aktiva Passiva
Wahrungssicherungsgeschdfte 3,6 21 34 15
Zinssicherungsgeschafte 15 71,2 4,0 28,5
Gesamt 51 73,3 7.4 30,0
VTG Geschdftsbericht 2018
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Aus den derivativen Finanzinstrumenten ergeben sich die folgen-
den auf Basis von zum Bilanzstichtag geltenden Marktkonditionen

ermittelten Zahlungen:

31.12.2018
IN MiO. € 2019 2020 2021-2023 2024-2026 202 7ff.
Derivative Finanzinstrumente
Aktiva mit Bruttoausgleich
Zahlungsausgange -31,0 -57,6 - - -
Zahlungseingange 31,0 58,7 - - -
Aktiva mit Nettoausgleich 0,6 0.4 0.2 - -
Passiva mit Bruttoausgleich
Zahlungsausgange -22.8 - -328 - -
Zahlungseingange 229 - 28,7 - -
Passiva mit Nettoausgleich -16,9 -11,7 -36,4 -19.8 8,6
31.12.2017
IN MiO. € 2018 2019 2020-2022 2023-2025 2026ff.
Derivative Finanzinstrumente
Aktiva mit Bruttoausgleich
Zahlungsausgange -22,4 -6,4 -26,4 - -
Zahlungseingange 229 6.8 27,2 - -
Aktiva mit Nettoausgleich -0.2 - -18 31 -
Passiva mit Bruttoausgleich
Zahlungsausgange -29,7 -0,2 -16,3 - -
Zahlungseingange 28,1 01 15,5 - -
Passiva mit Nettoausgleich -16,7 -133 1.2 - -

VTG Geschdiftsbericht 2018



ZUSATZLICHE INFORMATIONEN
ZU FINANZINSTRUMENTEN

Buchwerte nach Bewertungskategorien

Klassen von Finanzinstrumenten im Sinne von IFRS 7 wurden auf
Basis von Bilanzpositionen gebildet. Die folgende Tabelle zeigt die
Buchwerte aller Kategorien von finanziellen Vermogenswerten
und Verbindlichkeiten:

Buchwert

31.12.2018 31.12.2017

IN MiO. €

Zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertet 328,0

Erfolgsneutral zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet, ohne

Konzernabschluss

Nettoergebnis nach Bewertungskategorien

Nettoergebnis

IN MIO. € 2018 2017

Finanzielle Vermogenswerte zu
fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten bewertet 1.8 0.5

Finanzielle Vermogenswerte

erfolgsneutral zum beizulegen-

den Zeitwert bewertet, ohne

Umgliederung 15 16

Finanzielle Verbindlichkeiten zu
fortgefuhrten Anschaffungskos-
ten bewertet -80,6 -63.8

Finanzielle Vermdgenswerte und

Verbindlichkeiten erfolgswirksam

zum beizulegenden Zeitwert

bewertet -1,0 -0,5

Umgliederung 17,5 13

Derivate, die die Voraussetzun-

gen fir die Bilanzierung einer

Sicherungsbeziehung erfiillen 4,7 7.3

Erfolgswirksam zum beizulegen-

den Zeitwert bewertet 04 01
Finanzielle Vermdgenswerte 350,6 297,5

Zu fortgefihrten Anschaffungs-

kosten bewertet 2.376,1 19378

Derivate, die die Voraussetzun-

gen fir die Bilanzierung einer

Sicherungsbeziehung erfillen 60,9 2.8

Erfolgswirksam zum beizulegen-

den Zeitwert bewertet 123 27,2
Finanzielle Verbindlichkeiten 2.449,3 1.967,8

In die Kategorie ,Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert
bewertet, ohne Umgliederung” wurden alle unter den sonstigen
Finanzanlagen ausgewiesenen Eigenkapitalinstrumente eingestuft.
Fiir diese Anteile und Beteiligungen besteht ein langfristiger Inves-
titionshorizont. Im Wesentlichen betrifft dies eine 20 %ige Beteili-
gung an der Mitteldeutschen Eisenbahn GmbH (MEG) im Buch-
wert von 16,5 Mio. € (Vorjahr 0,2 Mio. €).

Die Nettoergebnisse fiir ,Finanzielle Vermogenswerte und Ver-
bindlichkeiten zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet”
betreffen im Wesentlichen Zinsertrige bzw. Zinsaufwendungen
und Effekte aus der Fremdwiahrungsumrechnung.

Das Nettoergebnis aus ,Finanzielle Vermogenswerte und Verbind-
lichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet”
beinhaltet die Anderungen des beizulegenden Zeitwerts von de-
rivativen Finanzinstrumenten ohne Sicherungsbeziehung.

Das Nettoergebnis 2018 fiir in die Kategorie ,Finanzielle Vermo-
genswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet,
ohne Umgliederung” eingestufte Finanzinstrumente betrifft in
Hoéhe von 1,5 Mio. € Dividenden (davon 1,4 Mio. € MEG), die fiir
zum Jahresende im Bestand befindliche Finanzinstrumente ausge-
schiittet wurden.

Fiir finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die nicht
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden, er-
geben sich die folgenden Zinsertrige und Zinsaufwendungen:

IN MIO. € 2018 2017
Zinsertrage 2,0 11
Zinsaufwendungen -76,2 -66,1

VTG Geschdiftsbericht 2018
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Saldierung von finanziellen Vermégenswerten

und finanziellen Verbindlichkeiten

Fir die unten aufgefiihrten finanziellen Vermégenswerte und
finanziellen Verbindlichkeiten ergeben sich Effekte aus Aufrech-
nungen in der Bilanz oder potenzielle Auswirkungen aus Aufrech-
nungen im Fall von Instrumenten, die Gegenstand einer rechtlich
durchsetzbaren Aufrechnungsrahmenvereinbarung oder einer
dhnlichen Vereinbarung sind.

Zusammenhdngende
Betrdge, die nicht
saldiert werden

Bilanz- Finanz-
IN MiO. € Bruttobetrag ~ Saldierung betrag instrumente Sicherheiten Nettobetrag
31.12.2018
Derivative Finanzinstrumente
Aktiva 51 - 51 -4,0 - 11
Passiva 732 - 73,2 -4,0 - 69,2
31.12.2017
Derivative Finanzinstrumente
Aktiva 7.4 - 7.4 -21 - 53
Passiva 30,0 - 30,0 -21 - 27.9
In der Spalte ,Finanzinstrumente“ werden Betrige ausgewiesen,
die Gegenstand einer Aufrechnungsrahmenvereinbarung sind,
aber wegen Nichterfiillung der Voraussetzung fiir eine Saldierung
in der Bilanz nicht aufgerechnet werden.
Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts
Die folgende Tabelle zeigt Finanzinstrumente, die regelméifig zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden, analysiert nach der Be-
wertungsmethode:
31.12.2018 31.12.2017
Relevante Andere Relevante Andere
andere relevante andere relevante
Notierte beobachtba- Input- Notierte beobachtba- Input-
Preise re Faktoren faktoren Preise  re Faktoren faktoren
IN MiO. € (Stufe 1) (Stufe 2) (Stufe 3) (Stufe 1) (Stufe 2) (Stufe 3)
Aktiva
Sonstige Finanzanlagen - 17,5 - - - -
Derivative Finanzinstrumente = 51 = - 74 -
Passiva
Derivative Finanzinstrumente - 70,0 3,2 - 233 6,7

Es gab keine Ubertragungen zwischen den Stufen im Berichtsjahr.

Die auf Stufe 2 dargestellten sonstigen Finanzanlagen beinhalten
Eigenkapitalinstrumente, die nicht an einer Bérse notiert sind.

VTG Geschdiftsbericht 2018

ren bewertet.

Diese Finanzinstrumente werden mit einem Multiplikatorverfah-



Die auf Stufe 2 dargestellten derivativen Finanzinstrumente bein-
halten Zinsswaps, Swaptions, Devisentermingeschifte und Wih-
rungsswaps. Zins- und Wihrungsswaps werden auf der Basis von
beobachtbaren Zinsstrukturkurven bewertet. Bei der Bewertung
von Swaptions wird ein Optionspreismodell herangezogen. Devi-
sentermingeschifte werden unter Heranziehung des Kassakurses
sowie aktueller Zinssitze der entsprechenden Wihrungen zur Be-
stimmung des Terminkurses bewertet.

Die auf Stufe 3 dargestellten derivativen Finanzinstrumente bein-
halten Zinsswaps, die eine vom Euribor abhingige Zahlung gegen
eine verbraucherpreisindexabhingige Zahlung tauschen. Dabei
handelt es sich um den franzosischen Verbraucherpreisindex ohne
Tabak, wie er vom franzésischen Statistikinstitut ,Insee” verof-

IN MIO. €

Anfangsbestand 1.1.

Konzernabschluss

fentlicht wird. Da sich fiir diesen Verbraucherpreisindex keine zu-
kunftsgerichteten Transaktionen beobachten lassen, erfolgt eine
Eingruppierung auf Stufe 3. Der beizulegende Zeitwert wird auf
Basis von diskontierten Zahlungsstrdmen ermittelt. Fiir den nicht
beobachtbaren Inputfaktor werden Indikationen tiber die zukiinf-
tige Entwicklung herangezogen, die iiber Finanzdatenlieferanten
bezogen und unveridndert iibernommen werden. Ein um 1% ho-
herer Verbraucherpreisindex wiirde das Ergebnis nach Steuern um
0,4 Mio. € (Vorjahr 1,6 Mio. €) verringern, ein um 1% niedrigerer
Verbraucherpreisindex wiirde das Ergebnis nach Steuern nur ge-
ringfiigig (Vorjahr 0,3 Mio. €) erhdhen.

Die auf Stufe 3 eingruppierten derivativen Finanzinstrumente ent-
wickelten sich in der Berichtsperiode wie folgt:

Derivative Finanzinstrumente

Nettoverdnderungen des beizulegenden Zeitwerts (nicht realisiert)

Ausgleich

Endbestand 31.12.

Passiva

2018 2017
6.7 124
o8 15
43 42
32 6.7

Die Nettoverinderungen des beizulegenden Zeitwerts werden im
Finanzergebnis erfasst.

Die folgende Tabelle stellt die beizulegenden Zeitwerte sowie die
Buchwerte der finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkei-
ten dar, die zu Anschaffungskosten oder fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet wurden und deren Buchwerte nicht anni-
hernd ihren beizulegenden Zeitwerten entsprachen:

Buchwert Beizulegender Zeitwert
IN MIO. € 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
Finanzschulden 2.207.3 1.758,9 2.284,7 1.840,1

Sofern die Finanzschulden festverzinslich sind, wurde der in der
Tabelle dargestellte beizulegende Zeitwert auf Basis einer Ab-
zinsung der erwarteten zukiinftigen Zahlungsstrome mit den fir
dhnliche Finanzschulden mit vergleichbaren Restlaufzeiten aktuell
geltenden Zinssitzen ermittelt (Stufe 2). Fiir variabel verzinsliche
Finanzschulden wurde der Buchwert als Anniherung an den bei-
zulegenden Zeitwert herangezogen.

Derivative Finanzinstrumente und Sicherungsaktivitdten
Der VTG-Konzern setzt derivative Finanzinstrumente aus-
schlieilich im Zusammenhang mit Sicherungsaktivititen ein.
Gebildete Sicherungsbeziehungen werden grundsitzlich als Cash-
flow-Hedge abgebildet.

Fremdwdhrungsrisikomanagement
Im Rahmen des Fremdwihrungsrisikomanagements werden De-
visentermingeschifte und Wihrungsswaps eingesetzt.

Devisentermingeschifte werden fiir die Absicherung von Bilanz-
posten und zukiinftigen hochwahrscheinlichen Transaktionen
eingesetzt. Wihrungsswaps werden fir die Absicherung von
Bilanzposten eingesetzt. Die Umgliederung der in der Cash-
flow-Hedge-Riicklage und Riicklage fiir Sicherungskosten (fiir ab
1. Januar 2018 gebildete Sicherungsbeziehungen) erfolgt zeitraum-
oder transaktionsbezogen in die Gewinn- und Verlustrechnung,

VTG Geschdiftsbericht 2018
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Zinsrisikomanagement

Im Rahmen des Zinsrisikomanagements werden Zinsswaps und
Swaptions eingesetzt. Grundsitzlich werden Zinsswaps fiir die
Absicherung von bestehenden variabel verzinslichen Finanzschul-
den und geplanten, hochwahrscheinlich eintretenden variabel
verzinslichen Refinanzierungen eingesetzt. Sobald die Zinsauf-
wendungen aus den Grundgeschiften erfasst werden, erfolgt die
Umgliederung der betreffenden Teile der Anderungen der bei-
zulegenden Zeitwerte der Sicherungsinstrumente aus der Cash-
flow-Hedge-Riicklage in die Zinsaufwendungen. Die Sicherungs-
beziehung, in der die Swaptions designiert waren, wurde in der
Berichtsperiode aufgeldst, weil eine Ausiibung zum Ausiibungs-
zeitpunkt (30. September 2019) wegen des fehlenden inneren
Wertes absehbar unvorteilhaft gewesen wire. Die zum Zeitpunkt
der Auflsung bestehende Riicklage fiir Sicherungskosten wurde
in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert.

Die zum Stichtag designierten Zinsswaps haben Startzeitpunkte
bis zum 31. Dezember 2023 und Laufzeiten bis zu 19 Jahren:

Nominalvolumen

Durchschnittlicher

Festsatz [%] Anteiliges Nominalvolumen fiir die Jahre

gesamt
IN MIO. € 31.12.2018
Zinsswaps 2.7259

31.12.2018 2019 2020

1,55 8559 1.269,6

2021 2022 2023

13463 15140 14650

Aus den designierten Sicherungs- und Grundgeschiften bzw.
deren Zusammenwirken als Sicherungsbeziehung resultieren in
der Berichtsperiode die folgenden Auswirkungen auf die Konzern-
bilanz und Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung:

AUSWIRKUNGEN DER SICHERUNGSGESCHAFTE

31.12.2018
Anderungen des beizulegen-
den Zeitwerts zur Bestim-
IN MIO. € Buchwert Nominalvolumen mung von Ineffektivitédten
Derivative Finanzinstrumente - Aktiva
Zinsswaps 1,2 118,33 +1,2
Derivative Finanzinstrumente - Passiva
Zinsswaps 589 2.607,6 -58,5
AUSWIRKUNGEN DER GRUNDGESCHAFTE
IN MIoO. € 2018
Anderungen des beizulegenden Zeitwerts der laufenden Periode zur Bestimmung von Ineffektivititen +62,6
Saldo der Riicklage fr laufende Cashflow-Hedges -42,2

Saldo der Riicklage fiir beendete Cashflow-Hedges

VTG Geschdiftsbericht 2018
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AUSWIRKUNGEN DER SICHERUNGSBEZIEHUNGEN
IN MIO. € 2018

Wertanderungen aus Sicherungsgeschiften

in der Cashflow-Hedge Rucklage erfasst -57.4

in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst (Ineffektivitaten) -0,7

Reklassifizierungen aus der Cashflow-Hedge Riicklage in die Gewinn- und Verlustrechnung

aufgrund vorzeitiger Beendigung der Sicherungsbeziehung -

aufgrund der Realisierung des Grundgeschafts -0.8

Ineffektivititen und Umgliederungen werden unter den Finan-
zierungsaufwendungen ausgewiesen. Die Ineffektivititen resul-
tieren aus Anpassungen fiir das Ausfallrisiko der Vertragsparteien

der Zinsswaps, die nicht durch Wertinderungen der gesicherten
Finanzschulden ausgeglichen werden.

Entwicklung der Wertédnderungsriicklage

=
Die Entwicklung der Riicklage fiir Cashflow-Hedges stellt sich wie ;
folgt dar: o
-
~
;
ENTWICKLUNG DER RUCKLAGE FUR CASHFLOW-HEDGES =
IN MIO. € Zinsrisiko Wéhrungsrisiko w
Anfangsbestand 1.1.2018 0,2 0,0 i
Erfasste Wertanderungen aus effektiven Sicherungsbeziehungen in der Riicklage fir Cashflow-Hedge -43,1 -03
Reklassifizierung in die Gewinn- und Verlustrechnung aufgrund der Realisierung des Grundgeschafts 0,6 0,6

Reklassifizierung in die Gewinn- und Verlustrechnung aufgrund der Aufldsung von Sicherungsbeziehungen - -
Wahrungseffekt 0,1 -
Endbestand 31.12.2018 -42,2 0,3

Die Entwicklung der Riicklage fiir Sicherungskosten stellt sich wie
folgt dar:

ENTWICKLUNG DER RUCKLAGE FUR SICHERUNGSKOSTEN

Zinsrisiko Wéhrungsrisiko
Zeitwert von Termin-
IN MIO. € Optionen komponente
Anfangsbestand 1.1.2018 -0,3 0,0
Erfasste Wertdnderungen in der Ricklage fir Sicherungskosten -14 -0,2
Reklassifizierung in die Gewinn- und Verlustrechnung zur Absicherung von
transaktionsbezogenen Grundgeschaften - -
Reklassifizierung in die Gewinn- und Verlustrechnung zur Absicherung von
zeitraumbezogenen Grundgeschaften 11 04
Reklassifizierung in die Gewinn- und Verlustrechnung aufgrund der Aufldsung von
Sicherungsbeziehungen 0,6 -
Endbestand 31.12.2018 0,0 0,2
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Management von finanziellen Risiken

Im Rahmen seiner geschiftlichen Tatigkeit ist der VTG-Konzern
verschiedenen finanziellen Risiken ausgesetzt. Im Einzelnen han-
delt es sich um Ausfallrisiken, Liquidititsrisiken und Finanzmarkt-
risiken. Diese Risiken werden innerhalb des Risikomanagement-
systems des VTG-Konzerns gesteuert. Fiir weitere Angaben zum
Risikomanagementsystem wird auf die Ausfithrungen im Chan-
cen- und Risikobericht als Teil des Lageberichts verwiesen.

MANAGEMENT DER
KAPITALSTRUKTUR

Der Konzern steuert den Kapitaleinsatz mit dem Ziel, die Ertrage
der Unternehmensbeteiligten durch Optimierung des Verhaltnis-
ses von Eigen- zu Fremdkapital zu maximieren sowie langfristig die
Ertragskraft und den Bestand des Unternehmens zu sichern. Dabei
wird sichergestellt, dass die Konzernunternehmen grundsitzlich
unter der Unternehmensfortfithrungspramisse operieren kénnen.

Die Kapitalstruktur des Konzerns besteht aus Schulden, Zahlungs-
mitteln und Zahlungsmitteliquivalenten sowie dem den Eigenka-
pitalgebern des Mutterunternehmens zustehenden Eigenkapital.
Dieses setzt sich aus ausgegebenen Aktien, der Kapitalriicklage,
den Gewinnriicklagen, der Wertinderungsriicklage und dem Hy-
bridkapital zusammen.

Eine Betrachtungsgrofle im Rahmen des Kapitalstrukturmanage-
ments ist das Verhiltnis von adjustierten Nettofinanzschulden
zum EBITDA. Die adjustierten Nettofinanzschulden ergeben sich
aus den Nettofinanzschulden zuziiglich Pensionsriickstellungen.

Die Nettofinanzschulden werden als Saldo von Finanzmitteln,
Wertpapieren des Anlagevermégens, Finanzforderungen abziig-
lich Finanzschulden definiert. Dariiber hinaus findet die Abset-
zung von Transaktionskosten bei der Ermittlung der Nettofinanz-
schulden nicht statt (vgl. Textziffer 29 unter Finanzschulden).

VTG Geschdiftsbericht 2018

Die (adjustierten) Finanzschulden werden wie folgt ermittelt:

IN MIO. € 31.12.2018 31.12.2017
Finanzschulden 2.207,3 1.7589
Korrektur Absetzung
Transaktionskosten 123

Finanzmittel -84,1

Wertpapiere des Anlagevermégens -04 —0,4
Finanzforderungen 351 . 222
Nettofinanzschulden 2.100,0 16679
Pensionsriickstellungen 62,8 67.7
Adjustierte Nettofinanzschulden 21628 17356
EBITDA 397,39 343,4
Verhiltnis adjustierte Nettofi-
nanzschulden/€BITDA 5.4 51

1) angepasst um das nicht im Konzern-EBITDA enthaltene Ergebnis der
Nacco-Gruppe vom 1.1. - 30.09.2018

SONSTIGE ANGABEN

Besicherungen

Es sind Eisenbahngiiterwagen mit einem Buchwert in Héhe von
2.633,4 Mio. € (Vorjahr 2.108,3 Mio. €), Tankcontainer mit einem
Buchwert in Hohe 42,9 Mio. € (Vorjahr 37,6 Mio. €), Konten mit
einem Buchwert in Héhe von 2,9 Mio. € (Vorjahr 1,8 Mio. €) so-
wie Forderungen im Zusammenhang mit der Vermietung von Ei-
senbahngiiterwagen und Tankcontainern mit Sicherungsrechten
Dritter belegt.

Fiir Erlduterungen zu den Kreditauflagen (Financial Covenants)
wird auf den Lagebericht verwiesen.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Bei den Verpflichtungen aus Miet-, Pacht- und Leasingvertrigen
handelt es sich ausschliefllich um solche Mietvertrige, bei denen
die Unternehmen des VT'G-Konzerns nicht wirtschaftliche Eigen-
tiimer der gemieteten Vermdgensgegenstinde (im Wesentlichen
Eisenbahngiiterwagen, Lokomotiven und Tankcontainer) sind.
Die unter diesem Posten ausgewiesenen Operating Lease-Vertrige
haben eine durchschnittliche Restlaufzeit von 8 Jahren und be-
inhalten Kaufoptionen am Ende der Laufzeit, die dem beizulegen-
den Zeitwert entsprechen.

Das Bestellobligo betrifft ausschliefllich Investitionen in das Sach-
anlagevermaogen.

Der gesamte Miet-, Pacht- und Leasingaufwand belduft sich fir das
Geschiiftsjahr 2018 auf 63,9 Mio. € (Vorjahr 55,3 Mio. €).



Nominalwerte der sonstigen finanziellen Verpflichtungen stellen
sich zum 31. Dezember 2018 sowie fiir das Vorjahr wie folgt dar:

tber 1 bis 5 Jahre

Konzernabschluss

GESAMT

tber 5 Jahre

bis 1 Jahr
IN MIO. €
Verpflichtungen aus Miet-,
Pacht- und Leasingvertragen 54,6 439 1581
Bestellobligo 113,2 156,8 54
Gesamt 1678 206,7 143,5

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017

1171 70,5 56,6 263,2 223,6
152 - - 1186 172,6
132,3 70,5 56,6 381,8 395,6

Honorare des Abschlussprifers

Fir die erbrachten Dienstleistungen des Abschlusspriifers des
Konzernabschlusses, Ernst & Young GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft , Hamburg sind folgende Honorare erfasst worden:

IN MIO. € 2018 2017

Jahres- und Konzernabschluss-

Die sonstigen Bestitigungsleistungen umfassen erbrachte Leistun-
gen des Abschlusspriifers im Zusammenhang mit der priiferischen
Durchsicht des verkiirzten Konzernzwischenabschlusses und Kon-
zernzwischenlageberichts zum 30. Juni 2018, die Durchfiihrung
von freiwilligen Jahresabschlusspriiffungen zum 31. Dezember
2018 sowie Leistungen im Zusammenhang mit einem Comfort
Letter im Geschiftsjahr 2018. Der fiir die Priffung durch die
Ernst & Young GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hamburg

priifungsleistungen 0.5 auftragsverantwortliche Wirtschaftspriifer ist Herr Carl-Heinz

Sonstige Bestatigungsleistungen 04 0,7 Klimmer.
Mitarbeiter

Jahres- Jahres-

durchschnitt durchschnitt

31.12.2018 2018 31.12.2017 2017

Angestellte 1144 1102 1.069 1.046

Gewerbliche Mitarbeiter 407 399 398 388

Auszubildende 75 61 60 48

Gesamt 1.626 1.562 1.527 1.482

davon im Ausland 504 474 479 487

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag (Nachtragsbericht)

Der Vorstand der VTG Aktiengesellschaft hat am 24. Februar
2019 mit Zustimmung des Aufsichtsrats beschlossen, den Wider-
ruf der Zulassung der VTG-Aktien zum Handel im Regulierten
Markt der Frankfurter Wertpapierbérse — ein sogenanntes De-
listing — zu beantragen. Die Warwick Holding GmbH, mit rund
71 Prozent Hauptaktionirin der VTG, wird den Aktioniren ein
Abfindungsangebot in Hohe von 53,00 € unterbreiten. Gleichzei-
tig hat die Warwick Holding GmbH ihre Unterstiitzung fiir die
Bezugsrechtskapitalerh6hung in Hohe von 290 Mio. € im zweiten
Quartal 2019 zur teilweisen Refinanzierung des Hybridkapitals
zugesichert. In diesem Zusammenhang hat sie angekiindigt, ihre
Bezugsrechte im Rahmen der Kapitalerhhung voll auszuiiben

und die ihr zustehenden Aktien zum festzulegenden Bezugspreis
zu erwerben. Dariiber hinaus wird sie alle nicht bezogenen Ak-
tien aus der Kapitalerh6hung iibernehmen. Die Hauptaktionarin
hatte zuvor mitgeteilt, eine Bezugsrechtskapitalerhéhung nur im
Rahmen eines Delistings unterstiitzen zu kénnen.

Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen

und Personen

Neben den in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunter-
nehmen steht die VTG AG unmittelbar oder mittelbar in Ausiibung
der Geschiftstitigkeit mit verbundenen nicht konsolidierten Un-
ternehmen, nach der Equity-Methode bilanzierten Unternehmen
sowie sonstigen Beteiligungsunternehmen in Beziehung.

VTG Geschdiftsbericht 2018
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Die folgenden Geschifte wurden mit nahestehenden Unter-
nehmen und Personen getitigt und zu marktiiblichen Konditio-
nen abgewickelt.

Ertrdge und Aufwendungen sowie Forderungen und
Verbindlichkeiten mit verbundenen nicht konsolidierten
Unternehmen, nach der Equity-Methode bilanzierten Un-
ternehmen, sonstigen Beteiligungsunternehmen sowie
sonstigen nahestehenden Unternehmen und Personen

Verbundene Nach der Equity- Sonstige Sonstige nahestehende

nicht konsolidierte Methode bilanzierte Beteiligungs- Unternehmen und

Unternehmen Unternehmen unternehmen Personen

IN MiO. € 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017

Umsatzerlose und sonstige

betriebliche Ertrdge - - 2,7
Aufwendungen 3,8 4,0 10,0
Zinsertrage - - 0,2

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen o 03 g 01 LiD 25 - -
sonstige Forderungen - 0.2 98 20,0 - 1,2 - -
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 0.2 0.2 - - - - -

aus Finanzschulden - 0.3

Verglitung des Vorstands, des Aufsichtsrats und des
Managements in Schliisselpositionen

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

IN MIO. € 2018 2017
Kurzfristig fdllige Leistungen 8.8 76
davon Vorstand (4.6) (34)
davon Aufsichtsrat 0,3) (02)
Leistungen nach Beendigung des
Arbeitsverhaltnisses 1.2 0.3
davon Vorstand 0 0 1
Gesamt 100 7 9

VTG Geschdiftsbericht 2018

Fir Vorstandsmitglieder sind Pensionsriickstellungen zum Bilanz-
stichtag in Héhe von 10,3 Mio. € (Vorjahr 9,6 Mio. €) angesetzt.
Die Riickstellungen fiir die iibrigen Mitglieder des Managements
in Schliisselpositionen betragen am Bilanzstichtag 2,3 Mio. € (Vor-
jahr 2,1 Mio. €).

Fiir die Verpflichtungen gegeniiber ehemaligen Mitgliedern des
Vorstandes sowie ihren Hinterbliebenen sind insgesamt 5,1 Mio. €
(Vorjahr S,1 Mio. €) zuriickgestellt. Die Vergiitungen fiir frithere
Vorstandsmitglieder und ihre Hinterbliebenen betrugen 0,5 Mio. €
(Vorjahr 0,5 Mio. €).

Die Mitglieder des Aufsichtsrates und des Vorstandes der VTG AG
sind gesondert angegeben.
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Weitere Angaben

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

UNTERNEHMEN

Morgan Stanley, Wilmington, Delaware /USA

Morgan Stanley Capital Management

Morgan Stanley Domestic Holdings, Inc.

Morgan Stanley & Co. LLC

MS Holdings Incorporated

Morgan Stanley Infrastructure Il Inc.

Morgan Stanley Infrastructure Il GP LP

North Haven Infrastructure Partners Il LP/
North Haven Infrastructure Partners II-AIV |l LP

North Haven Infrastructure Partners Il International Holdings C.V.
NHIP Il Holdings Cooperatief U.A.

Deodoro Holding B.V.

Warwick Holding GmbH

FORMATIONEN

AUFSTELLUNG DES ANTEILSBESITZES

Anteil am Kapital in %

Eigenkapital Ergebnis

in 1.000 in 1.000
Wéhrungs-  Wéhrungs-
NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT Wéhrung  unmittelbar mittelbar einheiten einheiten
A. Verbundene konsolidierte Unternehmen
AAE Ahaus Alstatter Eisenbahn Capital AG, Baar/Schweiz CHF 100,00 -6.882 -308
AAE Freightcar S.ar.l, Luxemburg/Luxemburg EUR 100,00 642 515
AAE Railcar S.ar.l, Luxemburg/Luxemburg EUR 100,00 7.073 7.052
AAE Railease S.ar.l., Luxemburg/Luxemburg EUR 100,00 738 513
AAE RailFleet S.ar.l., Luxemburg/Luxemburg EUR 100,00 320 263
AAE Wagon Finance S.A., Luxemburg/Luxemburg EUR 100,00 2.405 110
AAE Wagon S.ar.l, Luxemburg/Luxemburg EUR 100,00 1124 1111
Alstertor Rail UK Limited, Birmingham/GroBbritannien GBP 100,00 21.378 610
Ateliers de Joigny S.A.S., Joigny/Frankreich EUR 100,00 6.857 841
CAIB Rail Holdings Limited, Birmingham/GroBbritannien GBP 100,00 8.032 299
CAIB UK Limited, Birmingham/GroBbritannien GBP 100,00 0 0
CIT Rail Holdings (Europe) S.A.S., Paris/Frankreich EUR 100,00 19.050 6.369
Deichtor Rail GmbH, Garlstorf EUR 100,00 1315 170
Eisenbahn-Verkehrsmittel GmbH & Co. KG fir Transport und Lagerung, Hamburg EUR 98,57 32470 ov
Etablissements Henri Loyez S.A.S., Libercourt/Frankreich EUR 100,00 -2.108 -14
Euro Freight Car Finance S. A., Luxemburg/Luxemburg EUR 100,00 2.397 6.657

VTG Geschdiftsbericht 2018
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Anteil am Kapital in %

Eigenkapital Ergebnis

in 1.000 in 1.000

Wéhrungs-  Wéhrungs-

NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT Wéhrung  unmittelbar mittelbar einheiten einheiten
E.V.S.S. A, Paris/Frankreich EUR 100,00 1.044 318
Ferdinandstor Rail GmbH, Garlstorf EUR 100,00 3.100 219
Klostertor Rail GmbH, Garlstorf EUR 100,00 -6.704 -6.101
Mitrag AG, Baar/Schweiz CHF 100,00 2.743 952
NACCO Rail Ireland Limited, Dublin/Irland EUR 100,00 1115 42
NACCO S.A.S., Paris/Frankreich EUR 100,00 -21.701 75.618
NACCO (U.K.) Limited, London/GroBbritannien GBP 100,00 2.761 -216
000 AAE, Moskau/Russland RUB 100,00 -97.898 -12.645
000 Railcraft Service, Moskau/Russland RUB 100,00 1.482.487 178.178
000 Transportation Company Vagonpark, Saransk/Russland RUB 100,00 1.014.874 -256.912
000 VTG, Moskau/Russland RUB 100,00 79.368 36.970
Ortanio Holdings Ltd., Tortola/British Virgin Islands usb 100,00 1.873 -264
Rail Holdings Nederland C.V., Rotterdam/Niederlande EUR 99,99 0,01 365.509 484
Retrack Eisenbahnverkehr GmbH und Co. KG, Hamburg EUR 100,00 154 0
Retrack Verwaltungs GmbH, Hamburg EUR 100,00 31 -1
Sturgess Holdings Ltd. (in Liquidation), Nicosia/Zypern usD 100,00 7.423 -28
Suvaltra SA, Baar/Schweiz CHF 100,00 2221 909
Transpetrol Sp.z 0.0., Chorzéw/Polen PLN 100,00 8.694 6.555
Vostok 2 GmbH, Hamburg EUR 99,60 0,40 33.704 -18
Vostok Beteiligungs GmbH, Hamburg EUR 99,60 0,40 93 -15
VTG Austria Ges.m.b.H., Wien/Osterreich EUR 100,00 4.265 1.795
VTG Benelux B.V.,, Rotterdam/Niederlande EUR 100,00 357.750 -21
VTG Cargo AG, Baar/Schweiz CHF 100,00 48.551 31.741
VTG Deutschland GmbH, Hamburg EUR 100,00 54.680 0
VTG Finance S.A., Luxemburg/Luxemburg EUR 100,00 7.415 -500
VTG France S.A.S., Paris/Frankreich EUR 100,00 36.763 6.764
VTG Nederland B. V., Rotterdam/Niederlande EUR 100,00 -22 -6
VTG North America, Inc., Hinsdale, lllinois/USA usDb 100,00 40.751 1158
VTG Rail Assets GmbH, Hamburg EUR 100,00 25 0
VTG Rail Europe GmbH, Hamburg EUR 100,00 34.658 0
VTG Rail, Inc.,.Edwardsville, lllinois/USA usb 100,00 15.904 785
VTG Rail Logistics Austria GmbH, Wien/Osterreich EUR 100,00 -2.699 -456
VTG Rail Logistics Benelux N.V., Gent/Belgien EUR 100,00 1.553 614
VTG Rail Logistics Deutschland GmbH, Hamburg EUR 100,00 1.000 0
VTG Rail Logistics France S.A.S., Paris/Frankreich EUR 100,00 4.858 525
VTG Rail Logistics GmbH, Hamburg EUR 100,00 58.908 2.260
VTG Rail Logistics Hellas EPE, Thessaloniki/Griechenland EUR 100,00 51 -165
VTG Rail Logistics Hungaria Kft., Budapest/Ungarn HUF 100,00 -434.136 -354.796
VTG Rail Logistics s.r.0., Prag/Tschechien CzK 100,00 28.337 6.037

VTG Geschdiftsbericht 2018
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Anteil am Kapital in %

Eigenkapital Ergebnis
in 1.000 in 1.000
Wéhrungs-  Wdhrungs-

NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT Wéhrung  unmittelbar mittelbar einheiten einheiten
LLC "VTG Rail Logistics Ukraine”, Kiew/Ukraine UAH 100,00 443 -38
VTG Rail UK Limited, Birmingham/GroBbritannien GBP 100,00 33.618 4.801
VTG Schweiz GmbH, Baar/Schweiz CHF 100,00 18.463 2.588
VTG Tanktainer Assets GmbH, Hamburg EUR 100,00 4,028 ova
VTG Tanktainer Gesellschaft mit beschrankter Haftung, Hamburg EUR 100,00 306 ov2
VTG Tanktainer Logistics GmbH, Hamburg EUR 100,00 17.020 ova
o
Waggonbau Graaff GmbH, Elze EUR 100,00 1.109 -457
Waggonwerk Brithl GmbH, Wesseling EUR 100,00 9.401 1.557
Wagon & Warehousing Service GmbH, Ahaus EUR 100,00 25 oy

Y Ergebnisabflhrungsvertrag mit der jeweiligen Muttergesellschaft
2/ Gesellschaften nehmen teilweise die Befreiung gemdB § 264 Abs. 3 HGB in Anspruch
9 Die Retrack Verwaltungs GmbH ist personlich haftende Gesellschafterin der Retrack Eisenbahnverkehr GmbH & Co. KG

Anteil am Kapital in %

Eigenkapital Ergebnis

in 1.000 in 1.000

Wéhrungs-  Wédhrungs-
NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT Wdéhrung  unmittelbar mittelbar einheiten einheiten
B. At Equity konsolidierte Unternehmen
AAE Wagon a.s., Bratislava/Slowakei EUR 50,00 649 -301
AXBENET s.r.0.,, Trnava/Slowakei EUR 50,00 16.879 1.649
Shanghai COSCO VTG Tanktainer Co., Ltd., Shanghai/China RMB 50,00 46.212 5.448
Waggon Holding AG, Zug/Schweiz CHF 50,00 5.455 4.240
C. Verbundene nicht konsolidierte Unternehmen
VTG Nakliyat Lojistik Kiralama Limited Sirketi, Istanbul/Turkei TRY 100,00 1.213 -405°Y
VTG Tanktainer Asia Pte Ltd., Singapur/Singapur usbD 100,00 174 41
VTG Tanktainer Finland Oy, Tuusula/Finnland EUR 100,00 232 511
VTG Tanktainer North America, Inc., West Chester, Pennsylvania/USA usD 100,00 192 360
D. Ubrige Gesellschaften
AWILOG Transport GmbH, Oberriexingen EUR 20,00 851 150V
Log4Chem GmbH, Pulheim EUR 25,10 323 231
Mitteldeutsche Eisenbahn GmbH, Schkopau EUR 20,00 1578 ova
glrLu%\II;’II?jbiIien»VerwaItungsgeseIIschaft mbH & Co. oHG (in Liguidation), EUR 95,00 39 1121V
Steeltrack S.A., Saint Denis/Frankreich EUR 33,30 1.042 311%

Y Angaben zum 31.12.2017
¢ Ergebnisabflhrungsvertrag mit der jeweiligen Muttergesellschaft
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MITGLIEDER DES AUFSICHTSRATS UND
DES VORSTANDS MIT IHREN MANDATEN

Mitglieder des Aufsichtsrats

DR. SC. POL. JOST A. MASSENBERG, MEERBUSCH
Kaufmann
Vorsitzender

DR. JUR. MARKUS C. HOTTENROTT, NEW YORK CITY, USA
Asset Management Angestellter fiir Infrastrukturinvestitionen
Stellvertretender Vorsitzender

JENS FIEGE, MUNSTER
(seit 6. Juni 2018)
Mitglied des Vorstands, Fiege Gruppe, Greven

KARL GERNANDT, HAMBURG
Prisident des Verwaltungsrates
Kithne Holding AG, Schindelleggi, Schweiz

ULRICH MULLER, HENSTEDT-ULZBURG
(seit 6. Juni 2018)
Mitglied des Vorstands der Joachim Herz Stiftung, Hamburg

PROF. DR. FRANCA RUHWEDEL, DUISBURG

(seit 6. Juni 2018)

Professorin fiir Finance und Accounting an der Hochschule
Rhein-Waal, Kamp-Lintfort

DR. RER. POL. KLAUS-JURGEN JUHNKE, HAMBURG
(bis 6. Juni 2018)

ehemaliger Vorsitzender der Geschiftsfithrung der VTG Verei-
nigte Tanklager und Transportmittel Gesellschaft mit beschrank-

ter Haftung, Hamburg

DR. JUR. BERND MALMSTROM, BERLIN
(bis 6. Juni 2018)
Rechtsanwalt

DR. JUR. CHRISTIAN OLEARIUS, HAMBURG
(bis 6. Juni 2018)

Vorsitzender des Aufsichtsrats, M.M.Warburg & CO (AG & Co.)

Kommanditgesellschaft auf Aktien, Hamburg
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Mitglieder des Vorstands

DR. RER. POL. HEIKO FISCHER, HAMBURG
MBA
Vorsitzender des Vorstands

DR. RER. POL. KAl KLEEBERG, HAMBURG
(bis 31. Dezember 2018)

Dipl.-Kaufmann

Vorstand Finanzen

GUNTER-FRIEDRICH MAAS, HAMBURG
Speditionskaufmann
Vorstand Logistik und Sicherheit

MARK STEVENSON, ZUG, SCHWEIZ
Chartered Accountant

Vorstand Treasury, Finanzierung und Steuern
(ab 1. Januar 2019 Vorstand Finanzen)
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Mandate des Aufsichtsrats™

DR. SC. POL. JOST A. MASSENBERG, MEERBUSCH
b) Felix Schoeller Holding GmbH & Co. KG
Kingspan Group plc, Irland

DR. JUR. MARKUS C. HOTTENROTT, NEW YORK CITY

JENS FIEGE, MUNSTER

b) Fiege Logistik (Schweiz) AG, Schweiz
KUBIKx GmbH
Magazino GmbH

KARL GERNANDT, HAMBURG
a) Hapag-Lloyd AG ?

b) Kithne Holding AG, Schweiz
Kithne Holding (Management) AG, Schweiz
Kithne + Nagel International AG, Schweiz 2
Kithne + Nagel (AG & Co.) KG !
Kithne & Nagel A.G., Luxemburg V)
Kiihne Invest AG, Schweiz
Kithne Logistics University
Kiihne Real Estate AG, Schweiz
LogIndex AG, Schweiz

ULRICH MULLER, HENSTEDT-ULZBURG
b) BBG Beteiligungsgesellschaft mbH

JH Holdings Inc., USA

JH Title Holding Inc., USA

PROF. DR. FRANCA RUHWEDEL, DUISBURG
a) NATIONAL-BANK AG

LN
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—
|
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—
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Mandate des Vorstands™

DR. RER. POL. HEIKO FISCHER, HAMBURG
b) AAE Ahaus Alstitter Eisenbahn Capital AG, Schweiz V)
yBriickenhaus” Grundstiicksgesellschaft mbH
KG ,Briickenhaus“ Grundstiicksgesellschaft mbH & Co
Mitrag AG, Schweiz D
Navigator Holdings Ltd., Marshall Islands
Suvaltra AG, Schweiz V
TRANSWAGGON AG, Schweiz »
TRANSWAGGON-Gruppe, Schweiz
VTG Cargo AG, Schweiz V)
VTG North America, Inc., USA V)
Waggon Holding AG, Schweiz 2

b |

DR. RER. POL. KAl KLEEBERG, HAMBURG

(bis 31. Dezember 2018)

b) TRANSWAGGON AG, Schweiz
Waggon Holding AG, Schweiz

GUNTER-FRIEDRICH MAAS, HAMBURG
b) Shanghai COSCO VTG Tanktainer Co., Ltd., China

E INFORMATIONEN

MARK STEVENSON, ZUG, SCHWEIZ

b) AAE Wagon a.s., Slowakei
AAE Wagon Finance S.A., Luxemburg
Cargo Wagon, a.s., Slowakei
Euro Freight Car Finance S.A., Luxemburg
Ortanio Holdings Ltd., British Virgin Islands
VTG Cargo AG, Schweiz
VTG Finance S.A., Luxemburg

*) Alle Angaben zu den Mandaten beziehen sich - soweit nicht anders vermerkt - auf den
31.12.2018

a) Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsréten

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

1) Vorsitzender
2) Stellv. Vorsitzender

VTG Geschdiftsbericht 2018
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ENTWICKLUNG DER IMMATERIELLEN VERMOGENSWERTE
UND DES SACHANLAGEVERMOGENS

vom 1.1.2018 bis zum 31.12.2018

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Verénderung
Vortrag zum  Konsolidie-  Wdhrungs- Um- Stand
IN MIO. € 1.1.2018  rungskreis angleichung Zugénge Abgdnge  buchungen 31.12.2018
Immaterielle Vermogenswerte
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und ahnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 29,3 - - 19 0.3 0.7 31,6
Markenwerte 116 03 - - - - 11,9
Kundenbeziehungen 1209 23,5 - - - - 1444
Geschafts- oder Firmenwerte 342,5 146,8 - - - - 489,3
Aktivierte Entwicklungskosten 18 - - - - 0.2 2,0
Geleistete Anzahlungen 0,5 - - 0.5 - -0,5 0,5
506,6 170,6 0,0 2,4 0,3 0.4 679,7
Sachanlagen
Wagenpark 3.068,1 585,3 2.3 1493 639 17,1 3.758,2
Container und Chassis 834 - - 10,0 0.4 0.3 933
Grundstucke und Bauten einschlieBlich
der Bauten auf fremden Grundstlicken 16,1 04 - 01 - 0.2 16,8
Technische Anlagen und Maschinen 219 - - 0,5 31 0.6 199
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 17,2 01 - 2,2 0,7 0.3 191
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 29,8 4,0 -0.2 41,5 16 -19,0 54,5
3.236,5 589,8 2,1 203,6 69,7 -0,5 3.961,8
Summe 3.743,1 760,4 2,1 206,0 70,0 -0,1 4.641,5
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Wertminderungen und Abschreibungen Buchwerte
Abschreibung

Vortrag zum Wéhrungs-  des Geschdfts- Stand
1.1.2018 angleichung jahres  Wertminderung Abgdnge 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2017
169 - 3,2 - 03 198 11,8 12,4
21 - - - - 21 9,8 9,5
584 - 6.4 - - 64,8 79,6 62,5
2,0 - - - - 2,0 487,3 340,5
15 - 0.2 - - 1,7 0,3 0,3
- - - - - - 0,5 0,5
80,9 - 9,8 - 0,3 90,4 589,3 425,7
927.8 -01 179,0 21 46,0 1.062,8 2.695,4 2.140,3
453 - 51 - 0.3 50,1 43,2 38,1
56 - 0,6 - - 6,2 10,6 10,5
9,7 - 14 - 11 10,0 9,9 12,2
12,0 - 19 - 0,7 13,2 5.9 5.2
0.2 - - - - 0.2 54,3 29,6
1.000,6 -0,1 188,0 2,1 48,1 1.142,5 2.819,3 2.235,9
1.081,5 -0,1 1978 2,1 48,4 1.232,9 3.408,6 2.661,6

VTG Geschdftsbericht 2018
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ENTWICKLUNG DER IMMATERIELLEN VERMOGENSWERTE
UND DES SACHANLAGEVERMOGENS

vom 1.1.2017 bis zum 31.12.2017

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Vortrag zum Wéhrungs- Um- Stand
IN MIO. € 1.1.2017 angleichung Zugdnge Abgdnge buchungen 31.12.2017
Immaterielle Vermégenswerte
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und dhnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 25,6 - 2.2 - 15 29,3
Markenwerte 11,6 - - - - 11,6
Kundenbeziehungen 1209 - - - - 1209
Geschafts- oder Firmenwerte 342,55 - - - - 342,5
Aktivierte Entwicklungskosten 18 - - - - 1.8
Geleistete Anzahlungen 15 - 0.5 - -15 0.5
503,9 0,0 2,7 0,0 0,0 506,6
Sachanlagen
Wagenpark 2.934,2 -36,8 222,6 70,8 189 3.068,1
Container und Chassis 74,8 -01 10,9 2,2 - 83,4
Grundstiicke und Bauten einschlieBlich
der Bauten auf fremden Grundstticken 157 - - - 04 16,1
Technische Anlagen und Maschinen 20,7 - 0,5 - 0,7 219
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 15,2 01 23 04 - 17,2
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 34,8 -01 23,3 79 -20,3 29,8
3.095.4 -36,9 259,6 81,3 -0,3 3.236,5
Summe 3.599,3 -36,9 262,3 81,3 -0,3 3.743,1
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Wertminderungen und Abschreibungen Buchwerte
Vortrag zum Wéhrungs- Abschreibung des Stand

1.1.2017 angleichung Geschdftsjahres Wertminderung Abgdnge 31.12.2017 31.12.2017 31.12.2016
143 - 2,6 - - 16,9 12,4 113
16 - 0.5 - - 21 9,5 10,0
521 - 6.3 - - 58,4 62,5 68,8

2.0 - - - - 2,0 340,5 340,5 2

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, Iu

1.0 - 0.5 - - 15 0,3 0.8 4

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, o

- - - - - - 0,5 15 -

71,0 0,0 9,9 0,0 0,0 80,9 425,7 432,9 E

o

(o]

w

=

8121 -8,7 169,6 0,0 45,2 927.8 2.140,3 21221 :

42,4 - 51 00 2,2 453 38,1 32,4 w
51 - 0.5 00 - 56 10,5 10,6
83 - 14 00 - 9,7 12,2 12,4
10,6 - 1,7 00 03 12,0 5,2 4,6
01 - 01 0.0 - 0.2 29,6 34,7
878,6 -8,7 178.4 0,0 47,7 1.000,6 2.235,9 2.216,8
949,6 -8,7 188,3 0,0 47,7 1.081,5 2.661,6 2.649,7
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ERKLARUNG ZUM CORPORATE GOVERNANCE KODEX

Der Aufsichtsrat und der Vorstand haben eine Entsprechenserklirung gemif § 161 AktG abgegeben und den Aktiondren auf der Home-
page unter www.vtg.de dauerhaft zuginglich gemacht.

Hamburg, 28. Februar 2019

Der Vorstand

DR. HEIKO FISCHER

/f/%a@

VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemif8 den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsitzen der Konzernabschluss unter Be-
achtung der Grundsitze ordnungsmifliger Buchfithrung ein den tatsichlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdégens-, Fi-
nanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschiftsverlauf einschliefSlich des Geschiftsergebnisses
und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die
wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Hamburg, 28. Februar 2019

Der Vorstand

DR. HEIKO FISCHER

/f/f/m

GUNTER-FRIEDRICH MAAS MARK STEVENSON

VTG Geschdiftsbericht 2018



WEITERE

INFORMATIO

Weitere
05 KAPITEL Informationen
SEITE INHALT
122 Bestatigungsvermerk des

unabhdngigen Abschlussprifers

5-Jahresubersicht Konzern
Glossar
Kontakt

Impressum

EITERE INFORMATIONEN




Weitere Informationen

Bestdtigungsvermerk des

bl tbel if

An die VTG Aktiengesellschaft

VERMERK UBER DIE PRUFUNG
DES KONZERNABSCHLUSSES UND
DES KONZERNLAGEBERICHTS

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft,
Hamburg, und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern) — be-
stehend aus der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, der Kon-
zerngesamtergebnisrechnung, der Konzernbilanz zum 31. De-
zember 2018, der Konzerneigenkapitalverinderungsrechnung,
der Konzernkapitalflussrechnung fir das Geschiftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 sowie dem Konzernanhang,
einschliefSlich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungs-
legungsmethoden — gepriift. Dariiber hinaus haben wir den Kon-
zernlagebericht der VTG Aktiengesellschaft fiir das Geschiftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonne-
nen Erkenntnisse

— entspricht der beigefiigte Konzernabschluss in allen wesentli-
chen Belangen den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind,
und den erginzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden
deutschen gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Be-
achtung dieser Vorschriften ein den tatsichlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage des Kon-
zerns zum 31. Dezember 2018 sowie seiner Ertragslage fiir das
Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 und

— vermittelt der beigefiigte Konzernlagebericht insgesamt ein zu-
treffendes Bild von der Lage des Konzerns. In allen wesentlichen
Belangen steht dieser Konzernlagebericht in Einklang mit dem
Konzernabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar. Unser Prifungsurteil zum Lage-
bericht erstreckt sich nicht auf den Inhalt der oben genannten
Erklarung zur Unternehmensfiihrung und der nichtfinanziellen
Erklarung.

VTG Geschdiftsbericht 2018

Gemaf § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkliren wir, dass unsere Priifung
zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsmafigkeit des Kon-
zernabschlusses und des Konzernlageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des Kon-
zernlageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der
EU-Abschlusspriiferverordnung (Nr. $37/2014; im Folgenden
,BU-APrVO®) unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
priifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmafi-
ger Abschlusspriifung durchgefithrt. Unsere Verantwortung nach
diesen Vorschriften und Grundsitzen ist im Abschnitt ,Verantwor-
tung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Konzernabschlus-
ses und des Konzernlageberichts“ unseres Bestitigungsvermerks
weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernunterneh-
men unabhingig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen
sowie den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflich-
ten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Dar-
iiber hinaus erkliren wir gemi Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-
APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtpriifungsleistungen nach
Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir sind der Auffas-
sung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile
zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in
der Priifung des Konzernabschlusses

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sachverhal-
te, die nach unserem pflichtgemafien Ermessen am bedeutsamsten
in unserer Priffung des Konzernabschlusses fiir das Geschiftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 waren. Diese Sach-
verhalte wurden im Zusammenhang mit unserer Priifung des
Konzernabschlusses als Ganzes und bei der Bildung unseres Prii-
fungsurteils hierzu beriicksichtigt; wir geben kein gesondertes
Priifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Nachfolgend beschreiben wir die aus unserer Sicht besonders
wichtigen Priifungssachverhalte:



1. Werthaltigkeit zahlungsmittelgenerierender
Einheiten mit Geschdfts- oder Firmenwerten

Griinde fur die Bestimmung als besonders

wichtiger Prifungssachverhalt

Im Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft werden unter
dem Bilanzposten ,Geschifts- oder Firmenwert” Geschifts- oder

Firmenwerte ausgewiesen.

Zur Uberpriifung der Werthaltigkeit der Geschifts- oder Firmen-
werte ermitteln die gesetzlichen Vertreter der VTG Aktiengesell-
schaft jahrlich zum 30. September oder anlassbezogen auf Ebene
der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten (ZGE) den beizule-
genden Zeitwert. Die gesetzlichen Vertreter ermitteln die beizu-
legenden Zeitwerte anhand von Bewertungsmodellen nach dem
Discounted Cash Flow-Verfahren auf der Grundlage der vom Auf-
sichtsrat genehmigten Unternehmensplanung fiir einen Mehrjah-
reszeitraum. Die dem Bewertungsmodell zugrunde liegenden An-
nahmen (insbesondere Diskontierungszinssitze, prognostizierte
Zahlungsmittelzufliisse, Wachstumsraten und Return on Capital
Employed) werden durch die gesetzlichen Vertreter der VTG Ak-
tiengesellschaft bestimmt und sind ermessensbehaftet.

Die beizulegenden Zeitwerte haben eine wesentliche Auswirkung
auf die Bilanzierung der Geschifts- oder Firmenwerte im Kon-
zernabschluss zum 31. Dezember 2018. Vor dem Hintergrund der
materiellen Bedeutung, der Komplexitit der Bewertungsmodelle
sowie der ermessensbehafteten Annahmen der gesetzlichen Ver-
treter erachten wir die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte als
besonders wichtigen Priifungssachverhalt.

Priiferisches Vorgehen

Im Rahmen unserer Priifung haben wir den von den gesetzlichen
Vertretern der VTG Aktiengesellschaft implementierten Prozess
sowie die Bilanzierungs- und Bewertungsvorgaben zur Ermitt-
lung des beizulegenden Zeitwerts der zahlungsmittelgenerieren-
den Einheit analysiert und uns ein Verstindnis iiber die Prozess-
schritte verschafft.

Wir haben die internen Bewertungsvorgaben auf Vereinbarkeit mit
den relevanten IFRS sowie die Umsetzung durch die gesetzlichen
Vertreter der VTG Aktiengesellschaft gewtirdigt.

Wir haben die Planung durch einen Vergleich mit den in der Ver-
gangenheit tatsichlich erzielten Ergebnissen und aktuellen Ent-
wicklungen der Geschiftszahlen analysiert. Die wesentlichen An-
nahmen der Planungen zu Wachstum und Geschiftsverlauf haben
wir nachvollzogen, indem wir diese mit den gesetzlichen Vertre-
tern der VTG Aktiengesellschaft ausfiihrlich diskutiert haben.

Die sonstigen wesentlichen Bewertungsannahmen, wie beispiels-
weise der Diskontierungszinssatz und die Wachstumsrate, wur-

Weitere Informationen

den mit Unterstiitzung von internen Bewertungsspezialisten auf
Basis einer Analyse von Marktindikatoren beurteilt. Da bereits
kleine Verinderungen des Diskontierungszinssatzes wesentliche
Auswirkungen auf die Hohe des beizulegenden Zeitwertes haben
kénnen, haben wir durch Sensitivititsanalysen Wertminderungs-
risiken bei Anderungen von wesentlichen Bewertungsannahmen
eingeschitzt. Ferner haben wir die rechnerische Richtigkeit der
Bewertungsmodelle nachvollzogen.

Aus unseren Priffungshandlungen haben sich hinsichtlich
der Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte keine Einwendun-
gen ergeben.

Verweis auf zugehérige Angaben

Die Angaben der Gesellschaft zu den Geschifts- oder Firmen-
werten sind im Konzernanhang im Abschnitt ,Erliuterungen
zur Konzernbilanz“ im Unterpunkt ,(11) Geschifts- oder Fir-
menwerte’, weitergehende Erlduterungen zu Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundlagen sind im Konzernanhang im Abschnitt
»2. Grundsitze der Rechnungslegung” im Unterpunkt ,Ge-
schifts- oder Firmenwerte enthalten.

2. Bewertung des Wagenparks

Gruinde fur die Bestimmung als besonders

wichtiger Priifungssachverhalt

Im Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft wird unter dem
Bilanzposten ,Sachanlagen der Wagenpark ausgewiesen.

Der Konzern tiberpriift mindestens einmal jahrlich die angesetz-
ten Nutzungsdauern. Sollten die langfristigen Erwartungen von
den bisherigen Schitzungen abweichen, werden die erforder-
lichen Anpassungen als Anderungen von Schitzungen entspre-
chend bilanziert. Die Ermittlung der angesetzten wirtschaftlichen
Nutzungsdauern erfolgt auf Basis von Marktbeobachtungen und
Erfahrungswerten. Zum Geschiftsjahresende erfolgt dariiber hin-
aus eine Analyse des nicht vermieteten Wagenparks in Bezug auf
die Werthaltigkeit. Bei dieser Analyse werden Kriterien wie Ab-
stelldauer, technischer Zustand, Revisionsfilligkeit und Baujahr
herangezogen, die dann im Kontext der aktuellen Marktsituation
und -entwicklung durch die Gesellschaft beurteilt werden. Das
Ergebnis der Analysen zur Einschitzung der Angemessenheit der
angesetzten Nutzungsdauer, der Marktgingigkeit sowie der Ein-
schitzung des technischen Zustands der Wagentypen ist somit
von der Einschitzung der gesetzlichen Vertreter abhingig. Vor
diesem Hintergrund der materiellen Bedeutung und aufgrund der
zugrunde liegenden Komplexitit der Analysen war die Bewertung
des Wagenparks im Rahmen unserer Priifung einer der bedeut-
samsten Sachverhalte.

VTG Geschdiftsbericht 2018
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Prtferisches Vorgehen

Im Rahmen unserer Priifung haben wir den von den gesetzlichen
Vertretern der VTG Aktiengesellschaft implementierten Prozess
sowie die Bilanzierungs- und Bewertungsvorgaben zur Bewertung
des Wagenparks analysiert und uns ein Verstindnis iiber die Pro-
zessschritte verschafft.

Wir haben die in der internen Bewertungsrichtlinie zur Ausmus-
terung und Verschrottung von Eisenbahngiiterwagen konkreti-
sierten Bewertungsvorgaben auf Vereinbarkeit mit den relevanten
IFRS sowie die Umsetzung durch die gesetzlichen Vertreter der
VTG Aktiengesellschaft gewiirdigt.

Die sonstigen wesentlichen Bewertungsannahmen, wie beispiels-
weise die wirtschaftlichen Nutzungsdauern und die Kriterien wie
Abstelldauer, technischer Zustand, Revisionsfilligkeit und Bau-
jahr zur Identifikation von Wertminderungsrisiken haben wir
nachvollzogen, indem wir diese mit den gesetzlichen Vertretern
der VTG Aktiengesellschaft sowie operativ verantwortlichen Mit-
arbeitern des Segments Waggonvermietung ausfiihrlich diskutiert
haben. Dariiber hinaus haben wir die tatsichliche durchschnittli-
che Nutzungsdauer der letzten zehn Jahre auf Wagensegmentebe-
ne untersucht und haben diese mit der angenommenen Nutzungs-
dauer je Wagensegment verglichen. Die Analyse der jihrlichen
und monatlichen Revisionsplanung haben wir auflerdem rechne-
risch nachvollzogen.

Aus unseren Priifungshandlungen haben sich hinsichtlich der Be-
wertung des Wagenparks keine Einwendungen ergeben.

Verweis auf zugehérige Angaben

Die Angaben der Gesellschaft zum Wagenpark sind im Konzern-
anhang im Abschnitt ,Erlduterungen zur Konzernbilanz® im
Unterpunkt ,(13) Sachanlagen, weitergehende Erliuterungen
zu Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen sind im Anhang im
Abschnitt ,2. Grundsitze der Rechnungslegung® im Unterpunkt
»Sachanlagevermégen® enthalten.

3. Erwerb der CIT Rail Holdings (Europe) S.A.S.

Der zum 4. Oktober 2018 erfolgte Erwerb von 100,0% der An-
teile an der CIT Rail Holdings (Europe) S.A.S., Paris, Frankreich,
(Nacco-Gruppe), hatte einen wesentlichen Einfluss auf den Kon-
zernabschluss der VTG Aktiengesellschaft. Die bilanzielle Ab-
bildung dieses Erwerbs stellt aus unserer Sicht einen besonders
wichtigen Priifungssachverhalt dar, da die Identifikation der er-
worbenen Vermdgenswerte und Schulden, deren Ansatz und Be-
wertung in einem hohen Mafle auf Einschitzungen und Annah-
men der gesetzlichen Vertreter basieren.
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Priiferisches Vorgehen

Wir haben uns ein Verstindnis tiber die zugrundeliegenden Pro-
zesse zur vollstindigen Erfassung und Bewertung der Kaufpreis-
allokationen verschafft. Zur Beurteilung der von den gesetzlichen
Vertretern vorgenommenen Verteilung des Kaufpreises auf die er-
worbenen Vermégensgegenstinde und Schulden haben wir unse-
re internen Spezialisten fiir die Bilanzierung von Unternehmens-
erwerben einbezogen und das verwendete Bewertungsmodell
rechnerisch nachvollzogen. In diesem Zusammenhang haben wir
die Annahmen, welche die gesetzlichen Vertreter bei der Identi-
fikation von Vermdogenswerten und Schulden sowie deren Be-
wertung getroffen haben, analysiert und mit extern verfigbaren
Marktdaten abgeglichen. Die verwendeten Kapitalkosten haben
wir methodisch und rechnerisch nachvollzogen, die hierfiir heran-
gezogenen Vergleichsunternehmen plausibilisiert und einen Ab-
gleich der von den gesetzlichen Vertretern verwendeten Parameter
zur aktuellen Entwicklung von Zinsen und Marktrisikopramien
durchgefiihrt.

Aus unseren Priifungshandlungen haben sich hinsichtlich der bi-
lanziellen Abbildung des Erwerbs keine Einwendungen ergeben.

Verweis auf zugehérige Angaben

Die Angaben der Gesellschaft zum Erwerb der Nacco-Gruppe sind
im Abschnitt ,4. Konsolidierungskreis im Geschiftsjahr 2018 des
Konzernanhangs enthalten.

Sonstige Informationen

Der Aufsichtsrat ist fiir den Bericht des Aufsichtsrats verantwort-
lich. Im Ubrigen sind gesetzlichen Vertreter fiir die sonstigen Infor-
mationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen

—die Erklirung zur Unternehmensfithrung nach § 289f und
§ 315d HGB, die auflerhalb des Konzernlageberichts veréffent-
licht wird,

- die Entsprechenserklirung zum Corporate Governance Kodex
nach § 161 AktG, die auB8erhalb des Konzernlageberichts verof-
fentlicht wird, sowie

—den nichtfinanziellen Bericht nach §§ 289f und §§ 315b und
315¢ HGB, der auflerhalb des Konzernlageberichts veroffent-
licht wird, sowie

—die Versicherung der gesetzlichen Vertreter nach § 297 Abs.
2 Satz4 HGB und § 315 Abs. 1 Satz 6 HGB.

Ferner umfassen die sonstigen Informationen die in den tibrigen
Teilen des Geschiftsberichts 2018 erlangten Informationen, mit
Ausnahme des Konzernabschlusses, des Konzernlageberichts so-
wie unseres dazugehérigen Bestitigungsvermerks.



Unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzern-
lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen,
und dementsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch
irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwor-
tung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wiirdigen,
ob die sonstigen Informationen

—wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, zum
Konzernlagebericht oder unseren bei der Priifung erlangten
Kenntnissen aufweisen oder

— anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
und des Aufsichtsrats fiir den Konzernab-
schluss und den Konzernlagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung
des Konzernabschlusses, der den IFRS, wie sie in der EU anzuwen-
den sind, und den erginzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwen-
denden deutschen gesetzlichen Vorschriften in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und dafiir, dass der Konzernabschluss unter
Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsichlichen Verhiltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragsla-
ge des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie als notwendig
bestimmt haben, um die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu
ermdglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder un-
beabsichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen
Vertreter dafiir verantwortlich, die Fihigkeit des Konzerns zur
Fortfithrung der Unternehmenstitigkeit zu beurteilen. Des Weite-
ren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang
mit der Fortfiihrung der Unternehmenstitigkeit, sofern einschla-
gig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf
der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiih-
rung der Unternehmenstitigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es be-
steht die Absicht den Konzern zu liquidieren oder der Einstellung
des Geschiftsbetriebs oder es besteht keine realistische Alternati-
ve dazu.

Auflerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die
Aufstellung des Konzernlageberichts, der insgesamt ein zutref-
fendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen
wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang
steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und
die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutref-

Weitere Informationen

fend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwort-
lich fiir die Vorkehrungen und Mafinahmen (Systeme), die sie
als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Kon-
zernlageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden
deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen und um
ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Kon-
zernlagebericht erbringen zu konnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des
Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur Aufstellung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir
die Priifung des Konzernabschlusses und
des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlan-
gen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von wesentlichen
— beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen
ist und ob der Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen
Belangen mit dem Konzernabschluss sowie mit den bei der Prii-
fung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken
der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Be-
stitigungsvermerk zu erteilen, der unsere Priifungsurteile zum
Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mafl an Sicherheit,
aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit
§ 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom In-
stitut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsitze ordnungsmifliger Abschlussprifung durchgefiihr-
te Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt.
Falsche Darstellungen kénnen aus Verstéflen oder Unrichtig-
keiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn
verniinftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und
Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidun-
gen von Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Priifung tiben wir pflichtgemifes Ermessen aus und
bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — be-
absichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Darstellungen im
Konzernabschluss und im Konzernlagebericht, planen und fith-
ren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch
sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeig-
net sind, um als Grundlage fiir unsere Priiffungsurteile zu dienen.
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Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufge-
deckt werden, ist bei Verstofen hoher als bei Unrichtigkeiten, da
Verstofle betriigerisches Zusammenwirken, Filschungen, beab-
sichtigte Unvollstindigkeiten, irrefithrende Darstellungen bzw.
das Auflerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen;

- gewinnen wir ein Verstindnis von dem fir die Priifung des
Konzernabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und
den fiir die Priifung des Konzernlageberichts relevanten Vor-
kehrungen und Mafinahmen, um Priifungshandlungen zu pla-
nen, die unter den gegebenen Umstinden angemessen sind,
jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit
dieser Systeme abzugeben;

— beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die
Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
geschitzten Werte und damit zusammenhéngenden Angaben;

— ziehen wir Schlussfolgerungen tiber die Angemessenheit des von
den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungs-
grundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstitigkeit sowie,
auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine we-
sentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahig-
keit des Konzerns zur Fortfilhrung der Unternehmenstitigkeit
aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Be-
stitigungsvermerk auf die dazugehérigen Angaben im Konzern-
abschluss und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen
oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges
Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolge-
rungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestiti-
gungsvermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereig-
nisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fithren, dass der
Konzern seine Unternehmenstitigkeit nicht mehr fortfithren
kann;

— beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den In-
halt des Konzernabschlusses einschliefllich der Angaben sowie
ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Geschifts-
vorfille und Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss
unter Beachtung der IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind,
und der erginzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden
deutschen gesetzlichen Vorschriften ein den tatsichlichen Ver-
haltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage des Konzerns vermittelt;
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—holen wir ausreichende geeignete Priifungsnachweise fir die
Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen oder Ge-
schiftstitigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um Priifungsur-
teile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht abzu-
geben. Wir sind verantwortlich fiir die Anleitung, Uberwachung
und Durchfithrung der Konzernabschlusspriifung. Wir tragen
die alleinige Verantwortung fiir unsere Prifungsurteile;

— beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem
Konzernabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von
ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns;

— fithren wir Priifungshandlungen zu den von den gesetzlichen
Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im
Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Priifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den
zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern
zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurtei-
len die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Anga-
ben aus diesen Annahmen. Ein eigenstindiges Prifungsurteil
zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde
liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebli-
ches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich
von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen
unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der
Prifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlief3-
lich etwaiger Miangel im internen Kontrollsystem, die wir wihrend
unserer Priifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen
eine Erkldrung ab, dass wir die relevanten Unabhingigkeitsanfor-
derungen eingehalten haben, und erdrtern mit ihnen alle Bezie-
hungen und sonstigen Sachverhalte, von denen verniinftigerweise
angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhingig-
keit auswirken, und die hierzu getroffenen Schutzmafnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fir die
Uberwachung Verantwortlichen erdrtert haben, diejenigen Sach-
verhalte, die in der Priifung des Konzernabschlusses fiir den ak-
tuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher die
besonders wichtigen Prifungssachverhalte sind. Wir beschreiben
diese Sachverhalte im Bestitigungsvermerk, es sei denn, Gesetze
oder andere Rechtsvorschriften schlieflen die 6ffentliche Angabe
des Sachverhalts aus.
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Sonstige gesetzliche und andere
rechtliche Anforderungen

Ubrige Angaben gemdB Artikel 10 EU-APrVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 6. Juni 2018 als
Konzernabschlusspriifer gewihlt. Wir wurden am 20. November
2018 vom Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind seit dem Geschifts-
jahr 2017 als Konzernabschlusspriifer der VTG Aktiengesell-
schaft tatig.

Wir erkldren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen
Prifungsurteile mit dem zusitzlichen Bericht an den Priifungs-
ausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Priifungsbericht) in
Einklang stehen.

Verantwortlicher Wirtschaftspriifer

Der fiir die Prifung verantwortliche Wirtschaftspriifer ist
Carl-Heinz Klimmer.

Hamburg, 28. Februar 2019
Ernst & Young GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Klimmer Glofimann
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriiferin
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5-Jahresiibersicht

~ Konzern

IN MioO. € 2014 2015 2016 2017 2018
Konzern-Umsatz 818,3 1.027,5 986,9 1.014,4 1.072,6
Waggonvermietung 345,4 537.2 517.2 520,7 579.9
Schienenlogistik 322,0 324,0 3123 3364 324,5
Tankcontainerlogistik 1509 166,3 1574 1573 1682
Konzern-EBITDA 191,0 336,5 345,3 343.4 349,3
Waggonvermietung 1944 3354 3443 343,6 3814
Schienenlogistik -0,2 3.4 5.8 8,3 6,5
Tankcontainerlogistik 12,8 136 11,2 113 6.5
EBIT (Operatives Ergebnis) 83,5 1441 149,7 1551 1494
Konzernergebnis (vergleichbar) 188 29,4 57,5 68,1 45,5
Abschreibungen 107.6 1924 195,6 1883 199,9
Investitionen 219,2 195,8 2593 341,6 362,2
Operativer Cashflow 1599 2829 326,2 2959 3328
Ergebnis je Aktie in € 0,93 0,75 1,56 1,93 1,01
Dividende je Aktie in € 0,45 0,50 0,75 0,90 0.95*
Bilanzsumme 16734 3.047,1 3.001,5 3.085,5 3.905,8
langfristige Vermogenswerte 14182 2.708,1 2.726,2 2.746,4 3.538,9
kurzfristige Vermoégenswerte 2524 339,0 275,3 339,1 366,9
Eigenkapital 340,5 748,2 774,0 800,1 1.055,6
Fremdkapital 13329 2.2989 2.227,5 2.285,4 2.850,2
Anzahl der Mitarbeiter 1312 1.445 1.443 1527 1.626
im Inland 909 942 958 1.048 1122
im Ausland 403 503 485 479 504

* Dividendenvorschlag an die Hauptversammlung
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Flachwagen

Offene Eisenbahngiiterwagen mit unterschiedlichen Sonder-
einrichtungen fiir den Transport grofler Landmaschinen, Nutz-
fahrzeuge, Forstprodukte und grofivolumiger Einzelstiicke.

GroBraumgtterwagen
Gedeckte Eisenbahngiiterwagen mit hoher Ladekapazitit fiir den
Transport einer Vielzahl von Giitern, insbesondere Stiickgiitern.

Intermodalwagen
Auch Containertragwagen genannt. Sonderbauart der Flachwagen
fiir den Transport von Containern.

Kesselwagen
Giiterwagen mit einem Tank als Aufbau fiir den schienen-
gebundenen Transport von Fliissigkeiten (insb. Gefahrgiitern).

Liberalisierung des Schienengtterverkehrs

Umfangreiche rechtliche Regelungen auf europiischer und natio-
naler Ebene mit dem Ziel einer sukzessiven Offnung der Eisen-
bahnmirkte fiir den Wettbewerb.

Schuttgutwagen

Giiterwagen, der als Aufbau iiber einen Behilter mit Entleertrich-
tern verfigt. Schiittgutwagen werden fiir den schienengebunde-
nen Transport staubformiger bzw. feinkdrniger Giiter genutzt.

Tankcontainer

Container unterschiedlichster Ausfithrungen mit Tankkessel zum
Transport von Fliissigkeiten im durchgingigen Verkehr mit den
Verkehrstriagern Lastkraftwagen, Bahn, Binnenschiff, Seeschiff.

VTG Geschdiftsbericht 2018



Weitere Informationen

onia

Kontakt

VTG Aktiengesellschaft
Nagelsweg 34

D-20097 Hamburg

Telefon: +49 4023 54-0
Telefax: +49 4023 54-1199
E-Mail:  info@vtg.com
Internet: www.tg.de

Investor Relations Konzernkommunikation
Christoph Marx Gunilla Pendt

Leiter Investor Relations Leiterin Konzernkommunikation
E-Mail:  christoph.marx@vtg.com E-Mail:  gunilla.pendt@vtg.com
Telefon: +49 4023 54-1351 Telefon: +49 4023 54-1341
Telefax: +49 4023 54-1350 Telefax: +49 40 23 54-1340
Alexander Drews

Investor Relations Manager

E-Mail: alexander.drews@vtg.com
Telefon: +49 4023 54-1352
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 Aussa-
gen beruhen sowohl auf Annahmen als auch auf Schitzungen. Ob-
wohl wir davon tiberzeugt sind, dass diese vorausschauenden Aus-
sagen realistisch sind, konnen wir hierfiir nicht garantieren; denn
unsere Annahmen bergen Risiken und Unsicherheiten, die dazu
fihren kénnen, dass die tatsichlichen Ergebnisse wesentlich von
den erwarteten abweichen. Griinde hierfiir kdnnen unter anderem
Marktschwankungen, die Entwicklung der Weltmarktpreise fiir
Rohstoffe und der Wechselkurse oder grundsitzliche Verdnde-
rungen im wirtschaftlichen Umfeld sein. Es ist weder beabsichtigt
noch tbernimmt die VTG eine gesonderte Verpflichtung, zu-
kunftsbezogene Aussagen zu aktualisieren, um sie an Ereignisse
oder Entwicklungen nach dem Datum dieses Berichts anzupassen.
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