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Die Schiene ist unsere Leidenschaft.

Die VTG Aktiengesellschaft ist ein international fuhrendes Waggonvermiet- und Schienenlogistikunternehmen. Der Konzern
verfigt Uber die groSte private Flotte von Eisenbahngiterwagen in Europa und hat weltweit rund 50.700 Waggons. Neben
der reinen Vermietung organisiert die VTG GUtertransporte auf der Schiene sowie weltweite Transporte in Tankcontainern,

die sowohl mit der Bahn als auch mit dem Lkw oder dem Schiff beférdert werden kénnen. Das weltweit zunehmende
Frachtaufkommen, die Liberalisierung des Schienenverkehrs und der deutlich geringere Energieverbrauch des Verkehrstragers

Schiene im Vergleich etwa zur Stralle machen unsere Leistungen besonders attraktiv und zukunftsfahig.

OO € 113022009 11.-31122010 Veranderung it _
Umsatz 581,5 629,4 8,2
EBITDA 149,4 154,4 34
EBIT 66,9 63,0 -59
EBT 35,4 32,6 -7,8
Konzernergebnis 22,5 20,6 -8,5
Abschreibungen 82,5 91,4 10,8
Investitionen 153,5 168,8 9,9
Operativer Cashflow 1448 137,8 -4.8
Ergebnis je Aktie in € 1,01 0,91 -9,9

0, e 31122009 31322000 veranderung in %
Bilanzsumme 1.277,2 1.355,2 6,1
Langfristige Vermogenswerte 1.124,9 1.174,8 4,4
Kurzfristige Vermogenswerte 152,3 180,4 18,5
Eigenkapital 296,7 313,0 5,5
Fremdkapital 980,4 1.042,2 6,3
Eigenkapitalquote in % 23,2 23,1 -0,1 Pkte.
Anzahl der Mitarbeiter 963 999 3,7

im Inland 678 709 4,6
im Ausland 285 290 1,8
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Mit den vorlaufigen Zahlen
belegt VTG die Stabilitat des
Geschafts: Die im Februar des
Vorjahres getroffenen Prognosen
wurden trotz des schwierigen
Marktumfelds voll erfullt.

A

VIG-nutzt Expansions-Moglich-
keit: Ubernahme der Rexwal-
Gruppe und Kauf von 720
Guterwaggons. Mit den Wag-
gons diversifizierte die VTG
ihre Flotte weiter und starkt

e =

Intensive IR-Arbeit zahlt

sich aus: VTG erhalt erneut
,Capital-lnvestor-Relations-
Preis”. Nach Platz 4 im
vergangenen-jahr erreichte
-die"VTG in diesem Jahr Platz 2

ihre Position im europdischen unter den 50 SDAX-Unter-
Kernmarkt. : nehmen.

Waggonvermietung Schienenlogistik

Der Geschaftsbereich Waggonvermietung offeriert
: seinen Kunden eine breite Palette von Eisenbahn-
gUterwagen, insbesondere Kessel-, Grolsraumguter-
¢ und Flachwagen.

Als europaweiter Schienenlogistiker organisiert
die VTG den Transport von Mineralél- und Chemie-
produkten, Fliissiggasen und weiteren Bulk- und
StuckgUtern im Einzelwagen- und Ganzzugverkehr.

Mitarbeiter 127
Angemietete Waggons (. 6.500

Geografische Prasenz Fokus auf Europa mit

eigenen Standorten
Umsatz in Mio. € 201,4

Mitarbeiter 634
Waggons 50.700

Geografische Prasenz Flachendeckendes Netzwerk von eige-
nen Standorten und Reprasentanzen in
ganz Europa und dariiber hinaus

Umsatz in Mio. € 283,6




jul

VTG erwirbt rund 1.100
Waggons zum Transport

von Agrarprodukten sowie
Anteile am franzosischen
Schienenlogistikunternehmen
TMF. Damit diversifiziert sie
ihren Waggonpark weiter und
nutzt die Synergien zwischen
: ihren Geschaftsbereichen

: _Waggonvermietung und Schie-
nenlogistik.

Tankcontainerlogistik

In der Tankcontainerlogistik bietet die VIG welt-

EFEriv—e————T

August

VTG gibt die Halbjahres7ahlen
bekannt und.hebt die Jahres-
prognose an.

weite intermodale Transport- und Logistikdienstleis-
tungen mit Tankcontainern sowie die Vermietung

von Tankcontainern an.

Mitarbeiter 107
Tankcontainer 9.500
Geografische Prasenz Weltweite Prasenz mit eigenen

Standorten und Reprasentanzen

Umsatz in Mio. € 144,5

September

Der Geschaftsbereich Schienen-
logistik eréffnet neue Repra-
sentanzen in Tschechien und
Serbien. Beide Standorte haben
eine geostrategisch wichtige
Lage bei Transitverkehren
zwischen West-, Mittel- und
Siidosteuropa.

Thomas Wolf
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VTG - Wir bewegen in die Zukunft
Bestandig. Leistungsfahig. Beweglich.

Was macht ein Kraftwerk ohne Kohle? Oder eine Raffinerie ohne OI? Wie bekommt man 5 Mio. Liter Mineral6l von Hamburg
nach Mailand? Und was, wenn 300 Tonnen Industrierohstoff Anilin in Genua liegen, aber auf der anderen Seite des Atlantiks in
Boston fur die Produktion von Jeans bendtigt werden?

Wir sind mehr als ein international fuhrendes Waggonvermiet- und Schienenlogistikunternehmen. VTG ist mit seinen Leistungen

ein unverzichtbarer Teil der industriellen Infrastruktur. Denn wir sorgen mit dafur, dass die rollenden und schwimmenden

Rohstoff- und Guter-Pipelines der Wirtschaft in Gang bleiben. In Europa und dariiber hinaus. 7 Tage in der Woche 24 Stunden lang.

Die Umwelt schonend, Verkehrsengpdsse umgehend, sicher und effektiv.

Wir zahlen vielleicht zu einem vermeintlich langweiligen und schon alten Industriezweig. Aber wir haben noch eine ausgezeich-
nete Zukunft vor uns. Denn die Wirtschaft wachst weiter. Und wir sorgen dafir, dass wir mitwachsen. Wie? Uber eine nachhaltig
ausgerichtete Unternehmensfihrung festigen wir unsere Bestandigkeit. Unsere Leistungsfahigkeit entwickeln wir, indem wir
unsere Kompetenzen pflegen und ausbauen. Daneben erhalten wir unsere strategische Beweglichkeit, indem wir laufend prifen,
wo wir neue Kundengruppen und Markte erschlieen kénnen.
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MANAGEMENT

Vorwort des Vorstands

Dr. Kai Kleeberg, Dr. Heiko Fischer, Jirgen Hiillen

Sehr geehrte Aktionare,
liebe Geschaftspartner und
Mitarbeiter,

in einem stabilisierten Umfeld erholte sich die Konjunktur 2010 rasch. Wie die Unternehmenszahlen belegen, tat dies auch
unserem Geschaft gut: Die positive Geschaftsentwicklung, vor allem in den Logistikbereichen, fuhrte insgesamt zu einem
deutlichen Anstieg des Umsatzvolumens. Durch getdtigte Zukdufe haben wir aulserdem unsere Waggonflotte weiter diversifiziert
und sind in neue Transportmarkte hinein gewachsen. Diese Akquisitionen starken auch das Synergiepotenzial zwischen unseren
Geschaftsbereichen Waggonvermietung und Schienenlogistik.

VTG - Wir bewegen in die Zukunft



2010 - ein Jahr, in dem wir Fahrt aufgenommen haben

Viel bewegte sich im Jahr nach der Krise, und die Weltwirtschaft erholte sich rascher als Experten dies erwartet hatten. Die erstark-
te Wirtschaft offenbarte sich auch in steigenden Transportzahlen. Davon profitierten wir in allen drei Geschaftsbereichen:

In der Waggonvermietung stieg die Auslastungsquote bis zum 31. Dezember wieder auf 89,1 Prozent, nachdem sie im Marz auf
87,0 Prozent gesunken war, den in diesem Konjunkturzyklus tiefsten Wert. Die gestiegene Auslastungsquote ist ein Indikator fir
zwei Umstande: zum einen zeigt sie, dass die Nachfrage sich erholt hat und zum anderen ist sie ein deutliches Zeichen fur die
Stabilitat unseres Geschafts. Und obwohl sich eine positive Marktentwicklung erst mit einer leichten zeitlichen Verzégerung auf
unser Geschaft auswirkt, ist es dem Geschaftsbereich Waggonvermietung gelungen, den Umsatz nahezu auf Vorjahresniveau zu
halten. Ein eigentlich positiver Umstand ist fur den leichten Umsatzriickgang verantwortlich: Nach einem externen GroRauftrag
im Jahr 2009 produzierte Waggonbau Graaff 2010 deutlich mehr Waggons fir die V1G. Im Jahresabschluss werden jedoch nur
die Umsatze verbucht, die mit konzernfremden Auftrégen erzielt wurden.

VTG - Wir bewegen in die Zukunft
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Vorwort des Vorstands

Noch deutlich starker entwickelten sich unsere Logistikbereiche. So verzeichneten wir in der Schienenlogistik ein Umsatzwachstum
um 12,2 Prozent, wahrend die Umsédtze in der Tankcontainerlogistik sogar um 27,7 Prozent stiegen. In der Schienenlogistik profi-
tierten wir dabei von der soliden internationalen Aufstellung des Geschaftsbereichs, uber den wir die zunehmend grenziberschrei-
tenden Verkehre optimal organisieren konnten. Mit einem etablierten Partnernetzwerk und europaisch ausgelegten Transport-
konzepten sind wir in diesem Geschaftsbereich auch fur die Zukunft bestens geristet. In der Tankcontainerlogistik trafen unsere
flexibel auf der Schiene, der Stralle oder dem Schiff einsetzbaren Tankcontainer 2010 auf eine sprunghaft ansteigende Nachfrage
und wir erreichten mit ca. 9.500 eingesetzten Einheiten ein Rekordniveau.

Insgesamt erzielten wir mit diesen positiven Entwicklungen ein konzernweites Umsatzwachstum von 8,2 Prozent auf 629,4 Mil-
lionen Euro. Auch das EBITDA wuchs und kletterte mit einem Plus von 3,4 Prozent auf 154,4 Millionen Euro. Nach leichter Zurtck-
haltung im Jahr 2009 sind wir 2010 wieder mit voller Kraft auf den Wachstumspfad zurickgekehrt: Wir haben uns neue Markte
erschlossen und intern neue Prozesse aufgesetzt. Dabei sind wir sogar in schwierigeren Zeiten unserem strategischen Weg treu
geblieben. So haben wir unserer Diversifikations- und Wachstumsstrategie entsprechend im April 720 Glterwagen der Rexwal-
Gruppe Gbernommen und in der zweiten Jahreshalfte im Zusammenhang mit dem Erwerb der franzosischen Schienenlogistik-
gruppe TMF auch 1.100 Getreidewaggons in den Geschaftsbereich Waggonvermietung eingegliedert. Neben dem Eintritt in neue
Markte Gber Zukaufe fir unser Transport- und Vermietgeschaft sorgen neue interne Prozesse fir noch bessere Leistungen mit
kirzeren Reaktionszeiten. Mit unseren Mitarbeitern haben wir im letzten Jahr ebenfalls einen Grundstein fir den Start in ein noch
starkeres Miteinander gelegt. Uber ein neues Programm wollen wir kinftig unsere Mitarbeiter fordern und den Einzelnen noch
wirksamer stérken.

Und auch am Kapitalmarkt haben wir uns weiter etabliert. Im letzten Jahr verzeichnete unsere Aktie einen Kursanstieg von Gber
30 Prozent und notierte zum Jahresschluss bei rund 15 Euro. Wir werten dies als Bestatigung unserer Arbeit und werden weiterhin
eine transparente Kormmunikation mit Kapitalmarkt und Offentlichkeit betreiben, um auch kiinftig das Vertrauen der Aktionare und
Stakeholder zu bestatigen, auszubauen und zu pflegen.

Wir bewegen in die Zukunft

Auf Basis dieser Erfolge blicken wir voller Tatendrang in die Zukunft. Zumal wir mit unserem Fokus auf die Schiene in einem
Wirtschaftszweig tétig sind, der seine besten Zeiten noch vor sich hat. Denn mit einer wachsenden Wirtschaft nehmen auch die
Transporte zu. Mit fortschreitender Harmonisierung und Liberalisierung im europdischen Schienengtterverkehr erdffnen sich neue
Maglichkeiten in der Zusammenarbeit. Zudem bietet der Schienengutertransport eine hohe Sicherheit und einen schonenden
Umgang mit der Umwelt, was ihn im Wettbewerb stark macht. Von dieser positiven Perspektive iberzeugt, widmen wir uns in
diesem Geschaftsbericht der Zukunft des Transports. Dabei schauen wir auch Uber den Tellerrand hinaus. Wir freuen uns besonders
uber die spannenden Einblicke, die uns Professor ten Hompel vom Fraunhofer Institut in die Zukunft der Logistik gewshrt. Mag das
eine oder andere auch visiondr erscheinen, im Kern wird deutlich, dass wir in den ndchsten Jahren wohl eine starke Entwicklung
der Branche werden verfolgen konnen.

VTG - Wir bewegen in die Zukunft



Fur 2011 erwarten Experten ein weiteres moderates Wachstum der Weltwirtschaft. Das gilt auch fur die Logistikbranche.

Mit Blick auf diese Prognosen, gehen wir fir 2011 von einer positiven Geschaftsentwicklung aus. So schatzen wir, dass die Auslas-
tung in der Waggonvermietung weiter leicht ansteigen wird und die Logistikbereiche sich - wenn auch gemaRigter als im Vorjahr -
positiv entwickeln werden. Die getatigten Zuk3ufe werden ebenfalls einen Beitrag zu steigenden Unternehmenszahlen leisten.
Demgemadl$ rechnen wir fir 2011 mit einem Umsatz von 720 - 760 Millionen Euro und einem EBITDA zwischen 165 und

170 Millionen Euro.

Nach einem erfolgreichen Geschaftsjahr beabsichtigen wir, der Hauptversammlung die Zahlung einer Dividende in Hohe von
0,33 € je Aktie vorzuschlagen. Das entsprache im Vergleich zum Vorjahr einer Erhdhung der Dividende um 10 Prozent. Grundsatz-
lich verfolgen wir das Ziel, langfristig stabile Ausschittungen vorzunehmen.

Im vergangenen Geschaftsjahr hat ein wiederum starkes Miteinander dazu gefthrt, dass wir gemeinsam Erfolge verbuchen konn-
ten. Und so bedanken wir uns auch im Namen des Aufsichtsrats bei unseren Kunden, Aktiondren und Geschaftspartnern fur ihre
Treue und ihr Vertrauen. Wir sind aulSerdem stolz auf den grofsen Einsatzwillen unserer Belegschaft und bedanken uns bei unseren
rund 1.000 Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fur ihr Engagement. Mit dem Wissen um ihren Erfahrungsschatz und ihre Einsatz-
bereitschaft blicken wir vertrauensvoll in die Zukunft und freuen uns auf 2011,

Mit freundlichen GrifSen

g p m %/‘M Dr. Heiko Fischer
e .

Jurgen Hullen Dr. Kai Kleeberg

VTG - Wir bewegen in die Zukunft
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Bericht des Aufsichtsrats

Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat der VTG Aktiengesellschaft hat auch im Geschaftsjahr 2010 seine ihm nach Gesetz, Satzung und Geschéftsordnung
obliegenden Aufgaben und Pflichten wahrgenommen. Wir haben uns kontinuierlich und intensiv mit der aktuellen Unternehmens-
situation und der strategischen Weiterentwicklung des V1G-Konzerns befasst und den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens
und der Fihrung der Geschafte regelmdaRig beratend begleitet und iberwacht.

Der Aufsichtsrat war in alle fir das Unternehmen bedeutsamen Entscheidungen einbezogen; diese haben wir eingehend mit dem
Vorstand erdrtert. Der Vorstand hat uns regelmaBig in mundlicher oder schriftlicher Form zeitnah und umfassend unterrichtet.
RegelmadRig Gegenstand der Berichterstattung waren insbesondere die aktuelle Lage des Konzerns und die Geschaftsentwick-
lung in den einzelnen Segmenten, die Unternehmensplanung und -strategie, die Rentabilitat der Gesellschaft, die Risikolage,

das Risikomanagement und das Compliance-Management. Weiterhin wurden wir auch iber wichtige Geschaftsvorgdnge in den
Unternehmensbereichen informiert. Abweichungen des Geschaftsverlaufs von den aufgestellten Planen und Zielen wurden uns im
Einzelnen erldutert. MaRnahmen, die nach der vom Aufsichtsrat beschlossenen Geschéftsordnung des Vorstands der Zustimmung
des Aufsichtsrats bedurften, haben wir vor Beschlussfassung eingehend erortert. Insbesondere haben wir uns intensiv mit der
kunftigen strategischen Ausrichtung des Unternehmens und den vom Vorstand hierfir vorgesehenen Malinahmen befasst.

Dartber hinaus fand wahrend des gesamten Jahres ein regelmalSiger Informationsaustausch zwischen dem Aufsichtsratsvorsitzen-
den und dem Vorsitzenden des Vorstands statt, bei dem der Aufsichtsratsvorsitzende laufend ber die aktuelle Geschaftsentwick-
lung, wesentliche Geschaftsvorfalle und anstehende wichtige Entscheidungen informiert wurde.

Kontinuierliche Beratung und Uberwachung des Vorstands

Im Jahr 2010 haben vier requldre Sitzungen sowie eine aulserordentliche Sitzung des Aufsichtsrats stattgefunden. Kein Mitglied
des Aufsichtsrats hat an weniger als der Hélfte der Sitzungen teilgenommen. Gegenstand aller requldren Sitzungen waren unter
anderem die Unternehmensstrategie und die Geschaftsentwicklung der Unternehmensbereiche.

Ein zusatzliches Thema der Sitzung vom 3. Mdrz 2010 war der Bericht des Vorstands Uber Struktur und Inhalte des Risikoma-
nagements. Weiter befasste sich der Aufsichtsrat in dieser Sitzung mit den aufgrund des Gesetzes Uber die Angemessenheit der
Vorstandsvergitung (VorstAG) erforderlichen Anpassungen des Vergitungssystems fur den Vorstand. In Abwesenheit des Vorstands
unterrichtete der Aufsichtsratsvorsitzende den Aufsichtsrat iber das Ergebnis einer vom Prdsidialausschuss beauftragten Studie

zur Angemessenheit der Vorstandsvergitung. Ebenso berichtet und intensiv erértert wurden die Empfehlungen ebenfalls vom Pra-
sidialausschuss beauftragter Berater zur Neugestaltung der variablen Teile der Vorstandsvergitung unter Beriicksichtigung der Be-
stimmungen des VorstAG. SchlielSlich diskutierte der Aufsichtsrat in dieser Sitzung die Auswertung der Ergebnisse seiner Ende 2009
durchgefuhrten Effizienzprifung und beschloss, diese zum Zwecke der weiteren Optimierung seiner Arbeit zu bertcksichtigen.

In der Bilanzsitzung am 14. April 2010 hat uns der Vorstand zusammenfassend Gber die Ergebnis- und Finanzsituation und die
wesentlichen Geschéftsereignisse der Gesellschaft und des VTG-Konzerns sowie der Gemeinschaftsunternehmen im Geschaftsjahr
2009 berichtet. AnschlieSend haben wir nach umfassender Erérterung mit dem Vorstand und dem Wirtschaftsprifer den Jah-

res- und den Konzernabschluss 2009 nebst Lageberichten gebilligt. Weitere Themen der Sitzung waren die Prifung und Billigung
des Abhangigkeitsberichts 2009, die Erorterung und Verabschiedung des Corporate-Governance-Berichts 2009 einschlieflich der
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Entsprechenserkldrung gemal$ § 161 AktG und die Verabschiedung der
Tagesordnung und der Beschlussvorschlage fur die ordentliche Hauptver-
sammlung 2010. Weiter hat der Aufsichtsrat in dieser Sitzung auf Vorschlag
des Prasidialausschusses beschlossen, Herrn Dr. Heiko Fischer ab dem

1. Marz 2011 erneut fur 5 Jahre zum Vorstandsmitglied und Vorsitzenden
des Vorstands zu bestellen und dem vorgeschlagenen Anstellungsvertrag
zugestimmt, nachdem dessen Inhalt zuvor in Abwesenheit des Vorstands
vom Aufsichtsrat ausfuhrlich erortert worden war. Weiteres Thema der
Sitzung war der jshrliche Bericht des Vorstands Gber Art und Umfang der
ibernommenen Amter.

Anfang Mai 2010 hat der Aufsichtsrat im schriftlichen Verfahren dem ge-
planten Erwerb der franzésischen TMF-Gruppe zugestimmt.

In der weiteren Sitzung am 8. September 2010 hat uns der Vorstand auf
der Grundlage der Ergebnisse und Erfahrungen des ersten Halbjahres seine
Prognose fur den weiteren Verlauf der Entwicklung der Geschafts- und
Finanzlage im verbleibenden Geschdftsjahr erldutert und intensiv mit
uns erortert. Weiterhin haben wir uns in dieser Sitzung mit den aktuellen
Dr. Wilhelm Scheider, Aufsichtsratsvorsitzender Anderungen des Deutschen Corporate Governance Kodex befasst. Schlief-
lich hat der Aufsichtsrat in dieser Sitzung dem Vorschlag des Prasidialaus-
schusses, Herrn Jurgen Hullen nach Ablauf seiner bisherigen Amtszeit fur
den Zeitraum vom 1. Mai bis 31. Dezember 2011 erneut zum Mitglied des Vorstands zu bestellen, sowie den vorgeschlagenen
Bedingungen des entsprechenden Anstellungsvertrages zugestimmt. Bereits im Vorfeld zu dieser Sitzung hat der Aufsichtsrat in
einer ganztdgigen Klausur mit dem Vorstand ausfhrlich und intensiv die mittel- und langfristige weitere strategische Ausrichtung
des Unternehmens und der hierfur erforderlichen Malnahmen einschlieRlich der in Betracht kommenden Finanzierungsoptionen
erortert.

Am 5. November 2010 hat der Vorstand uns in einer auRerordentlichen Sitzung Gber sein Konzept zur vorzeitigen Ablosung und
Refinanzierung der bestehenden Konzernfinanzierung sowie Erweiterung des Finanzierungsvolumens zur Umsetzung der Wachs-
tumsstrategie des Unternehmens informiert. Nach intensiver Diskussion hat der Aufsichtsrat den Vorstand ermdchtigt, vorbehaltlich
abschlieBender Billigung durch den Aufsichtsrat diesbeziiglich Verhandlungen mit potentiellen Kreditgebern aufzunehmen.

In der Sitzung am 25. November 2010 haben wir uns vom Vorstand die Jahresplanung einschliefslich Finanz- und Investitions-
planung fir das Geschaftsjahr 2011 vorstellen und erldutern lassen und haben diese nach ausfthrlicher Erorterung verabschiedet.
Weiteres Thema der Sitzung war der jahrliche Bericht des Vorstands iber die Compliance-Tatigkeit im VIG-Konzern.

Der Prasidialausschuss hielt im Berichtsjahr insgesamt funf Sitzungen ab. Themen der Sitzungen waren unter anderem die Aus-
wertung der Ende 2009 durchgefuhrten Effizienzpriifung des Aufsichtsrats sowie insbesondere die erforderlichen Anpassungen
des Vergitungssystems des Vorstands aufgrund der Vorgaben des VorstAG einschlielich der Vorbereitung der vom Aufsichtsrat
im Berichtsjahr konkret getroffenen Personalentscheidungen. Weiteres vom Ausschuss behandeltes Thema war die Nachfolge-
planung fir den Vorstand. Interessenkonflikte von Mitgliedern des Vorstands oder des Aufsichtsrats waren vom Prasidialausschuss
im Berichtsjahr nicht zu behandeln.

Priifung von Jahresabschluss und Abhdngigkeitsbericht

Die von der Hauptversammlung zum Abschlussprifer gewdhlte PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft, Hamburg, (Pw() hat den gemaR HGB-Grundsatzen aufgestellten Jahresabschluss der VTG Aktiengesellschaft und den
gemaR IFRS erstellten Konzernabschluss einschliefslich der jeweiligen Lageberichte fir das Geschaftsjahr 2010 geprift und unein-
geschrankte Bestdtigungsvermerke erteilt. Aulerdem hat der Prifer bestatigt, dass der Vorstand ein Risikomanagement-System
eingerichtet hat, das den gesetzlichen Anforderungen entspricht. Der Abschlussprifer hat gegeniber dem Aufsichtsrat versichert,

VTG - Wir bewegen in die Zukunft
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dass keine geschaftlichen, finanziellen, personlichen oder sonstigen Beziehungen zwischen dem Prifer und seinen Organen und
Prifungsleitern einerseits und dem Unternehmen und seinen Organmitgliedern andererseits bestehen, die Zweifel an seiner
Unabhangigkeit begrinden konnen. Der Aufsichtsrat hat mit dem Abschlussprifer vereinbart, dass der Vorsitzende des Aufsichts-
rats uber wahrend der Prifung auftretende maégliche Ausschluss- oder Befangenheitsgrinde unverziglich unterrichtet wird, soweit
diese nicht unverzuglich beseitigt werden kénnen.

Der Aufsichtsrat hat die Jahresabschlisse, den Lagebericht und den Konzernlagebericht auch selbst geprift. Die Prifberichte lagen
allen Aufsichtsratsmitgliedern rechtzeitig vor und wurden in der heutigen Sitzung intensiv mit dem Vorstand und den anwesenden
Wirtschaftsprifern diskutiert. Dem Ergebnis der Prifung des Jahres- und Konzernabschlusses sowie der Lageberichte durch den
Abschlussprifer hat sich der Aufsichtsrat angeschlossen und den Jahres- und Konzernabschluss fir das Geschaftsjahr 2010 in der
heutigen Sitzung unter eingehender Erérterung mit dem Vorstand und den Vertretern des Abschlusspriifers gebilligt. Nach dem
abschliefsenden Ergebnis der Prifung des Jahresabschlusses, des Konzernabschlusses und der Lageberichte durch den Aufsichtsrat
sind Einwendungen nicht zu erheben. Dem Vorschlag des Vorstands fir die Verwendung des Bilanzgewinns, der die Zahlung einer
Dividende von 0,33 € je Aktie und den Vortrag des verbleibenden Betrages auf neue Rechnung varsieht, schliefsen wir uns an.

Der Abschlussprifer hat auch den vom Vorstand nach § 312 AktG erstellten Bericht iber die Beziehungen zu verbundenen Unter-
nehmen (Abhangigkeitsbericht) geprift und folgenden Bestatigungsvermerk erteilt:

,Nach unserer pflichtmaligen Prifung und Beurteilung bestatigen wir, dass

1. die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind,
2. bei den im Bericht aufgeftihrten Rechtsgeschaften die Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war.”

Der Aufsichtsrat hat den Abhangigkeitsbericht auf seine Vollstandigkeit und Richtigkeit geprift. Im Ergebnis Idsst sich sagen,

dass der Vorstand den Kreis der verbundenen Unternehmen mit der gebotenen Sorgfalt festgestellt hat. Er hat die notwendigen
Vorkehrungen zur Erfassung der Rechtsgeschafte und sonstigen Malinahmen getroffen, welche die Gesellschaft im vergangenen
Geschaftsjahr mit der Mehrheitsaktionarin oder mit dieser verbundenen Unternehmen vorgenommen oder unterlassen hat. Nach
dem Ergebnis der Prufung sind keine Anhaltspunkte ersichtlich, dass Rechtsgeschafte oder Mainahmen nicht vollstandig erfasst
worden sind. Der Aufsichtsrat schlief3t sich daher dem Ergebnis der Prifung durch den Abschlusspriifer an. Einwendungen gegen
die Erklarung des Vorstands am Schluss des Berichts sind nicht zu erheben.

Weitgehende Beachtung der Kodex-Empfehlungen

Vorstand und Aufsichtsrat haben am 10. Februar 2011 eine Entsprechenserkldrung nach § 161 AktG abgegeben und diese auf der
Internetseite der Gesellschaft verdffentlicht. Die VTG Aktiengesellschaft entspricht weitgehend den Empfehlungen der ,Regierungs-
kommission Deutscher Corporate Governance Kodex” in ihrer geltenden Fassung vom 26. Mai 2010 und hat diesen auch weitge-
hend im abgelaufenen Geschaftsjahr entsprochen. Weitere Informationen zur Corporate Governance im Unternehmen einschliel3-
lich der Vergitung von Vorstand und Aufsichtsrat sind im Corporate Governance Bericht auf der Seite 10 enthalten.

Personalveranderungen im Aufsichtsrat oder Vorstand hat es im Berichtsjahr nicht gegeben.

Wir danken auch dem Vorstand sowie allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern des Konzerns fir ihren Einsatz und die im Geschafts-
jahr 2010 geleistete erfolgreiche Arbeit.

Hamburg, 6. April 2011
Der Aufsichtsrat

Dr. Wilhelm Scheider
Aufsichtsratsvorsitzender

VTG - Wir bewegen in die Zukunft
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Corporate Governance-Bericht

Corporate Governance bei der VIG AG

Das Handeln der VTG ist auf langfristigen Erfolg ausgerichtet. Eine verantwortungsvolle und transparente Unternehmensfihrung
hat daher bei der VTG einen hohen Stellenwert. Die Corporate Governance ist eine wesentliche Grundlage fir das vertrauensvolle
Miteinander zwischen Aktiondren, Mitarbeitern und Geschéftspartnern. Den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex wird dabei weitgehend entsprochen.

Entsprechenserklarung gemaR § 161 AktG

Die aktuelle sowie alle bisherigen Entsprechenserklarungen zum Deutschen Corporate Governance Kodex sind im Internet
dauerhaft zuganglich auf der Website www.vtg.de (unter der Rubrik Unternehmen - Investor Relations - Corporate Governance -
Entsprechenserklarung).

Wortlaut der aktuellen Entsprechenserklarung
Vorstand und Aufsichtsrat der VTG AG erkldren gemal § 161 AktG:

Entsprechenserkldrung 2011

Vorstand und Aufsichtsrat der VTG AG haben am 10. Februar 2011 die Entsprechenserkldrung nach § 161 AktG abgegeben. Die
VTG AG entspricht weitgehend den Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex” in ihrer
geltenden Fassung vom 26. Mai 2010 und hat diesen bzw. den Empfehlungen in der zuvor geltenden Fassung vom 18. juni 2009
auch weitgehend seit Abgabe der letzten Entsprechenserkldrung am 14. April 2010 entsprochen. Folgende Empfehlungen wurden
bzw. werden nicht angewendet:

1. Ziffer 3.8 Absatz 2 und 3 des Kodex
Die von der Gesellschaft fur ihre Organmitglieder abgeschlossene D&0-Versicherung sieht fir ein Mitglied des Vorstands und fir
alle Mitglieder des Aufsichtsrats keinen Selbstbehalt vor.

Gegeniiber einem Vorstandsmitglied ist die Gesellschaft noch aus einer vor dem 5. August 2009 geschlossenen vertraglichen Ver-
einbarung zur Gewahrung einer D&0-Versicherung ohne Selbstbehalt verpflichtet. Sie wird diese Verpflichtung in Ubereinstimmung
mit § 23 EGAktG wahrend der Laufzeit dieses Vertrages weiter erfillen. In den nach dem 4. August 2009 mit Vorstandsmitgliedern
geschlossenen Dienstvertragen wurde ein § 93 Absatz 2 Satz 3 AktG entsprechender Selbstbehalt vereinbart.

Fur die Mitglieder des Aufsichtsrats ist auch kinftig kein Selbstbehalt vorgesehen. Ein Selbstbehalt ist nach Ansicht der

Gesellschaft nicht erforderlich, um Verantwortungsbewusstsein und Motivation der Aufsichtsratsmitglieder bei ihrer Aufgaben-
wahrnehmung zu steigern.

10 VTG - Wir bewegen in die Zukunft



2. IZiffer 4.2.3 Absétze 2 und 4 des Kodex

Zwei der bestehenden Vorstandsvertrdge enthalten hinsichtlich ihrer variablen Vergitungsteile keine mehrjahrige Bemessungs-
grundlage im Sinne von § 87 Absatz 1 Satz 3 Halbsatz 1 AktG. Dies liegt in einem Fall daran, dass der Vertrag vor dem 5. August
2009 geschlossen wurde. In dem anderen Fall liegt es an einer nur fur einen Zeitraum von weniger als einem Jahr erfolgten
Vertragsverlangerung, die eine Umstellung der Bemessungsgrundlage des in seiner Gesamthéhe limitierten variablen Vergitungs-
anteils auf langere Zeitrsume nicht rechtfertigte. Nach Ansicht des Aufsichtsrates ist dies in beiden Fallen nicht erforderlich, um
eine pflichtgemalSe, verantwortungsvolle und nachhaltige Arbeit der Vorstandsmitglieder zu gewshrleisten.

Die bestehenden Vorstandsvertrage enthalten keinen ,Abfindungs-Cap”. Auch fur die Zukunft schlieSt der Aufsichtsrat nicht aus,
Vorstandsvertrage mit Regelungen zu schlieRen, die diesbeziiglich dem Kodex nicht entsprechen. Der Aufsichtsrat vertritt die
Position, dass im Interesse einer optimalen Vorstandsbesetzung die im gesetzlichen Rahmen bestehende Gestaltungsfreiheit beim
Abschluss von Vorstandsvertrdgen nicht in einzelnen Details vorab beschrankt werden sollte.

3. LZiffer 4.2.4 des Kodex

Die Gesellschaft hat die Vergitung des Vorstands aufgrund eines entsprechenden Beschlusses der Hauptversammlung vom

22. Mai 2007 nicht individualisiert offen gelegt. Im Hinblick auf die geanderten Vorschriften der §§ 286 Absatz 5 und 314 Absatz 2
HGB ist von der ordentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft am 18. Juni 2010 unter Aufhebung des Beschlusses vom

22. Mai 2007 ein neuer Beschluss Gber die Befreiung von der Verpflichtung zur individualisierten Offenlequng gefasst worden.

Die Vorstandsvergitung wird demnach auch in den Jahres- und Konzernabschlissen der Gesellschaft fir die Geschaftsjahre 2010
bis einschliefslich 2014 nicht individualisiert offen gelegt werden.

4. TZiffer 5.3.2 des Kodex

Die Gesellschaft hat sich entschieden, anstelle der Einrichtung eines Prifungsausschusses, die Uberwachungstatigkeit dem Auf-
sichtsrat in seiner Gesamtheit vorzubehalten, da sie eine zentrale Aufgabe des Aufsichtsrats ist. Aulserdem ist die Gesellschaft der
Ansicht, dass die Einrichtung eines Prifungsausschusses mit mindestens 3 Mitgliedern den ohnehin nur aus 6 Mitgliedern beste-
henden Aufsichtsrat bei seiner Arbeit kaum entlasten wurde.

5. Ziffer 5.3.3 des Kodex

Die Gesellschaft hat aufgrund der geringen Gréfse des Aufsichtsrats von der Einrichtung eines eigenen Nominierungsausschusses
abgesehen. Die Aufgaben des im Kodex vorgesehenen Nominierungsausschusses sind dem Prasidialausschuss ibertragen, der sich
wie der Aufsichtsrat insgesamt nur aus Vertretern der Anteilseigner zusammensetzt.

6. Liffer 5.4.1 Absatz 2 des Kodex

Die vom Aufsichtsrat fir seine Zusammensetzung verabschiedeten Ziele sehen keine Altersgrenze und auch keine konkreten
Festlequngen zur Vielfalt (Diversity) vor. Der Aufsichtsrat ist der Ansicht, dass das Alter ein nicht geeignetes Kriterium fur die
Auswahl qualifizierter Kandidatinnen und Kandidaten darstellt. Der Aufsichtsrat achtet bei seiner Zusammensetzung auch auf die
Vielfalt (Diversity) und steht den diesbeziiglich vom Kodex verfolgten Zielen einschlielich dem einer angemessenen Beteiligung
von Frauen aufgeschlossen gegentber. Konkrete Festlequngen im Sinne von Quotenregelungen sind aus Sicht des Aufsichtsrats
insoweit jedoch problematisch; eine zweckmafige und hinreichend flexible Gremienbesetzung wird dadurch erschwert.

7. Liffer 5.4.6 Satz 4 des Kodex
Die Gesellschaft halt eine feste Vergitung fur Aufsichtsratsmitglieder fir besser geeignet als eine erfolgsabhdngige Vergiitung, um
der unabhangig vom Unternehmenserfolg zu erfillenden Kontrollfunktion des Aufsichtsrats gerecht zu werden.

VTG - Wir bewegen in die Zukunft
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8. IZiffer 7.1.2 Satz 2 des Kodex

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft ist der Auffassung, dass aufgrund der kontinuierlichen Unterrichtung des Aufsichtsrats Uber alle
wichtigen Ereignisse sowie der konstanten Entwicklung des Geschafts und der Gesellschaft eine Erdrterung der Halbjahres- und
Quartalsberichte vor deren Veroffentlichung nicht zwingend erforderlich ist, um die Kontroll- und Steuerungsfunktion des Aufsichts-
rats wahrzunehmen.

9. Ziffer 7.1.2 Satz 4 des Kodex
Die gesetzlichen Regelungen werden eingehalten. Die Gesellschaft beabsichtigt eine weitere Annaherung an die im Kodex
genannten Fristen, um der Empfehlung moglichst bald entsprechen zu kénnen.

Zusammensetzung des Aufsichtsrats

Nach der neu gefassten Ziff. 5.4.1 des Deutschen Corporate Governance Kodex soll der Aufsichtsrat fir seine Zusammensetzung
konkrete Ziele benennen, die unter Beachtung der unternehmerischen Situation die internationale Tatigkeit des Unternehmens,
potenzielle Interessenkonflikte, eine Altersgrenze fur Aufsichtsratsmitglieder und Vielfalt (Diversity) berucksichtigen.

Unter Bezugnahme auf diese Bestimmung des Kodex hat der Aufsichtsrat am 10. Februar 2011 folgende Ziele fur seine kunftige
Zusammensetzung beschlossen:

Internationalitat

Die VTG Aktiengesellschaft zahlt zu den fuhrenden Waggonvermiet- und Schienenlogistikunternehmen in Europa. Neben der
Vermietung der EisenbahngUterwagen bietet der Konzern umfassende internationale multi-modale Logistikdienstleistungen

mit Schwerpunkt Verkehrstréger Schiene sowie weltweite Tankcontainertransporte an. Mit Tochter- und Beteiligungsgesellschaften
ist die VTG in vielen europdischen Léndern, in Nordamerika und Asien prasent. So international wie das Geschéft sind auch

die Kunden und die Mitarbeiter der VTG-Gruppe. Der Aufsichtsrat bertcksichtigt bei seiner Zusammensetzung diese
internationale Tatigkeit.

Deshalb sollten mindestens zwei Aufsichtsratmitglieder iber eine mehrjahrige internationale Expertise verfiigen.

Potenzielle Interessenskonflikte

Der Aufsichtsrat hat sich eine Geschaftsordnung gegeben, die auch eine die Empfehlungen und Anrequngen in Ziff. 5.5 des
Deutschen Corporate Governance Kodex in Bezug auf Interessenskonflikte beriicksichtigende Regelung enthdlt, zu deren Einhaltung
jedes Aufsichtsratsmitglied fur die Dauer seiner Amtszeit verpflichtet ist. Jedes Aufsichtsratsmitglied wird zudem vor Abgabe der
jahrlichen Entsprechenserklarung dem Aufsichtsratsvorsitzenden gegentber erkldren, dass in seiner Person im letzten Jahr kein
Interessenskonflikt aufgetreten ist.

Altersgrenze

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

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

VTG - Wir bewegen in die Zukunft



Diversity

Der Aufsichtsrat achtet bei seiner Zusammensetzung auch auf die Vielfalt (Diversity) und steht den diesbeziglich vom Kodex ver-
folgten Zielen einschliefslich dem einer angemessenen Beteiligung von Frauen aufgeschlossen gegentber. Konkrete Festlegungen
im Sinne von Quotenregelungen sind aus Sicht des Aufsichtsrats insoweit jedoch problematisch; eine zweckmaRige und hinrei-
chend flexible Gremienbesetzung wird dadurch erschwert.

Stand der Umsetzung
Dem Aufsichtsrat gehéren mehrere Mitglieder mit mehrjshriger internationaler Expertise an.

Vergiitung von Vorstand und Aufsichtsrat

Fur die Angaben zur VergGtung von Vorstand und Aufsichtsrat verweisen wir auf den entsprechenden Abschnitt im Lagebericht auf
den Seiten 54-56.

Aktienbesitz von Vorstand und Aufsichtsrat

Gemadl §153 des Wertpapierhandelsgesetzes ist die VTG AG verpflichtet, samtliche Mitteilungen dber Aktienkdufe oder -verkdufe
von Organmitgliedern oder von mit ihnen in enger Verbindung stehenden Personen unverziglich zu veréffentlichen und der BaFin
die Verotffentlichung mitzuteilen. Die VTG veroffentlicht daher die Mitteilungen Gber diese so genannten Directors” Dealings auf
ihrer Website www.vtg.de (unter der Rubrik Unternehmen - Investor Relations - Corporate Governance - Directors” Dealings). Im
vergangenen Geschaftsjahr wurden keine meldepflichtigen Wertpapiergeschafte angezeigt. Der Gesamtbesitz aller Vorstands- und
Aufsichtsratsmitglieder Ubersteigt nicht 1 % der von der Gesellschaft ausgegebenen Aktien.

VTG - Wir bewegen in die Zukunft
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Erfolg braucht Bestandigkeit.

Verantwortungsbewusst handeln!

Nachhaltigkeit und verantwortliches Handeln sind heute in Mode und die Begriffe werden inflationdr verwendet. Aber schon
morgen werden die Dinge ohne sie nicht mehr funktionieren. Wer sich intensiv mit dem Thema beschaftigt, versteht schnell,
dass beides im Sinne der Selbsterhaltung notwendig ist und dass Unternehmen in ihrem Handeln die Regeln des Gleichgewichts
respektieren bzw. sogar aktiv schitzen missen - ékonomisch, dkologisch und auch sozial. Bezogen auf das Transportwesen

geht es im Besonderen auch um effizientere Gitertransporte. Heute ist die Transportbranche fir rund 15 Prozent der globalen
C0,-Emissionen verantwortlich. In diesem Zusammenhang ist die Schiene nach wie vor der umweltvertraglichste Beforderungs-
weg. Aber auch hier sind Unternehmen vor die Aufgabe gestellt, Transporte effizienter zu gestalten. Einer unserer Gedanken: Je
gerdumiger ein Waggon, desto effizienter der Transport, desto geringer die CO,-Emissionen. Eines unserer Ergebnisse: Ein Waggon,
der bei gleicher Ldnge mehr Raum bietet.
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Wo handeln wir
verantwortungsbewusst?

Okonomisch: Unser Geschaftsmodell ist langfristig ausgerichtet. Es
verbindet die verlassliche Planbarkeit in der Waggonvermietung optimal
mit der Flexibilitat und der variablen Kostenstruktur in den Logistikberei-
chen. Diese Konstellation bildet eine solide Basis und sorgt fur eine hohe
Bestandigkeit in unserem Geschaft.

Okologisch: Mit unserem Angebot eines per se nachhaltigen Verkehrs-
mittels ermdglichen wir jedem Transport unserer Kunden einen positive-
ren C0,-Abdruck. Zudem arbeiten wir kontinuierlich an Verbesserungen,
die unsere Waggons und Prozesse im Hinblick auf den Energieverbrauch
effizienter gestalten. So erreichen wir beispielsweise durch Gewichts-
reduzierungen bei unseren Waggons, Austausch von Bauteilen oder die
Ausarbeitung von kundenindividuellen Transportkonzepten eine positivere
Energie-Bilanz in der Transportkette.

Sozial: Als verantwortungsvoller Arbeitgeber fuhlen wir uns unseren
Mitarbeitern verpflichtet. Deshalb fordern wir ihr individuelles Potenzial
sowie die Vereinbarkeit von beruflichen und persénlichen Zielen im Sinne
des Unternehmenserfolgs. Daneben engagieren wir uns auch im gesell-
schaftlichen Umfeld und Gbernehmen Stipendien sowie Patenschaften fur
soziale Projekte.

- e,
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WIR BEWEGEN IN DIE ZUKUNFT

Erfolg braucht Menschen,

die mitdenken.
Kluge Kopfe!

Im Wettlauf um die besten Krafte stehen wir erst am Anfang. Wer heute mit hoher Qualifikation auf den Arbeitsmarkt tritt, weils
darum - und ist wahlerisch. Eine Spitzenkraft sucht mehr als wirtschaftlichen Erfolg. Sie legt Wert auf eine gesunde Unternehmens-
kultur und eine Aufgabe, in die sie ihren hohen Einsatzwillen sinnvoll und eigenverantwortlich einbringen kann. Erfolgreiche
Unternehmen ziehen diese Krdfte an, indem sie ihnen gezielt solche Entfaltungsréume 6ffnen. Als Waggonvermiet- und Schienen-
logistikunternehmen bietet VTG diesen Menschen ein attraktives Einsatzfeld: Die Koordination von Transporten ist komplex und
erfordert von allen Beteiligten einen aufmerksamen Blick. Viele Transportguter sind sensibel, so dass das Gewahrleisten ihres
sicheren Transports spezifisches Know-how verlangt. Dartiber hinaus besitzt unser Geschaft einen ausgepragten Dienstleistungs-
charakter. Damit sind bei uns neben Fachkenntnissen auch soziale Kompetenzen gefragt. Programme wie der Performance &
Development Dialogue und unser Personal-Entwicklungs-Programm PEP! sorgen dafir, dass wir unseren Kunden auch in Zukunft
mit den besten Kopfen begegnen kénnen.

VTG - Wir bewegen in die Zukunft
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Wie entwickeln wir unsere Kompetenz |

-
konkret weiter? |
Mitarbeiterforderung: s ist Teil unserer Unternehmenskultur, r
personliche Entfaltungsmdglichkeiten des Einzelnen zu ermitteln und %
auszubauen. Mit dem Performance & Development Dialogue findet
ein regelmaRiger Austausch zwischen Mitarbeitern und Vorgesetzten \

statt, um die personlichen Ziele mit denen der Abteilung, des
Bereichs und des Konzerns in Einklang zu bringen.

Ausbildung: Weil wir kluge Koépfe brauchen, setzen wir schon
frihzeitig an und starken unser Know-how intern, indem wir mit
PEP! Nachwuchskrafte aufbauen. Hiermit wollen wir den Team-
Gedanken festigen und interne Netzwerke etablieren, denn
Kompetenz entsteht im Austausch.

Fithrungskrafteschulung: Beim internationalen Fihrungskrafte-
Entwicklungsprogramm LEX - Leadership Excellence - sollen
einheitliche Fihrungselemente etabliert, ein gemeinsames
Fuhrungsverstandnis entwickelt und ein individuell erfolgreicher
Fuhrungsstil gefunden werden.

R
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Erfolg braucht offene Horizonte.

Marktchancen sichern!
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Wie erweitern wir unsere Marktoptionen?

Wir nutzen die Synergien unserer Geschaftsbereiche.

Uber unsere Waggonvermiet-Tochter in den USA haben wir beispiels-
weise die Moglichkeit, unsere Aktivitdten im amerikanischen Schienen-
guterverkehrsmarkt auszubauen. Und mit unserer Tankcontainer-Sparte
kénnen wir die Winsche unserer Kunden schon heute bis nach China
bedienen. Von unseren Erfahrungen aus der Tankcontainerlogistik in den
verschiedenen Markten profitieren wir auch in unserem Geschéftsbereich
Waggonvermietung.

Wir diversifizieren unseren Waggonpark. Das verschafft uns den
Zugang zu weiteren Industriesegmenten. So stiegen wir mit dem Erwerb

der franzosischen Getreidelogistikgruppe TMF in den schienengebundenen
Transport von Agrarprodukten ein. Der Agrarmarkt bietet zudem Potenzial,
da mit zunehmender Knappheit von Ol die Nachfrage nach Biotreibstoffen

steigen wird.

Nie ergeben sich Erfolge zufdllig oder im Nachhinein. Am Anfang steht immer eine Vorstellung von dem, was in der Zukunft
erreicht werden soll: ein Ziel. Es dient allen im Unternehmen als Orientierungsmarke und wird so zum kraftvollen Motor

fur das unternehmerische Denken und Handeln. Erfolgreiche Unternehmen setzen anspruchsvolle, aber erreichbare Zielmarken -
und solche, die zum Geschaft passen. Wachsen wollen alle, oder zumindest die allermeisten. Die wichtige Frage ist nur, auf

welchem Weg?

Im Zuge der zunehmenden Gutertransportstréme und der Derequlierung der Schienenmarkte ergeben sich auch fir unser Geschaft

attraktive Marktchancen. Als fihrendes Waggonvermiet- und Schienenlogistikunternehmen in Europa ist VTG in einer guten
Position, diese fur sich zu nutzen. Dies tun wir vornehmlich nicht iber die Formulierung regionaler Expansionsplane, sondern ber
die Ausrichtung an unseren Kunden: Wir entwickeln uns dort, wo unsere Kunden uns brauchen. Damit wir sie weiter fir uns
gewinnen, optimieren wir laufend unsere Prozesse und erweitern unsere Leistungen.

VTG - Wir bewegen in die Zukunft
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Erfolg braucht eine Basis.

Erfahrung und Wissen!



Was nehmen wir nach 60 Jahren mit
in die Zukunft?

Drei starke und miteinander vernetzte Geschaftsbereiche,
in denen wir Gber eine fihrende Marktposition verfiigen.

Einen breiten und stabilen Kundenkreis renommierter Unternehmen
aus nahezu allen Industriezweigen wie der Chemie-, Mineralol-,
Automobil-, Agrar- oder Papierindustrie.

Eine leistungsstarke Plattform fir den internationalen Transport
von Gltern.

spezifisches Know-how, unter anderem im Transport flussiger und
sensibler Guter.

Wirde man per Zufall 100 erfolgreiche Unternehmen bitten, mit einem Satz auszudricken, was ihren Erfolg ausmacht, so
gabe es eine hohe Chance auf die Antwort: ,Wir konzentrieren uns auf das, was wir kdnnen.” Erfolgreiche Unternehmen sind
Spezialisten. Sie haben sich mit der Zeit ein besonderes Wissen aufgebaut und besitzen ein gutes Gespur fur den Markt.

Ihre Fokussierung I3sst sie ihre Ressourcen effizient einsetzen und ihr gewachsenes Netzwerk unterstitzt sie bei der weiteren
Entwicklung des Geschéfts. Sicherheit, Qualitat, Zuverlassigkeit. Dieses Leistungsversprechen kann VTG seinen Kunden
und Partnern geben, weil wir genau wissen, was wir tun. Unser Handeln beruht auf einem sechs Jahrzehnte gewachsenen
Fundament. Fir die fachgerechte Uberfihrung ist der Transportraum genau auf das zu transportierende Gut abzustimmen.
Dabei muss eine bestimmte Menge zu einem festgelegten Zeitpunkt an einen bestimmten Ort in der gewiinschten Qualitét
eintreffen. Weil wir unsere Logistik laufend perfekt aufeinander abstimmen, funktionieren diese oder dhnliche Prozessketten
bei uns wie selbstverstandlich.



WIR BEWEGEN IN DIE ZUKUNFT

Prof. Dr. Michael ten Hompel, Fraunhofer-Institut fiir Materialfluss und Logistik, Dr. Heiko Fischer, Vorstandsvorsitzender der VTG AG

Warum die Schienenlogistik
ein Wachstumsmarkt ist

Die Logistikbranche ist Deutschlands drittgroRter Wirtschaftszweig und im weltwirtschaftlichen Zusammenspiel ein zentraler
Lebensnerv. Sie sorgt fur den Fluss, der die Wirtschaft in Gang halt. Und die Wirtschaft wachst. Das klingt nach Potenzial. Wo geht
die Reise hin? Wie wird sich die Transportwelt entwickeln? Professor ten Hompel vom Fraunhofer-Institut fir Materialfluss und
Logistik und Dr. Fischer, Vorstandsvorsitzender der VTG Aktiengesellschaft, werfen einen Blick in die Zukunft.

22 VTG - Wir bewegen in die Zukunft



Die Logistikbranche boomt. Kann dies angesichts der
globalen, 6konomischen, dkologischen und demo-
grafischen Entwicklung immer so weitergehen?

Prof. Dr. ten Hompel: Davon gehe ich mit Sicherheit aus.
Angesichts der wachsenden Weltbevolkerung und der globali-
sierten Wirtschaft wird die Logistikbranche quantitativ wachsen,
aber mehr noch qualitativ. Das Transportaufkommen steigt
bald wieder uber das Niveau vor der Finanzkrise, gleichzeitig
sind wir mit den zu Recht angesprochenen gesellschaftsrele-
vanten Fragestellungen konfrontiert. Ob bei der effizienten
Gestaltung unserer Warenstrome, der Versorgung unserer
Stadte oder bei der globalen Vernetzung unserer Produktion:
immer ist es die Logistik, die eine 6konomische und ressour-
censchonende Versorgung sicherstellt. Logistik schafft Effizienz
in allen Fragen des wirtschaftlichen und gesellschaftlichen
Lebens. Wenn wir also Gber die Logistik und ihre Zukunft spre-
chen, dann steht nicht langer die reine Dienstleistung im Sinne
der ,richtigen Ware, zur richtigen Zeit, am richtigen Ort” im

Mittelpunkt. Wir sprechen vielmehr heute von der Gestaltung
von Netzen und dem Erhalt der Maobilitat fur Waren wie fGr
Menschen. Und Mobilitat ist nicht etwa ein Luxus, sondern die
Grundlage von Wirtschaft und Wohlstand.

Wie wird sich lhrer Meinung nach das Transportwesen in
der Zukunft veréndern, Professor ten Hompel? Welche
Faktoren beeinflussen diese Entwicklung?

Prof. Dr. ten Hompel: Zundchst missen wir erkennen, dass
sich die Logistik nicht mehr mit dem Taschenrechner bewal-
tigen l3sst. Die Aufgaben, die im Zuge dieser Professionali-
sierung auf die Logistik und die Branche zukommen, sind um
einiges anspruchsvoller als das noch vor zehn Jahren der Fall
war. 2030 werden die Pakete auch nicht von alleine durch

die Luft fliegen, aber sie werden sich selbst organisieren. Wir
lassen heute durch mangelnde Abstimmung im wahrsten Sinne
des Wortes Geld auf der Strae liegen. In 20 Jahren wird es
selbstverstandlich sein, dass sich Container, Waggons und Lkw
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ber Funk und Internet miteinander in Verbindung setzen und
abstimmen. Dieses ,Internet der Dinge” ist ein sehr wahr-
scheinliches Szenario fur die Zukunft der Logistik, an dem welt-
weit gearbeitet wird und wir forschen am IML in Dortmund mit
Hochdruck daran, das Internet der Daten mit dem Internet der
Dinge zu verbinden. Aus Logistikersicht ist das eine zwingende
Voraussetzung zur effizienten Organisation unserer Welt, aus
Forschersicht aber auch eine faszinierende Vision kinstlicher
Intelligenz - und die Logistik hat jetzt die Chance, in dieser
neuen Welt an zentraler Stelle tatig zu werden. Schafft sie das,
wdre das nebenbei die beste Imagekampagne.

Wenn Sie iiber das Internet der Dinge sprechen - wie
wird sich das konkret auf die Transportbranche (gerne
konkreter Bezug zum Schienengiiterverkehr) auswirken?

Prof. Dr. ten Hompel: Im Internet der Dinge steigt ganz
gewiss das Niveau in Sachen Methoden, IT-Kompetenz und
Internettechnologie. Wir unterliegen heute noch haufig der
Fehleinschatzung, wir kénnten mit menschlicher Erfahrung und
Intuition organisieren. Von diesem Gedanken sollten wir uns
ebenso verabschieden wie von dem Gedanken, dies konne ein
GrolSrechner fUr uns erledigen. Das Internet macht uns vor, wie
man Komplexitat und explosives Wachstum erfolgreich ver-
arbeitet. Konkret versprechen wir uns vom Internet der Dinge
ein hohes Mafs an Flexibilitat und Wandelbarkeit. Mit anderen
Worten: Die Systeme reagieren selbst auf veranderte Herausfor-
derungen und wir missen nicht jeden Tag dariber nachdenken,
wieder ein neues Stuck Software fur einen neuen Sonderfall zu
programmieren oder zu parametrieren. Viel zu selten wird auch
immer noch dber die nicht materiellen Anforderungen, etwa
an Kooperationsfahigkeit oder die Bereitschaft zu Transparenz
gesprochen, wie sie die «Generation Google» vorlebt. Wer sich
allerdings weiter in ideologischen Grabenkampfen zwischen
Verkehrstragern aufreibt, wird es sehr, sehr schwer haben. Ge-
winnen wird die Generation der kooperationsfahigen, flexiblen
und schnellen Dienstleister. Nur wer schneller ist, wird Uberle-
ben. Dieser Satz wird in Zukunft noch mehr gelten als bisher.

Welche Vorteile bietet diese Entwicklung?

Prof. Dr. ten Hompel: Wir leben in einem Jahrzehnt der Inno-
vationen. Es ist fast so wie vor 20 Jahren, als die Wirtschaft das
Internet entdeckt hat. Mit Hilfe von RFID zum Beispiel werden
Material- und Datenfluss eins. Auf den ersten Blick ist es schon
grandios, dass wir dadurch Fehlbelegungen und Lagerleichen
vermeiden. Auf den zweiten Blick ist es ein Quantensprung,
denn RFID ist Basistechnologie einer automatischen oder sogar
autonomen Steuerung und Organisation logistischer Netzwerke.
Oder anders gesagt: Mit RFID verbinden wir das Internet mit
der Welt, die uns umgibt, und Container, ULDs, Trucks und Wag-
gons fangen an, miteinander zu sprechen.
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Welches Zeitfenster sehen Sie fiir dieses Prinzip der
Selbstorganisation bis zu seiner Etablierung am Markt?

Prof. Dr. ten Hompel: Zurzeit fihren tausende von Unter-
nehmen weltweit RFID als Datenbasis fur das Internet der
Dinge ein. Bis die Paletten und Container sich auf dieser Basis
wirklich selbst organisieren, ist noch einiges in den Compu-
tern und den Kopfen zu bewegen. Aber noch vor Ende dieses
Jahrzehnts werden uns viele Aspekte des Internets der Dinge
ebenso selbstverstandlich vorkommen wie das Internet selbst.

Nach dem Blick in die Zukunft aus Sicht der Wissen-
schaft nun zur Praxis. Wie sehen Sie die Zukunft fir lhre
Branche, Dr. Fischer?

Dr. Fischer: Je starker die Wirtschaft global zusammenwachst,
umso wichtiger wird die Mobilitat von Gutern, Waren und Roh-
stoffen. Deshalb sehe ich fir den Gutertransport grundsatzlich
einen steigenden Bedarf. Daneben gehe ich auch davon aus,
dass der Schienenguterverkehr von diesem Branchenwachstum
besonders profitieren wird. Mit dem Energieeffizienzvorsprung
der Bahn gegendber ihren Hauptwettbewerbern auf der
Strafse und in der Luft ist die Schiene letztlich ein zeitgemaRer
Transportweg. Und bei der Verkehrssicherheit liegt der Ver-
kehrstrager ebenfalls vorn.

Experten des Verkehrsbiindnisses Allianz pro Schiene
prognostizieren fiir das Jahr 2020 einen Marktanteil
des Schienengiiterverkehrs in Hohe von 25 Prozent in
Deutschland und sehen fiir Europa deutliches Potenzial.
Halten Sie das fiir realistisch?

Dr. Fischer: Ich meine, dass die Bahn eine der wenigen alten
Industrien ist, die ihre Zukunft noch vor sich hat. Themen wie
Klimaschutz und Nachhaltigkeit sind heute deutlich mehr als
ein Trend. Hier geht es nicht um eine vortbergehende Stro-
mung sondern um eine notwendige Entwicklung. Jeder ist zu
verantwortungsvollem Umgang mit Ressourcen angehalten.
Aufgrund seiner guten Energieeffizienz ist der Schienenguter-
verkehr hier im Vorteil. Die weiter steigenden Energiepreise
stitzen dieses Wachstumspotenzial zusatzlich. Und deshalb
sehe ich durchaus ein deutliches Wachstum fur den Schienen-
qUterverkehr in den nachsten Jahren. Insgesamt hat die Bahn
als Verkehrstrager allerdings auch noch einige Hausaufgaben zu
erledigen, um eine ideale flexible Nutzung der Transportwege
bestmdglich zu unterstitzen. Damit die Systemvorteile der
Schiene voll genutzt werden konnen, ist die Liberalisierung und
Harmonisierung im europdischen Eisenbahnmarkt voranzutrei-
ben, und weitere Investitionen in die Infrastruktur sind notig.



Was sagen Sie zu dem Szenario der miteinander verbun-
denen Dinge? Zu Transportmitteln, die sich selbsttatig
iiber Funk oder das Internet steuern? Ist das fiir lhr
Unternehmen interessant?

Dr. Fischer: Die Mdglichkeiten, die uns moderne Technologien
heute bieten, faszinieren mich. Und der Gedanke, dass Waren-
strome sich selbst organisieren ist spannend. Die Telematik
geht ja heute schon ein Stick in diese Richtung. Hierbei werden
Informationen aus der Telekommunikation und Informatik
verkndpft. Ein Spezialgebiet der Telematik ist das digitale
Flottenmanagement. Die Software arbeitet mit GPS-Systemen
und optimiert die Wegstreckenplanung. Als Unternehmen

der Transportbranche interessieren uns diese Entwicklungen
unbedingt und wir beobachten sie aufmerksam. Zumal wir

uns eine hohe Kundenorientierung auf die Fahnen schreiben.
Und wer sich so stark auf seine Kunden ausrichtet wie wir

das tun, der ist natirlich auch an allem interessiert, das dem
Kunden seinen Alltag erleichtert. Das sehen wir als wichtigen
Teil unserer Arbeit. Letztlich geht es ja bei dieser Vernetzung
der Dinge darum, Informationen so miteinander zu verbinden,
dass ein groBerer Nutzen erwéachst. Und Ahnliches tun wir
intern bei der VTG auch gerade in einem IT-Projekt: Wir bauen
ein nahtloses Wertschopfungssystem, das ohne Medienbriiche
in Echtzeit Informationen austauschen kann und dadurch die
Vernetzung aller Beteiligten ermdglicht: vom Kunden Gber den
Lieferanten die Werke und die Bahnen bis hin zu uns. Ein derart
intelligentes Supply Chain Management System vernetzt sich
mit Waggons und Tankcontainern. Das wiederum fihrt zum
automatischen Austausch von Informationen Gber beispiels-
weise Funktionalitaten, Instandhaltungs- und Ladegutzustan-
den sowie Positionsdaten. So entsteht aus der Vernetzung der
Information ein Zeitvorteil fir den Kunden. Sicher, vom Internet
der Dinge ist das noch etliche Schritte entfernt. Aber es ist ein
Schritt in die richtige Richtung.

Welchen Einfluss wird das Prinzip der Selbstorganisation
und Selbststeuerung auf Ihr Geschaft haben?

Dr. Fischer: Grundsatzlich bietet die Selbstorganisation und
-steuerung naturlich groBe Chancen, aber wir durfen den
Transport der sensiblen Guter nicht aus den Augen verlieren,
wenn wir Uber die Relevanz der Selbststeuerung sprechen.

Hier wird auch kinftig der Mensch unentbehrlich bleiben. Und
Selbstorganisation und Selbststeuerung heifst auch, dass eine
entsprechende Vernetzung der gesamten Wertschopfungskette
gegeben sein muss. Einer lickenlosen Transportkette folgt

eine luckenlose Informationskette. Wenn also unsere externen
Prozessketten mit unseren internen Prozessketten vernetzt und
aufeinander abgestimmt sind, dann kénnen alle Beteiligten alle
Informationen zu jedem Zeitpunkt miteinander austauschen.
Das wiederum fuhrt zu verbesserten Prozessabldufen und bildet
die Grundlage fur die Entwicklung weiterer innovativer Techno-
logien im Bereich des Schienenguterverkehrs.

Sie sind mit Ihrem Unternehmen Marktfihrer in Europa.
Wie stellen Sie Ihr Unternehmen denn auf die Zukunft
ein, um weiter vorn zu bleiben?

Dr. Fischer: Unser Ziel ist es weiter in neue Mdrkte zu wach-
sen. Sowohl in Europa als auch in anderen Regionen. Fir unsere
Vorhaben massen wir aber intern auch gut aufgestellt sein. Das
heilt, dass wir kontinuierlich an unseren Strukturen arbeiten,
unsere Effizienz verbessern und unsere Prozesse weiterent-
wickeln. Auch unsere Waggons haben wir selbstverstandlich
kontinuierlich auf dem Prufstand. Die Ideen fUr Innovationen
beziehen wir dabei direkt aus unserem Alltag mit dem Kunden.
Alles, was die taglichen Dinge leichter macht ist relevant. Das
kénnen beispielsweise verbesserte Technologien sein oder
Vorrichtungen, die das Be- und Entladen erleichtern. So erfolgt
eine standige technische Weiterentwicklung und jeder neue
Waggontyp wird noch besser als der vorhergehende. Und dann
wollen wir natirlich unserer Unternehmensphilosophie treu
bleiben: Mit Sicherheit, Qualitat, Zuverldssigkeit und einem
Schuss Faszination fir das, was wir tun, wollen wir auch kinftig
unseren Kunden erfahren zur Seite stehen.
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DIE VIG-AKTIE

VTG am Kapitalmarkt:
Aktie und Investor Relations

Finanzmadarkte im Einfluss der Schuldenkrise

Der Start ins Jahr 2010 verlief fur die Finanzmarkte grundsatzlich positiv. Dennoch fehlte die erhoffte konjunkturelle Dynamik, was
sich Anfang Februar an den Aktienmarkten in einer leichten Korrektur widerspiegelte. Auch wenn sich daran anschlieBend die
Aktienkurse bis Mitte des Jahres wieder erholten, so belasteten im weiteren Jahresverlauf die folgenden Faktoren immer wieder
die Finanzmdrkte: Die angespannte Schuldensituation von Griechenland, Spanien, Portugal und Irland, die notwendige Konsoli-
dierung der offentlichen Haushalte in den Eurolandern, die Sorge tber ein konjunkturellen Double-Dip in den USA sowie die
geringe Wachstumsdynamik der asiatischen Markte. Die deutschen Indizes beendeten das Jahr mit einer guten Kursentwicklung,
wobei der DAX eine Entwicklung von rund 16 % aufweisen konnte und der fur die VTG relevante Small Cap-Index SDAX rund 46 %
hoher aus dem Baérsenjahr 2010 ging.

Aktienstammdaten

WKN V1G999

ISIN DEOOOVTG9999

Borsenkirzel V19

Index SDAX, CDAX, HASPAX

Aktientyp Nennwertlose Inhaberstammaktien
Anzahl der Aktien (31.12.) 21.388.889

Marktkapitalisierung (31.12.) 320,8 Mio. €

Borsenplatze XETRA, Frankfurt, Berlin, Dusseldorf, Hamburg, Hannover, Minchen, Stuttgart
Marktsegment Prime Standard

Jahresschlusskurs ™ 15,00 €

Jahreshéchstkurs ™ 15,15 €

Jahrestiefstkurs * 10,35 €

Durchschnittlicher Tagesumsatz 22.915 Aktien

“ Alle Kursdaten auf Basis der Tagesschlusskurse im XETRA.
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Kursentwicklung der VIG-Aktie im Jahr 2010 aufwartsgerichtet

Im Jahr 2010 setzte die V1G-Aktie ihre im vorangegangenen Jahr gute Kursentwicklung (2009: +53 %) fort. Sie startete mit einem
Eroffnungskurs von 11,35 € ins Jahr 2010 und beendete das Borsenjahr mit einem Schlusskurs von 15,00 €. Dies entspricht
einer Steigerung von 30,4 % gegentber dem vergleichbaren Kurs vom 31. Dezember 2009 (11,50 €). Auch wenn der Kurs zu-
nachst leicht zuriickging und mit 10,35 € (4. Februar) seinen tiefsten Wert erreichte, erholte er sich im weiteren Jahresverlauf
und markierte am 28. Dezember mit 15,15 € seines Jahreshochstwert. Die Marktkapitalisierung Ende 2010 betrug 320,8 Mio. €
(31. Dezember 2009: 246,0 Mio. €).

Handelsvolumen leicht gestiegen

Seit dem 22. September 2008 ist die VIG-Aktie im Index SDAX der Deutschen Borse vertreten. Die Zugehorigkeit zum SDAX verhalf
der Aktie zu einer gesteigerten Aufmerksamkeit am Kapitalmarkt und in der Offentlichkeit. Der Handel der VTG-Aktie findet Gber-
wiegend Uber Xetra, dem elektronischen Handelssystem der Deutschen Borse, statt. Dariber hinaus wird sie auch an der Prasenz-
borse in Frankfurt sowie allen anderen Regionalbérsen in Deutschland gehandelt. Im Jahr 2010 wurden durchschnittlich 22.915
Aktien pro Tag gehandelt (2009: 30.520 Aktien). Auch wenn die Anzahl gehandelter Aktien pro Tag rucklaufig war, so stieg das
durchschnittliche Handelsvolumen gemessen in Euro aufgrund des durchschnittlich gestiegenen Aktienkurses leicht an.

Aktienkurs VTG-Aktie (vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2010)

150  —  VIG-Aktie (indexiert)
SDAX (indexiert)

Jan-10 Feb-10 Mar-10 Apr-10 Mai-10 Jun-10 Jul-10 Aug-10 Sep-10 Okt-10 Nov-10 Dez-10

' Alle nachfolgenden Kursdaten und Kursveranderungen auf Basis der Tagesschlusskurse im XETRA.
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DIE VTG-AKTIE

Gefestigte Aktionarsstruktur mit geringfiigigen Anderungen zum Vorjahr

Mit einem Anteil von 54,57 % ist die Compagnie Européenne de Wagons 5.3 1.l., Luxemburg, als Grofsaktionar am Grundkapital der
VTG AG beteiligt, das aus 21.388.889 nennwertlosen Inhaberstammaktien besteht. Am 1. Februar 2010 reduzierte die ZAM Europe,
L.P, Greenwich, Connecticut/USA, ihren Anteil von 5,60 % auf 0 %. Am gleichen Tag erwarb die Samana Capital L.P, Greenwich,
Connecticut/USA, einen Anteil von 6,25 % am Grundkapital der VTG AG. Somit ergibt sich auf Basis der zuletzt abgegeben Stimm-
rechtsmitteilungen ein Streubesitz von 39,18 %.

Aktionarsstruktur

0
39,18 % 5457 %
B Compagnie Européenne de Wagons S.a r.l.
B samana Capital L.P
Streubesitz
6,25 %

Langfristige Etablierung der VTG als verldsslicher Dividendenzahler

In ihrer noch jungen Borsenhistorie hat die VTG bereits fur das Geschaftsjahr 2008 eine Dividende von 0,30 € je Aktie bezahlt.
Auch fur das herausfordernde Geschéftsjahr 2009 wurden die Aktiondre im Rahmen der Geschaftsentwicklung am Erfolg der VTG
beteiligt und erhielten eine Dividende in Hohe von 0,30 € je Aktie. Diese Kontinuitdt der Dividendenzahlung machte die VTG auch
fur die Zukunft beibehalten, um sich langfristig als verlasslicher Dividendenzahler zu etablieren. So beabsichtigt der Vorstand

der VTG, auch im Jahr 2011 der in diesem Jahr stattfindenden Hauptversasmmlung die Ausschittung einer Dividende in Hohe von
0,33 € je Aktie fUr das Geschaftsjahr 2010 vorzuschlagen. Dies entsprache einer Erhohung der Dividende um 10 % gegeniber
dem Vorjahr.

Aktive Kapitalmarktkommunikation der VTG bestatigt - Investor Relations-Arbeit national
und international ausgezeichnet

Im Geschaftsjahr 2010 hat die VTG ihren offenen Dialog mit Aktiondren, Finanzanalysten und am Unternehmen interessierten
Personen konsequent fortgesetzt. So kamen die fr die Investor Relations-Arbeit wichtigen Grundsatze der transparenten, konti-
nuierlichen und nachvollziehbaren Kommunikation nicht nur bei der Berichterstattung zum Tragen, sondern auch im personlichen
Kontakt. Hierzu zahlten insbesondere die regelmaRig stattfindenden Einzelgesprache mit institutionellen Investoren auf Road-
shows und Konferenzen an den wichtigsten Finanzplatzen in Europa und in den USA sowie auf sogenannten Field Trips, bei denen
eine Gruppe institutioneller Investoren die VTG-Zentrale in Hamburg besuchte. Dabei sprachen der Vorstand und das IR-Team in
rund 100 Treffen an 23 Finanzpldtzen mit institutionellen Investoren Uber das Geschaftsmodell der VTG. Dartber hinaus hatten
Privatanleger und Unternehmensinteressierte u.a. auf dem Hamburger Borsentag im November die Moglichkeit, mit dem Investor
Relations-Team ins Gesprach zu kommen und sich ber die VTG zu informieren.
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Die aktive Investor Relations-Arbeit wurde im Jahr 2010 gleich mehrfach national und international von Investoren und Finanz-
analysten ausgezeichnet. In einem vom Wirtschaftsmagazin ,Capital” und der Deutschen Vereinigung fur Finanzanalyse und Asset
Management (DVFA) durchgefihrten Ranking, dem ,Capital-Investor-Relations-Preis 2010, belegte das Investor Relations-Team
der VTG den 2. Platz von 50 im SDAX gelisteten Unternehmen. Des Weiteren wurde der Geschaftsbericht 2009 der VTG AG auf
internationaler Ebene beim LACP Vision Award (League of American Communications Professionals) mit dem Gold Award
ausgezeichnet.

Ihre regelmaRige und offene Kommunikation mit dem Kapitalmarkt wird die VG auch im Jahr 2011 weiter fortsetzen, um das auf-
gebaute Vertrauen in die VTG zu starken, bestehende Kontakte zu festigen und den Bekanntheitsgrad der VTG weiter zu erhéhen.

Research-Coverage auf iiberdurchschnittlich hohem Niveau
Die sogenannte Research-Coverage, also die Anzahl der Finanzanalysten, die die VTG beobachten und regelmalSig Studien und
Kommentare zur aktuellen Unternehmensentwicklung veroffentlichen, ist seit der Borsennotierung der VTG im juni 2007 kontinu-

ierlich gestiegen. Zum Stichtag beobachteten 17 Finanzanalysten die VTG, was deutlich Gber dem Durchschnitt des Vergleichindex
SDAX (Spanne ca. 8 bis 10 Analysten) liegt. Die Mehrzahl der Analysten sprach eine Kaufempfehlung fur die VTG-Aktie aus.

Analysten-Meinungen zur VTG-Aktie®

Haus Analyst Datum Empfehlung Kursziel (€)
Viscardi Robert Willis 1-Mar-11 Buy 20,00
Montega Hendrik Emrich 1-Mar-11 Buy 22,00
Hamburger Sparkasse Ingo Schmidt 28-Feb-11 Buy N/A
Goldman Sachs 0. Neal, E. Baldini 23-Feb-11 Buy 21,60
Bankhaus Lampe Sebastian Hein 23-Feb-11 Buy 17,50
SRH Alsterresearch Oliver Drebing 23-Feb-11 Buy 20,00
UniCredit Christian Weiz 23-Feb-11 Buy 17,00
Macquarie Markus Hesse 23-Feb-11 Buy 16,00
CA Cheuvreux Sebastian Kauffmann 23-Feb-11 Underperform 12,00
Warburg Research Frank Laser 23-Feb-11 Buy 18,50
Hauck & Aufhduser Marc 0sigus 23-Feb-11 Buy 18,00
Commerzbank Johannes Braun 23-Feb-11 Buy 16,00
Berenberg Bank S. Klepp, D. Podewils-Duerniz ~ 23-Feb-11 Buy 19,00
UBS Dominic Edridge 11-Feb-11 Buy 17,90
WestLB R. Kaufeld 18-Jan-11 Neutral 15,00
Kepler Capital Markets R. Haradau-Doeser, J.-A. Finke'  14-Dez-10 Buy 17,50
" bis 31.3.2011.

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

Eine Research-Coverage, die zum Stichtag noch bestand, wurde Anfang 2011 eingestellt. Das entsprechende Haus ist daher in dieser Liste nicht mehr aufgefuhrt.

Diese Aufstellung dient lediglich der Information und ist keine Aufforderung zum Kauf, Halten oder Verkauf von Wertpapieren.
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o I FINANZINFORMATIONEN

Lagebericht des VIG Konzerns vom 1. Januar zum 31. Dezember 2010

Konzernlagebericht

GESCHAFTSMODELL UND STEUERUNG
Geschaftstatigkeit

Spezialisiert auf mobile Infrastruktur und logistische Dienstleistungen rund um den
Schienengiiterverkehr

Mit ihren drei Geschaftsbereichen Waggonvermietung, Schienenlogistik und Tankcontainerlogistik bietet die VTG ihren Kunden zahl-
reiche Dienstleistungen rund um den Schienenguterverkehr an und fokussiert sich dabei auf sensible, insbesondere Gefahrgiter,
die eine besonders anspruchsvolle Handhabung erfordern.

Der Kerngeschaftsbereich ist die Waggonvermietung. Hier versorgt die VTG ihre Kunden mit Transportraum auf der Schiene und
stellt ihnen umfangreiche technische Beratungsleistungen zur Verfigung. Die Waggons sind dabei auf die individuellen Bedurf-
nisse der Kunden zugeschnitten und werden von diesen grundsatzlich mittel- bis langfristig angemietet, um so den Materialfluss
zwischen den verschiedenen Werken bzw. ihre Produktionsablaufe sicherzustellen. Die Kunden integrieren die Waggons als
rollende Pipeline in ihre Infrastruktur und kénnen sie aufgrund ihrer Mobilitdt europaweit flexibel nutzen. Der Kundenkreis umfasst
eine Vielzahl renommierter Unternehmen aus annahernd allen Branchen und Industriezweigen, wie beispielsweise der Mineralél-,
Chemie-, Automabil- oder Papierindustrie, der Agrarwirtschaft sowie Bahnen.

Dartber hinaus verfugt die VTG mit ihren beiden Geschaftsbereichen Schienenlogistik und Tankcontainerlogistik ber zwei sehr
spezialisierte Logistiker. So organisiert der Geschaftsbereich Schienenlogistik als Spediteur europaweit Gltertransporte auf der
Schiene. Der Geschaftsbereich Tankcontainerlogistik bietet unter Nutzung der Verkehrswege Schiene, Strale und Wasser Transport-
und Logistikleistungen mit Tankcontainern im multimodalen Verkehr an.

Damit stellt der Konzern seinen Kunden ein breit angelegtes und qualitativ hochwertiges Leistungsspektrum rund um den
Schienengterverkehr zur Verfigung und gehort zu den fiihrenden Anbietern in Europa. Die Beziehungen zu den Kunden basieren
auf teilweise jahrzehntelangen Partnerschaften. In seinem Kerngeschdft Waggonvermietung ist der V1G-Konzern Marktfihrer in
Europa und inzwischen seit nunmehr 60 Jahren vertreten. Er verfigt weltweit iber rund 50.700 Waggons und damit Gber die
grolte private Flotte in Europa.

Starker Hauptaktionar gibt Planungssicherheit

Die Compagnie Européenne de Wagons S.a r.l,, Luxemburg ist die Hauptaktionarin der VTG AG. Hinter ihr steht ein US-amerikani-
scher Privatinvestor, der langfristig an der strategischen Unternehmensentwicklung interessiert ist und die Wachstumsabsichten
des Unternehmens unterstitzt. So ermdglicht er der VTG zum einen grolStmaglichen Handlungsspielraum und sorgt zum anderen
fur ein hohes Mal an Sicherheit bei der Planung der Unternehmensentwicklung.

Lentrale Fiihrung der drei Geschaftsbereiche mit 48 Gesellschaften in 16 Landern

Der in Hamburg ansdssige VIG-Konzern gliedert sich in die drei Geschaftsbereiche Waggonvermietung, Schienenlogistik und Tank-
containerlogistik, die zugleich die berichteten Segmente im Sinne der International Financial Reporting Standards (IFRS) darstellen.
Dabei liegt eine Holdingstruktur mit deutschen, europdischen und aufereuropdischen Tochter- und Beteiligungsgesellschaften vor,
die neben der VTG AG aus insgesamt 47 Gesellschaften besteht. Der Konsolidierungskreis hat sich gegeniber 2009 um funf Gesell-
schaften vergroBBert und umfasst nun neben der VTG AG 32 vollkonsolidierte Gesellschaften, von denen sich 13 im In- und 19 im
Ausland befinden. Des Weiteren werden zwei auslandische Gesellschaften nach der Equity-Methode konsolidiert.
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Geschaftsmodell mit individueller Steuerung der Geschaftsbereiche und des Konzerns

Das Management der VTG hat langfristiges und verantwortungsbewusstes Wachstum ins Zentrum seiner strategischen Uberlegun-
gen gestellt. Dabei bedingt das Geschaftsmodell des VTG-Konzerns mit seinen drei unterschiedlichen Geschaftsbereichen, dass
sowohl der Konzern als auch die jeweiligen Geschaftsbereiche individuell gesteuert werden. Aufgrund seiner Kapitalintensitat und
seines hohen Ergebnisbeitrags wird der infrastrukturnahe Geschaftsbereich Waggonvermietung nach Mechanismen gesteuert, die
auf dieses Geschaftsmodell genau zugeschnitten sind. Die anderen beiden Geschaftsbereiche Schienen- und Tankcontainerlogistik
werden aufgrund ihres logistischen Geschaftscharakters nach eigenen Gesichtspunkten gefthrt.

EBITDA und Cashflow liefern zentralen Ma3stab

Das Ergebnis vor Steuern, Zinsen und Abschreibung (EBITDA) spielt bei der Analyse der Steuerungsgrofien eine zentrale Rolle,
gleichermalSen fur den Konzern und alle drei Geschaftsbereiche.

Die Waggonvermietung ist ein sehr kapitalintensives Geschaft, weil die Waggonflotte hohe Werte bindet und die VTG aulerdem
kontinuierlich hohe Betrage in Erhalt, Ausbau und Weiterentwicklung der Waggonflotte investiert. Durch diese Investitionen in
mobile und langlebige Anlageguter steigert der VTG-Konzern seinen Flottenwert fortwahrend. Zur Finanzierung dieser Investitionen
nutzt die VTG Uberwiegend ihren operativen Cashflow und sofern erforderlich, auch zu einem geringen Teil ihre verfigbaren Kredit-
linien. Aufgrund des langfristigen Geschaftscharakters erwirtschaftet die Waggonflotte dauerhaft stabile Cashflows. Als cashflow-
nahe Grofse ist das EBITDA somit ein wichtiges Steuerungselement.

Nettofinanzschulden zu EBITDA

Aus der Finanzierung der Waggonflotte ergibt sich eine fur dieses Geschaftsmodell typische Verschuldung. Insofern stellt das
Verhaltnis der Nettofinanzschulden zum EBITDA eine wichtige SteuerungsgroRe dar, um die Verschuldung des V1G-Konzerns
verantwortungsbewusst zu lenken und auf einem fir das Geschaftsmodell angemessenen und ausgewogenen Niveau zu
halten. Die Nettofinanzschulden ergeben sich dabei aus den Finanzschulden zuziglich der Pensionsrickstellungen abziglich
der finanziellen Mittel.

ROCE und WACC

Unternehmen mssen mindestens die Kosten auf das eingesetzte Kapital erwirtschaften. Daraus folgt, dass die von der VTG erwirt-
schafteten Ruckflisse aus dem eingesetzten Kapital (ROCE: Return on Capital Employed) dber den durchschnittlichen Kosten des
eingesetzten Kapitals (WACC: Weighted Average Cost of Capital) zu liegen haben. Der ROCE wird ermittelt, indem das um Sonder-
effekte bereinigte operative Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) ins Verhaltnis zum durchschnittlich eingesetzten Kapital gesetzt
wird. Die Kapitalkosten ergeben sich bei der VTG als gewichteter Durchschnitt der Kosten des Eigen- und des Fremdkapitals. Die
Eigenkapitalkosten bestehen dabei aus einer risikofreien Verzinsung und einer Marktrisikopramie fur die V1G, wahrend die Fremd-
kapitalkosten in ihrer langfristig durchschnittlichen Hohe angesetzt werden.
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Rohertrag und Rohertragsmarge

Die von den beiden Geschéftsbereichen Schienenlogistik und Tankcontainerlogistik erzielten Umsétze beinhalten eine grole
Position an durchlaufenden variablen Kosten, vor allem Frachtkosten, die wegen ihres durchlaufenden Charakters bei der
Ermittlung dieser KenngroBen herausgerechnet werden. Folglich sind der Rohertrag und die Rohertragsmarge, die sich aus dem
Verhdltnis des EBITDA zum Rohertrag ermittelt, relevante Steuerungsgrofen.

Berichtswesen unterstiitzt individuelle Steuerung
Die Steuerung des VTG-Konzerns erfolgt dber ein umfassendes monatliches Berichtswesen aus den Bereichen Finanz- und
Rechnungswesen, Controlling, Qualitatssicherung, Vertrieb und Technik. Damit werden Soll-Ist-Abweichungen erfasst, analysiert

und die Ursachen fur die Abweichungen herausgearbeitet. Im Anschluss werden dann geeignete Malsnahmen erarbeitet und
deren Umsetzung begleitet.
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MARKTE UND STRATEGIE
Der SchienengUterverkenr: ein Wachstumsmarkt mit Zukunft

Der Gutertransport wachst stetig. So bleiben die Ubergeordneten Markttrends intakt, auch wenn dieser Trend durch die Finanz-

und Wirtschaftskrise kurzzeitig unterbrochen wurde. Die langfristig gquten Aussichten fur den Schienenguterverkehr werden unter
anderem durch Faktoren wie die Zunahme des Frachtaufkommens durch steigenden Welthandel, die technische Harmonisierung
des Verkehrstragers Schiene sowie die Erhdhung der Attraktivitat des Schienengiterverkehrs durch die Erweiterung der Euro-
pdischen Union (EU) beginstigt. Dadurch gewinnt der Verkehrstrager Schiene auch nach 6kologischen und 6konomischen Gesichts-
punkten an Bedeutung. Dariber hinaus bietet die verkehrstrageribergreifende Tankcontainerlogistik mit ihren innerasiatischen,
innereuropdischen und interkontinentalen Verkehren gute Wachstumsaussichten. Die VTG hat dieses Wachstumspotenzial frihzeitig
erkannt und hat ihre drei Geschaftsbereiche Waggonvermietung, Schienenlogistik und Tankcontainerlogistik so im Markt positio-
niert, dass sie in allen drei Geschaftsbereichen zu den fihrenden Anbietern zahlt.

Steigender Transportbedarf: Schienengiiterverkehr profitiert von der
Globalisierung der Wirtschaft

Die Globalisierung der Markte stellt einen wichtigen Wachstumsfaktor fur den Schienenguterverkehr dar, weil sich ein steigen-

der Welthandel in einer Erhdhung des Transportaufkommens niederschlagt. Unterstitzend wirken hierbei das rasante Wachstum
der Schwellenlander, insbesondere in Asien, sowie die wachsenden Entfernungen zwischen den Produktionsstatten. Branchen-
experten sehen mittel- bis langfristig ein Wachstum fir die VTG relevanten Markte. SCI Verkehr, ein unabhdngiges, weltweit aktives
Beratungsunternehmen fur die Mobilitatswirtschaft, rechnet demnach in einer Studie aus dem Jahr 2010 mit einer weltweiten
Zunahme der Verkehrsleistung im Schienenguterverkehr um rund 50 % bis zum Jahr 2020.

Harmonisierung des Schienengiiterverkehrs und EU-Erweiterung wirken sich positiv
auf den Transport auf der Schiene aus

Der Schienenguterverkehr ist in der EU seit dem 1. Januar 2007 vollkommen liberalisiert, wobei die praktische Umsetzung in den
einzelnen europdischen Mitgliedsstaaten noch unterschiedlich weit fortgeschritten ist. Durch die Liberalisierung kommt mehr
Wettbewerb in den Schienenmarkt und so ist es méglich, Dienstleistungen auf der Schiene noch besser anbieten zu kénnen.
AuBerdem vereinfacht die Harmonisierung technischer Anforderungen des SchienengUterverkehrs grenziberschreitende Transpor-
te zunehmend und steigert die Attraktivitdt des Verkehrstragers Schiene - gerade bei gréfser werdenden Entfernungen, die aus
der Erweiterung der EU resultieren. Denn vor allem auf langen Strecken gewinnt die Schiene unter Kostengesichtspunkten und in
puncto Schnelligkeit und Sicherheit.

VTG - Wir bewegen in die Zukunft 33



FINANZINFORMATIONEN

Lagebericht des VIG Konzerns vom 1. Januar zum 31. Dezember 2010

Attraktivitat des Verkehrstragers Schiene gewinnt unter dkologischen
und okonomischen Gesichtspunkten an Bedeutung

Unter 6kologischen Gesichtspunkten begunstigt das weltweit steigende Bewusstsein fur die Umwelt das Wachstum des Verkehrs-
tragers Schiene. Und so profitiert die Schiene davon, dass sie hinsichtlich der Schadigung der Umwelt deutlich besser dasteht

als andere Verkehrstrager: Laut ,Allianz pro Schiene” verursacht der Verkehr auf der Strale viermal mehr Treibhausgase als der
Schienenguterverkehr und LKW stoRen elfmal mehr Schadstoffe aus als die Bahn. Aus 6konomischer Sicht punktet die Bahn hin-
sichtlich der Sicherheit und Energieeffizienz gegentber dem Verkehrstrager Strale. So ist der Gefahrguttransport auf der Schiene
vierzigmal sicherer als auf der StrafRe und fuhrt nur zu 0,34 Unfallen pro einer Milliarde Tonnenkilometer. Die gleiche positive
Bilanz Iasst sich bei der Effizienz ziehen. Bei identischer Verkehrsleistung benétigt der LKW dreimal mehr Energie als die Bahn.

Verkehrstrageriibergreifende Tankcontainerlogistik bietet Flexibilitat

Nach den durch die Wirtschaftskrise hervorgerufenen Einbrichen in der Tankcontainerlogistik erlebte der multimodale Verkehr

per Tankcontainer 2010 ein Jahr des Aufschwungs. Hierzu verhalf einerseits die stark angestiegene Produktion der Chemie-
industrie und andererseits auch die Zuverlassigkeit und Sicherheit des Transportmittels Tankcontainer. DarGber hinaus bietet der
Tankcontainer mit seinen flexiblen Einsatzmoglichkeiten einen weiteren Vorteil: Unter Nutzung der Verkehrswege Stral3e, Schiene
und Wasser erméglicht er den Transport Uber eine geschlossene Logistikkette, je nach den Bedirfnissen des Kunden. Der Transport
gestaltet sich so effizienter und sicherer, da nur der Container umgeschlagen wird und nicht das Ladegut selbst. Auch mittel- bis
langfristig ist davon auszugehen, dass sich der weltweite Verkehr per Tankcontainer durch die zunehmend globale Ausrichtung der
Chemieindustrie sowie durch Erschliefung neuer Mdrkte einer steigenden Nachfrage gegenubersieht.

Im Mittelpunkt der strategischen Ausrichtung des VTG-Konzerns stehen langfristiges und verantwortungsbewusstes Wachstum,

das mit einer soliden und profitablen Unternehmensentwicklung verknipft ist. Die Strategie ist dabei auf das Geschéftsmodell der
VTG abgestimmt und wird von einer vorausschauenden Investitions- und Finanzpolitik vorangetrieben. Die Umsetzung der Strategie
erfolgt in enger Zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat nach vorheriger Abwdgung der Chancen und Risiken. Die Unter-
nehmensstrategie der VTG besteht aus den folgenden drei Saulen:
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Kernmarkt Europa: Starkung der Fithrungsposition und Erweiterung des Angebotsportfolios

In Europa, dem Kernmarkt der VTG, verfugen alle drei Geschaftsbereiche Uber eine starke Marktposition. Die VTG ist bestrebt, ihren
Vorsprung in diesem Markt durch den Erwerb neuer und gebrauchter Waggons kontinuierlich auszubauen. Dabei setzt sie neben
ihrer Expertise beim Transport flissiger und sensibler Giter auch auf die Erweiterung des Leistungsportfolios auf fur die VTG neue
Branchen. So ist ihr im Jahr 2010 beispielsweise der Einstieg in den Transport fur Agrarprodukte gelungen: Neben dem Erwerb
gebrauchter Getreidewagen fir die Waggonvermietung konnte auch der Geschaftsbereich Schienenlogistik sein Angebot rund

um den Transport von Agrarprodukten gezielt erweitern. Des Weiteren verfolgt die VTG das Ziel, ihre regionale Prasenz in den
Markten Ost- und Stidosteuropas auszuweiten, um an der aufstrebenden Wirtschaft und den zunehmenden Ost-West-Verkehren zu
partizipieren. In diesem Zusammenhang beabsichtigen die Geschaftsbereiche Schienenlogistik und Tankcontainerlogistik mit ihren
individuell zugeschnittenen Dienstleistungen sowie hohen Serviceniveaus, neue Kunden zu akquirieren und bestehende Kunden-
beziehungen zu intensivieren und auszubauen.

Wachstum in international attraktiven Wachstumsmarkten

Neben ihrer Wachstumsstrategie in Europa, ist es das Ziel der VTG, am Wachstum international attraktiver Markte zu partizipieren.
So soll in Nordamerika, dem gréfsten Schienenguterverkehrsmarkt der Welt, die bereits bestehende Waggonflotte kontinuierlich
durch den Kauf gebrauchter Waggons erweitert werden. Mit dem grésten Schienennetz der Welt sowie reichhaltigen Vorkom-
men an Rohstoffen bietet die Gemeinschaft unabhangiger Staaten (GUS) ein betrdchtliches Wachstumspotenzial. Wahrend der
Geschaftsbereich Tankcontainerlogistik bereits geschaftlich in Russland aktiv ist, werden die Eintrittsmoglichkeiten des Geschafts-
bereichs Waggonvermietung mit neuen Waggons in diesen Markt sorgféltig durch die Tochtergesellschaft der VTG in Moskau ge-
pruft. In Asien bestehen ebenfalls gute Wachstumsaussichten aufgrund der zu erwartenden steigenden internationalen Transporte
innerhalb Asiens sowie zwischen Asien, Europa und Nordamerika. Durch das Joint Venture in China mit Cosco Logistics partizipiert
der Geschaftsbereich Tankcontainerlogistik bereits heute am wachsenden innerchinesischen Markt, wobei auch zukinftig der Aus-
bau dieses Geschafts vorangetrieben werden soll.

Struktur- und Prozessoptimierung sowie Erhohung der Leistungsfahigkeit

Der dritte strategische Ansatz umfasst die stetige Optimierung von Prozessen und Organisationsstrukturen sowie die damit verbun-
dene Erhohung der Leistungsfshigkeit. So tragen nicht nur die Expansion des Geschafts, sondern auch Effizienz und Profitabilitat
zum langfristigen und nachhaltigen Wachstum der VTG bei. Um fur die Zukunft gerUstet zu sein, schaut sich die VTG ihre Prozesse
und Organisationsstrukturen sehr genau an. So hat die VTG zum Beispiel mit ihrem Innovationsmanagement einen Weg einge-
schlagen, der hilft, neue Entwicklungen systematisch in Kundennutzen umzusetzen und am Markt zu platzieren. Ebenso werden
mit dem Programm ,HIRE 21” alle Projekte rund um die Abl6sung der operativen Software in der Waggonvermietung Europa
gebundelt. Die Zielsetzung ist es, schnellere, bessere und auf den Kunden ausgerichtete Prozesse zu implementieren, die den ge-
samten Waggonlebenszyklus abbilden. Dabei findet eine Vernetzung mit Kunden und Geschaftspartnern wie Bahnen und Werken
statt, die durch den interaktiven Austausch zu mehr Effizienz fhrt.
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UMFELDENTWICKLUNG
Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Im Jahr 2010 erlebte die Weltwirtschaft einen kraftigen Anstieg, der mit hoher Dynamik von den Schwellen- und Entwicklungs-
landern vorangetrieben wurde und sich in der Folge positiv auf die Industrieldnder auswirkte. Diese Konjunkturerholung wurde
mal3geblich durch eine expansive Geld- und Finanzpolitik vieler Staaten hervorgerufen. Auch fir VTG wichtige Branchen verzeich-
neten einen Nachfrageanstieg, so dass Kunden verstarkt Dienstleistungen der VTG in Anspruch nahmen. Im Jahresverlauf verlor
die weltwirtschaftliche Expansion jedoch an Dynamik, was vor allem am Welthandel erkennbar wurde, der im zweiten Halbjahr
nur geringfigig anstieg. Insgesamt 13sst sich das Nachlassen der weltwirtschaftlichen Konjunkturdynamik auf das Auslaufen
vieler Konjunkturprogramme zurtckfohren. AuRerdem scheint in diesem Zusammenhang die Aufstockung der Lager uberwiegend
abgeschlossen zu sein, nachdem die Lagerhaltung im Zuge der Finanzkrise deutlich reduziert worden war. So rechnen Experten
fur das Jahr 2011 insgesamt mit einem moderaten Anstieq der Weltproduktion. Die Unsicherheiten Uber die weltwirtschaftliche
Entwicklung bleiben nach wie vor grofs und ergeben sich im Wesentlichen aus der Verschuldungssituation einiger Staaten, der
notwendigen Haushaltskonsolidierung weiterer Lander sowie der teilweise hohen expansiven Geldpolitik aufgrund des massiven
Kaufs von Staatsanleihen durch die Notenbanken.

Konjunkturelle Entwicklung im Euroraum und in Deutschland

Im Euroraum war die Konjunktur im Jahr 2010 insgesamt aufwartsgerichtet. Wahrend es in den meisten Mitgliedslandern der
Europdischen Union (EU) zu einem spurbaren Aufschwung kam, zeigte sich in den Landern der Peripherie mit Spanien, Irland und
Griechenland ein eher gedampftes Bild. Ein grofRer Teil des wirtschaftlichen Aufschwungs im Euroraum wurde von Deutschland
getragen, begunstigt sowohl durch den gestiegenen Aulenhandel als auch die Inlandsnachfrage. Zum Ende des Jahres verlief die
konjunkturelle Entwicklung in Deutschland noch sehr dynamisch, wobei Experten fur den weiteren Verlauf mit einer Abschwa-
chung rechnen. Laut dem Institut fur Weltwirtschaft (IfW) in Kiel durfte das reale BIP im Jahr 2010 im Euroraum um 1,7 % und in
Deutschland um 3,7 % gegentber dem Vorjahr angestiegen sein.

Konjunkturelle Entwicklung in Asien

Die gute Konjunkturentwicklung in den asiatischen Schwellenldndern hat sich im Jahresverlauf 2010 spurbar abgeschwadcht.
Dennoch blieb die Dynamik in Ldndern wie China und Indien bis zum Jahresende noch sehr hoch. Konjunkturelle Frihindikatoren
deuten allerdings auf eine weitere Abschwachung der Dynamik hin, was zum einen an einer nur leicht steigenden Auslandsnach-
frage liegt und zum anderen an einer gestrafften Wirtschaftspolitik, die eine konjunkturelle Uberhitzung vermeiden soll. Nach
Ansicht des IfW in Kiel durfte das BIP im Jahr 2010 in Asien insgesamt um 9,5 % gegendber dem Vorjahr gestiegen sein, wobei in
China mit einem Anstieg von 10,7 % und in Indien mit 9,5 % gerechnet wird.
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Die Weltwirtschaft hat sich im Jahresverlauf 2010 deutlich schneller von einer ihrer schwersten Krisen erholt als von Experten
erwartet. Diese gute Entwicklung zeigte sich im Berichtsjahr auch im Schienengiterverkehr, der bei zahlreichen zu transportieren-
den Gutern ein steigendes Transportvolumen verzeichnete. So schlug sich die verbesserte Konjunkturlage bei vielen fur die VTG
wichtigen Industriezweigen in einer positiven Geschaftsentwicklung nieder. Die Produktion der Chemieindustrie konnte in Europa
seit dem Tiefpunkt der Finanz- und Wirtschaftskrise im Berichtsjahr wieder kraftig zulegen, was neben der steigenden Nachfrage
innerhalb Europas vor allem auf einen starken Nachfrageanstieg aus Ubersee zuriickzufiihren ist. Der Automobilmarkt in West-
europa entwickelte sich im Jahr 2010 wie erwartet eher verhalten. So lagen die PKW-Neuzulassungen unter dem vergleichsweise
hohen Ergebnis des Vorjahres, das aufgrund umfangreicher pramienbegunstigter Programme wie beispielsweise der Abwrack-
pramie sowie steuerlicher Verglnstigungen profitieren konnte.

Insgesamt dirfte der Schienengiterverkehr mittelfristig an den zu erwartenden Steigerungen der Transportvolumina partizipieren,
auch wenn es in Folge der Finanz- und Wirtschaftskrise zu einem zwischenzeitlichen Nachfragerickgang nach Guterverkehrsleis-
tungen gekommen ist. Die Qualitdt und Effizienz des Schienengiterverkehrs sind in den letzten Jahren deutlich gestiegen und
haben dessen Attraktivitdt weiter erhoht. Attraktivitatssteigernd wirken ebenfalls die Entwicklung des Schienenguterverkehrs als
umweltfreundliches und ressourcenschonendes Transportmittel sowie der langfristig zu erwartende Anstieg der Energiepreise.
Aufgrund der kontinuierlich verbesserten Rahmenbedingungen fir den Verkehrstrager Schiene, sind auch die langfristigen Perspek-
tiven des Schienenguterverkehrs gut.
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GESCHAFTSENTWICKLUNG
Umsatz- und Ergebnisentwicklung

Konzernumsatz erhoht sich um 8,2 %

Im Geschaftsjahr 2010 profitierte der VIG-Konzern von der sich rasch erholenden Konjunktur, was sich neben einem Anstieg
der Auslastungsquote in der Waggonvermietung vor allem in einer gestiegenen Geschaftsaktivitat der beiden Logistikbereiche
bemerkbar machte. So erhohte sich der Konzernumsatz im abgelaufenen Geschaftsjahr deutlich um 8,2 % auf 629,4 Mio. €
(Vorjahr: 581,5 Mio. €).

Im Berichtsjahr erzielte der Geschaftsbereich Waggonvermietung einen Umsatz von 283,6 Mio. €, der geringfugig unter dem des
Vorjahres von 289,0 Mio. € lag. Hauptsachlich ist dies auf die buchhalterischen Auswirkungen der Struktur der Geschaftstatigkeit
des Neubauwerks Graaff (Graaff) zuriickzufiuhren. Nach einem externen GroRauftrag im Jahr 2009 produzierte Graaff im Jahr 2010
deutlich mehr Waggons fur den VTG-eigenen Bedarf, wodurch lediglich konzerninterne Umsatze generiert wurden. Insgesamt trug
die Waggonvermietung allerdings aufgrund ihrer sich zunehmend verbessernden Geschaftsentwicklung zur positiven Gesamt-
entwicklung des Konzerns bei. Dies spiegelte sich vor allem in der Entwicklung der Auslastungsquote wider. Nachdem die Auslas-
tung zum 31. Mdrz 2010 mit 87,0 % ihren niedrigsten Punkt in diesem Konjunkturzyklus markierte, stieg sie im weiteren Jahres-
verlauf wieder bis auf 89,1 % zum 31. Dezember 2010 an (Vorjahr: 87,4 %).

Die Schienenlogistik zeigte mit einem Umsatzanstieg von
12,2 % auf 201,4 Mio. € (Vorjahr: 179,4 Mio. €) eine aulSer-
Umsatz- und Ergebnisentwicklung ordentlich qute Geschaftsentwicklung im Jahr 2010. Dies lag
in Mio. € vor allem an der weiteren Zunahme grenztberschreitender
Verkehre sowie an der Akquisition neuer Kunden.
EBITDA UMSATZ . , , - , ‘
Der Geschaftsbereich Tankcontainerlogistik verzeichnete im
abgelaufenen Geschaftsjahr einen exzellenten Geschaftsver-
629,4 lauf und konnte seinen Umsatz um 27,7 % auf 144,5 Mio. €
5815 gegentber dem Vorjahr (113,1 Mio. €) steigern. Die Geschafts-
entwicklung wurde von einer hohen Nachfrage nach Transport-
leistungen in allen Regionen getragen, so dass auch die Anzahl
der eingesetzten Tankcontainer auf ein Rekordniveau von 9.500
Tankcontainern anstieq.

Vom Umsatz des VTG-Konzerns entfielen 292,71 Mio. € (Vorjahr:
265,71 Mio. €) auf in Deutschland ansassige Kunden. Dies ent-
1494 1544 spricht einem Anteil von 46,4 % (Vorjahr: 45,6 %). Mit Kunden
aus dem Ausland wurde folglich ein Umsatz von 337,3 Mio. €
oder 53,6 % (Vorjahr: 316,4 Mio. € oder 54,4 %) erwirtschaftet.

2009 2010 2009 2010
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EBITDA steigt um 3,4 % und knipft an das Vorkrisenniveau von 2008 an

Im abgelaufenen Geschaftsjahr betrug das EBITDA (Ergebnis vor Abschreibungen, Zinsergebnis und Ertragsteuern) 154,4 Mio. €,
was einen Anstieg von 3,4 % gegeniber dem Vorjahreswert von 149,4 Mio. € bedeutet. Damit kntpft das Ergebnis im Jahr 2010
wieder an das gute Vorkrisenniveau von 2008 an.

Das EBIT (Ergebnis vor Zinsergebnis und Ertragssteuern) betrug 63,0 Mio. € und lag um 5,9 % unter dem Vorjahreswert von
66,9 Mio. €. Dieser Ruckgang ergibt sich aus den hoheren Abschreibungen, die auf die gestiegene FlottengroRe zurtckzufuhren
sind. Das Konzernergebnis von 20,6 Mio. € ging im Vergleich zum Vorjahr (22,5 Mio. €) um 8,5 % zurGck.

Geschaftsbereich Waggonvermietung

Die Waggonvermietung ist ein fihrender Vermieter in Europa. Dariber hinaus bedient der Geschaftsbereich auch den nordame-
rikanischen Markt. Die Flotte von rund 50.700 Waggons erstreckt sich ber eine breite Palette an Eisenbahnwaggons, die von
Kesselwagen tber Flachwagen bis hin zu modernen GroRraumgiterwagen reichen.

Auslastungsquote im Jahresverlauf deutlich angestiegen

Im Jahr 2010 betrug der Umsatz in der Waggonvermietung 283,6 Mio. € und lag damit 1,9 % unter dem Vorjahreswert von

289,0 Mio. €. Dieser leichte Rickgang ist im Wesentlichen auf die buchhalterischen Auswirkungen der Struktur der Geschaftstatig-
keit des Neubauwerks Graaff zuriickzufihren. Nach einem externen GrolSauftrag im Jahr 2009 produzierte Graaff im Jahr 2010
deutlich mehr Waggons fur den V1G-eigenen Bedarf, wodurch lediglich konzerninterne Umsatze generiert wurden. Das EBITDA von
145,4 Mio. € (Vorjahr: 146,3 Mio. €) ging ebenfalls leicht (-0,6 %) zuriick, weil die durchschnittliche Auslastung 2010 geringer war
als 2009 und zusétzliche Kosten durch die Ingangsetzung abgestellter Waggons entstanden sind. Die auf den Umsatz bezogene
EBITDA-Marge lag mit 51,2 % (Vorjahresmarge: 50,6 %) allerdings etwas (iber dem Niveau des Vorjahres. Das Jahr 2010 war ins-
besondere von einem sich zunehmend stabilisierenden Geschaft gepragt. Zum 31. Mdrz 2010 markierte die Auslastungsquote mit
87,0 % ihren niedrigsten Punkt in diesem Konjunkturzyklus, nachdem sich der Rickgang der Auslastung im Jahr 2009 und Anfang
2010 immer weiter verlangsamt hatte. In den darauffolgenden Quartalen stieg die Auslastung entsprechend der gestiegenen
Nachfrage wieder an (30. Juni 2010: 87,4 %; 30. September 2010: 88,2 %) und verzeichnete mit 89,1 % zum 31. Dezember 2010
ihren hochsten Stand im Geschaftsjahr 2010. Insgesamt hat sich die Nachfrage in den einzelnen Waggonsegmenten wieder erholt.
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Die positive Entwicklung der letzten Quartale unterstreicht die Stabilitat des Geschaftsmodells der Waggonvermietung. Eine
rickldufige Konjunktur trifft den V1G-Konzern abgefedert, was vor allem daran liegt, dass die Kunden die auf ihre individuellen
BedUrfnisse zugeschnittenen Waggons auch in wirtschaftlich schwierigen Zeiten lange festhalten. Um ihre Produktionsablaufe nicht
zu gefahrden, sichern sie sich die Waggons im Rahmen mittel- bis langfristiger Vertrage. In rezessiven wirtschaftlichen Phasen
sinkt daher die Auslastung nur recht moderat und in der Regel deutlich geringer als die Produktions- bzw. Transportmenge der
unterliegenden Kundenindustrien. Bei wieder einsetzender Nachfrage greifen die Kunden dann zuerst auf bereits vorhandene bis-
her unbeschaftigte Waggons zurtck, bevor sie wieder neue anmieten. So kommt eine steigende Nachfrage im Allgemeinen auch
leicht zeitversetzt bei der VTG an, was sich dann in einer hoheren Auslastung niederschlagt. Stabilitdtserhohend wirkt ebenfalls
die Diversifikation des Kundenportfolios der VTG, was den Konzern weniger abhangig von der Konjunkturentwicklung einzelner
Branchen als auf bestimmte Industrien spezialisierte Unternehmen macht. Dartber hinaus ermaglicht der VTG ihr europaweit
flachendeckendes operatives Netzwerk, zurickgegebene Waggons flexibel in verschiedenen Landern zu vermieten und so Kon-
junkturschwankungen aufzufangen bzw. auch am Konjunkturaufschwung zu partizipieren.

Die Waggonreparaturwerke und das Neubauwerk bilden die technische Basis der Waggonvermietung. Die Reparaturwerke sichern
die Instandhaltung der VTG-Flotte, wobei die Leistung nicht nur fur Kessel- und Guterwagen angeboten wird, sondern auch fur
deren Komponenten wie z.B. Radsatze. Das Leistungsspektrum umfasst dabei u.a. die Reparatur, die Durchfuhrung der Revisionen,
Kesselprifungen sowie die umweltgerechte Reinigung eines Waggons. Des Weiteren verfigt die VTG mit ihrem Neubauwerk Gber
einen Spezialisten zum Bau von Chemie- und Druckgaskesselwagen. Mit diesem Werk sichert sich die VTG zum einen eigene

Aufteilung des Umsatzes auf Aufteilung des Umsatzes auf
die Geschaftsbereiche die Geschaftsbereiche
in Mio. € in %
629,4
581,5
144,5
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™ waggonvermietung
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™ Tankcontainerlogistik
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Produktionskapazitaten fur Spezialwaggons und zum anderen eine Innovations- und Konstruktionsplattform zur kontinuierlichen
Weiterentwicklung der VTG-Flotte. Die Leistungen aller Werke werden sowohl der VIG-Flotte als auch externen Drittkunden
angeboten.

Strategie der Flottendiversifizierung in Europa weiter fortgesetzt
Die VTG hat zum 1. April 2010 rund 720 Guterwagen der Rexwal-Gruppe, einem Wettbewerber aus der Waggonvermietung mit
Sitz in der Schweiz, ibernommen, welcher damit aus dem Markt ausgeschieden ist.

Zum 30. September 2010 wurden die im Zusammenhang mit dem 75 %-igen Anteilserwerb des franzésischen Schienenlogistikers
TMF erworbenen rund 1.100 Getreidewaggons in den Geschaftsbereich Waggonvermietung eingegliedert. Mit diesen neu erwor-
benen Waggons setzt die VTG ihre Flottendiversifizierung kontinuierlich fort. Die Transaktion wird im Abschnitt ,Geschaftsbereich
Schienenlogistik” ndher erldutert.

Geschaftsbereich Schienenlogistik

Der Geschaftsbereich Schienenlogistik hat sich als europaweit fihrender Bahnlogistiker auf die Organisation und Abwicklung

von Transporten auf der Schiene spezialisiert. Dabei erfolgt der Transport auf der Schiene im europdischen Einzelwagen- und als
Ganzzugverkehr mit privaten und staatlichen Traktionspartnern. Neben flissigen Gutern wie Mineralél, chemischen Produkten und
Flussiggasen bietet die Schienenlogistik auch vermehrt den Transport fur verschiedenste Industrie- und Handelsguter an.

AuBerordentlich gute Geschaftsentwicklung im Jahr 2010

Der Umsatz des Geschaftsbereichs Schienenlogistik erhohte sich im Jahr 2010 um 12,2 % auf 201,4 Mio. € (Vorjahr: 179,4 Mio. €).
Das EBITDA von 8,4 Mio. € lag 24,8 % uber dem Vorjahreswert von 6,7 Mio. €. Die auf den Rohertrag bezogene EBITDA-Marge
stieg auf 49,2 % (Vorjahresmarge: 41,7 %). Die vortreffliche Geschaftsentwicklung im Jahr 2010 ist im Wesentlichen auf die
weitere Zunahme grenziberschreitender Verkehre sowie auf die Ubernahme von Geschéften eines Wettbewerbers aus dem Vor-
jahr zurickzufuhren. Die Schienenlogistik profitiert von ihrer internationalen Aufstellung, da mittlerweile 70 Prozent aller Verkehre
des Geschaftsbereichs grenziberschreitend bewegt werden. Aktive und intensive Vertriebsarbeit fUhrte u.a. zur Akquisition neuer
Kunden und trug zur guten Geschaftsentwicklung wesentlich bei. Auf diese Weise konnte die sinkende Nachfrage beim Transport
von Mineralélprodukten berkompensiert werden. Insgesamt haben Erfahrung, ausgepragtes Serviceverhalten, betriebliches
Know-how im Schienenguterverkehr sowie die richtige Partnerwahl im In- und Ausland zum Geschaftserfolg beigetragen. So
sieht sich der Geschéftsbereich durch sein Partnernetzwerk und seine europdisch ausgelegten Transportkonzepte fur die Zukunft
bestens gerUstet und konnte wichtige Kundenvertrage um mehrere Jahre verlangern.

Schienenlogistik starkt Marktposition in Europa und erweitert Produktportfolio durch Einstieg in den

Transportmarkt von Agrargiitern

Der Geschaftsbereich Schienenlogistik nutzte das Jahr 2010, um seine Marktposition in Europa zu starken und sein Geschaft weiter
auszubauen. So bernahm eine Tochtergesellschaft des VTG-Konzerns, die Transpetrol GmbH Internationale Eisenbahnspedition
(Transpetral), zum Jahreswechsel 2009/2010 die Braunert Eisenbahnverkehr GmbH & Co KG sowie die Geschdfte eines Wett-
bewerbers. Mit diesen Ubernahmen erweitert Transpetrol ihr Dienstleistungsangebot, das Kundenportfolio und starkt ihre Markt-
position als flexibel agierender und unabhangiger Anbieter/Partner im Bahnlogistikmarkt.
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Im Juli 2010 gelang der VTG der Markteintritt in den schienengebundenen Transport von Agrarprodukten wie z. B. Getreide oder
Zucker. Die Kaufvertrage zum Erwerb von 75 % der Anteile am franzosischen Schienenlogistikunternehmen TMF mit seinen drei
Tochterunternehmen wurden im Juli unterschrieben. Die Erstkonsolidierung erfolgte zum 30. September 2010 nach dem Abschluss
der Transaktion. Im Dezember erhéhte die VTG dann ihre Anteile auf 100 %. Mit dem Erwerb der TMF-Gruppe wird einerseits der
Geschaftsbereich Schienenlogistik gestarkt und andererseits das Synergiepotenzial der Geschaftsbereiche Waggonvermietung und
Schienenlogistik weiter ausgebaut.

Im Herbst 2010 eroffnete der Geschaftsbereich eine Reprdsentanz in Serbien und grindete eine Gesellschaft in Tschechien. Dies
starkt die Prasenz in Ost- und Stdosteuropa und schafft die weitere Basis, um zusatzliche Marktanteile zu gewinnen und zukinftig
weiter zu wachsen.

Geschaftsbereich Tankcontainerlogistik

Der Geschaftsbereich Tankcontainerlogistik organisiert weltweit Transporte flissiger und temperaturgefuhrter Produkte aus der
Mineralél-, der Chemie- und der Druckgasindustrie. Der multimodale Einsatz dieser Transportbehalter unter Nutzung der Verkehrs-
trager Schiene, Strafle sowie Binnen- und Seeschiff ermoglicht die effiziente Durchfihrung von durchgangigen Haus-Haus-
Verkehren und erlaubt eine kontrollierte, nachhaltig unterbrechungsfreie Versorgungskette zwischen den Standorten der Produk-
tion und des Verbrauchs. Die VTG betrieb zum 31. Dezember 2010 rund 9.500 Tankcontainer und zahlt zu den weltweit grofiSten
Anbietern von Logistikdienstleistungen fur chemische Produkte.

Tankcontainerlogistik mit exzellentem Geschéaftsverlauf

Im Jahr 2010 stieg der Umsatz in der Tankcontainerlogistik um 27,7 % auf 144,5 Mio. € (Vorjahr: 113,1 Mio. €). Das EBITDA er-
hohte sich ebenfalls deutlich um 53,1 % auf 11,2 Mio. € (Vorjahr: 7,3 Mio. €) und die auf den Rohertrag bezogene EBITDA-Marge
konnte auch zulegen, sie betrug 45,4 % (Vorjahresmarge: 41,4 %). Im abgelaufenen Geschaftsjahr stieg die Nachfrage nach
Transportdienstleistungen seit Jahresbeginn weltweit unerwartet sprunghaft an, nachdem sich in der zweiten Jahreshalfte 2009
zundchst nur ein moderater Wachstumstrend abgezeichnet hatte. Dieser kréftige Anstieg betraf alle von der Tankcontainerlogistik
bedienten Regionen: die interkontinentalen Verkehre zwischen Asien bzw. Nordamerika und Europa, die Verkehre innerhalb Asiens
und Europas insbesondere mit der Turkei und auch Russland. Insgesamt stabilisierte sich die Nachfrage in allen Regionen zum
Jahresende auf hohem Niveau. Die stark gestiegenen Transportvolumina trafen bei allen Verkehrstragern auf begrenzte Transport-
kapazitaten, die in der Krise reduziert worden waren. Dies fihrte einerseits zu Verz6gerungen im Transportablauf und andererseits
zu einer erhéhten Nachfrage nach Containern, wobei die VTG die benétigten Kapazitaten vor allem in der ersten Jahreshalfte 2010
problemlos anmieten konnte. Aufgrund der insgesamt sehr positiven Nachfragesituation konnte die Marge auf einem gegeniber
dem Vorjahr verbesserten Niveau sichergestellt werden, obwohl der Wettbewerb in einigen Mérkten besonders intensiv war. Vor
diesem Hintergrund hat die Tankcontainerlogistik ihre Strategie iberarbeitet, um auch zukinftig weiter nachhaltig und profitabel
wachsen zu kdnnen. Damit geht insbesondere ein vorausschauendes und effizientes Kosten- und Forderungsmanagement einher.
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Finanzmanagement

Dem Finanzmanagement kommt innerhalb des VT1G-Konzerns aufgrund des kapitalintensiven Geschaftsmodells eine besondere
Bedeutung zu. Es ist langfristig ausgerichtet und wird vorausschauend von der Konzernzentrale in Hamburg gesteuert. Unter
Beriicksichtigung aktueller und prognostizierter Marktfaktoren verantwortet die Konzernzentrale das Finanzmanagement der
Konzerngesellschaften und tbernimmt ebenfalls das konzernweite finanzwirtschaftliche Risikomanagement. Zu den elementa-
ren Bestandteilen des Finanzmanagements gehoren das Management der Liquiditat und des Cash-Bestands, die Steuerung von
Finanzmarktrisiken sowie das Management der Kapitalstruktur. In diesem Zusammenhang kommt auch dem aktiven Management
der Auflagen aus den Kreditvertragen (sog. Covenants) eine besondere Bedeutung zu.

Management der Liquiditat und des Cash-Bestands

Der Liquiditatsbedarf des Konzerns wird mittels einer Liquiditdtsplanung ermittelt und gesteuert. Die Konzerngesellschaften
berichten taglich ihren Liquiditatsbedarf oder -Gberschuss, der Giber ein automatisches Cashpool-System von den Gesellschaften
abgerufen bzw. abgefthrt wird. Auf Basis dieser Berichte stellt die Konzernzentrale die Liquiditatsplanung auf. Die Deckung des
Finanzmittelbedarfs fir das operative Geschdft der Konzerngesellschaften erfolgt durch Eigenkapital, Teilnahme am Cashpool-
System sowie Intercompany- und Bankendarlehen.

Die Finanzmittel beliefen sich zum 31. Dezember 2010 auf 48,7 Mio. € (Vorjahr: 42,6 Mio. €). Zusatzlich verfugt der VIG-Konzern
uber Kreditlinien, so dass die Zahlungsfahigkeit der V1G AG und ihrer Tochtergesellschaften jederzeit sichergestellt war. Der stabile
operative Cashflow betrug im Berichtsjahr 137,8 Mio. € (Vorjahr: 144,8 Mio. €) und stellte dariiber hinaus eine gute Finanzierungs-
grundlage dar.

Management von Finanzmarktrisiken

Aufgrund der weltweiten Geschaftstatigkeit unterliegt der VIG-Konzern bestimmten Wahrungsrisiken aufgrund von Wechsel-
kursschwankungen des US-Dollars, des Britischen Pfunds und des Schweizer Frankens. Dieses Risiko entsteht durch Einzahlungen
in Fremdwahrungen, denen nicht immer Auszahlungen in derselben Wahrung mit gleichem Betrag und gleicher Falligkeit gegen-
uberstehen. Die VTG begrenzt dieses Risiko, indem sie Wahrungssicherungsgeschafte einsetzt, die insbesondere den Geschafts-
bereich Tankcontainerlogistik betreffen.

Der VTG-Konzern unterliegt dariber hinaus einem Zinsrisiko, das ausschlieBlich aus der Sensitivitat variabel verzinslicher Finanz-
schulden gegentber Kreditinstituten als Folge einer Veranderung des Marktzinses resultiert. Diesen Unsicherheiten wirkt die

VTG entgegen, indem sie Zinsderivate, wie z.B. Zinsswaps, einsetzt. Die aktuell bestehenden Zinssicherungsgeschafte mit einem
Volumen von 316,0 Mio. € haben eine Laufzeit bis Mitte 2015. Damit ist der wesentliche Teil der zukinftigen Kreditzinsen der bei
der Bayerischen Hypo-Vereinsbank, London, (Hypo-Vereinsbank) aufgenommenen Kredite abgesichert.
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Management der Kapitalstruktur

Nach dem Borsengang und der Refinanzierung im Jahr 2007 ist die Finanzierung des V1G-Konzerns durch Eigenkapital und lang-
fristige Fremdmittel sichergestellt. Uber einen mit der Hypo-Vereinsbank als Konsortialfuhrerin abgeschlossenen Finanzierungs-
vertrag erfolgt Uberwiegend die Fremdfinanzierung, der dem VTG-Konzern Kreditzusagen in Hohe von 640,0 Mio. € gewshrt hat.
Zum 31. Dezember 2010 wurden Kredite in Hohe von 471,0 Mio. € in Anspruch genommen. DarGber hinaus hat der V1G-Konzern
weitere Kreditvertrage mit Finanzierungspartnern abgeschlossen, die Kreditzusagen in Hohe von 145,2 Mio. € umfassen und

von denen zum Jahresende des Berichtsjahrs 94,8 Mio. € genutzt wurden. Dabei Gberprift das Management der VTG regelmalig
die Kapitalstruktur.

Management der Covenantsysteme sowie -strukturen der Kreditvertrage

Der VTG-Konzern hat mit verschiedenen Banken eine Reihe von Kreditvertragen abgeschlossen, die entsprechende vertragliche
Kreditauflagen - sogenannte Financial Covenants - enthalten. Der Vorstand der VTG iberwacht diese Financial Covenants voraus-
schauend, kontinuierlich und mit aulBerster Sorgfalt, so dass ihre Einhaltung stets gesichert ist.

Vermogens- und Kapitalstruktur

Die Bilanzsumme des VTG-Konzerns erhohte sich zum 31. Dezember 2010 um 6,1 % oder 78,0 Mio. € auf 1.355,2 Mio. € (Vorjahr:
1.277,2 Mio. €), waobei sich die Bilanzstruktur des Konzerns im Vergleich zum Vorjahr kaum verandert hat.

Der Anteil des Anlagevermdgens an der Bilanzsumme verringerte sich leicht auf 84,9 % (Vorjahr: 86,2 %), entsprechend erhéhte
sich der Anteil des Umlaufvermdgens. Im Wesentlichen ist dies auf die héhere Geschaftsaktivitdt der Logistikbereiche im Jahr 2010
zurickzufihren, die sich in héheren Forderungen aus Lieferungen und Leistungen bemerkbar machte.

Zum 31. Dezember 2010 stieg das Eigenkapital um 16,3 Mio. € oder 5,5 % auf 313,0 Mio. € (Vorjahr: 296,7 Mio. €) an. Dieser
Anstieg ist vor allem auf den Konzerngewinn des Jahres 2010 und dariber hinaus auf Effekte aus Wahrungsumrechnungen zurick-
zufthren, die zusammen die Dividendenzahlung fir das Geschaftsjahr 2009 sowie die erfolgsneutralen Effekte aus Zinssiche-
rungsmalSnahmen Gbertrafen. Zum Stichtag lag die Eigenkapitalquote mit 23,1 % auf dem Niveau des Vorjahres von 23,2 %. Die
Finanzverbindlichkeiten zum 31. Dezember 2010 erhéhten sich gegeniber denen des Vorjahres um 4,9 %, was berwiegend auf
die Inanspruchnahme von Kreditlinien zur Finanzierung von Investitionen zuriickzufuhren ist.

Zur Finanzierung seiner Waggons nutzt der V1G-Konzern neben bilanzierungspflichtigen Finanzierungsformen auch die Maglichkeit,
sich in geringem Umfang der auRerbilanziellen Finanzierung iber Operate-Lease-Vertrage zu bedienen.
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Investitionen

Im Jahr 2010 kehrte die VTG wieder auf ihren langfristigen Wachstumskurs zurGck und investierte umfangreich in Wachstum und
Qualitat. Die Investitionen beliefen sich dabei auf 168,8 Mio. € (Vorjahr: 153,5 Mio. € inklusive Finanzanlagen). Davon wurden

163,7 Mio. € (Vorjahr: 128,4 Mio. € inklusive Finanzanlagen) fur Investitionen in das Anlagevermogen sowie fur die im Jahr 2010
erfolgten Akquisitionen verwendet. Die verbleibenden Investitionen in Hohe von 5,1 Mio. € (Vorjahr: 25,1 Mio. €) wurden aulSer-
bilanziell durch Operate-Lease-Vertrage finanziert.

Der Schwerpunkt der Investitionstatigkeit lag wie auch im vergangenen Jahr mit 95,7 % (Vorjahr: 96,0 %) in der Waggonvermie-
tung. Die investierten Mittel wurden zum einen fUr den Ersatz von Waggons und zum anderen zur Erweiterung der Waggonflotte
fur neue Marktsegmente eingesetzt. Diese Erweiterung umfasste den Kauf der Rexwal-Flotte im April 2010 sowie den Erwerb von
rund 1.100 Getreidewaggons im Zuge der Akquisition der TMF-Gruppe. Dariber hinaus schaffte der VIG-Konzern neue Radsdtze im
Rahmen der im Jahr 2009 begonnenen Radsatzkaskade an. Auf die beiden Logistikbereiche und die Holding entfielen demnach die
verbleibenden 4,3 % (Vorjahr: 4,0 %). Dabei wurde aufgrund der Akquisition der TMF-Gruppe ein grolerer Teil in den Geschafts-
bereich Schienenlogistik investiert.

Bilanzstruktur
in Mio. €

Kurzfristige
Vermogenswerte
Langfristige
Vermogenswerte

AKTIVA PASSIVA
1.355,2 1.355,2
1.277,2 1.277,2
152,3 180,4 459,8
1.124,9 1.174,8
582,4
2009 2010 2010 2009

425,2

Sonstiges Fremdkapital

Lang- und kurzfristige
Finanzverbindlichkeiten

Eigenkapital
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Die Anzahl bestellter, noch nicht ausgelieferter Waggons lag zum 31. Dezember 2010 mit einer Stickzahl von 300 auf dem Niveau
des Vorjahres. Diese Waggons sollen im Verlauf des Jahres 2011 ausgeliefert werden.

Kapitalflussrechnung

Im Geschaftsjahr 2010 verringerte sich der Mittelzufluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit um 7,0 Mio. € auf 137,8 Mio. €
(Vorjahr: 144,8 Mio. €). Dies ist hauptsachlich auf ein gestiegenes Working Capital sowie auf einen voribergehenden Anstieg der
Erstattungsanspriiche aus sonstigen Steuern zurickzufuhren.

Der Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit betrug im Berichtsjahr 119,7 Mio. € und lag damit auf dem Niveau des Vorjahres
von 121,5 Mio. €. Der grofte Teil dieses Mittelabflusses entfiel dabei auf den Neubau von Waggons und die Akquisitionen von
gebrauchten Waggonflotten. Des Weiteren wurden im Jahr 2009 Finanzmittel in Neubauwaggons investiert, die im Jahresverlauf
2010 groRtenteils durch Operate-Lease-Vertrage finanziert wurden.

Der Mittelabfluss aus der Finanzierungstatigkeit lag im abgelaufenen Geschaftsjahr bei 12,4 Mio. € und erhéhte sich um

3,4 Mio. € gegeniiber dem Vorjahreswert von 9,0 Mio. €. Dabei setzte sich der Mittelabfluss im Wesentlichen aus der planmafi-
gen Tilgung von Bankdarlehen in Hohe von 31,8 Mio. €, Zinszahlungen von 26,6 Mio. € sowie der Dividendenzahlung fir das
Geschaftsjahr 2009 in Hohe von 6,4 Mio. € zusammen und bertraf den Mittelzufluss aus der Inanspruchnahme von Krediten,
der 55,6 Mio. € betrug.
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Der Kurs der VTG-Aktie entwickelte sich im Berichtsjahr iberaus positiv und setzte damit seinen Aufwdrtstrend weiter fort. Startete
die VTG-Aktie 2010 mit einem Eroffnungskurs von 11,35 €, so beendete sie das Borsenjahr mit einem Schlusskurs von 15,00 €,
was einer Steigerung von 30,4 % gegentber dem vergleichbaren Kurs von 2009 (11,50 €) entspricht. Dabei ging der Kurs zu-
nachst leicht zuriick und erreichte am 4. Februar mit 10,35 € seinen tiefsten Wert; anschlieRend erholte er sich und markierte am
28. Dezember mit 15,15 € seinen Jahreshéchstwert. Ende 2010 betrug die Marktkapitalisierung 320,8 Mio. € (31. Dezember 2009:
246,0 Mio. €).

Auf Basis der zuletzt vorliegenden Informationen hat sich die Aktiondrsstruktur zum 31. Dezember 2010 gegentber dem Jahres-
ende 2009 leicht verandert. Die Compagnie Européenne de Wagons S.a r.l., Luxemburg ist weiterhin mit einem Anteil von 54,57 %
am Grundkapital der VTG AG beteiligt. Am 1. Februar 2010 reduzierte die ZAM Europe, L.P, Greenwich, Connecticut/USA ihren
Anteil von 5,60 % auf 0 %. Am selben Tag erwarb die Samana Capital L.P, Greenwich, Connecticut/USA einen Anteil von 6,25 %
am Grundkapital der VTG AG, so dass sich ein Streubesitz von 39,18 % ergibt.

Die Hauptversammlung, die am 18. Juni 2010 in Hamburg stattfand, beschloss die Zahlung einer Dividende in Héhe von 0,30 €

je Aktie. Fur das Geschaftsjahr 2010 beabsichtigt der Vorstand der VTG, der Hauptversammlung 2011 die Zahlung einer Dividende
von 0,33 € je Aktie fir das Geschéftsjahr 2010 vorzuschlagen. Dies entsprache einer Erhéhung der Dividende um 10 % gegeniber
dem Vorjahr. Hinsichtlich der zukinftigen Dividenden verfolgt die VTG das Ziel, langfristig stabile Ausschittungen vorzunehmen.

VTG - Wir bewegen in die Zukunft 47



FINANZINFORMATIONEN

Lagebericht des VIG Konzerns vom 1. Januar zum 31. Dezember 2010

MITARBEITER, LEISTUNG UND VERANTWORTUNG
Mitarbeiter

Anzahl der Mitarbeiter leicht gestiegen

Der VTG-Konzern beschaftigte zum 31. Dezember 2010 insgesamt 999 Mitarbeiter (Vorjahr: 963). Dieser Anstieg um 36 Mitarbeiter
entspricht einer Erhdhung von 3,7 % und ist im Wesentlichen auf die Erstkonsolidierung der TMF-Gruppe zum 30. September

2010 zurUckzufuhren. In Deutschland waren zum Stichtag 709 Mitarbeiter (Vorjahr: 678) beschaftigt, wéhrend die Anzahl der
Mitarbeiter im Ausland bei 290 Beschaftigten (Vorjahr: 285) lag. Insgesamt waren 299 Mitarbeiter (Vorjahr: 303) im gewerblichen
Bereich tdtig, von denen die Uberwiegende Anzahl in den Werken beschaftigt war. 661 Mitarbeiter (Vorjahr: 621) befanden sich

in einem Angestelltenverhaltnis.

Mitarbeiter nach Geschaftsbereichen
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Ausbildungsengagement auf hohem Niveau fortgesetzt

Die VTG hat ihr Ausbildungsengagement auf hohem Niveau fortgesetzt und beschaftigte zum Jahresende 39 Auszubildende (Vor-
jahr: 39). Junge Menschen haben einerseits die Maglichkeit, einen klassischen Ausbildungsberuf wie beispielsweise Industrie- bzw.
Speditionskaufmann oder auch Konstruktionsmechaniker zu erlernen. Andererseits bietet die VTG auch Fachhochschulstudiengange
in Form eines Dualstudiums in den Bereichen Wirtschaftswissenschaften, -ingenieurswesen und -informatik an. Ferner werden
Stipendien vergeben, um den Kontakt zu ausldndischen, hochqualifizierten Nachwuchskraften aufzubauen. Die Zusammenarbeit
mit den Hochschulen umfasst auch Fachvortrage von Mitarbeitern der VTG, die Teilnahme an Messen sowie die Vergabe von
Masterarbeiten oder Praktika.

Mitarbeiter gezielt fordern

Der VTG-Konzern hat in der Personalentwicklung das Ziel, die Fahigkeiten und das Verhalten der Mitarbeiter und FGhrungskrafte
stetig zu fordern. Neben dem bereits erfolgreich praktizierten Nachwuchsférderprogramm PEP! hat die VTG das Programm Leader-
ship Excellence fur die Fuhrungskrafteentwicklung aufgelegt. Auf diese Weise wird die Fihrungsmannschaft zusatzlich mobilisiert
sowie fachlich und personlich gezielt auf neue Aufgaben vorbereitet. Dariber hinaus stellt dieses Programm das gemeinsame
Fuhrungsverstandnis und auch Fihrungshandeln sicher.

Daruber hinaus hat sich das Kompetenzmodell der VTG bewshrt. Auf Basis der zukinftig geforderten Fahigkeiten wurde der Bedarf
zur personlichen Entwicklung des einzelnen Mitarbeiters herausgearbeitet. AnschlieSend wurden individuelle Weiterbildungsmafs-
nahmen wie zum Beispiel Seminare oder Schulungen durchgefuhrt, um die Mitarbeiter entsprechend zu fordern.

Der sozialen Verantwortung gerecht werden

Die VTG ist sich ihrer sozialen Verantwortung gegentber den Mitarbeitern wahrend der Arbeitszeit und auch nach der aktiven
Beschaftigungsphase bewusst. Daher stellt sie den Mitarbeitern verschiedene Arbeitszeitmodelle zur Verfigung und sorgt somit
fur flexible Moglichkeiten der Arbeitsplatzgestaltung (Teilzeit, Home Office, Elternzeit auch fur Vater, etc.). Dariber hinaus bietet
sie den Mitarbeitern eine ganze Reihe von praventiven Gesundheitsschutzmalnahmen an. Abgerundet wird dieses umfangreiche
Programm durch attraktive Férderungen bei der betrieblichen Altersversorgung, so dass bereits in der aktiven Beschaftigungsphase
unkompliziert durch Entgeltumwandlung eine finanzielle Grundlage fur das Rentenalter aufgebaut werden kann.
Bezugsrechte

Bezugsrechte von Aktien oder Optionen der Organe und der Arbeitnehmer bestehen nicht.
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Spezialist Waggonbau Graaff als Innovationsplattform

Mit seinem Werk Waggonbau Graaff verfugt die VTG uber einen Spezialisten zum Bau von Chemie- und Druckgaskesselwagen,

die fur den Transport sensibler, insbesondere GefahrgUter in Europa eingesetzt werden. Dabei handelt es sich vornehmlich um
Kesselwagen mit Tanks aus verschiedenen Edelstahimaterialien. AuRerdem werden neue Waggontypen entwickelt, getestet und
gefertigt, die entsprechend der EU-Richtlinien nach den TSI (Technische Spezifikationen Interoperabilitat) zugelassen werden.

Die Entwicklung eines neuen Waggontypen erfolgt in Zusammenarbeit mit dem jeweiligen Kunden, wobei der Waggon exakt

auf die Bedurfnisse des Kunden zugeschnitten wird. Im Jahr 2010 wurde mit der Entwicklung und Produktion von vier neuen
Waggontypen begonnen. Zwei neue Waggontypen befinden sich bereits in der Serienproduktion; bei zwei weiteren Typen wird die
Entwicklung voraussichtlich im ersten Halbjahr 2011 abgeschlossen werden.

Die VTG hat jahrzehntelange Erfahrung in der Entwicklung von Spezialarmaturen und nutzt dieses Fachwissen jetzt, um bei Graaff
eigene Armaturen herzustellen. Mit diesen sollen zukinftig moglichst alle Waggons ausgestattet werden.

Darliber hinaus dient der Standort auch der Weiterentwicklung von Giterwagen der VTG-Flotte. Mithilfe zusatzlicher Fertigungs-
linien sind ebenfalls die Produktion von Drehgestellen, der Umbau sowie die Revision/Reparatur von Giterwagen maglich.

Intensive Zusammenarbeit der VIG mit anderen Waggonherstellern bei der
Entwicklung neuer Waggons

Die VTG arbeitet bei der Entwicklung neuer Waggontypen oder Sicherheitseinrichtungen fir Waggons auch mit anderen Waggon-
herstellern zusammen. Dabei legt die VTG in der Regel die Anforderungen fir die Entwicklung und neuen Konzepte fest, die neue
Waggons zu erfillen haben. Die genaue technische Ausgestaltung obliegt jedoch externen Anbietern wie beispielsweise den
Waggon- oder Armaturenherstellern.
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Umwelt und Sicherheit

Verantwortung gezielt ibernommen, Zertifizierung als Entity in Charge of Management (ECM)
als erster in Deutschland erfolgreich bestanden

Der VTG-Konzern ist die erhohten Anforderungen hinsichtlich der eigenverantwortlichen Instandhaltung der VTG-eigenen Eisen-
bahnguterwagen, die die Sicherheitsrichtlinien 2004/49/EG und 2008,/114/EG der Europdische Union im internationalen Eisen-
bahnverkehr fordern, aktiv angegangen. Dazu haben sich alle Konzerngesellschaften, welche die Rolle als Wagenhalter ausfuhren,
zunachst sehr intensiven internen Audits unterzogen, die von hierfir speziell ausgebildeten Mitarbeitern der VTG durchgefuhrt
wurden. Im Anschluss gaben alle diese Wagenhalter eine Selbstdeklarierung ab, dass die Instandhaltung der Eisenbahngiterwagen
bei der VTG im Rahmen des Instandhaltungs- und Sicherheitsmanagements entsprechend den Vorgaben der europdischen Sicher-
heitsrichtlinien geplant und kontrolliert durchgefuhrt wird.

Dartber hinaus wurde in Deutschland und in der Schweiz das Instandhaltungs- und Sicherheitsmanagement, analog des Qualitats-
managements, von einer unabhangigen, fur diesen Bereich akkreditierten Prifungsgesellschaft zertifiziert. Die hierbei gewonne-
nen Kenntnisse zur Verbesserung der Instandhaltung werden in den operativen Prozessen, die wiederum in das Qualitdtsmanage-
ment eingebunden sind, genutzt, um die Sicherheit im Eisenbahnverkehr weiter zu erhéhen.

Audits erfolgreich durchgefiihrt, Qualitditsmanagement auf hohem Niveau

Der VTG-Konzern hat im Berichtsjahr einerseits die Durchfihrung von Audits bei seinen wichtigen Lieferanten in der Schienenlogis-
tik intensiviert. Zukunftig werden innerhalb der Waggonvermietung ebenfalls die Instandhaltungswerkstatten schwerpunktmaRig
geprift, um die Qualitat der durchgefuhrten Arbeiten und die Wagenaufenthaltszeiten zu verbessern. Anderseits fihrten auch
Kunden der VTG erneut verstarkt Audits durch, wobei insbesondere Sicherheit und Prozessoptimierung im Fokus standen. Alle von
Kunden durchgefuhrten Audits wurden in allen drei Geschéftsbereichen erfolgreich abgeschlossen und zeigen das hohe Niveau der
Qualitdts- und Sicherheitsmanagement-Systeme der VTG auf.

Umweltschutz ausgebaut

In seinem Werk in Joigny (Frankreich) hat der VTG-Konzern die umwelttechnischen Anlagen zur Behandlung von Gefahrgitern
erfolgreich erneuert. Daruber hinaus schloss die VTG ihre Planung fir die Erneuerung der Anlage fur die Reinigungen von Mineral-
ol- und Chemiewaggons fur das Werk in Brihl ab und begann mit den ersten Baumalsnahmen. Ferner ist beabsichtigt, im Jahr
2011 fur das Werk Brohl mit dem Aufbau eines Umweltmanagement-Systems zu beginnen.

Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz stets im Fokus

Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz genieBen im VTG-Konzern einen besonders hohen Stellenwert. Um diese wichtige
Thematik noch effektiver gestalten zu kénnen, wird derzeit die Einfihrung eines Managementsystems nach BS OHSAS 18001
geprift. Neben der Durchfihrung von Sicherheitsbegehungen sowie Arbeitsplatz- und Gefahrdungsanalysen gibt dieses Manage-
mentsystem klare und eindeutige Ziele vor. Damit sollen Unfalle zukinftig noch wirksamer und systematischer verhindert
werden konnen.
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ALLGEMEINE PFLICHTANGABEN
Pflichtangaben nach § 315 Abs. 4 HGB und erlduternder Bericht

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

...... Das Grundkapital der VTG AG betragt 21.388.889 € und ist in 21.388.889 auf den Inhaber lautende Stickaktien eingeteilt. Jede
Aktie hat ein Stimmrecht.

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

...... Zum 31. Dezember 2010 waren der VTG AG folgende Beteiligungen mit einem Anteil von mehr als 10 % der Stimmrechte
bekannt: 54,57 % der Aktien halt nach der der VIG AG zuletzt zugegangenen Mitteilung die Compagnie Européenne de
Wagons S.a r.l., Luxemburg. Hinsichtlich der indirekten Beteiligungsverhaltnisse sei auf den Anhang zum Jahresabschluss zum
31. Dezember 2010 der VTG AG verwiesen.

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

...... Dem Vorstand der VTG AG ist nicht bekannt, wie etwaige am Kapital der VTG AG beteiligte Arbeitnehmer ihre Stimmrechte
auszulben beabsichtigen.

...... Bestimmungen zur Ernennung, Abberufung und Zusammensetzung des Vorstands ergeben sich aus § 84 Abs. 1 AktG sowie
§ 6 der Satzung der VTG AG und § 9 der Geschaftsordnung des Aufsichtsrats. Beschlisse zur Satzungsanderung werden, soweit
nicht zwingende gesetzliche Vorschriften entgegenstehen, mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen und, sofern das
Gesetz aufser der Stimmenmehrheit eine Kapitalmehrheit vorschreibt (§ 179 Abs. 2 AktG), mit der einfachen Mehrheit des bei
der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals gefasst.

...... Mit ihrem Beschluss vom 22. Juni 2007 hat die Hauptversammlung den Vorstand der VIG AG ermdchtigt, das Grundkapital in
der Zeit bis zum 22. Juni 2012 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber lautender Stickaktien
gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmalig um bis zu insgesamt 10.694.444,00 € zu erhhen (genehmigtes
Kapital). Der Vorstand ist danach ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der Aktiondre
auszuschliefen (i) bei Kapitalerhdhungen gegen Sacheinlage zur Gewdhrung von Aktien zum Zweck des Erwerbs von Unter-
nehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen sowie zum Zweck der Ausgabe von Aktien an Arbeitneh-
mer der Gesellschaft und mit der Gesellschaft verbundener Unternehmen, (ii) soweit dies erforderlich ist, um Inhabern der
von der Gesellschaft oder ihren Tochtergesellschaften ausgegebenen Optionsscheine und Wandelschuldverschreibungen ein
Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Umfang zu gewdhren, wie es ihnen nach Ausiibung des Options- bzw. Wandelrechts bzw.
nach Erfillung von Wandlungs- oder Optionspflichten zustehen wirde, (iii) um etwaige Spitzenbetrége von dem Bezugsrecht
auszunehmen und (iv) bei Kapitalerh6hungen gegen Bareinlage, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Borsenpreis
der bereits borsennotierten Aktien nicht wesentlich unterschreitet und der auf die neuen Aktien, fir die das Bezugsrecht
ausgeschlossen wird, insgesamt entfallende anteilige Betrag des Grundkapitals 10 % des im Zeitpunkt der Ausgabe der neuen
Aktien vorhandenen Grundkapitals nicht Gbersteigt (wobei bei der 10 % Grenze auch eigene Aktien, die unter Ausschluss des
Bezugsrechts verkauft werden und Aktien, auf die ein Wandlungsrecht oder Optionsrecht oder eine Wandlungspflicht oder
Optionspflicht auf Grund von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen besteht, zu bertcksichtigen sind). Der Vor-
stand ist ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Kapitalerhéhung und ihrer Durchfihrung
einschlieRlich des Inhalts der Aktienrechte und der Bedingungen der Aktienausgabe festzulegen. Die naheren Einzelheiten
ergeben sich aus § 4 Abs. 5 der Satzung. Von dieser Ermachtigung hat die VTG AG bislang keinen Gebrauch gemacht.
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Die Hauptversammlung vom 18. Juni 2010 hat den Vorstand der VTG AG ferner gemafR § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG ermdchtigt,

mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 17. Juni 2015 eigene Aktien bis zu einem Anteil von 10 % des Grundkapitals zu
erwerben. Der Erwerb kann Uber die Borse oder mittels eines an alle Aktiondre gerichteten 6ffentlichen Kaufangebots oder
mittels einer an alle Aktiondre gerichteten 6ffentlichen Einladung zur Abgabe von Verkaufsofferten erfolgen, wobei der von
der Gesellschaft gezahlte Preis borsennah sein muss (die Abweichungen nach oben oder unten vom jeweiligen durchschnittli-
chen Borsenkurs der Aktie der VTG AG dirfen - abhangig von der Erwerbsvariante - zwischen maximal 5-10 % betragen). Der
Vorstand ist ermdchtigt, die so erworbenen eigenen Aktien jeweils mit Zustimmung des Aufsichtsrats (i) Uber die Borse oder
durch ein Angebot an alle Aktionare zu veraulSern, (i) in anderer Weise zu veraullern, sofern die Aktien gegen Barzahlung
und zu einem Preis verdufsert werden, der den Borsenpreis von Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung zum Zeitpunkt
der Verdufserung nicht wesentlich unterschreitet und der darauf entfallende Anteil des Grundkapitals 10 % nicht Uberschreitet
(wobei bei der 10 % Grenze Aktien zu ber(cksichtigen sind, auf die ein Wandlungsrecht oder Optionsrecht oder eine Wand-
lungspflicht oder Optionspflicht auf Grund von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen besteht), (iii) Dritten zum
Zwecke des unmittelbaren oder mittelbaren Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unterneh-
men sowie im Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen anzubieten und zu Gbertragen oder (iv) einzuziehen. Soweit
der Vorstand die eigenen Aktien aufgrund der vorstehenden Ermachtigungen nach (ii) und (iii) verwendet, ist das Bezugsrecht
der Aktionare auf eigene Aktien ausgeschlossen. Von der Ermdchtigung zum Erwerb eigener Aktien hat die VTG AG bisher
keinen Gebrauch gemacht.

AuBerdem hat die Hauptversammlung vom 18. Juni 2010 den Vorstand ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum
17. Juni 2015 einmalig oder mehrmals auf den Inhaber oder auf den Namen lautende Options- und/oder Wandelanleihen
(zusammen ,Schuldverschreibungen”) im Gesamtnennwert von bis zu 300.000.000,00 € mit oder ohne Laufzeitbeschran-
kung auszugeben und den Inhabern bzw. Gldubigern Optionsrechte oder -pflichten bzw. Wandlungsrechte oder -pflichten auf
Stuckaktien der VTG Aktiengesellschaft mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis zu 10.694.444,00 €
zu gewdhren oder aufzuerlegen. Die Schuldverschreibungen kénnen auch durch ein nachgeordnetes Konzernunternehmen
der VTG AG ausgegeben werden. Fur diesen Fall ist der Vorstand ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats fur die VTG

AG die Garantie fUr die Schuldverschreibungen zu ibernehmen. Die Schuldverschreibungen sind den Aktionaren grund-
satzlich zum Bezug anzubieten. Der Vorstand ist jedoch ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrage, die

sich aufgrund des Bezugsverhaltnisses ergeben, von dem Bezugsrecht der Aktiondre auszunehmen. Der Vorstand ist ferner
ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre vollstandig auszuschlieRen, wenn die Ausgabe
der mit Options- oder Wandlungsrechten oder -pflichten verbundenen Schuldverschreibungen gegen Barzahlung zu einem
Kurs erfolgt, der den Marktwert dieser Anleihen nicht wesentlich unterschreitet und der darauf entfallende Anteil des Grund-
kapitals 10 % nicht tberschreitet (wobei bei der 10 % Grenze auch eigene Aktien, die unter Ausschluss des Bezugsrechts
verkauft werden, und bezugsrechtsfrei ausgegebene Aktien aus genehmigtem Kapital zu beriicksichtigen sind). Der jeweils
festzusetzende Options- bzw. Wandlungspreis fur eine Stiickaktie der VTG Aktiengesellschaft muss grundsatzlich mindestens
80 % des volumengewichteten Durchschnittskurses der Stickaktien der VTG AG im elektronischen Handel an der Frankfurter
Wertpapierborse an den letzten 10 Borsentagen vor dem Tag der Beschlussfassung durch den Vorstand aber die Ausgabe

der Schuldverschreibung betragen. Wird ein Bezugsrecht eingerdumt, muss der Preis mindestens 80 % des volumengewich-
teten Durchschnittskurses der Aktien der VTG AG im elektronischen Handel an der Frankfurter Wertpapierborse wahrend der
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Bezugsfrist betragen (mit Ausnahme der Tage der Bezugsfrist, die erforderlich sind, damit der Options- bzw. Wandlungspreis
gemals § 186 Abs. 2 Satz 2 AkLG fristgerecht bekannt gemacht werden kann). Der Vorstand ist ermdchtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Ausgabe und Ausstattung der Schuldverschreibungen zu bestimmen. Die VTG
AG hat von dieser Ermachtigung bisher keinen Gebrauch gemacht.

...... Die Hauptversammlung hat am 18. Juni 2010 ferner zugestimmt, das Grundkapital um bis zu 10.694.444,00 € durch Ausgabe
von bis zu 10.694.444 neuen, auf den Inhaber lautenden Stickaktien bedingt zu erhohen (bedingtes Kapital). Die bedingte
Kapitalerhthung dient der Gewdhrung von auf den Inhaber lautenden Stuckaktien bei der Ausibung von Wandlungs- oder
Optionsrechten. Die naheren Einzelheiten ergeben sich aus § 4 Abs. 4 der Satzung. Die VTG AG hat von dieser Ermachtigung
bisher keinen Gebrauch gemacht.

...... Vereinbarungen, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots stehen, existieren nicht.

...... Entschadigungsvereinbarungen mit den Mitgliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern fir den Fall eines Ubernahmeangebots
sind nicht getroffen.

Vorstand

Die Gesamtvergltung des Vorstands setzt sich aus mehreren Bestandteilen zusammen. Dabei handelt es sich um einen erfolgs-
unabhangigen Teil, eine erfolgsabhangige Tantieme, Versorgungszusagen und Nebenleistungen.

Bis zum Inkrafttreten des Gesetzes Uber die Angemessenheit der Vorstandsvergitung (VorstAG) im August 2009 legte der
Prasidialausschuss des Aufsichtsrats die Vergitung der Vorstandsmitglieder auf der Grundlage einer Leistungsbeurteilung in ange-
messener Hohe fest; seither geschieht dies durch das Aufsichtsratsplenum auf Vorschlag des Prasidialausschusses; die Geschafts-
ordnung des Aufsichtsrats wurde entsprechend angepasst.

Der erfolgsunabhangige Teil der Vergitung setzt sich fur alle Vorstandsmitglieder aus dem Fixum und verschiedenen Neben-
leistungen zusammen.
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Zu den Nebenleistungen zahlen Auslagenersatz einschlieSlich der Ubernahme von Kosten regelmaRiger Vorsorgeuntersuchungen
sowie die Beitrdge zur Kranken- und Pflegeversicherung in Hohe des Arbeitgeberanteils zur gesetzlichen Kranken- und Pflege-
versicherung. Weiterhin tragt die Gesellschaft die Pramien fir den Todes-/Invaliditatsfall absichernde Unfallversicherungen zuguns-
ten der Vorstande sowie Reisegepdckversicherungen und D&O-Versicherungen; soweit die Vereinbarungen mit den Vorstandsmit-
gliedern nach dem 4. August 2009 geschlossen wurden, enthalten sie hinsichtlich der D&0-Versicherung einen den Regelungen
des § 93 Absatz 2 Satz 3 AktG entsprechenden Selbstbehalt.

Als Sachbezug wird allen Vorstandsmitgliedern jeweils ein Firmenwagen gewahrt, der auch privat genutzt werden kann. Ferner
werden von der Gesellschaft Kosten fir Manahmen zur Abwehr von Risiken Gbernommen, die in der exponierten wirtschaftlichen
und gesellschaftlichen Stellung der Vorstandsmitglieder begriindet liegen.

Die erfolgsabhdngige Vergitung bestimmt sich nach personlichen und wirtschaftlichen Zielvorgaben, die vom Aufsichtsrat fest-
gelegt werden. Sie wird fUr die Vorstandsmitglieder auf Basis einer Zielmatrix berechnet, die unter anderem bestimmte erfolgs-
bezogene, jahrlich neu zu vereinbarende Faktoren bertcksichtigt. In nach dem Inkrafttreten des VorstAG vereinbarten Vertragen
mit Vorstandsmitgliedern ist grundsatzlich ein System der variablen Vergltung vorgesehen, das kurz- sowie langfristige Kompo-
nenten mit mehrjshriger Bemessungsgrundlage enthdlt und auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung ausgerichtet ist.
Ferner ist der Anteil der erfolgsabhangigen Vergitung auch im Falle auBerordentlicher Entwicklungen auf ein festes Verhaltnis zu
dem Fixum beschrénkt. Zwei der bestehenden Vorstandsvertrage enthalten hinsichtlich ihrer variablen Vergitungsteile keine mehr-
jahrige Bemessungsgrundlage im Sinne von § 87 Absatz 1 Satz 3 Halbsatz 1 AktG. Dies liegt in einem Fall daran, dass der Vertrag
vor dem Inkrafttreten des VorstAG am 5. August 2009 geschlossen wurde. In dem anderen Fall liegt es an einer nur fr einen
Zeitraum von weniger als einem Jahr erfolgten Vertragsverlangerung, die eine Umstellung der Bemessungsgrundlage des in seiner
Gesamthohe limitierten variablen Vergitungsanteils auf langere Zeitrdume nicht rechtfertigte.

Die Gesellschaft hat jedem Mitglied des Vorstands eine unverfallbare Versorqungszusage erteilt. Aufgrund dieser Versorgungs-
zusage hat jedes Mitglied des Vorstands bei Eintritt bestimmter Versorgungsfalle einen Anspruch auf Zahlung von Versorgungs-
leistungen. Die Versorgungsfalle umfassen neben der Zahlung des Ruhegeldes bei Erreichen der Altersgrenze von 65 Jahren auch
den Fall der Berufsunféhigkeit, des Ablebens (Witwen- und Waisenversorgung) sowie fir den Vorstandsvorsitzenden die Been-
digung seines Anstellungsverhaltnisses vor dem 65. Lebensjahr durch die Gesellschaft. Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2010
hat die Gesellschaft fir die Pensionen der Mitglieder des Vorstands Rickstellungen in Hohe von 2,5 Mio. € gebildet. Neben den
Anstellungsverhdltnissen bestehen, abgesehen von darin enthaltenen entgeltlichen Wettbewerbsverboten, keine weiteren Dienst-
leistungsvereinbarungen zwischen der Gesellschaft, ihren Tochtergesellschaften und den jeweiligen Mitgliedern des Vorstands,
nach denen einem Vorstandsmitglied fur den Fall der Beendigung seiner Tatigkeit Verginstigungen durch die Gesellschaft oder
ihre Tochtergesellschaften zustehen.
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Das Handelsgesetzbuch sowie der Deutsche Corporate Governance Kodex sehen grundsétzlich die individualisierte Veroffentlichung
der BezUge der Vorstandsmitglieder vor, aufgeteilt in erfolgsunabhangige und erfolgsbezogene Komponenten sowie in Komponen-
ten mit langfristiger Anreizwirkung. Die verlangten Angaben kénnen jedoch sowohl nach deutschem Handelsrecht wie auch dem
DCGK unterbleiben, wenn die Hauptversammlung dies mit einer Dreiviertelmehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen
Grundkapitals beschliefst. Die ordentliche Hauptversammlung der VIG AG hat demzufolge am 18. Juni 2010 unter Aufhebung des
Beschlusses vom 22. Mai 2007 mit 90,638 % der stimmberechtigten Prasenz beschlossen, dass die in § 285 Nr. 9 Buchstabe a
Satze 5 bis 8 sowie §§ 3153 Absatz 1, 314 Absatz 1 Nr. 6 Buchstabe a Satze 5 bis 8 HGB verlangten Angaben in den Jahres- und
Konzernabschlissen des Gesellschaft fur die Geschaftsjahre 2010 bis einschlieRlich 2014 unterbleiben.

Die Aufwendungen fUr die Bezlige des Vorstands insgesamt sind im Anhang zum Konzernabschluss der VG AG zum 31. Dezember
2010 angegeben.

Aufsichtsrat

Das Vergutungssystem der Aufsichtsrdte besteht ausschlielSlich aus einer erfolgsunabhangigen Vergutung. Dariber hinaus wird den
Aufsichtsraten ein Ersatz der Auslagen in Verbindung mit der Ausibung der Aufsichtsratstatigkeit gezahlt.

Gemals Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft vom 18. Juni 2010 erhdlt der Vorsitzende des Aufsichtsrats
eine feste, jeweils nach Ablauf des Geschéftsjahres zahlbare Jahresvergitung von 60.000,00 €, der stellvertretende Vorsitzende
45.000,00 € und die Gbrigen Mitglieder des Aufsichtsrats je 30.000,00 €. Zusétzlich erhalten Vorsitzende von Ausschissen fir jeden
Vorsitz 6.000,00 € fUr jedes volle Geschaftsjahr, stellvertretende Vorsitzende von Ausschiissen fir jeden stellvertretenden Vorsitz
4.500,00 € und einfache Mitglieder eines Ausschusses fir jede Ausschussmitgliedschaft 3.000,00 €. Es ist lediglich ein Ausschuss
gebildet, der als Prasidialausschuss sowie als Nominierungsausschuss fungiert. Diesem gehéren der Vorsitzende des Aufsichtsrats
Herr Dr. Scheider, der stellvertretende Vorsitzende des Aufsichtsrats Herr Dr. Juhnke sowie das weitere Mitglied des Aufsichtsrats
Herr Dr. Olearius an.

Die Aufwendungen fUr die Vergitungen des Aufsichtsrats insgesamt sind im Anhang zum Konzernabschluss der VG AG zum
31. Dezember 2010 angegeben.
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Gemadls § 289a HGB missen borsennotierte Aktiengesellschaften eine Erklarung zur Unternehmensfihrung entweder in ihren
Lagebericht aufnehmen oder auf der Internetseite der Gesellschaft 6ffentlich zugdnglich machen. Die Erkldrung zur Unternehmens-
fuhrung muss die Entsprechenserklarung gemals § 161 AktG wiedergeben, relevante Angaben zu Unternehmensfihrungspraktiken
und eine Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat sowie der Zusammensetzung und Arbeitsweise von deren
Ausschissen enthalten.

Die Erkldrung ist auf der Internetseite der Gesellschaft www.vtg.de (unter Unternehmen - Investor Relations - Corporate
Governance - Erklarung zur Unternehmensfihrung) veroffentlicht.

CHANCEN- UND RISIKOBERICHT
Begriffsbestimmung und Elemente des internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems im VIG-Konzern

Internes Kontrollsystem (IKS)

Das IKS im VTG-Konzern umfasst alle Grundsatze, Verfahren und Malnahmen zur Sicherung der Wirtschaftlichkeit, Verlasslichkeit
und OrdnungsmaRBigkeit der Rechnungslequng sowie zur Sicherung der Einhaltung der malgeblichen rechtlichen Vorschriften, um
ein den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Lage des V1G-Konzerns zu vermitteln. Im V1G-Konzern besteht das IKS
aus dem internen Steuerungs- und dem internen Uberwachungssystem.

Prozessintegrierte und prozessunabhangige UberwachungsmaBnahmen bilden die Elemente des internen Uberwachungssystems
im VTG-Konzern. Neben manuellen Prozesskontrollen (z.B. , Vier-Augen-Prinzip”) sind die maschinellen IT-Prozesskontrollen ein
wesentlicher Teil der prozessintegrierten Mafinahmen. Weiterhin werden durch Gremien (z.B. Risikoausschuss) sowie durch
spezifische Konzernfunktionen prozessintegrierte Uberwachungen sichergestellt. Dariiber hinaus stellen Konzernrichtlinien und
-anweisungen sowie Bilanzierungsvorgaben die Basis fir eine einheitliche Vorgehensweise im V1G-Konzern dar.
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Der Aufsichtsrat, der Bereich Internal Audit (Konzernrevision), der Compliance Ausschuss der VTG AG, der Konzernabschlussprifer
und sonstige Priforgane (z.B. steuerliche Betriebsprifer) sind mit prozessunabhangigen Prifungstétigkeiten in das interne Uber-
wachungssystem des VTG-Konzerns einbezogen. Insbesondere die Prifung der Konzernabschlisse durch den Konzernabschluss-
prufer bzw. die Prifung der einbezogenen Einzelabschlisse der Konzerngesellschaften durch die jeweiligen Abschlussprifer
bilden die wesentliche prozessunabhangige Uberwachungsmafnahme im Hinblick auf den Konzernrechnungslegungsprozess. Der
Konzernabschlussprufer pruft auch die korrekte Ubernahme der Daten sowie die einzelnen Konsalidierungsschritte.

Risikomanagementsystem (RMS)

Im Rahmen seiner geschaftlichen Tatigkeit ist der VTG-Konzern zahlreichen Risiken ausgesetzt, die sich negativ auf die Entwicklung
des Unternehmens auswirken kénnten. Ziel ist es, diese Risiken so frih wie moglich zu erkennen und anschlieend erfolgreich

zu steuern. Die Risikopolitik des VTG-Konzerns entspricht dabei dem Bestreben, nachhaltig zu wachsen und den Unternehmens-
wert zu steigern. Das konzernweite RMS basiert auf der Risikopolitik und wird vom Vorstand vorgegeben. Es besteht aus
folgenden Elementen:

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

...... dem Verhaltenskodex der VIG-Gruppe, der Leitlinien fir das Verhalten aller Leitungsorgane, Fihrungskrafte und Mitarbeiter
der Unternehmen der VIG-Gruppe aufstellt,

dem Risikoausschuss, der potenzielle Risiken identifiziert, analysiert, Gberwacht und die erfassten Risiken inklusive der Gegen-
mafsnahmen in einem regelmdfRigen Berichtswesen an die Fuhrungskrafte kommuniziert. Diese sind im Rahmen des RMS-
Regelkreislaufes fur die Steuerung der Risiken verantwortlich,

...... dem Compliance Ausschuss,

...... der Konzernrevision und

...... den Abschlussprufern.

Das RMS wird kontinuierlich und systematisch weiterentwickelt. So ist es mdglich, Risiken adaquat zu erfassen, zu Gberwachen
und Gegenmafnahmen rechtzeitig einzuleiten. Die negativen Auswirkungen von Risiken sollen dabei minimiert, vermieden,
Ubertragen oder akzeptiert werden. Ein ggf. verbleibendes quantifizierbares Restrisiko wird in der Rechnungslequng adaquat abge-
bildet. Auf diese Weise stellt die VTG sicher, dass jederzeit ein den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Lage des
VTG-Konzerns vermittelt wird.

Im Berichtszeitraum waren dabei keine Risiken erkennbar, die den Fortbestand des Konzerns gefdhrdeten oder wesentliche Aus-
wirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage erwarten lielsen.

Die Funktionsfahigkeit und Angemessenheit des RMS wird regelmalSig durch prozessunabhdngige interne und externe Prifer
untersucht und bewertet.
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Nachfolgend werden die wesentlichen rechnungslegungsbezogenen Risiken des V1G-Konzerns dargestellt.
spezifische konzernrechnungslegungsbezogene Risiken

Spezifische konzernrechnungslegungsbezogene Risiken kénnen z.B. aus dem Abschluss ungewdhnlicher oder komplexer Geschafte,
insbesondere zum Ende des Geschaftsjahres auftreten. Weiterhin sind Geschéftsvorfalle, die nicht routinemalSig verarbeitet wer-
den, mit einem latenten Risiko behaftet. Aus den den Mitarbeitern notwendigerweise eingerdumten Ermessensspielrdumen bei
Ansatz und Bewertung von Vermogensgegenstanden und Schulden kénnen weitere rechnungslegungsbezogene Risiken resultie-
ren. Diesen Risiken wird durch zeitnahe und intensive Einbeziehung der Konzernbereiche Controlling, Finanz- und Rechnungswesen
und Konzernrevision sowie den Abschlussprifern und gegebenenfalls weiteren Wirtschaftsprifern entgegengewirkt.

Wesentliche Regelungs- und Kontrollaktivitaten zur Sicherstellung der OrdnungsmaBigkeit
und Verlasslichkeit der Konzernrechnungslegung

Die Regelungs- und Kontrollaktivitdten des VTG-Konzerns zielen darauf ab, die OrdnungsmaRigkeit und Verldsslichkeit der Rech-
nungslegung sicherzustellen. Ein wesentlicher Aspekt hierbei ist die gezielte Trennung von verschiedenen Funktionen in den
rechnungslegungsrelevanten Prozessen, zum Beispiel Verwaltungs-, Ausfuhrungs-, Abrechnungs- und Genehmigungsfunktionen.
Weiterhin werden alle zur Verfugung stehenden Mittel eingesetzt, um Inventuren ordnungsgemaf nach wblichen Standards
durchzufthren. Dasselbe gilt fur den zutreffenden Ansatz, die Bewertung und den Ausweis von Vermdgensgegenstanden und
Schulden im Konzernabschluss. Die Regelungs- und Kontrollaktivitdten haben aullerdem das Ziel, verlassliche und nachvollziehbare
Informationen zur Verfugung zu stellen, die auf den Buchungsunterlagen basieren.

Die organisatorischen Mallnahmen sind darauf ausgerichtet, unternehmens- oder konzernweite Umstrukturierungen oder Verande-
rungen in der Geschaftstatigkeit einzelner Geschéftsbereiche zeitnah und sachgerecht in der Konzernrechnungslegung zu erfassen.
Das interne Kontrollsystem gewahrleistet auch die Abbildung von Veranderungen im wirtschaftlichen oder rechtlichen Umfeld

des VTG-Konzerns und stellt die Anwendung neuer oder geanderter gesetzlicher Vorschriften zur Konzernrechnungslegung sicher.

Auf Konzernebene umfassen die spezifischen Kontrollaktivitaten zur Sicherstellung der OrdnungsmaRigkeit und Verldsslichkeit
der Konzernrechnungslequng die Analyse und ggf. Korrektur der durch die Konzerngesellschaften vorgelegten Einzelabschlisse.
Dafur sind bereits in den Reportingtools bzw. dem Konsolidierungssystem automatische Kontrollmechanismen und Plausibilitdts-
prifungen hinterlegt.
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Diskussion wesentlicher Einzelrisiken

Im Anschluss erfolgt die Diskussion der wesentlichen Einzelrisiken, denen der VTG-Konzern bei seiner Geschaftstatigkeit ausgesetzt ist:
Auslastungsrisiko

In der Waggonvermietung besteht insbesondere das Risiko einer rickldufigen Auslastung, vor allem in rezessiven Phasen. Die VTG
verflgt allerdings aufgrund der langfristig abgeschlossenen Vertrage und einer breit angelegten Kundenstruktur renommierter
Unternehmen aus unterschiedlichen Branchen Gber ein stabiles Geschaft, was auch in den Krisenjahren 2009 und 2010 deutlich
sichtbar war. Ein wesentlicher Vorteil besteht darin, dass die Waggons mobil sind und sowohl lander- als auch brancheniber-
greifend vermarktet werden. Aullerdem haben die Kunden die Waggons der VTG in ihre logistischen Abldufe fest eingebunden,
um die Materialflisse in der Produktion sicherzustellen. Folglich sind sie von Konjunkturschwankungen grundsatzlich weniger stark
betroffen. Die Auslastungswerte der Vergangenheit, die auch in rezessiven Phasen nur innerhalb einer bestimmten Bandbreite
variierten, zeigen dies eindrucksvoll: die Auslastung ging schrittweise zurtck, erreichte Ende des ersten Quartals 2010 mit 87,0 %
ihren tiefsten Punkt in diesem Konjunkturzyklus und stieg seit dem zum Jahresende wieder auf 89,1 %. Eine Veranderung der
Auslastungsquote hat einen direkten Einfluss auf die Hohe der Mieterldse.

Personalrisiken

Grundsatzlich bleiben viele Mitarbeiter dem V1G-Konzern lange verbunden, was sich auch in einer hohen durchschnittlichen
Betriebszugehorigkeit ausdrickt. Sie sorgen mit ihrem Engagement fur die stdndige Weiterentwicklung von Produkten, Qualitats-
standards und zuverl3ssigem Service. Jedoch wird u.a. aufgrund der demografischen Entwicklung auch in der Branche der V1G der
Wettbewerb um hoch qualifiziertes Personal intensiver werden, insbesondere in Zeiten der wirtschaftlichen Erholung.

Der zuknftige Erfolg des VTG-Konzerns hangt zum Teil davon ab, inwiefern es der VTG dauerhaft gelingen wird, qualifizierte
Mitarbeiter einzustellen, zu integrieren und langfristig an das Unternehmen zu binden. Diesen Risiken begegnet der Konzern mit
einer sozial ausgewogenen Entgeltentwicklungspolitik, die eine optimale Kombination von wirtschaftlichen Erfordernissen und den
personlichen Bedirfnissen der Mitarbeiter ermaglicht. Daneben hat die VTG in dem V1G-Kompetenzmodell die Schliisselkompe-
tenzen definiert, mit denen die Zukunft gestaltet werden soll. Die Weiterentwicklung ihrer Mitarbeiter in diesen Kompetenzfeldern
fordert die VTG durch vielfaltige Qualifizierungsmalnahmen. Mitarbeiter mit besonderer Eignung und (angehende) Filhrungskrafte
werden dariber hinaus durch besondere Programme betreut.

Informationstechnische Risiken

Durch einen weltweit zu verzeichnenden Anstieg der Bedrohungslage fur die Informationssicherheit sind potenziell auch die
Systeme und Anwendungen des VTG-Konzerns betroffen. Hierdurch wird die Vertraulichkeit, Verfugbarkeit und Verlasslichkeit von
Daten und Systemen gefshrdet, die in den operativen Prozessen benétigt werden. Um dieser Situation entgegenzuwirken, setzt
der VIG-Konzern auf industrietypische Sicherheitsstandards, die beispielsweise Virenscanner und Firewalls ebenso beinhalten wie
die Vorhaltung eines zweiten Rechenzentrums. Fortlaufende Uberprifungen und Weiterentwicklungen unserer IT-Systeme sind
wesentliche Faktoren, um die Effizienz und Sicherheit der Geschaftsprozesse auch zukinftig zu gewahrleisten.
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Debitorenausfallrisiko

Der VTG-Konzern besitzt ein ausgefeiltes Debitoren-Management, das seine Gesellschaften einschlieSt. Auch wenn der Kunden-
kreis des Konzerns im Wesentlichen aus Industriekunden mit hoher Bonitat besteht, existiert grundsatzlich ein Risiko hinsichtlich
Zahlungsverhalten und -fahigkeit. Jedoch kam es auch in der wirtschaftlich schwierigen Phase der jingeren Vergangenheit zu
keinen materiellen Forderungsausfallen. Die beiden Logistikgeschaftsbereiche treten fur ihre Kunden bei den Frachtkosten iber-
wiegend in Vorlage und nutzen daher alle Moglichkeiten zur Absicherung ihrer Forderungen, zum Beispiel iber Bankgarantien
oder durch Vorkasse. Ferner werden das erkennbare Ausfallrisiko einzelner Forderungen sowie das allgemeine Kreditrisiko durch
entsprechende Einzelwertberichtigungen und durch auf Erfahrungswerten basierende pauschalierte Wertabschldge abgedeckt.
Zudem hat der Konzern Kreditrisiko-Versicherungsvertrage abgeschlossen.

Finanzielle Risiken im Zusammenhang mit Financial Covenants

Der VTG-Konzern hat mit verschiedenen Banken eine Reihe von Kreditvertrdgen abgeschlossen, die entsprechende vertragliche
Kreditauflagen - sogenannte Financial Covenants - enthalten. Diese umfassen insbesondere:

...... ein definiertes bestimmtes Verhaltnis von Cashflow zu Netto-Schuldendienst,
...... ein bestimmtes Verhaltnis von konsolidierten Netto-Finanzverbindlichkeiten zu konsolidiertem EBITDA und
...... ein bestimmtes Verhaltnis von konsolidierten Netto-Finanzverbindlichkeiten zu dem Wert des Sachanlagevermégens,

die nicht Gber- bzw. unterschritten werden dirfen. Bei einigen dieser Verhaltniswerte sind Schwellenwerte vorgesehen, die Uber
die Vertragslaufzeit sinken und die Spielrdume fur die VTG einengen. Eine Verletzung dieser Auflagen kann weitreichende Folgen
fur die VTG haben, die bis zu einer Kindigung der einzelnen Kreditvertrage fuhren kénnen. Daher uberwacht die VTG die Financial
Covenants vorausschauend, kontinuierlich und mit dulBerster Sorgfalt, so dass ihre Einhaltung stets gesichert ist.

Fremdwadhrungsrisiko

Der VTG-Konzern ist mit seinen Gesellschaften aufgrund der internationalen Geschaftstatigkeiten Wechselkursschwankungen an
den Devisenmarkten ausgesetzt. Dabei befinden sich die Gesellschaften des VTG-Konzerns hinsichtlich des US-Dollar aufgrund des
Uberhangs von Kundenforderungen tber Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in dieser Wahrung in einer Netto-
einzahler-Position. GemaR der Sicherungspolitik werden die geplanten Netto-Zahlungsstrome weitgehend abgesichert. Im weite-
ren Verlauf des Geschéftsjahres werden zusatzliche erwartete Fremdwahrungstberschisse durch einzelne Devisentermingeschafte
gesichert. Auch zukinftig soll die Absicherung von Wahrungsrisiken aus dem geplanten operativen Geschaft vor Eingang der
Zahlungen durch Termingeschéfte erfolgen.
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Haftungsrisiken im Allgemeinen

Geschaftsbereichsubergreifende Risiken betreffen vor allem Haftungsanspriiche insbesondere bei schuldhafter Verletzung von
Instandhaltungspflichten, Serienschaden mit den damit verbundenen Kapazitdtsausfdllen sowie die stetig steigenden umwelt-
rechtlichen Anforderungen zur Einhaltung der Regelungen und Gesetze insbesondere in den Bereichen Lagerung und Transport von
Gefahrstoffen, Abfallverwertung, -behandlung und -beseitigung sowie Arbeitsplatzsicherheit.

Den spezifischen Risiken aus der Geschaftstatigkeit hinsichtlich Verkehrs-, Betriebs- und Umwelthaftpflicht wird durch das Risiko-
management entgegengewirkt, das auch die Abdeckung von Risiken durch Versicherungen beinhaltet.

Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko beschreibt das Risiko, dass die flissigen Mittel nicht ausreichen, um finanzielle Verpflichtungen in bestimmter
Hohe und zu einem bestimmten Zeitpunkt zu erfllen. Die VTG begegnet diesem Risiko, indem sie den gesamten Liquiditatsbedarf
des VTG-Konzerns ermittelt und mit Hilfe einer Liquiditdtsplanung die Mittelzu- und -abflisse steuert. Der Liquiditatsbedarf ist in
erster Linie dber den operativen Cashflow sowie weiterhin Uber zugesagte bisher ungenutzte Kreditlinien abgedeckt.

Preisdanderungsrisiko

Grundsatzlich besteht ein Preisanderungsrisiko, das speziell fir die Waggonvermietung von besonderer Bedeutung ist. In der Ver-
gangenheit haben sich die Preise stets stabil entwickelt und dies gilt auch fur die wirtschaftlich schwierigen letzten beiden Jahre
2009 und 2010. Die Kunden der Waggonvermietung reduzieren eher ihre Anzahl an Waggons, um auf einen rickldufigen Bedarf
an Transportraum zu reagieren. Der VTG-Konzern bietet qualitativ hochwertige Waggons und Beratung an und halt das Preisande-
rungsrisiko aufgrund seiner intensiven Marktbeobachtung fur beherrschbar.

Regulatorische und technische Risiken

Der VTG-Konzern ist insbesondere im Schienenguterverkehr tatig, der zahlreichen Regularien (Gesetze, Verordnungen, Vorschriften,
Normen etc.) unterliegt. Daraus ergibt sich fur den VTG-Konzern die Pflicht, auf veranderte und/oder neue Auflagen des Gesetz-
gebers oder der Sicherheits- bzw. Aufsichtsbehérden reagieren zu missen. Dabei kann die Umsetzung dieser Auflagen mit erheb-
lichen Investitionen und/oder Instandhaltungskosten verbunden sein. Die Auflagen kdnnen insbesondere die Werke sowie die
Waggons und Tankcontainer als Ganzes oder auch nur deren Komponenten betreffen.

Auch ohne dass die Behdrden verbindliche Vorgaben konkretisiert haben, entwickelt die VTG ihr Instandhaltungsmanagement fur
EisenbahngUterwagen stetig weiter, um technische Risiken zu minimieren. So wird das Ende 2009 eingefihrte Programm der VTG,
einen groferen Teil ihrer Wagenflotte mit starkeren Radsatzen auszuriisten, konsequent umgesetzt. Bei neuen Eisenbahngter-
wagen werden ebenfalls nur noch starkere Radsatze eingebaut. Mit dieser Malsnahme wird nicht nur die Sicherheit der Achsen
bzw. Radsatzwellen gegen technisches Versagen erhoht. Auch das Risiko eines Scheibenbruchs wird dadurch nochmals deutlich
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gesenkt. Die VTG beteiligte sich weiterhin an einer international besetzten Arbeitsgruppe unter der Fihrung der Europdischen
Eisenbahnagentur (ERA), deren Ziel es ist, einheitliche Standards fur die Instandhaltung von Radsdtzen zu erarbeiten. Derzeit
erfolgt die Umsetzung der Ergebnisse dieser Arbeitsgruppe in der Praxis. Neben der schon erwahnten Verwendung von starkeren
Radsatzen werden auch diese Malsnahmen zur weiteren Sicherheitserhohung beitragen.

Der VTG-Konzern ist auch in Zukunft bestrebt, das bereits sehr hohe Sicherheitsniveau im Betrieb von Eisenbahngiterwagen
kontinuierlich auszubauen.

Zinsrisiko

Der VTG-Konzern unterliegt einem Zinsrisiko, das allein aus der Sensitivitat von Zahlungen beziglich variabel verzinslicher Finanz-
schulden gegendber Kreditinstituten als Folge einer Verdnderung des Markizinsniveaus resultiert. Daher ist ein wesentlicher

Teil der Bankkredite uber Zinssicherungsgeschafte und Festzinsvereinbarungen mit etablierten Banken bis 2015 gegen Zinssteige-
rungen gesichert, um diese Zahlungsstromschwankungen zu vermindern bzw. zu vermeiden.

Der VTG-Konzern hat die Finanz- und Wirtschaftskrise qut Gberstanden und ist fir kommende Aufgaben vorbereitet. Sollte sich das
aktuell gunstige Konjunkturklima jedoch wieder eintriben, dann kénnte sich dies negativ auf die Kunden des VTG-Konzerns auswir-
ken und zu sinkender Nachfrage nach Waggons und Dienstleistungen der VTG fuhren. Fir einen solchen Fall hat der VIG-Konzern
Malinahmen zur Stabilisierung der Ertragslage vorbereitet, die dann bei Bedarf gezielt umgesetzt werden konnen.

Daruber hinaus betreibt der VTG-Konzern grundsétzlich ein aktives Kostenmanagement, die effiziente Steuerung seiner Flotten
sowie die kontinuierliche Prozessoptimierung.

Hinsichtlich der Liquiditat ist der VTG-Konzern wegen seines kontinuierlich hohen Cashflows, seiner langfristig ausgewogenen
Finanzierung sowie der verfigbaren Kreditlinien in einer guten Position, so dass der VTG-Konzern ausreichende Mittel zur Verfi-
gung hat.

Der V1G-Konzern erwartet aulRerdem, dass die Energiepreise langfristig steigen werden. Hiervon kénnte der Schienengiterverkehr
als ressourcenschonender und umweltfreundlicher Verkehrstrager und folglich auch die VTG profitieren.
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Waggonvermietung

Im Jahr 2010 konnte der ertragsstarkste Geschaftsbereich des V1G-Konzerns, die Waggonvermietung, seine Auslastung wieder
auf eine Quote von 89,1 % steigern, nachdem sie zum Ende des ersten Quartals mit 87,0 % ihren niedrigsten Stand in diesem
Konjunkturzyklus erreichte.

Insgesamt verfigt der VIG-Konzern mit seiner Waggonvermietung aufgrund der transportnahen Infrastrukturkomponente dber

ein robustes Geschdftsmodell, das insbesondere durch eine breite Kundenstruktur sowie mittel- bis langfristige Vertragslaufzeiten
gekennzeichnet ist. Konjunkturelle Schwankungen spiegeln sich deshalb in der Regel zeitverzogert und in abgeschwachter Form in
der Auslastung der Waggonflotte und somit in den Mieterldsen wider.

Durch eine kontinuierliche Marktbeobachtung ist die Waggonvermietung gut gewappnet, um auch in Zukunft neue Geschafte in
bestehenden und neuen Regionen und Branchen zu tatigen. DarUber hinaus bieten die Verbreiterung des Geschafts durch neue
Waggontypen, die Modernisierung der Waggonflotte sowie der Einsatz von Waggons in Ost- und Suidosteuropa weiterhin gute
Wachstumschancen. In Nordamerika sieht die VTG die Maglichkeit, ihr bereits bestehendes Engagement auszubauen und zusétz-
liches Wachstum zu generieren. Insbesondere achtet die VTG bei der Bewertung moglicher Akquisitionsobjekte darauf, dass die
Einstiegspreise den Renditeerwartungen entsprechen und die zugrundeliegenden Cashflows durch langfristige Mietvertrage abge-
sichert sind. In Nordamerika ist das Risiko fir den gesamten VTG-Konzern aufgrund der bisherigen Flottengrole in diesem Markt
als gering zu bewerten. In Russland bietet sich fur die VTG die Maglichkeit, iber ihr Tochterunternehmen in den Schienengiterver-
kehrsmarkt der Gemeinschaft Unabhangiger Staaten (GUS) einzusteigen. Dazu wird der Markt im Vorfeld sehr genau beobachtet
und die Marktcharakteristika sorgféltig ausgewertet. Aufgrund der tendenziell steigenden Produktion im Markt der GUS ist die
Nachfrage nach Transportraum sowie der Ersatzbedarf an Waggons hoch, so dass sich fur die Entwicklung der Geschaftsaktivitaten
der VTG gute Maglichkeiten ergeben kénnen.

Das Neubauwerk Graaff sichert dem VTG-Konzern wichtige Produktionskapazitaten fur den Bau von Spezialwaggons sowie wert-
volles Konstruktionswissen fur die Entwicklung von Waggons. Damit kann die VTG sowohl eigene Innovationen zeitnah umsetzen
als auch auf spezifische Kundenwiinsche und Sonderanfertigungen eingehen. Dariiber hinaus besteht fir die VTG die Méglichkeit,
mit neuen und hochmodernen Wagentypen die eigene Flotte in den kommenden Jahren weiter aufzuwerten.

Mit der fortschreitenden Liberalisierung des Schienenguterverkehrs in Europa geht ein steigender Wettbewerb unter den ein-
zelnen Bahnen einher, der neuen Unternehmen den Markteintritt erméglicht. Aufgrund der Finanz- und Wirtschaftskrise konnte
dieser gew(inschte Effekt jedoch verzdgert worden sein, da zum jetzigen Zeitpunkt die Anreize fir einen Markteintritt fehlen. Die
bisher erarbeiteten Regelwerke und Normen haben sich als noch nicht ausgereift erwiesen und fihren in einigen Féllen sogar zu
Hemmnissen im EisenbahngUterverkehr. Die dringend notwendige Uberarbeitung hat zwar bereits begonnen, es zeigt sich aller-
dings, dass die Transformationsphase aus der alten ,Staatsbahnwelt” in einen liberalisierten Eisenbahnmarkt mehr Zeit in Anspruch
nehmen wird als urspriinglich gedacht.

Vor dem Hintergrund eines weltweit moderaten Konjunkturwachstums, wird auch fir den Geschaftsbereich Waggonvermietung

erwartet, dass die Geschaftsentwicklung im Jahr 2011 und im Folgejahr aufwartsgerichtet ist. Diese Einschdtzung basiert auf den
aktuellen Konjunkturprognosen und setzt ebenfalls voraus, dass es in fir VTG wichtigen Branchen nicht zu Rickschldgen kommt.
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Schienenlogistik

Das Jahr 2010 hat der Geschéftsbereich Schienenlogistik genutzt, um seine Marktposition in Europa weiter zu starken sowie sein
Angebot um neue Produktsegmente zu erweitern. Zusdatzlich konnte die Schienenlogistik neue Kunden akquirieren und wichtige
Kundenvertrdge um mehrere Jahre verlangern.

Mit dem Erwerb der TMF-Gruppe durch die VTG hat der Geschaftsbereich Schienenlogistik sein Angebot rund um den Transport
von Agrarprodukten erweitert. Dariber hinaus hat der Geschdftsbereich seine Prasenz in Serbien und Tschechien ausgebaut. Aus
diesen strategischen Mallnahmen sowie zusatzlichen Kooperationen im Ausland ergeben sich neue Wachstumsmaglichkeiten fur
die Schienenlogistik.

Beim europaischen Gemeinschaftsprojekt ,RETRACK” setzt die VTG zusammen mit mehreren Unternehmen innovative Konzepte fir
Gutertransport auf der Schiene auf der Achse zwischen Rotterdam und Sid-Ost-Europa um. Diese konnten sich nachhaltig positiv
auf die Geschaftsentwicklung dieses Geschaftsbereichs auswirken.

Aus der Konzentration auf grenziiberschreitende All-in-Geschéfte, bei denen die VTG alle logistischen Tatigkeiten fur den Kunden
ubernimmt, kdnnten sich zusatzliche Entwicklungsméglichkeiten ergeben. Dabei dirfte sich die qute Vernetzung der europdischen
Standorte dieses Geschaftsbereichs positiv bei der Qualitat der grenziberschreitenden Transportkonzepte bemerkbar machen.
Zusatzlich wird die Aufstockung des Personals im Vertriebsbereich aufgrund zunehmender Geschaftsaktivitat die Geschaftsentwick-
lung der Schienenlogistik positiv beeinflussen.

Durch den Auftritt als Eisenbahnverkehrsunternehmen eréffnet sich fir die Schienenlogistik die Chance, ihren Kunden zusétzliche
Serviceleistungen anzubieten und dadurch weitere Auftrage zu generieren.

Die Schienenlogistik wahlt ihre Partner besonders genau aus. Dennoch kann es bei unzureichender Leistungsfahigkeit der einge-
setzten Traktiondre zu zusatzlichen Kosten kommen, die durch den Einsatz von Alternatividsungen entstehen wirden. Ferner kann
die einsetzende Konsolidierung bei den Eisenbahnen zu einem Risiko fir den Geschaftsbereich werden, falls bestehende Traktions-
partner bzw. Subunternehmen ausfallen sollten. Weiterhin kann es zu einer Beeintrachtigung der Geschaftsentwicklung aufgrund
des Direktvertriebs durch die Bahnen und gegebenenfalls auch durch deren Speditionstéchter kommen. Insgesamt ist der Druck
auf die Margen trotz gestiegener Preise weiterhin hoch.

Aufgrund anstehender SchlieSungen von Bahnhofen in Frankreich kdnnen die Verkehre in diesem Gebiet beeintrachtigt werden.
Mit seiner Geschaftsentwicklung im Jahr 2010 hat der Geschaftsbereich Schienenlogistik die Basis fur weiteres Wachstum gelegt.
Sollte die konjunkturelle Entwicklung in Europa - wie vom Institut fir Weltwirtschaft (Ifw) in Kiel prognostiziert - leicht ansteigen,
dann dirfte der Geschaftsbereich in den Jahren 2011 und auch 2012 eine positive Geschaftsentwicklung aufweisen. Dies setzt
allerdings voraus, dass die fur die Schienenlogistik wichtigen Kundenindustrien nicht negativ beeinflusst werden.
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Tankcontainerlogistik

Die Tankcontainerlogistik verzeichnete 2010 einen aulSerordentlichen Anstieq ihrer Transportdienstleistungen und Ubertraf damit
sogar das Vorkrisenniveau von 2008.

Der sprunghafte Anstieg der Nachfrage in der chemischen Industrie fihrte zu Lieferengpdssen und zeigte im Jahr 2010 den
Kunden, dass das Vorhalten zu knapper Transportressourcen zu teilweise erheblichen Stérungen in den Lieferketten und somit der
Produktion fuhren kann. Fir den Geschaftsbereich Tankcontainerlogistik ergibt sich daraus die Mdglichkeit, bestehende Kunden-
beziehungen weiter zu starken und auszubauen, indem Vertrdge langerfristig abgeschlossen werden als dies in der Vergangenheit
ublich war. Dies wirde die Stabilitat des Geschafts erhéhen.

DarGber hinaus hat die Tankcontainerlogistik durch ihre hohe Servicequalitat und die individuell ausgerichtete Transportabwicklung
die Chance, Kunden verstdrkt an sich zu binden bzw. neue Kunden zu gewinnen.

Basierend auf seiner guten regionalen Positionierung, u.a. in China und auch den Wachstumsmarkten in Ost- und Sudosteuropa,
hat dieser Geschaftsbereich eine detaillierte Wachstumsstrategie erarbeitet und sich auf ein wettbewerbsintensives Umfeld mit
komplexen Anforderungen eingestellt. Durch ihre spezielle individuelle Ausrichtung auf Kunden, Produkte und Regionen hat die
Tankcontainerlogistik die Moglichkeit, auch zukinftig nachhaltig und profitabel zu wachsen.

Aufgrund ihrer internationalen Ausrichtung wickelt die Tankcontainerlogistik einen groRen Teil ihrer Geschafte in US-Dollar ab.
Folglich konnten mogliche Wechselkursschwankungen das Ergebnis negativ beeinflussen. Diesem Risiko wird soweit moglich mit
entsprechenden Devisentermingeschaften entgegengewirkt.

Sofern es keine nachhaltigen konjunkturellen Dampfer auf bedeutende Kundenindustrien - vor allem in der Chemieindustrie - gibt,

sollten sich Volumina und auch Umsatze in der Tankcontainerlogistik im Jahr 2011 erhdhen. Unter denselben Rahmenbedingungen
kann auch 2012 mit einer positiven Geschaftsentwicklung gerechnet werden.

WESENTLICHE EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG
(NACHTRAGSBERICHT)

Vorgange von besonderer Bedeutung sind nach dem Schluss des Geschdftsjahres nicht eingetreten.
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AUSBLICK

Ausgewogenes Geschaftsmodell mit solider Kapitalstruktur

Die VTG verfugt mit inrem ausgewogenen Geschéftsmodell in den drei Geschaftsbereichen Waggonvermietung, Schienenlogistik
und Tankcontainerlogistik Gber eine gute Balance zwischen einem stabilen infrastrukturnahen Transportbereich und flexiblen
Logistikeinheiten mit weitgehend variabler Kostenstruktur.

Dartber hinaus verfugt der VIG-Konzern aber eine solide Finanzierung, die bis 2015 abgesichert ist und von einem breit aufge-
stellten Bankenkonsortium begleitet wird. Auch wenn die Finanzierung bis 2015 abgesichert ist, wird die Kapitalstruktur vor dem
Hintergrund der Wachstumsziele der VTG regelmalSig vom Management (berprift. Die Zinssatze fir einen grofsen Teil der Bank-
verbindlichkeiten sind durch Zinssicherungsgeschafte und Festzinsvereinbarungen bis 2015 fixiert. Der Finanzmittelbestand

zum 31. Dezember 2010 betrug 48,7 Mio. € und steht ebenso wie der relativ stabile Cashflow zur Begleichung von Finanzierungs-
verpflichtungen zur Verfiigung.

Weltwirtschaftliche Konjunktur nur mit moderatem Wachstum im Jahr 2011

Das Jahr 2010 wurde von einer weltweit stattfindenden konjunkturellen Erholung begleitet, deren dynamische Entwicklung sich im
Jahresverlauf abschwachte. Diese nachlassende Dynamik ist zum einen auf das Auslaufen vieler staatlicher Konjunkturprogramme
zurickzufihren. Zum anderen scheint die Aufstockung der Lager iberwiegend abgeschlossen zu sein, nachdem die Lagerhaltung
im Zuge der Finanzkrise deutlich reduziert worden war. Vor diesem Hintergrund erwartet das Institut for Weltwirtschaft (Ifw) in Kiel
fur die nachsten beiden Jahre ein moderates Wachstum der weltwirtschaftlichen Konjunktur, das deutlich unter den Werten von
vor der Finanzkrise liegen dirfte. Dabei rechnen die Experten im Jahr 2011 in Europa mit einem nur leichten Wachstum des Brutto-
inlandsprodukts (BIP) von 1,3 % und in Deutschland mit einem Wachstum von 2,3 %. Das gedampfte Wachstum in den Industrie-
landern dirfte nach Ansicht der Experten auch die konjunkturelle Entwicklung in den Schwellenlandern etwas bremsen, wobei fir
Asien insgesamt ein Anstieg von 6,6 % im Jahr erwartet wird.

Unter den fur die VTG wichtigen Branchen erwartet die chemische Industrie im Jahr 2011 fur Europa und Deutschland weiteres
Wachstum, allerdings mit einer deutlich geringeren Geschwindigkeit als im vorangegangenen Jahr. Auf dem Automobilmarkt
durfte es laut Einschatzung des Verbandes der Automobilindustrie (VDA) im Jahr 2011 weiter aufwarts gehen, die Dynamik aber
auch hier nachlassen. Fir die Logistikbranche rechnen Experten mit einem leichten Wachstum im Jahr 2011.

Auch wenn die Aussichten (ber die weltwirtschaftliche Entwicklung positiv gestimmt sind, so bleiben die Unsicherheiten nach
wie vor groR. Im Wesentlichen ergeben sich diese Unsicherheiten aus der Verschuldungssituation einiger Staaten, der notwen-
digen Haushaltskonsolidierung vieler Lander sowie der teilweise stark expansiven Geldpolitik aufgrund des massiven Kaufs
von Staatsanleihen.

VTG - Wir bewegen in die Zukunft 67



FINANZINFORMATIONEN

Lagebericht des VIG Konzerns vom 1. Januar zum 31. Dezember 2010

Aufwartsgerichtete Geschaftsentwicklung der VIG im Jahr 2011 erwartet

Insgesamt deuten die aktuellen Einschatzungen der Konjunkturexperten darauf hin, dass im Jahr 2011 mit einem moderaten
Wachstum der weltwirtschaftlichen Konjunktur zu rechnen ist. Dennoch sind gewisse Unsicherheiten vorhanden, die zu einer Neu-
bewertung der konjunkturellen Lage fGhren kdnnten.

Vor diesem Hintergrund erwartet der V1G-Konzern, dass die Geschaftsentwicklung seiner drei Geschaftsbereiche Waggonvermie-
tung, Schienenlogistik und Tankcontainerlogistik auch im Geschaftsjahr 2011 aufwartsgerichtet sein wird. Unter dieser Voraus-
setzung geht der Vorstand der VTG AG davon aus, im Geschaftsjahr 2011 einen Umsatz von 720 - 760 Mio. € und ein EBITDA von
165 - 170 Mio. € zu erzielen. Diese Prognose berlcksichtigt einen auch akquisitionsbedingt erweiterten Konsolidierungskreis.

Sie basiert aulRerdem auf den Einschdtzungen, dass die Auslastung in der Waggonvermietung weiter leicht ansteigt und die
Logistikbereiche einen gemafsigteren Wachstumskurs einschlagen als im Jahr 2010. Ferner setzt sie voraus, dass es in fir VTG
wichtigen Branchen nicht zu nachhaltigen Rickschldgen kommt.

Aufbauend auf diesen Einschatzungen geht der Vorstand der VTG AG davon aus, dass die VTG auch im darauffolgenden Jahr
positive Ergebnisse erzielen wird. Hierzu wird auch die Fortfiihrung eines effizienten Kostenmanagements beitragen. Ferner wird
die VTG ihren Wachstumskurs verantwortungsbewusst fortsetzen und ihre Strategie kontinuierlich weiterentwickeln.

Des Weiteren beabsichtigt der Vorstand der VTG, der Hauptversammlung die Zahlung einer Dividende in Hohe von 0,33 € je Aktie

fur das Geschaftsjahr 2010 vorzuschlagen. Dies entsprache einer Erhohung der Dividende um 10 % gegentber dem Vorjahr.
Langfristig verfolgt die VTG das Ziel einer kontinuierlichen Dividendenpolitik.
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Konzernabschluss

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

fur die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2010

........... T oottt AONENG 1.1, DiS 31122010 11 bis 31.122009
Umsatzerlose (1) 629.438 581.484
Bestandsveranderungen (2) -1.950 1.003
Sonstige betriebliche Ertrage (3) 24.864 17.888
Summe Umsatzerlose und Ertrage 652.352 600.375
Materialaufwand (4) 337.278 293.869
Personalaufwand (5) 52.636 60.431
Wertminderungen und Abschreibungen (6) 91.424 82.297
Sonstige betriebliche Aufwendungen (7) 108.948 98.193
Summe Aufwendungen 590.286 534.790
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 889 1.471
Finanzierungsertrage 927 1.079
Finanzierungsaufwendungen -31.280 -32.768
Finanzergebnis (netto) (8) -30.353 -31.689
Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 32.602 35.367
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 9) 11.979 12.820
Konzernergebnis 20.623 22.547
davon entfallen auf
Aktionare der VTG Aktiengesellschaft 19.530 21.574
nicht beherrschende Gesellschafter 1.093 973

20.623 22.547
Ergebnis je Aktie (in €)
(unverwassert und verwassert) (10) 0,91 1,01

Die Erlauterungen auf den Seiten 76 bis 144 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

........... T € ettt ses oo e 11 DIS 31122010 11, bis 31.12.2009
Konzernergebnis 20.623 22.547
Wahrungsumrechnung 6.849 388
Hedge-Accounting und Neubewertung Finanzinstrumente -2.350 -4.567
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus
Pensionsruckstellungen -1.191 -2.623
Sonstige erfolgsneutrale Bewertungsanderungen -14 -21
Gesamtkonzernergebnis 23.917 15.724

davon entfallen auf

Aktiondre der VTG Aktiengesellschaft 22.834 14.761
nicht beherrschende Gesellschafter 1.083 963
23.917 15.724

darin enthaltene latente Steuern:

Hedge-Accounting und Neubewertung Finanzinstrumente 1.157 2.250
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste 596 1.283
Veranderung der sonstigen Bewertungsunterschiede 5 7

1.758 3.540

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

Die Erlauterungen auf den Seiten 76 bis 144 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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KONZERNBILANZ

AKTIVA

Tsd. € Anhang 31.12.2010 31.12.20097
Geschdfts- oder Firmenwerte (11) 158.248 158.103
Sonstige immaterielle Vermogenswerte (12) 59.956 61.245
Sachanlagen (13) 908.748 857.279
Anteile an assoziierten Unternehmen 16.767 17.102
Sonstige Finanzanlagen (14) 7.400 7.153
Anlagevermogen 1.151.119 1.100.882
Sonstige Forderungen und Vermdogenswerte (17) 1.738 1.661
Latente Ertragsteueranspriche (18) 21.897 22.384
Langfristige Forderungen 23.635 24.045
Langfristige Vermdgenswerte 1.174.754 1.124.927
Vorrdte (15) 15.146 20.866
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (16) 84.374 64.347
Sonstige Forderungen und Vermogenswerte (17) 30.027 22.485
Effektive Ertragsteueranspriiche (18) 2.150 1.970
Kurzfristige Forderungen 116.551 88.802
Finanzmittel (19) 48.710 42.595
Kurzfristige Vermogenswerte 180.407 152.263

1.355.161 1.277.190

“ Die Zahlen der Vergleichsperiode wurden angepasst.

Die Erlauterungen auf den Seiten 76 bis 144 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Tsd. € Anhang 31.12.2010 31.12.20097
Gezeichnetes Kapital (20) 21.389 21.389
Kapitalrucklage (21) 193.743 193.993
Gewinnricklagen (22) 113.512 94.744
Wertanderungsricklage (23) -18.393 -16.043
Anteil der Aktiondre der VTG Aktiengesellschaft
am Eigenkapital 310.251 294.083
Anteil der nicht beherrschenden Gesellschafter am Eigenkapital 2.748 2.666
Eigenkapital 312.999 296.749
Rickstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen (24) 44.800 43.755
Latente Ertragsteuerschulden (25) 137.722 137.959
Sonstige Rickstellungen (26) 20.884 18.848
Langfristige Riickstellungen 203.406 200.562
Finanzschulden (27) 530.511 524.410
Derivative Finanzinstrumente (28) 17.900 14.206
Sonstige Verbindlichkeiten (27) 1.514 1.779
Langfristige Verbindlichkeiten 549.925 540.395
Langfristige Schulden 753.331 740.957
Rickstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen (24) 3.766 4.068
Effektive Ertragsteuerschulden (25) 29.542 25.295
Sonstige Ruckstellungen (26) 44.219 43.038
Kurzfristige Riickstellungen 77.527 77.401
Finanzschulden (27) 51.917 30.885
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (27) 131.247 106.171
Derivative Finanzinstrumente (28) 9.570 9.762
Sonstige Verbindlichkeiten (27) 18.570 15.265
Kurzfristige Verbindlichkeiten 211.304 162.083
Kurzfristige Schulden 288.831 239.484
1.355.161 1.277.190

“ Die Zahlen der Vergleichsperiode wurden angepasst.

Die Erlauterungen auf den Seiten 76 bis 144 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Laufende Geschéftstatigkeit

Konzernergebnis 20.623 22.547
Wertminderungen und Abschreibungen 91.424 82.479
Finanzierungsertrage -927 -1.079
Finanzierungsaufwendungen 31.280 32.586
Steuern vom Einkommen und Ertrag 11.979 12.820
IWISCHENSUMME 154.379 149.353
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrdge -440 -773
Erhaltene Dividenden aus at equity Beteiligungen 1.304 1.225
Gezahlte Ertragsteuern -6.576 -8.072
Erhaltene Ertragsteuern 395 1.065
Ergebnis aus Abgangen von Gegenstanden des Anlagevermogens -4.811 -2.252
Veranderung der
Vorrate 6.242 1.885
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen -10.325 9.094
verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 7.185 -3.403
ubrigen Aktiva und Passiva -9.583 -3.355
Mittelzufluss aus der laufenden Geschéftstatigkeit 137.770 144.767
Investitionstatigkeit
Auszahlungen fir Investitionen in die immateriellen Vermogenswerte sowie in die Sachanlagen -121.152 -122.019
Einzahlungen aus Abgangen von immateriellen Vermagenswerten sowie Sachanlagen 32.721 5.786
Auszahlungen fir Investitionen in Finanzanlagen und Unternehmenserwerbe
(abzgl. ubernommener Finanzmittel) -31.181 -5.878
Einzahlungen aus Abgangen von Finanzanlagen (abzlgl. abgegebener Finanzmittel) 23 0
Veranderung der Finanzforderungen -467 -31
Einzahlungen aus Zinsen 350 595
Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit -119.706 -121.547
Finanzierungstatigkeit
Zahlung der Dividende der VTG Aktiengesellschaft -6.417 -6.417
Auszahlungen an nicht beherrschende Gesellschafter -1.097 -1.021
Auszahlungen fir Erwerb von Anteilen von nicht beherrschenden Gesellschaftern -1.500 0
Einzahlungen aus der Aufnahme von (Finanz-) Krediten 55.592 55.000
Auszahlungen fur Fremdkapitalbeschaffungskosten -540 0
Tilgungen von Bankkrediten und sonstigen Finanzverbindlichkeiten -31.808 -28.097
Auszahlungen fur Zinsen -26.580 -28.468
Mittelabfluss aus der Finanzierungstatigkeit -12.350 -9.003
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelbestandes 5.714 14.217
Wechselkursbedingte Veranderungen 401 122
Anfangsbestand (19) 42.595 28.256
Endbestand des Finanzmittelbestandes (19) 48.710 42.595
davon frei verfiigbare Finanzmittel: 46.960 40.845

Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung finden sich unter den sonstigen Angaben.
Die Erlauterungen auf den Seiten 76 bis 144 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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(davon Anteil der Anteil der
Unterschiede Aktiondre der  nicht beherr-
aus der Wert- VTG Aktienge- schenden
Gezeichnetes Kapital- Gewinn-  Wahrungs-  anderungs-  sellschaft am Gesell-
Tsd. € Kapital ricklage ricklagen umrechnung) ricklage  Eigenkapital schafter Gesamt
Anhang (20) (21) (22) (23)
Stand 31.12.2008 21.389 193.993 83.641 (-5.388) -13.282 285.741 2.676 288.417
Konzernergebnis 21.574 21.574 973 22.547
Dividende der VTG Aktien-
gesellschaft -6.417 -6.417 -6.417
Dividendenausschittung 0 -930 -930

Hedge-Accounting und
Neubewertung Finanz-
instrumente -4.567 -4.567 -4.567

Versicherungsmathemati-
sche Gewinne und Verluste

aus Pensionsrickstellungen -2.613 -2.613 -10 -2.623
Wahrungsumrechnung 388 (388) 388 388
Ubrige Anderungen -1.829 1.806 -23 -43 -66
Summe Veranderungen 0 0 11.103 (388) -2.761 8.342 -10 8.332
Stand 31.12.2009 21.389 193.993 94.744 (-5.000) -16.043 294.083 2.666 296.749

Veranderung des
Konsolidierungskreises 0 1.250 1.250

Erwerb von Anteilen von
nicht beherrschenden

Gesellschaftern -250 -250 -1.250 -1.500
Konzernergebnis 19.530 19.530 1.093 20.623
Dividende der VTG

Aktiengesellschaft -6.417 -6.417 -6.417
Dividendenausschittung 0 -1.007 -1.007

Hedge-Accounting und
Neubewertung Finanz-
instrumente -2.350 -2.350 -2.350

Versicherungsmathemati-
sche Gewinne und Verluste

aus Pensionsrickstellungen -1.181 -1.181 -10 -1.191
Wahrungsumrechnung 6.849 (6.849) 6.849 6.849
Ubrige Anderungen -13 -13 6 —7
Summe Verdnderungen 0 -250 18.768 (6.849) -2.350 16.168 82 16.250
Stand 31.12.2010 21.389 193.743 113.512 (1.849) -18.393 310.251 2.748 312.999

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

Die Erlauterungen auf den Seiten 76 bis 144 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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KONZERNANHANG
Erlduterungen zu Grundlagen und Methoden des Konzernabschlusses

1. Aligemeine Erlduterungen

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

Das Geschaftsjahr der VTG AG und ihrer einbezogenen Tochterunternehmen entspricht dem Kalenderjahr.

Die VTG AG stellt einen Konzernabschluss gemals § 3153 Abs. 1 HGB nach IFRS auf. Der Konzernabschluss und der Konzernlage-
bericht werden im elektronischen Bundesanzeiger veroffentlicht.

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

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

Der vorliegende Konzernabschluss wurde am 2. Marz 2011 vom Vorstand der VTG AG zur Veréffentlichung genehmigt.

2. Grundsadtze der Rechnungslegung

Der Konzernabschluss der VG AG wurde nach den am Abschlussstichtag gultigen International Financial Reporting Standards
(IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind, sowie den Auslegungen des International Financial Reporting Interpretations Commit-
tee (IFRIC) aufgestellt. Erganzend wurden die nach § 3153 Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften beachtet.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgte unter Berticksichtigung des Grundsatzes des historischen Kostenprinzips, mit
Ausnahme der zur VerauSerung verfiigbaren finanziellen Vermégenswerte, zum Fair Value erfolgswirksam angesetzten finanziellen
Vermogenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten (inklusive derivativer Finanzinstrumente).

In der Gesamtergebnisrechnung werden die im Eigenkapital erfolgsneutral erfassten Effekte abweichend zum Vorjahr

nunmehr unter Beriicksichtigung der entsprechenden Steuereffekte dargestellt. Dahingehend wurden die Vorjahreszahlen unter
Berlcksichtigung des Steuereffektes dargestellt. Die Bilanzierungs- und Bewertungspraxis bleibt von dieser gednderten
Darstellung unverandert.
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Grundsatze der Konsolidierung

In den Konzernabschluss werden alle Unternehmen einbezogen, bei denen die VTG AG Uber die Moglichkeit verfugt, die Finanz-
und Geschaftspolitik so zu bestimmen, dass die Gesellschaften des VTG-Konzerns aus der Tatigkeit dieser Unternehmen Nutzen
ziehen (Tochterunternehmen). Diese Unternehmen werden beginnend mit dem Zeitpunkt in den Konzernabschluss einbezo-
gen, ab dem der V1G-Konzern die Maglichkeit der Beherrschung erlangt. Endet diese Moglichkeit, scheiden die entsprechenden
Gesellschaften aus dem Konsolidierungskreis aus.

Alle konsolidierten Tochterunternehmen werden mit ihren fir Zwecke des Konzernabschlusses der VTG AG erstellten und von
Wirtschaftsprifern gepriften Abschlisse einbezogen. Diese wurden auf Grundlage einheitlicher Bilanzierungs-, Bewertungs- und
Konsolidierungsmethoden aufgestellt.

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

Nach der Equity-Methode werden diejenigen Beteiligungen an Gesellschaften bewertet, bei denen der VTG-Konzern iber

die Maglichkeit verfigt, einen maligeblichen Einfluss auf die Geschaftspolitik auszuiben (assoziierte Unternehmen), wobei die
Equity-Einbeziehung der Gesellschaften grundsatzlich bei einem Anteilsbesitz zwischen 20 % und 50 % erfolgt. Die Aufnahme
bzw. das Ausscheiden von Unternehmen aus der Equity-Bewertung erfolgt analog zu den fir Tochtergesellschaften geltenden
Grundsatzen. Die Fortschreibung der Equity-Bewertung basiert auf den letzten Jahresabschliissen. Zum 31. Dezember 2010 werden
zwei Unternehmen nach der Equity-Methode bilanziert. Die vollstandige Aufstellung des Anteilsbesitzes ist auf den Seiten

136 bis 137 dargestellt.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt durch Verrechnung der Anschaffungskosten der Beteiligung mit dem anteiligen neu bewerteten
Eigenkapital zum Zeitpunkt des Erwerbs bzw. der Grindung des Tochterunternehmens (Erwerbsmethode). Die Abschreibung von

Geschafts- oder Firmenwerten erfolgt ausschlieRlich im Wege des Impairment-Only-Approaches. Der Geschafts- oder Firmenwert
wird demnach mindestens einmal jahrlich einem Impairment-Test unterzogen und mit seinen urspriinglichen Anschaffungskosten
abziglich kumulierter Wertminderungen bewertet.

Forderungen und Verbindlichkeiten bzw. Rickstellungen zwischen den konsolidierten Gesellschaften werden eliminiert.

Konzerninterne Umsatzerlose und andere konzerninterne Ertrage sowie die entsprechenden Aufwendungen werden eliminiert.
Zwischengewinne aus dem konzerninternen Lieferungs- und Leistungsverkehr werden - soweit nicht von untergeordneter
Bedeutung - unter Beriicksichtigung latenter Steuern ergebniswirksam bereinigt. Konzerninterne 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 Nettovermdgens des Tochterunternehmens wird

im Eigenkapital erfasst. Gewinne und Verluste, die bei der VerduRerung eines Anteils von nicht beherrschenden Gesellschaftern
entstehen, werden ebenfalls im Eigenkapital erfasst.
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Wahrungsumrechnung

Die im Abschluss eines jeden Konzernunternehmens enthaltenen Posten werden auf Basis der Wahrung bewertet, die der
Wahrung des primdren wirtschaftlichen Umfeldes, in dem das Unternehmen operiert, entspricht (funktionale Wahrung). Der
Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt, welcher die funktionale Wahrung und die Berichtswahrung der VTG AG darstellt.

Die Jahresabschlusse der auslandischen Tochtergesellschaften, die eine vom Euro abweichende funktionale Wahrung 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 nach der modifizierten Stichtags-
kursmethode umgerechnet (es sei denn, die Verwendung des Durchschnittskurses fuhrt nicht zu einer angemessenen
Anngherung an die kumulativen Effekte, die sich bei der Umrechnung zu den in den Transaktionszeitpunkten geltenden Kursen
ergeben hatten; in diesen Fallen sind die Ertrage und Aufwendungen zu ihren Transaktionskursen umgerechnet).

Samtliche Differenzen aus der Umrechnung von Jahresabschlissen auslandischer Tochterunternehmen sowie auslandischer
Unternehmen, die nach der Equity-Methode behandelt werden, werden erfolgsneutral behandelt und im Eigenkapital als Unter-
schiedsbetrag aus Wahrungsumrechnung gesondert ausgewiesen. Im Jahr der Endkonsolidierung von auslandischen Tochter-
unternehmen werden die Wahrungsdifferenzen ergebniswirksam aufgelst.

Bei der Umrechnung von Abschliissen auslandischer Unternehmen in Euro, die nach der Equity-Methode bewertet werden, finden
fur die Eigenkapitalfortschreibung die gleichen Grundsatze Anwendung wie bei konsolidierten Unternehmen.

Fremdwahrungstransaktionen werden mit den Wechselkursen zum Transaktionszeitpunkt in die funktionale Wahrung umgerech-
net. Gewinne und Verluste, die aus der Erfullung solcher Transaktionen sowie aus der Umrechnung zum Stichtagskurs von in
Fremdwahrung gefihrten monetdren Vermogenswerten und Schulden resultieren, werden in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst, es sei denn, sie sind im Eigenkapital als Cashflow Hedges zu bilanzieren.

Der Wahrungsumrechnung liegen die nachfolgenden Wechselkurse zugrunde:

Stichtagskurs Durchschnittskurs
B0 e 31122010 31922009 2000 2009
Britisches Pfund 0,8630 0,8932 0,8585 0,8913
Chinese Yuan Renminbi 8,7697 9,7660 8,9712 9,5192
Schweizer Franken 1,2442 1,4886 1,3831 1,5102
US Dollar 1,3282 1,4303 1,3274 1,3935

Geschafte in bzw. mit Hochinflationslandern wurden im abgelaufenen Geschaftsjahr nicht durchgefhrt.
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Umsatzerlse

Die Umsatzerlose umfassen den beizulegenden Zeitwert der fir den Verkauf von Waren und Dienstleistungen im Rahmen der
gewohnlichen Geschaftstatigkeit erhaltenen bzw. zu erhaltenden Gegenleistung. Weiterhin beinhalten die Umsatzerlose die
Wahrungsdifferenzen aus Fremdwahrungstransaktionen, die aus dem normalen Leistungsprozess entstanden sind. Die Umsatz-
erlése werden ohne Umsatzsteuer, Rabatte und Preisnachldsse und nach Eliminierung konzerninterner Verkdufe erfasst.

Umsatzerldse aus Dienstleistungen werden erst nach vollstandiger Erbringung der Leistung realisiert. Eine Realisation entsprechend
dem Leistungsfortschritt findet geschaftsbedingt nicht statt. Erlése aus dem Verkauf von Waren werden realisiert, wenn die Ver-
mogenswerte geliefert worden sind und der Gefahrentibergang stattgefunden hat.

Bestandsveranderungen
Bestandsveranderungen ergeben sich aus der Differenz der Bilanzansatze der zu Herstellungskosten bewerteten unfertigen und
fertigen Erzeugnisse zu Beginn und Ende der Berichtsperiode.

Zins- und Beteiligungsergebnis

Dividenden werden vereinnahmt, wenn der Anspruch rechtlich entstanden ist. Zinsaufwendungen und Zinsertrdge werden zeit-
anteilig, gegebenenfalls unter Anwendung der Effektivzinsmethode, erfasst. Aufwendungen und Ertrdge aus Nutzungsentgelten
werden gemal dem wirtschaftlichen Gehalt der relevanten Vereinbarungen abgegrenzt und zeitanteilig erfasst.

Gliederung der Bilanz

Vermogenswerte und Schulden werden in der Bilanz als langfristige Vermodgenswerte und Schulden ausgewiesen, wenn die
Restlaufzeit mehr als ein Jahr betrdgt. Restlaufzeiten von weniger als einem Jahr fihren entsprechend zu einem Ausweis als kurz-
fristige Vermogenswerte und Schulden. Schulden gelten generell als kurzfristig, soweit kein uneingeschranktes Recht besteht, die
Erfallung im ndchsten Jahr vermeiden zu kénnen. Anspriche sowie Verpflichtungen aus latenten Steuern werden grundsatzlich

als langfristige Vermogenswerte oder Schulden gezeigt. Effektive Ertragsteueranspriiche wie auch -schulden werden dagegen

als kurzfristige Vermogenswerte oder Schulden ausgewiesen. Weisen die Vermdgenswerte und Schulden langfristige und kurzfristi-
ge Komponenten auf, werden diese entsprechend dem Bilanzgliederungsschema als kurzfristige bzw. langfristige Vermogenswerte
und Schulden ausgewiesen.

Wertminderungen

Vermogenswerte, die eine unbestimmte Nutzungsdauer haben, werden nicht planmaRig abgeschrieben. Sie werden jahrlich auf
Wertminderungsbedarf hin geprift. Vermogenswerte, die einer planmalSigen Abschreibung unterliegen, werden auf Wertminde-
rungsbedarf gepruft, wenn entsprechende Ereignisse bzw. Anderungen der Umstande anzeigen, dass der Buchwert ggf. nicht mehr
erzielbar erscheint. Ein Wertminderungsverlust wird in Hoéhe der Differenz zwischen Buchwert und erzielbarem Betrag (recoverable
amount) erfasst. Der erzielbare Betrag ist der héhere Betrag aus dem beizulegenden Zeitwert des Vermdgenswerts abz(glich
VerduBerungskosten und dem Nutzungswert. FUr den Impairment-Test werden Vermogenswerte auf der niedrigsten Ebene zusam-
mengefasst, fur die Cashflows separat identifiziert werden konnen (Cash-Generating Units). Die Cash-Generating Units werden
unter Textziffer (11) Geschaéfts- oder Firmenwerte dargestellt. Sind die Grinde fur in Vorjahren vorgenommene Wertminderungen
entfallen, werden entsprechende Zuschreibungen erfasst.

Wesentliche Wertminderungen bzw. Wertzuschreibungen waren im Geschaftsjahr sowie im Vorjahr im VTG-Konzern nicht erforderlich.
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Geschafts- oder Firmenwerte

Ein Geschafts- oder Firmenwert stellt den Uberschuss der Anschaffungskosten des Unternehmenserwerbs Gber den beizulegenden
Zeitwert der Anteile des Konzerns an den Nettovermdgenswerten des erworbenen Unternehmens zum Erwerbszeitpunkt dar. Ein
durch Unternehmenserwerb entstandener Geschafts- oder Firmenwert wird den immateriellen Vermdgenswerten zugeordnet.
Aktivierte Geschafts- oder Firmenwerte werden nicht planmafig abgeschrieben, sondern auf Basis der Cash-Generating Unit, der
sie zugeordnet sind, mindestens einmal jahrlich einer Uberprifung der Werthaltigkeit (Impairment-Test) unterzogen.

Im Rahmen der Werthaltigkeitstests wird GberprUft, ob der erzielbare Betrag den Buchwert der getesteten Einheiten inklusive der
ihnen zugerechneten Geschafts- oder Firmenwerte iibersteigt. Der Nutzungswert entspricht dem Barwert der geplanten betrieb-
lichen Zahlungsstrome.

Die Uberprifung der Werthaltigkeit der Geschafts- oder Firmenwerte der Segmente erfolgt regelmaRig im Rahmen des jahrlichen
Planungsprozesses. Die Berechnungen basieren auf prognostizierten Zahlungsstrémen, die aus der vom Management verabschie-
deten Mehrjahresplanung abgeleitet wurden. Diese umfassen die Detailplanung der Folgejahre fir einen Zeitraum von bis zu

10 Jahren und der sich anschlieBenden ewigen Rente.

Insgesamt geht das Management von einem moderaten Wachstum aus. Fir den sich anschlieSenden Zeitraum wurde jeweils ein
Kapitalisierungszinssatz mit einem Wachstumsabschlag von 1,0 % pro Jahr angesetzt. Die Ermittlung der Zahlungsstrome orien-
tierte sich dabei an den Erfahrungswerten der vorangegangenen Geschaftsjahre und beriicksichtigt zukinftige Entwicklungen. Fir
die Bestimmung der Nutzungswerte wurden risikoorientierte, marktgerechte Zinssatze angewendet. Die Vorsteuerzinssatze liegen
zwischen 6,0 % bis 6,7 %, im Vorjahr 6,0 % bis 7,5 %.

Sonstige immaterielle Vermogenswerte
Die sonstigen immateriellen Vermogenswerte beinhalten Markenwerte und Kundenbeziehungen sowie entgeltlich erworbene
immaterielle Vermogenswerte.

Markenwerte werden nicht planmaRig abgeschrieben, sondern einem jahrlichen Impairment-Test unterzogen, bei dem der jewei-
lige Buchwert der Marken mit dem jeweiligen beizulegenden Zeitwert verglichen wird. Die beizulegenden Zeitwerte werden nach
der Lizenzpreisanalogiemethode ermittelt, indem fiktive Markenlizenzzahlungen mit einem marktorientiert ermittelten marken-
spezifischen Kapitalkostensatz diskontiert werden und ein abschreibungsbedingter Steuervorteil (Tax Amortisation Benefit) hinzu-
gerechnet wird. Die fiktiven Markenlizenzzahlungen basieren im Wesentlichen auf den im Rahmen der Detailplanung der Folge-
jahre und der sich anschlieRenden ewigen Rente geplanten markenspezifischen Umsatzerldsen. Die getroffenen Annahmen zum
Umsatzwachstum entsprechen den im Rahmen des Impairment-Tests der Geschafts- oder Firmenwerte getroffenen Annahmen.

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

Entgeltlich erworbene sonstige immaterielle Vermdgenswerte mit bestimmbarer Nutzungsdauer werden mit ihren Anschaffungs-
kosten angesetzt und iberwiegend planmalSig Uber drei Jahre abgeschrieben.

Selbst erstellte immaterielle Vermogenswerte bestehen nicht.
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Sachanlagevermogen
Das Sachanlagevermogen wird grundsatzlich zu fortgefihrten Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um nutzungs-
bedingte planmafige Abschreibungen und in Einzelfdllen Wertminderungen, bewertet.

Die Anschaffungskosten umfassen alle Gegenleistungen, die aufgebracht wurden, um einen Vermdgenswert zu erwerben und ihn
in einen betriebsbereiten Zustand zu versetzen. Die Herstellungskosten werden auf Basis von Einzelkosten sowie direkt zurechen-
baren Gemeinkosten und Abschreibungen ermittelt. Finanzierungskosten fur den Erwerb bzw. den Zeitraum der Herstellung
werden aktiviert, sofern qualifizierte Vermégenswerte vorliegen.

Vermogensgegenstande, deren Nutzung zeitlich begrenzt ist, werden linear abgeschrieben. Hierbei wird ein erzielbarer Restwert
zugrunde gelegt, welcher regionale Besonderheiten bertcksichtigt. Fir Geringwertige Anlageguter (Anschaffungskosten zwischen
150 bis 1.000 €) werden Sammelposten gebildet, die Gber funf Jahre abgeschrieben werden.

Den planmaBigen Abschreibungen liegen im Wesentlichen folgende wirtschaftliche Nutzungsdauern zugrunde:

A O I O oottt e Nutzungsdaver
Gebdude bis zu 50 Jahre
Technische Anlagen und Maschinen bis zu 15 Jahre
Container bis zu 12 Jahre
Eisenbahngtterwagen ™

Getreidewagen bis zu 42 Jahre
Druckgaswagen bis zu 35 Jahre
Mineralélwagen, Schittgutwagen u. &. bis zu 30 Jahre
Chemiewagen bis zu 28 Jahre
Betriebs- und Geschaftsausstattung bis zu 13 Jahre

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

Kosten fur Wartung und Reparatur von Gegenstanden des Sachanlagevermdgens werden als Aufwand verrechnet. Erneuerungs-
und Erhaltungsaufwendungen werden als nachtragliche Herstellungskosten aktiviert, wenn sie zu einer wesentlichen Verlangerung
der Nutzungsdauer, einer erheblichen Verbesserung oder einer bedeutenden Nutzungsanderung der Sachanlage fihren. Revisions-
kosten fur die EisenbahngUterwagen werden als gesonderte Komponente separat aktiviert und Uber die Laufzeit der Revisions-
intervalle abgeschrieben. Die Laufzeit der Revisionsintervalle betragt vier bis sechs Jahre.

VTG - Wir bewegen in die Zukunft 81



FINANZINFORMATIONEN

Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2010

Leasingverhdltnisse

Gemietete Sachanlagen, bei denen die Unternehmen des VTG-Konzerns alle wesentlichen mit dem Gegenstand verbundenen
Chancen und Risiken tragen (Finanzierungsleasing), werden gemaR IAS 17 aktiviert. Die Aktivierung erfolgt dabei zum beizu-
legenden Zeitwert des Vermdgenswertes oder zum Barwert der Mindestleasingzahlungen, sofern dieser Wert niedriger ist. Die
Abschreibung erfolgt planmaRig dber die wirtschaftliche Nutzungsdauer oder Uber die kirzere Laufzeit des Leasingvertrages

mit der Abschreibungsmethode, die auch fur vergleichbare erworbene bzw. hergestellte Vermdgensgegensténde Anwendung
findet. Die aus den kunftigen Leasingraten resultierenden Zahlungsverpflichtungen sind als Verbindlichkeit ohne Bertcksichti-
gung der Zinskomponente passiviert. Der Zinsanteil der Leasingrate wird aufwandswirksam in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst.

Bei Operating Leasingverhaltnissen werden die Leasing- bzw. Mietzahlungen direkt als Aufwand in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst.

Finanzinstrumente

IAS 32 definiert ein Finanzinstrument als ein vertraglich vereinbarten Anspruch oder eine vertraglich vereinbarte Verpflichtung,

aus der bzw. aus dem ein Zu- oder Abfluss von finanziellen Vermaégenswerten oder die Ausgabe von Eigenkapitalrechten resultiert.
Die Finanzinstrumente umfassen origindre Finanzinstrumente wie Forderungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistun-
gen, Finanzforderungen und -schulden sowie derivative Finanzinstrumente, die zur Absicherung von Zins- und Wahrungsrisiken
eingesetzt werden. Die Bilanzierung von Finanzinstrumenten erfolgt, wenn die Verpflichtung einen Vermégenswert zu kaufen oder
zu verkaufen eingegangen wird (Handelstag).

Origindre Finanzinstrumente

Vermogenswerte aus origindren Finanzinstrumenten werden bei Zugang in Kategorien eingeteilt. Diese Einteilung beeinflusst den
Ausweis als lang- oder kurzfristigen Vermdgenswert und entscheidet damit iber eine Bewertung zu fortgefihrten Anschaffungs-
kosten oder zum Zeitwert. Finanzielle Vermogenswerte werden ausgebucht, wenn die Rechte auf Zahlungen aus dem finanziellen
Vermogenswert erloschen sind oder der Konzern im Wesentlichen alle Risiken und Chancen, die mit dem Vermdgenswert ver-
bunden sind, ibertragen hat. Zu jedem Bilanzstichtag wird iberprift, ob objektive Anhaltspunkte fur eine Wertminderung eines
finanziellen Vermogenswertes bzw. einer Gruppe finanzieller Vermoégenswerte vorliegen.

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

b. Darlehen und Forderungen (loans and receivables)
Darlehen und Forderungen beinhalten fixe bestimmbare Zahlungen und sind nicht an einem aktiven Markt notiert. Sie entste-
hen, wenn der Konzern Geld oder Dienstleistungen direkt einem Schuldner bereitstellt, ohne die Absicht, diese Forderung zu
handeln. Sie zahlen zu den kurzfristigen Vermogenswerten, soweit ihre Falligkeit nicht zwolf Monate nach dem Bilanzstichtag
liegt. Alle Gbrigen Darlehen und Forderungen werden als langfristige Vermégenswerte ausgewiesen. Darlehen und Forderun-
gen sind in der Bilanz in den Sonstigen Finanzanlagen (Ausleihungen), Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie
Sonstigen Forderungen und Vermdgenswerten enthalten. Darlehen und Forderungen werden bei Entstehung zu beizulegenden
Zeitwerten unter Bertcksichtigung von Transaktionskosten und fortwdhrend zu fortgefihrten Anschaffungskosten bilanziert.
Bei diesen Posten wird allen erkennbaren Einzelrisiken und dem allgemeinen, auf Erfshrungswerten gestitzten Kreditrisiko
durch angemessene Wertabschldge Rechnung getragen.
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¢. Bis zur Endfalligkeit zu haltende finanzielle Vermégenswerte (held to maturity)
Vermogenswerte, die dieser Kategorie zugeordnet werden, liegen im VTG-Konzern nicht vor.

d. Zur VerduBerung verfiigbare finanzielle Vermdgenswerte (available for sale)
Zur VerdulBerung verfugbare finanzielle Vermagenswerte wurden dieser Kategorie entweder direkt zugeordnet oder liefen
sich nicht in eine der drei anderen genannten Kategorien einordnen. Ausgewiesen werden im VTG-Konzern hauptsdchlich
Anteile an verbundenen Unternehmen, die aufgrund ihrer untergeordneten Bedeutung nicht konsolidiert werden, sowie
Beteiligungen. Sie sind den langfristigen Vermogenswerten zugeordnet, sofern das Management nicht die Absicht hat, diese
innerhalb von zwolf Monaten nach dem Bilanzstichtag zu verdufsern. Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermagens-
werte werden anfanglich zu ihrem beizulegenden Zeitwert zuziiglich Transaktionskosten (Anschaffungskosten) angesetzt
und an darauffolgenden Bilanzstichtagen mit den beizulegenden Zeitwerten bilanziert, sofern dieser verlasslich bestimmt
werden kann. Fir diesen Fall werden aus der Veranderung des beizulegenden Zeitwertes resultierende unrealisierte Gewinne
und Verluste unter Beriicksichtigung der steuerlichen Auswirkungen in der Wertanderungsriicklage erfasst. Die gehaltenen
Anteile und Beteiligungen sind nicht borsennotiert und es bestehen keine auf einem aktiven Markt notierten Marktpreise.
Diese Anteile und Beteiligungen werden wegen der nicht verlasslichen Bestimmbarkeit des Zeitwertes zu fortgefihrten
Anschaffungskosten bilanziert.

Verbindlichkeiten aus originaren Finanzinstrumenten konnen entweder zu fortgefihrten Anschaffungskosten oder zum beizule-
genden Zeitwert erfolgswirksam bewertet werden. Der V1G-Konzern bewertet die finanziellen Verbindlichkeiten grundsatzlich zu
fortgefihrten Anschaffungskosten. Finanzschulden werden bei ihrem erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert nach Abzug
von Transaktionskosten angesetzt. In den Folgeperioden werden sie zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet. Jede Differenz
zwischen dem Auszahlungsbetrag (nach Transaktionskosten) und Ruckzahlungsbetrag wird iber die Laufzeit der Finanzschulden
unter Anwendung der Effektivzinsmethode in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Darlehensverbindlichkeiten werden als
kurzfristige Verbindlichkeiten klassifiziert, sofern der Konzern nicht das unbedingte Recht hat, die Verbindlichkeit erst mindes-

tens zwolf Monate nach dem Bilanzstichtag zu begleichen. In der Bilanz werden ausgenutzte Kontokorrentkredite als kurzfristige
Finanzschulden gezeigt.

Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten werden zum Devisenkurs am Bilanzstichtag bilanziert. Die Wahrungs-
differenzen aus der Umrechnung von Fremdwahrungsforderungen werden, sofern sie im Zuge des normalen Leistungsprozesses
anfallen, in den Umsatzerlésen ausgewiesen. Die Umrechnungsdifferenzen aus Fremdwahrungsverbindlichkeiten werden im
Materialaufwand ausgewiesen. Wahrungsdifferenzen, die anderen Sachverhalten zuzuordnen sind, werden in den sonstigen be-
trieblichen Aufwendungen und Ertragen ausgewiesen.

Derivative Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente werden im Rahmen der Zugangsbewertung zu ihrem beizulegenden Zeitwert am Tag des Vertrags-
abschlusses bewertet. Die Folgebewertung erfolgt ebenfalls zu dem am jeweiligen Bilanzstichtag geltenden beizulegenden
Zeitwert. Soweit derivative Finanzinstrumente nicht Bestandteil einer Sicherungsbeziehung (Hedge Accounting) sind, werden diese
gemals 1AS 39 zwingend als zu Handelszwecken gehalten (Held for Trading) klassifiziert. Die Methode zur Erfassung von Gewinnen
und Verlusten ist davon abhangig, ob das derivative Finanzinstrument als Sicherungsinstrument klassifiziert wurde und von der

Art des gesicherten Postens. Der Konzern klassifiziert derivative Finanzinstrumente grundsétzlich entweder als Sicherung des beizu-
legenden Zeitwerts eines Vermogenswertes oder einer Schuld (Fair Value Hedge) oder als Sicherung der Risiken schwankender
Zahlungsstrome aus mit hoher Wahrscheinlichkeit eintretenden zukinftigen Transaktionen (Cashflow Hedge).
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Derivative Finanzinstrumente werden nur im Rahmen der geltenden Richtlinien und Vorschriften von der Konzernzentrale abge-
schlossen. Wenn eine Gesellschaft im Rahmen der geltenden Richtlinien und Vorschriften eigenstandig derivative Finanzinstrumen-
te abschliefst, erfolgt dies erst nach vorheriger Genehmigung durch die Konzernzentrale.

Der Konzern dokumentiert bei Abschluss der Transaktion die Sicherungsbeziehung zwischen Sicherungsinstrument und Grund-
geschaft, das Ziel seines Risikomanagements sowie die zugrunde liegende Strategie bei Abschluss von Sicherungsgeschaften. Die
Effektivitat der Sicherungsbeziehung wird zu Beginn und zu jedem Bilanzstichtag Uberprift.

Der beizulegende Zeitwert der als Sicherungsinstrument designierten derivativen Finanzinstrumente wird als langfristiger Vermo-
genswert bzw. langfristige Verbindlichkeit ausgewiesen, insoweit die Restlaufzeit des gesicherten Grundgeschaftes 12 Monate
nach dem Bilanzstichtag Ubersteigt oder als kurzfristiger Vermagenswert bzw. Verbindlichkeit, insoweit die Restlaufzeit kirzer ist.
Zu Handelszwecken gehaltene derivative Finanzinstrumente werden als kurzfristige Vermdgenswerte bzw. Verbindlichkeiten aus-
gewiesen. Der beizulegende Zeitwert von (derivativen) Finanzinstrumenten, die nicht auf einem aktiven Markt gehandelt werden,
wird durch die Anwendung von risikoadaquaten Bewertungsmodellen ermittelt. Der Konzern verwendet unterschiedliche Bewer-
tungsmodelle und trifft hierfur Annahmen, die auf den Marktgegebenheiten am Bilanzstichtag basieren.

Den effektiven Teil der Marktwertanderungen derivativer Finanzinstrumenten, die als Cashflow Hedges bestimmt sind, werden
unter Beriicksichtigung von latenten Steuern erfolgsneutral in den sonstigen Bestandteilen des Eigenkapitals erfasst. Der nicht
effektive Teil wird erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung verbucht. Die im Eigenkapital aufgelaufenen Betrage
werden in den Geschaftsjahren in die Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht, in denen das Grundgeschéft die Gewinn- und
Verlustrechnung beeinflusst.

Im Rahmen der Zins- und Wahrungssicherungsvertrage werden derivative Finanzinstrumente eingesetzt.

Vorrdte

Vorrate werden zum niedrigeren Wert aus Anschaffungs-/Herstellungskosten und NettoveraulBerungswert angesetzt. Der Netto-
verduRerungswert bestimmt sich als geschatzter gewohnlicher Verkaufspreis abztglich der notwendigen variablen VerduRerungs-
kosten. Die Bewertung fur gleichartige Gegenstande des Vorratsvermagens erfolgt nach der Durchschnittsmethode. Die Bewertung
der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe erfolgt zu Anschaffungskosten. Die Kosten unfertiger Leistungen umfassen die Kosten fur

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe, direkte Personalkosten, andere direkte Kosten und der Produktion zurechenbare Gemeinkosten.

Die Fremdkapitalkosten werden in die Herstellungskosten einbezogen soweit ein qualifizierter Vermdgenswert vorliegt.

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen werden gemafs 1AS 19 nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren
(Projected Unit Credit Method) unter Bertcksichtigung der erwarteten kinftigen Entwicklung von Gehaltern und Renten bilanziert.
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste werden direkt mit dem Eigenkapital verrechnet. Der Zinsanteil aus der
Bewertung der Pensionsverpflichtungen wird unter den Zinsaufwendungen ausgewiesen.
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Latente Steuern

Latente Steuern werden fur alle tempordren Differenzen zwischen der Steuerbasis der Vermogenswerte bzw. Verbindlichkeiten und
ihrem Buchwert nach den geltenden IFRS angesetzt. Wenn jedoch im Rahmen einer Transaktion, die keinen Unternehmenszusam-
menschluss darstellt, eine latente Steuer aus dem erstmaligen Ansatz eines Vermdgenswerts oder einer Verbindlichkeit entsteht,
die zum Zeitpunkt der Transaktion weder einen Effekt auf den bilanziellen noch auf den steuerlichen Gewinn oder Verlust hat,
unterbleibt die Steuerabgrenzung sowohl zum Zeitpunkt des Erstansatzes als auch danach. Latente Steuern werden unter Anwen-
dung der Steuersdtze (und Steuervorschriften) bewertet, die am Bilanzstichtag gelten oder im Wesentlichen gesetzlich verab-
schiedet sind und deren Geltung zum Zeitpunkt der Realisierung der latenten Steuerforderung bzw. der Begleichung der latenten
Steuerverbindlichkeit erwartet wird.

Sonstige Riickstellungen

Sonstige Rickstellungen werden fur ungewisse rechtliche und faktische Verpflichtungen gegentber Dritten gebildet, deren Eintritt
wahrscheinlich zu einer Vermaégensbelastung fihren wird. Sie werden unter Beriicksichtigung aller daraus erkennbaren Risiken
zum voraussichtlichen Erfillungsbetrag angesetzt und nicht mit Rickgriffsansprichen verrechnet. Die Bewertung erfolgt mit der
bestmoglichen Schatzung der gegenwartigen Verpflichtung zum Bilanzstichtag unter Bertcksichtigung der Abzinsung fur lang-
fristige Verpflichtungen.

Offentliche Zuwendungen

Zuwendungen der offentlichen Hand werden zu ihrem beizulegenden Zeitwert erfasst, wenn mit grolSer Sicherheit davon auszu-
gehen ist, dass die Zuwendung erfolgen wird und der Konzern die notwendigen Bedingungen fir den Erhalt der Zuwendung
erfllt.

Zuwendungen der offentlichen Hand fur Aufwendungen werden ber den Zeitraum erfasst, in dem die entsprechenden Aufwen-
dungen fur deren Kompensation sie gewdahrt wurden, anfallen.

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand fir Investitionen werden bei Feststellung des Buchwertes des Vermdgenswertes abgezogen.
Die Zuwendung wird mittels eines reduzierten Abschreibungsbetrages Gber die Lebensdauer des abschreibungsfahigen Vermo-
genswertes im Gewinn oder Verlust erfasst.

Aufwands- und Investitionszuschisse fielen im Geschaftsjahr nur im geringen Umfang an.

Schatzungen

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind Annahmen getroffen und Schatzungen verwandt worden, die sich auf Héhe und
Ausweis der bilanzierten Vermogenswerte und Schulden, der Ertrége und Aufwendungen sowie der Eventualverbindlichkeiten
ausgewirkt haben. Samtliche Schatzungen und zugehorige Annahmen werden fortlaufend neu bewertet und basieren auf histori-
schen Erfahrungen und weiteren Faktoren, einschlieRlich Erwartungen hinsichtlich zukinftiger Ereignisse, die unter den gegebenen
Umstdnden verninftig erscheinen. Die tatsachlichen Werte kénnen von den getroffenen Annahmen und Schatzungen abweichen.
Solche Abweichungen werden zum Zeitpunkt einer besseren Kenntnis erfolgswirksam bertcksichtigt.
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Die nachstehend aufgefthrten wesentlichen Schatzungen und zugehdrigen Annahmen kénnen Auswirkungen auf den Konzern-
abschluss haben.

Der Konzern untersucht mindestens einmal jahrlich die Werthaltigkeit der aktivierten Geschafts- oder Firmenwerte auf Basis der
(ash-Generating Units, der sie zugeordnet sind. Die hierbei getroffenen Annahmen, einschlieRlich der verwendeten Methoden,
konnen auf die Ermittlung des Nutzungswertes sowie letztlich auf die Hoéhe der Abschreibungen auf den Geschafts- oder Firmen-
wert wesentliche Auswirkungen haben. Die vom Management herangezogenen Daten basieren hinsichtlich der erwarteten
Ertragsentwicklung auf internen Analysen und Prognoserechnungen, hinsichtlich der weiteren verwendeten Rechenparameter auf
externen Informationsquellen. Basierend auf den vorliegenden Modellen ergeben sich in Bezug auf die verwendeten Wachstums-
parameter und Zinssatze mogliche Abschreibungsbedarfe erst bei Erreichen von derzeit unwahrscheinlichen Szenarien. In Bezug
auf die Ertragslage sind die den Segmenten Schienenlogistik und Tankcontainerlogistik zugeordneten Geschafts- oder Firmenwerte
auch bei einer sehr unrealistischen Verschlechterung der zukinftigen Ergebnisse vor Zinsergebnis und Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag (EBITs) gegeniiber den geplanten EBITs werthaltig.

Die Werthaltigkeit des dem Segment Waggonvermietung (ohne Berlcksichtigung Texas Railcar Leasing Company, Inc. (Texas
Railcar)) zurechenbaren Firmenwertes (150,5 Mio. €) ist ab einer Verschlechterung der zukinftigen EBITs um 33,5 % gegen(ber
den geplanten EBITs nicht mehr gegeben, wenn alle Gbrigen auf die Werthaltigkeit Einfluss nehmenden Parameter als konstant
angenommen werden.

Die weiteren Annahmen und Schatzungen beziehen sich im Wesentlichen auf die konzerneinheitliche Festlequng wirtschaftlicher
Nutzungsdauern und die Realisierbarkeit von Forderungen. Der Konzern berprift mindestens einmal jahrlich die angesetzten
Nutzungsdauern. Sollten die langfristigen Erwartungen von den bisherigen Schatzungen abweichen, werden die erforderlichen
Anpassungen als Anderungen von Schatzungen entsprechend bilanziert. Die Ermittlung der angesetzten wirtschaftlichen Nutzungs-
dauern erfolgt auf Basis von Marktbeobachtungen und Erfahrungswerten.

Der Konzern ist in verschiedenen Landern zur Entrichtung von Ertragsteuern verpflichtet. Dabei ist fir jedes Besteuerungssubjekt
die erwartete effektive Ertragsteuer zu ermitteln und sind die temporaren Differenzen aus der unterschiedlichen Behandlung
bestimmter Bilanzposten zwischen dem IFRS-Abschluss und dem steuerrechtlichen Abschluss zu beurteilen. Soweit temporare
Differenzen vorliegen, fuhren diese zum Ansatz von aktiven und passiven latenten Steuern. Das Management muss bei der
Berechnung der effektiven und latenten Steuern Beurteilungen vornehmen, z. B. hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit der zukunfti-
gen Nutzbarkeit von aktiven latenten Steuern. Weichen die tatsachlichen Ergebnisse von diesen Beurteilungen ab, kann dies
Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.

Steuerliche Schatzungen werden gemal$ der nationalen Rechtsprechung beriicksichtigt.

Der Konzern hat fur verschiedene Risiken Ruckstellungen gebildet. Entsprechend den dargestellten Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden werden solche jedoch nur dann gebildet, soweit die Inanspruchnahme wahrscheinlich ist. Naturbedingt bestehen
hierbei verschiedene Szenarien. Die Beurteilung hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit basiert auf Erfahrungen der Vergangenheit bzw.
der individuellen Einschatzung von Geschaftsvorfallen. Wertaufhellende Tatsachen wurden entsprechend beriicksichtigt.

Der beizulegende Zeitwert von nicht auf einem aktiven Markt gehandelten Finanzinstrumenten wird durch die Anwendung

geeigneter Bewertungstechniken ermittelt, die aus einer Vielzahl von Methoden ausgewshlt werden. Die hierbei verwendeten
Annahmen basieren weitestgehend auf den zum Bilanzstichtag vorhandenen Marktkonditionen.
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3. Neue Rechnungslegungsstandards

FUr Geschaftsjahre, die am 1. Januar 2010 oder spater beginnen, sind einige neue Standards und Uberarbeitungen vorhandener
Standards sowie Interpretationen erstmalig verbindlich anzuwenden. Insgesamt ergeben sich aus den Neuerungen keine oder nur
geringe Auswirkungen auf die Rechnungslegung des VTG-Konzerns.

IFRS 3 ,,Unternehmenszusammenschliisse” und IAS 27 ,Konzern- und Einzelabschliisse” bringt in Bezug auf Unternehmens-
zusammenschlisse und AnteilsverdulSerungen sowie Zukdufe von Anteilen von nicht beherrschenden Gesellschaftern einige
maRgebliche Anderungen der bisherigen Bilanzierungspraxis mit sich.

Der Uberarbeitete IAS 24 ,,Angaben iiber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen” verdeutlicht die
Definition von nahe stehenden Unternehmen und Personen und befreit Unternehmen, die 6ffentlichen Stellen nahe stehen, von
bestimmten Angaben zu Geschéftsvorfallen mit nahe stehenden Unternehmen und Personen.

IAS 32 ,Finanzinstrumente: Darstellung” beinhaltet Anderungen im Hinblick auf die Einstufung von Bezugsrechten.

IAS 39 ,Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung - Zuldssige Grundgeschafte im Rahmen von Sicherungsbeziehungen”
enthalt Angaben zu den Absicherungen von Inflationsrisiken im Rahmen von Sicherungsgeschaften.

IFRIC 12, Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen” regelt die Bilanzierung von Konzessionen, die von Regierungen oder
anderen offentlichen Kérperschaften an private Betreiber vergeben werden, um offentliche Dienstleistungen bereitzustellen.

IFRIC 14 1AS 19 ,Vorauszahlungen im Rahmen von Mindestdotierungsverpflichtungen” erldutert die Anforderungen der IFRS
in den Fdllen, in denen ein Unternehmen Mindestdotierungsverpflichtungen unterliegt und Beitragsvorauszahlungen leistet, um
diese Mindestdotierungsverpflichtungen zu erfillen.

IFRIC 11 und IFRS 2 ,Geschdfte mit eigenen Aktien und Aktien von Konzernunternehmen” beschaftigt sich mit Frage-
stellungen zur Behandlung aktienbasierter Vergiitungsvereinbarungen, bei denen eigene Aktien oder Aktien, die von anderen
Konzernunternehmen emittiert wurden, von einem Unternehmen oder dessen Anteilseignern gewahrt wurden.

IFRIC 15 , Vertrage iber die Errichtung von Immobilien” vereinheitlicht die Bilanzierungspraxis hinsichtlich der Erfassung
von Ertragen aus dem Verkauf von Einheiten wie beispielsweise Wohnungen oder einzelnen Hausern ,ab Plan” (also bevor die
Errichtung abgeschlossen ist) seitens der Errichtungsgesellschaft.

IFRIC 16 , Absicherung einer Nettoinvestition in einen auslandischen Geschaftsbetrieb” regelt Fragen im Zusammenhang
mit der Bilanzierung der Absicherung von Fremdwahrungsrisiken innerhalb eines Unternehmens und seiner auslandischen
Geschaftsbetriebe.

IFRIC 17 ,Sachdividenden an Eigentiimer” enthdlt Regelungen hinsichtlich der Bilanzierung und Bewertung von
Sachausschittungen.

IFRIC 18 ,Ubertragung von vermégenswerten durch einen Kunden” regelt die Ubertragung von Vermagenswerten durch
Kunden zur Erbringung von Dienst- und Versorgungsleistungen.

VTG - Wir bewegen in die Zukunft 87



FINANZINFORMATIONEN

Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2010

IFRIC 19 ,Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalinstrumente” erldutert die Anforderungen der IFRS,
wenn ein Unternehmen die Bedingungen einer finanziellen Verbindlichkeit mit dem Gldubiger neu aushandelt und der Glaubiger
dabei Aktien oder andere Eigenkapitalinstrumente des Unternehmens zur vollen oder teilweisen Tilgung der finanziellen Ver-
bindlichkeit akzeptiert.

»Verbesserungen der IFRS 2009” stellt einen Sammelstandard zur Anderung verschiedener IFRS dar. Diese umfassen sowohl
Anderungen verschiedener IFRS mit Auswirkung auf den Ansatz, die Bewertung und den Ausweis von Geschéftsvorfallen als
auch terminologische oder redaktionelle Korrekturen. Unter anderem wird klargestellt, dass Angaben zu Segmentvermdogen und
-schulden nur dann berichtet werden missen, wenn diese auch regelmalSig intern berichtet werden. Dementsprechend wurde
die Segmentberichterstattung an interne Berichtsstrukturen angepasst.

Die nachstehenden, zukinftig anzuwendenden Standards und Interpretation bzw. Anderungenen bestehender Standards und
Interpretationen betreffen teilweise Geschafte des Konzerns. Der Konzern priift gegenwartig die moglichen Auswirkungen der
Umsetzung der Standards bzw. der Anderungen auf die Rechnungslequng des VTG-Konzerns.

IAS 12 ,Latente Steuern: Realisierung zugrundeliegender Vermégenswerte” beinhaltet Regelungen zur Bewertung von
Steuerlatenzen im Zusammenhang mit zum Zeitwert bewerteten als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien.

Die in ,IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben” enthaltenen Anderungen betreffen zusatzliche Angabepflichten bei Ausbuchung
von finanziellen Vermdgenswerten.

Der neue IFRS 9 ,Finanzinstrumente” beinhaltet vereinfachte Regeln zur Bilanzierung von Finanzinstrumenten. Er sieht kinftig
nur noch zwei Kategorien zur Einordnung finanzieller Vermégenswerte vor - die Bewertung zu fortgefihrten Anschaffungskosten
und die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert. Das bisherige differenzierte Klassifizierungs- und Bewertungsmodell des

IAS 39 soll wegfallen.

»Verbesserungen der IFRS 2010” stellt einen Sammelstandard zur Anderung verschiedener IFRS dar. Diese umfassen sowohl

Anderungen verschiedener IFRS mit Auswirkung auf den Ansatz, die Bewertung und den Ausweis von Geschéftsvorfallen als auch
terminologische oder redaktionelle Korrekturen.
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4. Konsolidierungskreis im Geschaftsjahr 2010

In den Konzernabschluss sind im Jahr 2010 neben der VTG AG insgesamt 13 (Vorjahr: 11) inlandische und 19 (Vorjahr: 16) auslan-
dische Tochterunternehmen einbezogen.

Der Konsolidierungskreis zum 31. Dezember 2010 umfasst folgende Gesellschaften:

Beteiligungsanteil
(UdNr.  Name und Sitz des Unternehmens @ e in%

Vollkonsolidierte Unternehmen

1 VIG Aktiengesellschaft, Hamburg
2 Alstertor Rail France S.a rl., Joigny 100,0
3 Alstertor Rail UK Limited, Birmingham 100,0
4 Ateliers de Joigny S.A.S., Joigny 100,0
5 CAIB Benelux BVBA, Berchem/Antwerpen 100,0
6  CAIB Rail Holdings Limited, Birmingham 100,0
7 CAIB UK Limited, Birmingham 100,0
8  Deichtor Rail GmbH, Garlstorf 100,0
9  Eisenbahn-Verkehrsmittel GmbH & Co. KG fur Transport und Lagerung, Hamburg 98,6
10  Etablissements Henri Loyez S.A.S., Libercourt 100,0
11 EVA Eisenbahn-Verkehrsmittel-GmbH, Hamburg 100,0
12 EVA Holdings Deutschland GmbH, Hamburg 100,0
13 Ferdinandstor Rail GmbH, Garlstorf 100,0
14 Klostertor Rail GmbH, Garlstorf 100,0
15 Texas Railcar Leasing Company, Inc., McAllen, Texas 100,0
16 TMF-CITA Belgium N.V.,, Gent 100,0
17 TMF-CITA GmbH, Aachen 100,0
18 TMF-CITA (Nederland) B.V, Spijkenisse 100,0
19 Transpetrol Austria GmbH, Wien 100,0
20  Transpetrol GmbH Internationale Eisenbahnspedition, Hamburg 74,9
21 Transports Terrestres Maritimes et Fluviaux S.A.S., Paris 100,0
22 VOTG Tanktainer GmbH, Hamburg 100,0
23 VTG Austria Ges.m.b.H., Wien 100,0
24 VTG Deutschland GmbH, Hamburg 100,0
25 VIG France S.A.S., Paris 100,0
26 VIG ITALIA S.rl., Mailand 100,0
27 VTG North America, Inc., Hinsdale, lllinois 100,0
28 VTG RAIL ESPANA S.L., Madrid 100,0
29 VIG Rail UK Limited, Birmingham 100,0
30 VTG Schweiz GmbH, Basel 100,0
31 VIG Vereinigte Tanklager und Transportmittel Gesellschaft mit beschrankter Haftung, Hamburg 100,0
32 Waggonbau Graaff GmbH, Elze 100,0
33 Waggonwerk Brithl GmbH, Wesseling 100,0
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Beteiligungsanteil
Lfd. Nr. Name und Sitz des Unternehmens in %

Assoziierte Unternehmen
34 Waggon Holding AG, 7ug 50,0
35  Shanghai COSCO VOTG Tanktainer Co., Ltd., Shanghai 50,0

Im Vergleich zum 31. Dezember 2009 sind zwei inlandische und drei auslandische Gesellschaften neu in den Konsolidierungskreis
aufgenommen worden.

Zum 30. September 2010 sind die Gesellschaften Transports Terrestres Maritimes et Fluviaux S.A.S. (TMF), TMF-CITA Belgium N.V,,
TMF-CITA GmbH und TMF-CITA (Nederland) B.V. neu in den Konsolidierungskreis aufgenommen. Die Gesellschaften sind dem
Segment Schienenlogistik zugeordnet.

Der Erwerb wurde in Ubereinstimmung mit den Regelungen des Kaufvertrags zum 30. September 2010 vollzogen. Uber die erwor-
bene Beteiligung an TMF in Hohe von 75 % bt der VTG-Konzern Kontrolle Gber die Tochterunternehmen TMF-CITA Belgium N.V.,
TMF-CITA GmbH und TMF-CITA (Nederland) B.V. aus. Im Zusammenhang mit dem Anteilserwerb wurden rund 1.100 Waggons zum
Transport von Getreide erworben.

Durch diesen Unternehmenserwerb steigt der VTG-Konzern in den europdischen Markt fir den schienengebundenen Transport von
Agrarprodukten ein.

Zum 30. September 2010 wurde ein Kaufpreis in Hohe von 33,4 Mio. € ermittelt. Davon wurden 33,3 Mio. € in Zahlungsmitteln
beglichen.

Die folgenden Vermdgenswerte und Schulden wurden im Zusammenhang mit dem Unternehmenserwerb angesetzt:

Fair Value
B oot e et et e e e ettt 30.09.2010

Sonstige immaterielle Vermogenswerte 404
Sachanlagen 31.942
Kurzfristige Forderungen 12.577
Finanzmittel 2.691
Langfristige Schulden 2.400
Kurzfristige Schulden 10.563
Nettovermaogen 34.651
Anteile von nicht beherrschenden Gesellschaftern 1.250
33.401

Der Fair Value der ausgewiesenen Forderungen entspricht dem Buchwert.

Im Zusammenhang mit dem Unternehmenserwerb wurden Kosten in Héhe von 0,7 Mio. € erfolgswirksam erfasst.
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Mit Kaufvertrag vom 6. Dezember 2010 wurden die restlichen 25 % der TMF erworben, der vollstandig in Zahlungsmitteln
beglichen wurde.

Dieser Erwerb trug 11,0 Mio. € zum Umsatz und -0,2 Mio. € zum Gewinn des Konzerns im Zeitraum vom 30. September 2010 bis
zum 31. Dezember 2010 bei. Ware der Erwerb bereits am 1. Januar 2010 erfolgt, hatte der Umsatz 55,4 Mio. € und der Beitrag
zum Jahresergebnis vor Gewinnverteilung 0,1 Mio. € betragen.

Assoziierte Unternehmen
Nach der Equity-Methode werden unverandert die Waggon Holding AG (Waggon Holding) und die Shanghai COSCO VOTG
Tanktainer Co., Ltd. (Shanghai Tanktainer) bilanziert.

Die assoziierten Unternehmen Waggon Holding und Shanghai Tanktainer weisen im Jahresabschluss zum 31.12.2010 folgende
wesentliche Finanzinformationen aus:

Waggon Holding Shanghai Tanktainer
0 e 31122000 31120009 3122010 31122009
Vermogenswerte 4.346 4.767 3.346 2.334
Schulden 16 17 1.642 1.097
Erlose 1.548 2.781 11.945 6.682
Jahrestuberschuss 1.458 2.739 320 202

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

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

Tsd. € 2010 2009
Vortrag zum 1.1. 17.102 16.857
Wahrungsangleichung 79 0
Anteiliger Jahrestberschuss 839 1.470
Eliminierung der Ausschittung -1.303 -1.225
Stand 31.12. 16.767 17.102

VTG - Wir bewegen in die Zukunft 91



FINANZINFORMATIONEN

Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2010

Erlauterungen zu den Segmenten

Die Segmentierung des Konzerns erfolgt anhand der internen Unternehmenssteuerung. Die einzelnen Unternehmen und Unter-
nehmensteile werden unabhangig von ihrer gesellschaftsrechtlichen Beteiligungsstruktur allein nach wirtschaftlichen Kriterien den
Segmenten zugeordnet. In den Segmenten werden die gleichen Bewertungs- und Bilanzierungsgrundsatze angewendet.

Das Segment Waggonvermietung beinhaltet die Vermietung der eigenen Flotte von Eisenbahnglterwagen sowie die Bewirt-
schaftung und technische Betreuung fremder Wagenparks. Uber eigene Waggonreparaturwerke werden den Konzerngesell-
schaften und Dritten Dienstleistungen im Zusammenhang mit der Instandhaltung von EisenbahngGterwagen sowie deren Kom-
ponenten angeboten. Das Neubauwerk des Konzerns fertigt insbesondere Chemie- und Druckgaskesselwagen fur interne und
externe Kunden.

Das Segment Schienenlogistik beinhaltet die bahnspeditionellen Dienstleistungen des Konzerns. Hier ist der V1G-Konzern als
internationaler Anbieter fur schienenbezogene Logistiklésungen tatig.

In dem Segment Tankcontainerlogistik werden die Transportaktivitaten fur Produkte aus der Chemie-, Mineralél- und Druckgas-
industrie in Tankcontainern sowie die Vermietung von Tankcontainern zusammengefasst.

Die Gesellschaften VTG Deutschland GmbH (VTG Deutschland), VTG France S.A.S. (VTG France), VTG RAIL ESPANA S.L. (VTG Espafia)
und VTG ITALIA S.rl. (VTG Italia) sind mit ihren Geschaftsaktivitaten mehreren Segmenten zugeordnet.

Die VTG AG, die VTG Vereinigte Tanklager und Transportmittel Gesellschaft mit beschrankter Haftung (VTG GmbH) sowie die nicht
operativen Teile der VTG Deutschland sind konzernibergreifend tétig und werden daher zusammen mit den Konsolidierungs-
buchungen in einer Uberleitungsposition zum Konzern zusammengefasst.

Erlauterung zu den Segmentdaten

Die Umsatze zwischen den Segmenten werden grundsatzlich zu marktublichen Bedingungen getatigt, wie sie auch bei Geschaften
mit fremden Dritten zugrunde liegen.

In der Segmentberichterstattung werden die Ergebniskennzahlen Segmentrohertrag (Segmentumsatz und Bestandsveranderun-
gen abzaglich Materialeinsatz der Segmente), EBITDA (Earnings before interest, taxes and depreciation/Ergebnis vor Zinsergebnis,
Steuern vom Einkommen und Ertrag sowie Abschreibungen), EBIT (Earnings before interest und taxes/Ergebnis vor Zinsergebnis
und vor Steuern vom Einkommen und Ertrag) und EBT (Earnings before taxes/Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und Ertrag)
angegeben, da diese Kennzahlen auch als Steuerungsbasis fur die wertorientierte Unternehmensfihrung herangezogen werden.
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Kennzahlen nach Segmenten

Die Segmente fir das am 31. Dezember 2010 endende Geschéftsjahr stellen sich in Anlehnung an das interne Berichtswesen wie

folgt dar:

Waggon- Tankcontainer-

S e vermietung _ Schienenlogistik | logistik ... Uberleitung ... Konzern
Aulenumsatz 283.617 201.362 144.459 0 629.438
Innenumsatz 11.223 224 50 -11.497 0
Bestandsveranderungen -1.950 0 0 0 -1.950
Segmentumsatz 292.890 201.586 144.509 -11.497 627.488
Materialeinsatz der Segmente * -36.575 -184.552 -119.891 11114 -329.904
Segmentrohertrag 256.315 17.034 24.618 -383 297.584
Ubrige Segmentertrdge und
Segmentaufwendungen -110.963 -8.651 -13.453 -10.138 -143.205
Segmentergebnis vor Zins-
ergebnis, Steuern und
Abschreibungen (EBITDA) 145.352 8.383 11.165 -10.521 154.379
Wertminderungen und Abschrei-
bungen immaterielle Vermégens-
werte und Sachanlagevermogen -84.866 -2.042 -4.003 -513 -91.424
Segmentergebnis vor
Zinsergebnis und Steuern (EBIT) 60.486 6.341 7.162 -11.034 62.955

darin enthaltenes Ergebnis aus

assoziierten Unternehmen 729 0 160 0 889
Zinsergebnis -28.684 104 -476 -1.297 -30.353
Ergebnis vor Steuern (EBT) 31.802 6.445 6.686 -12.331 32.602
Steuern vom Einkommen und Ertrag -11.979
Konzernergebnis 20.623

“ Mit dem Materialeinsatz der Segmente wurden in geringem Umfang Ertrége verrechnet.
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Die Segmentierung fur das Vorjahr stellt sich wie folgt dar:

Waggon- Tankcontainer- )

S e vermietung _ Schienenlogistik | logistik ... Uberleitung .. Konzern
Aulenumsatz 288.997 179.398 113.089 0 581.484
Innenumsatz 13.112 1.142 245 -14.499 0
Bestandsveranderungen 1.003 0 0 0 1.003
Segmentumsatz 303.112 180.540 113.334 -14.499 582.487
Materialeinsatz der Segmente® -36.642 -164.432 -95.713 16.027 -280.760
Segmentrohertrag 266.470 16.108 17.621 1.528 301.727
Ubrige Segmentertrdge und Seg-
mentaufwendungen -120.171 -9.392 -10.330 -12.481 -152.374

Segmentergebnis vor Zins-
ergebnis, Steuern und
Abschreibungen (EBITDA) 146.299 6.716 7.291 -10.953 149.353

Wertminderungen und Abschrei-
bungen immaterielle Vermégens-

werte und Sachanlagevermogen -76.789 -1.119 -3.880 -509 -82.297
Wertminderungen von
Finanzanlagen -165 0 =17 0 -182
Segmentergebnis vor
Zinsergebnis und Steuern (EBIT) 69.345 5.597 3.394 -11.462 66.874
darin enthaltenes Ergebnis aus
assoziierten Unternehmen 1.370 0 101 0 1.471
Zinsergebnis ** -33.113 -116 -674 2.396 -31.507
Ergebnis vor Steuern (EBT) 36.232 5.481 2.720 -9.066 35.367
Steuern vom Einkommen und Ertrag -12.820
Konzernergebnis 22.547

“ Mit dem Materialeinsatz der Segmente wurden in geringem Umfang Ertrdge verrechnet.
** Zur Abstimmung des Zinsergebnisses in der Segmentberichterstattung zum Finanzergebnis der Gewinn- und Verlustrechnung wird auf Textziffer (8) verwiesen.
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Die Investitionen je Segment zum Stichtag sowie zum Stichtag des Vorjahres kdnnen der folgenden Tabelle entnommen werden.

Waggon- Tankcontainer-
S e vermietung _ Schienenlogistik | logistik ... Uberleitung ... Konzern
Investitionen in
immaterielle Vermogenswerte
31.12.2010 2.211 1.671 0 184 4.066
31.12.2009 1.400 668 0 318 2.386
Investitionen in
Sachanlagevermégen
31.12.2010 122.211 87 2.112 801 125211
31.12.2009 120.677 52 4.736 326 125.791
Zugange in immaterielle
Vermdgenswerte sowie
Sachanlagen durch
Unternehmenserwerb
31.12.2010 31.843 503 0 0 32.346
31.12.2009 0 0 0 0 0

Segmentiibergreifende Kennzahlen
Die folgende Tabelle enthalt wesentliche Segmentkennzahlen nach Sitz der Konzerngesellschaften:

Tsd. € Deutschland Ausland Konzern

Investitionen in
immaterielle Vermogenswerte

31.12.2010 4.063 3 4.066
31.12.2009 2.386 0 2.386
Investitionen in Sachanlagevermégen

31.12.2010 102.332 22.879 125211
31.12.2009 98.145 27.646 125.791

Zugange in immaterielle Vermogenswerte sowie
Sachanlagen durch Unternehmenserwerb

31.12.2010 31.883 463 32.346
31.12.2009 0 0 0
AuBenumsatz nach Sitz der Gesellschaften

31.12.2010 456.381 173.057 629.438
31.12.2009 423.442 158.042 581.484
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Tsd. € 2010 2009
Waggonvermietung 283.617 288.997
Schienenlogistik 201.362 179.398
Tankcontainerlogistik 144.459 113.089
Gesamt 629.438 581.484

Das Geschaft des VTG-Konzerns unterliegt nur in geringem Mafe saisonalen Schwankungen. Von den unter dem Segment
Waggonvermietung ausgewiesenen Umsatzen im Geschaftsjahr sowie im Vorjahr entfielen unter 5 % auf den Verkauf von Gitern.

(2) Bestandsveranderungen
Bestandsveranderungen -1.950 1.003
Die Bestandsveranderungen resultieren im Wesentlichen aus der Waggonbau Graaff.

(3) sonstige betriebliche Ertrage

Tsd. € 2010 2009
Ertrage aus Materialverkaufen 4.453 4.198
Buchgewinne aus dem Verkauf von Anlagevermogen 5.237 2.390
Weiterberechnete Dienstleistungen 2.411 2.191
Ertrage aus Beteiligungen 2.088 1.801
Wechselkursgewinne 890 325
Ubrige Ertrage 9.785 6.983
Gesamt 24.864 17.888

Die Ubrigen Ertrage enthalten im Wesentlichen Ertrage auf in Vorjahren abgeschriebene Forderungen sowie aus Abgangen von
ubrigen Vermogenswerten, Rabatte aus Vorjahren und Aufwandsentschadigungen.
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Tsd. € 2010 2009
Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 14.511 19.477
Aufwendungen fir bezogene Leistungen 322.767 274392
Gesamt 337.278 293.869

In den Aufwendungen fir bezogene Leistungen sind Leasingaufwendungen fur Operating Lease-Vertrage in Héhe von 17,0 Mio. €
(Vorjahr: 16,1 Mio. €) enthalten.

Der Materialaufwand steigt insbesondere in den Segmenten Schienenlogistik und Tankcontainerlogistik analog zu den gestiegenen
Umsatzen.

(5) Personalaufwand

Tsd. € 2010 2009
Léhne und Gehalter 39.264 45.907
Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung und fir Unterstitzung 13.372 14.524

davon fur Altersversorgung (2.313) (3.165)
Gesamt 52.636 60.431

Die Aufwendungen fir Altersversorgung enthalten unter anderem den Aufwand fur leistungsorientierte Versorgungszusagen.
Der Zinsanteil aus der Bewertung der Pensionsverpflichtungen wird im Finanzergebnis ausgewiesen. Die Darstellung der Pensions-
zusagen erfolgt detailliert unter Textziffer (24).

(6) Wertminderungen und Abschreibungen

T80 et e oo e e oo e SRt 2010 2009
Wertminderungen und Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen 91.424 81.633
Wertminderungen und Abschreibungen auf sonstige Vermégenswerte 0 664
Gesamt 91.424 82.297
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T e 2000 2009
Reparaturen und Betriebsmittelbedarf 59.263 54.754
Vertriebsaufwand 9.503 9.594
Sonstige Sach- und Personalkosten 6.176 3.414
Gebhren, Honorare, Beratungskosten 5.409 3.293
Mieten/Pachten 5.050 4.961
EDV-Kosten 3.629 3.899
Versicherungen 2.309 2.209
Spenden und Beitrage 1.897 1.525
Geld- und Finanzverkehr/Kursverluste 1.878 708
Reisekosten 1.868 1916
Verwaltungsaufwendungen 1.178 1.169
Sonstige Steuern 1.131 1.040
Werbung 1.029 1.056
Prifungsgebihren 997 931
Ubrige Aufwendungen 7.631 7.724
Gesamt 108.948 98.193

(8) Finanzergebnis (netto)

L 2010 2009
Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen 15 10
Zinsen und ahnliche Ertrage 912 1.069

davon aus verbundenen Unternehmen (10) (3)
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -30.977 -32.586
davon an verbundene Unternehmen 1) (-4)
davon fur Pensionen (-2.452) (-2.567)
Zinsergebnis -30.050 -31.507
Wertminderungen von sonstigen Finanzanlagen -303 -182
Gesamt -30.353 -31.689

In den Zinsen und ahnlichen Aufwendungen sind Zinsaufwendungen aus Cashflow Hedges in Hohe von 10,6 Mio. €
(Vorjahr: 5,9 Mio. €) enthalten.
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Tsd. € 2010 2009
Laufende Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 13.141 12.608

davon periodenfremd (254) (-24)
Latenter Steueraufwand -1.162 212
Gesamt 11.979 12.820

Das tatsachliche Steuerergebnis von 12,0 Mio. € weicht um 1,17 Mio. € von dem erwarteten Aufwand fir Steuern vom
Einkommen und vom Ertrag von 10,8 Mio. €, der sich bei Anwendung des inldndischen Ertragsteuersatzes auf das Jahresergebnis
des Konzerns vor Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ergeben wirde, ab. Die Uberleitung vom erwarteten zum tatsach-
lichen Aufwand fur Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ergibt sich aus nachstehender Tabelle:

IS0 et e st 2010 2009
Konzernjahresiiberschuss vor Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 32.602 35.367
Ertragsteuersatz der VIG AG 33,0 % 33,0 %
Erwarteter Aufwand fir Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (Steuersatz der VTG AG) 10.759 11.671
Steuereffekt der nicht abzugsfahigen Aufwendungen und steuerfreien Ertrage 1.943 1.660
Steuereffekt auf steuerfreie Beteiligungsertrdge -742 -585
Steuereffekt auf das Ergebnis aus assoziierten Unternehmen -430 -463
Steuereffekt aus der Anpassung von Aktivierungen auf steuerliche Verlustvortrage 402 -427
Steuereffekt auf steuerliche Verlustvortrage 352 826
Periodenfremder Steueraufwand/-ertrag 254 671
Steuereffekt aufgrund von Anderungen des Ertragsteuersatzes auf Effekte des Vorjahres -170 -39
Steuereffekt aufgrund von Abweichungen zum erwarteten Steuersatz -580 -652
Sonstige Abweichungen 191 158
Ausgewiesener Aufwand aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 11.979 12.820
Steuerbelastung 36,7 % 36,2 %

Im Berichtsjahr wurde bei der Berechnung der laufenden Steuern fur inlandische Gesellschaften ein durchschnittlicher Steuersatz in
Hohe von 33,0 % angewendet, der sich aus dem Kérperschaftsteuersatz, dem Solidaritatszuschlag und der Gewerbesteuer ergibt.
Die Berechnung auslandischer Ertragsteuern basiert auf den in den einzelnen Léndern geltenden Gesetzen und Verordnungen.
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Fur die deutschen Gesellschaften des V1G-Konzerns wurden folgende Steuersdtze zur Bewertung latenter Steuern angewendet:

in % 31.12.2010 31.12.2009
Zukinftig erwarteter Korperschaftsteuersatz 15,17 15,17
Solidaritdtszuschlag 0,83 0,83
Zukinftig erwarteter Gewerbesteuersatz 17,00 17,00
Zukiinftig erwarteter Konzernsteuersatz 33,00 33,00

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag stellen im Berichtszeitraum Steueraufwand dar und entsprechen 36,7 % des
Vorsteuerergebnisses. Im Vergleichszeitraum des Vorjahres betrug der Steueraufwand 36,2 % des Ergebnisses vor Steuern vom
Einkommen und vom Ertrag.

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

(10) Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie wird gemafs 1AS 33 ermittelt, in dem das den Aktiondren der VTG AG zustehende Konzern-
ergebnis zugrunde gelegt und durch die gewichtete durchschnittliche Anzahl der wahrend des Berichtszeitraums in Umlauf
gewesenen Aktien dividiert wird.

1.1.-31.12.2010  1.1.-31.12.2009

Anteil der Aktionare der VTG AG am Konzernergebnis (in Tsd. €) 19.530 21.574
Gewichtete durchschnittliche Aktienanzahl 21.388.889 21.388.889
Ergebnis je Aktie (in €) 0,91 1,01

Eine Verwdsserung des Ergebnisses je Aktie tritt dann ein, wenn die durchschnittliche Aktienanzahl durch Hinzurechnung der
Ausgabe potenzieller Aktien aus Options- und Wandelrechten erhoht wird. Verwasserungseffekte haben sich im Berichtszeitraum
nicht ergeben.
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Anlagevermogen
Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermdgens fur die Berichtsperiode und das Vorjahr ist im Anlagenspiegel auf den
Seiten 140 bis 143 dargestellt.

(11) Geschéfts- oder Firmenwerte

Tsd. € 31.12.2010 31.12.2009
Segment Waggonvermietung 152.509 152.364
Segment Schienenlogistik 3.992 3.992
Segment Tankcontainerlogistik 1.747 1.747
Gesamt 158.248 158.103

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

(12) Sonstige immaterielle Vermogenswerte

IS0 ettt et oottt et 31122010 31122009
Marke ,VTG” 9.538 9.538
Marke ,Transpetrol” 421 421
Marke ,Railtrans” 100 100
Kundenbeziehungen Waggonvermietung 37.129 40.471
Kundenbeziehungen Schienenlogistik 7.289 6.837
Konzessionen und gewerbliche Schutzrechte 2.444 2.754
Geleistete Anzahlungen 3.035 1.124
Gesamt 59.956 61.245

(13) sachanlagen

Im Rahmen von Finanzierungsleasing sind zum Abschlussstichtag Sachanlagen mit einem Buchwert vor Purchase Price Allocation
von 32,8 Mio. € (Vorjahr: 35,5 Mio. €) bilanziert. Die geleasten Vermdgenswerte werden im Wesentlichen unter Wagenpark mit
31,1 Mio. € (Vorjahr: 33,1 Mio. €) und Containern mit 1,7 Mio. € (Vorjahr: 2,4 Mio. €) ausgewiesen.

Zu naheren Informationen zum Finanzierungsleasing wird auf Textziffer (27) verwiesen.
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(14) Sonstige Finanzanlagen
Bei den sonstigen Finanzanlagen im V1G-Konzern handelt es sich zum Uberwiegenden Teil um Anteile an verbundenen nicht
konsolidierten Unternehmen und um Beteiligungen.

(15) Vorrate

Tsd. € 31.12.2010 31.12.2009
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 12.536 16.350
Unfertige Erzeugnisse und Leistungen 2.565 4.515
Geleistete Anzahlungen 45 1
Gesamt 15.146 20.866

Die unfertigen Erzeugnisse und Leistungen betreffen die Eisenbahnreparaturwerke sowie das Neubauwerk und beinhalten
begonnene, aber zum Bilanzstichtag noch nicht abgeschlossene Auftrége.

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

Zur Analyse des Ausfallrisikos der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wird auf die in der untenstehenden Tabelle
dargestellten Félligkeiten verwiesen. Die gewdhlten Zeitbander entsprechen den vom Forderungsmanagement des VTG-Konzerns
ublicherweise genutzten Zeitbdndern.

Davon zum Davon zum Abschlussstichtag nicht wertgemindert und in den
Abschlussstich- folgenden Zeitbandern tberfallig
BB WEART ..o e e
Buchwert zum  wertgemindert Weniger als Mehr als
L 31.12.2010  noch Gberfallig  ~  30Tage 30bis60Tage 61bisS0Tage 90 Tage
GegenUber Fremden 80.917 52.002 17.580 3.086 1.984 6.265
GegenUber verbundenen nicht
konsolidierten Unternehmen 1.669 1.427 242 0 0 0
GegenUber Beteiligungs-
unternehmen 1.619 1.188 262 169 0 0
GegenUber at equity bewerteten
Gesellschaften 169 169 0 0 0 0
Gesamt 84.374 54.786 18.084 3.255 1.984 6.265

Die Uber 90 Tage falligen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen waren Mitte Februar 2011 groftenteils beglichen.
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Fur das Vorjahr stellen sich die Falligkeiten der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wie folgt dar:

Davon zum Davon zum Abschlussstichtag nicht wertgemindert und in den
Abschlussstich- folgenden Zeitbandern tberfallig
BAG WEART ..o e e
Buchwert zum  wertgemindert Weniger als Mehr als
L 31.12.2009  noch Gberfallig  30Tege 30bis60Tage 61bisS0Tage 90 Tage
GegenUber Fremden 61.042 49.115 7.682 1.539 1.018 1.688
GegenUber verbundenen nicht
konsolidierten Unternehmen 1.984 1.439 354 189 2 0
GegenUber Beteiligungs-
unternehmen 1.092 1.092 0 0 0 0
GegenUber at equity bewerteten
Gesellschaften 229 229 0 0 0 0
Gesamt 64.347 51.875 8.036 1.728 1.020 1.688

Hinsichtlich des weder wertgeminderten noch in Zahlungsverzug befindlichen Bestands der Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen gibt es zum Bilanzstichtag keine Anzeichen, die darauf hindeuten, dass die Schuldner ihren Zahlungsverpflichtungen
nicht nachkommen werden.

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

Anderungen

Anfangs-  im Konso-
bestand  lidierungs-  Wahrungs- Umbuchun- Endbestand
Tsd. € 1.1. kreis differenz ~ Verbrauch  Auflosung ~ Zufihrung gen 31.12.
Wertberichtigungen 2010 4.772 103 36 242 692 550 110 4.637
Wertberichtigungen 2009 3.930 0 5 874 451 2.162 0 4.772

Der Gesamtbetrag der Zufihrungen in Hohe von 0,6 Mio. € (Vorjahr: 2,2 Mio. €) setzt sich aus der Zufihrung aufgrund von
Einzelwertberichtigungen in Hoéhe von 0,4 Mio. € (Vorjahr: 1,9 Mio. €) und Wertminderungen auf Portfoliobasis in Hohe von
0,2 Mio. € (Vorjahr: 0,3 Mio. €) zusammen. Auflésungen ergaben sich bei Einzelwertberichtigungen in Hohe von 42 Tsd. €

(Vorjahr: 0,1 Mio. €) und bei Wertminderungen auf Portfoliobasis in Hohe von 0,7 Mio. € (Vorjahr: 0,4 Mio. €).

In der folgenden Tabelle sind die Aufwendungen fir die vollstdndige Ausbuchung von Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sowie die Ertrage aus dem Eingang auf ausgebuchte Forderungen aus Lieferungen und Leistungen dargestellt:

Tsd. € 31.12.2010 31.12.2009
Aufwendungen fur die vollsténdige Ausbuchung von Forderungen 130 350
Ertrdge aus dem Eingang auf ausgebuchte Forderungen 18 57

Alle Aufwendungen und Ertrdge aus Ausbuchungen von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden unter den Gbrigen
Ertragen bzw. Ubrigen Aufwendungen ausgewiesen.
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31.12.2010 31.12.2009
Restlaufzeit Restlaufzeit
B Gesamt =~ mehrals1jahr Gesamt  mehrals1jahr

Sonstige Forderungen gegen verbundene
Unternehmen 362 0 73
Anspriiche aus Erstattung sonstiger Steuern 16.490 0 11.393
Ausstehende Erlésabrechnung aus
Eisenbahngiterwagen-Bewirtschaftung 4.749 0 4.049 0
Forderungen aus derivativen Finanzinstrumenten 17 0 758 0
Ubrige Vermagenswerte 9.513 1.738 7.442 1.661
Rechnungsabgrenzungsposten 634 0 431 0
Gesamt 31.765 1.738 24.146 1.661

Die sonstigen Forderungen gegen verbundene Unternehmen betreffen Forderungen gegen verbundene nicht konsolidierte
Unternehmen.

In den Ubrigen Vermdgenswerten sind ausgereichte Darlehen und Kredite in Hoéhe von 1,7 Mio. € (Vorjahr: 1,2 Mio. €) enthalten.
Diese sind zum Abschlussstichtag samtlich weder wertgemindert noch aberfsllig.

Hinsichtlich des weder wertgeminderten noch in Zahlungsverzug befindlichen Bestands der Forderungen gibt es zum Bilanzstichtag
keine Anzeichen, die darauf hindeuten, dass die Schuldner ihren Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen werden.

(18) Ertragsteueranspriiche

Tsd. € 31.12.2010 31.12.2009
Latente Ertragsteueranspriche 21.897 22.384
Effektive Ertragsteueranspriiche 2.150 1.970
Gesamt 24.047 24.354

Latente Steuerforderungen werden in dem Umfang angesetzt, in dem es wahrscheinlich ist, dass ein zu versteuernder Gewinn
verfiigbar sein wird, gegen den die tempordre Differenz verwendet werden kann.
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Die latenten Ertragsteueranspriche haben sich wie folgt entwickelt:

Verdnderung
der Saldierung
Anfangs- Zugange Erfolgsneutrale  mit latenten Erfolgswirk-
bestand Konsolidie- Wahrungs- Veran-  Ertragsteuer-  same Veran-  Endbestand
Tsd. € 1.1.2010 rungskreis differenz derungen schulden derungen  31.12.2010
Erfolgswirksame latente Ertrag-
steueranspriche (unsaldiert) 40.970 22 9 0 0 585 41.586
Saldierung mit erfolgswirksamen
latenten Ertragsteuerschulden -27.302 0 0 0 -2.973 0 -30.275
Erfolgswirksame latente Ertrag-
steueranspriiche (saldiert) 13.668 22 9 0 -2.973 585 11.311
Erfolgsneutrale latente Ertrag-
steueranspriiche (unsaldiert) 9.597 0 0 1.780 0 0 11377
Saldierung mit erfolgsneutralen
latenten Ertragsteuerschulden -881 0 0 0 90 0 =791
Erfolgsneutrale latente Ertrag-
steueranspriiche (saldiert) 8.716 0 0 1.780 90 0 10.586
Gesamt 22.384 22 9 1.780 -2.883 585 21.897
Erlduterungen zu den latenten Steuern finden sich unter Textziffer (25).
(19) Finanzmittel
T80 oottt e et 31122010 31122009
Guthaben bei Kreditinstituten 48.688 42.558
Kassenbestand, Bundesbankguthaben und Schecks 22 37
Gesamt 48.710 42.595

Bei den Guthaben bei Kreditinstituten handelt es sich im Wesentlichen um kurzfristig abrufbare Geldanlagen, die variabel
verzinst werden.

Die Guthaben bei Kreditinstituten enthalten einen nicht frei verfiigharen Betrag von 1,8 Mio. € (Vorjahr: 1,8 Mio. €).

Eigenkapital
Die Entwicklung des Eigenkapitals ist in der Eigenkapitalveranderungsrechnung dargestellt.

Die erfolgsneutral im Eigenkapital beriicksichtigten Ertrage und Aufwendungen werden gesondert in der Gesamtergebnisrechnung
dargestellt. In dieser Darstellung sind die auf die jeweiligen Positionen entfallenden Steuereffekte bereits bertcksichtigt.
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(20) Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital der VIG AG besteht aus nennwertlosen Stuckaktien, die jeweils im gleichen Umfang am Grundkapital
beteiligt sind. Der auf die einzelne Aktie entfallende Betrag des gezeichneten Kapitals betrdgt 1 €. Zum 31. Dezember 2010
betragt das gezeichnete Kapital 21,4 Mio. €. Das Kapital ist in 21.388.889 Anteile aufgeteilt.

Die auRerordentliche Hauptversammlung vom 22. Juni 2007 hat die Schaffung eines genehmigten Kapitals beschlossen. Danach
ist der Vorstand der VTG AG ermdchtigt, das Grundkapital bis zum 22. Juni 2012 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu
10,7 Mio. € zu erhéhen.

Die Hauptversammlung hat am 18. Juni 2010 beschlossen, das Grundkapital um bis zu 10,7 Mio. € durch Ausgabe von bis zu
10.694.444 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien bedingt zu erhéhen (bedingtes Kapital). Die bedingte Kapitalerhohung
dient der Gewahrung von auf den Inhaber lautenden Stiickaktien bei der Ausiibung von Wandlungs- oder Optionsrechten.

(21) Kapitalriicklage

Die Kapitalricklage enthalt im Wesentlichen das Agio aus der Platzierung der Aktien zum Ausgabekurs von 18,00 € sowie die
unentgeltliche freiwillige Einbringung der Geschaftsanteile der Deichtor Rail GmbH (Deichtor) und Klostertor Rail GmbH (Klostertor)
durch die Compagnie Européenne de Wagons S.a r.l., Luxemburg.

(22) Gewinnriicklagen

Es handelt sich ausschliefslich um andere Gewinnricklagen. Sie enthalten Einstellungen bzw. Entnahmen aus den Ergebnissen
des Geschéftsjahres sowie friherer Jahre und Differenzen aus der erfolgsneutralen Wahrungsumrechnung von Abschlissen
auslandischer Tochterunternehmen. Ferner wurden erfolgsneutrale Anpassungen aus der erstmaligen Anwendung neuer IAS
oder IFRS in die Gewinnricklagen eingestellt bzw. mit diesen verrechnet. Daneben enthalten die Gewinnrtcklagen erfolgsneutral
bilanzierte Gewinne und Verluste aus der Veranderung von versicherungsmathematischen Parametern im Zusammenhang mit
der Bewertung von Pensionsverpflichtungen gemal I1AS 19.

(23) Wertanderungsriicklage
Die Wertanderungsriicklage beinhaltet die zum Bilanzstichtag bestehenden Bewertungsunterschiede aus Devisentermin- und
Zinssicherungsgeschaften unter Beriicksichtigung von latenten Steuern. Es handelt sich um Cashflow Hedges.

(24) Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Fur die betriebliche Altersversorgung von Mitarbeitern bestehen sowohl beitrags- als auch leistungsorientierte Versorgungs-
zusagen. Die Versorgungszusagen sind dabei abhdngig von den rechtlichen, steuerlichen und wirtschaftlichen Verhaltnissen des
jeweiligen Landes und basieren in der Regel auf Beschaftigungsdauer und -entgelt der Mitarbeiter.

Bei den beitragsorientierten Altersversorgungssystemen (Defined Contribution Plans) zahlt das Unternehmen aufgrund gesetzlicher
oder vertraglicher Bestimmungen Beitrdge an staatliche Rentenversicherungstrager und private Versorgungstréger. Mit Zahlung

der Beitrage bestehen fir das Unternehmen keine weiteren Leistungsverpflichtungen. Die laufenden Beitragszahlungen werden
als Aufwand der Periode erfasst und betrugen 2010 2,1 Mio. € (Vorjahr: 1,9 Mio. €). Hierin sind auch die Zahlungen an die Versor-
gungsanstalt des Bundes und der Lander erfasst.

Die Riickstellungen fur Pensionsverpflichtungen werden aufgrund von Versorgungszusagen auf Alters-, Invaliden- und Hinterblie-

benenleistungen gebildet. Die Bildung von Rickstellungen erfolgt dabei ausschlieRlich fir leistungsorientierte Versorqungszusagen,
bei denen das Unternehmen den Arbeitnehmern einen bestimmten Versorgungsumfang garantiert.
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Grundlage fir die Bewertung der Versorgungsverpflichtungen sind jshrliche versicherungsmathematische Berechnungen und
Annahmen. Die leistungsorientierten Versorgungsverpflichtungen werden unter Bercksichtigung erwarteter zukunftiger Entgelt-
und Rentenentwicklungen nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected Unit Credit Method) ermittelt.

Die Erhéhung oder Verminderung der angenommenen Kostentrends im Bereich der medizinischen Versorgung um einen Prozent-
punkt wirkt sich nur dulserst geringfugig auf die Hohe der Verpflichtungen aus.

Wesentliche angewandte versicherungsmathematische Prémissen:

e 2000 2009 .
Rechnungszins 4,75 % 5,25 %
Gehaltstrend 2,5 % 2,5 %

2,0 % bzw. 1,0 %
Rententrend fest zugesagt 2,0 %
Fluktuationsrate 2,0 % 2,0 %
Erwartete Ertrége aus Planvermégen 2,75 % 3,4 %
Sterblichkeit etc. Heubeck RT 2005G Heubeck RT 2005G

Diese Annahmen beziehen sich auf die in Deutschland beschaftigten Mitarbeiter, fir die der Gberwiegende Teil der Pensions-
verpflichtungen besteht. Bei den im Ausland beschaftigten Mitarbeitern werden abweichende landerspezifische Annahmen
zugrunde geleqt.

Der Rechnungszins soll die marktspezifische Effektivverzinsung hochwertiger Unternehmensanleihen zum Stichtag wiedergeben,
deren Laufzeit derjenigen der Versorgungsverpflichtung entspricht. Die Ableitung des Rechnungszinses erfolgte konsistent zum
Vorjahr auf Basis des “iBoxx Corporate € AA 10+” unter Bertcksichtigung etwaiger zum Stichtag zu beriicksichtigender Rating-
anderungen. Zur Uberleitung auf die Fristigkeit der Verpflichtung wurde entlang der Staatsanleihenkurve der Deutschen Bundes-
bank extrapoliert.

Der Anwartschaftsbarwert der ausschlieBlich rickstellungsfinanzierten Versorgungszusagen betragt 48,6 Mio. € (Vorjahr:
47,7 Mio. €).

Das Planvermogen besteht ausschlieRlich zur Finanzierung des Anwartschaftsbarwertes fir die schweizerischen BVG-Plane

von 0,6 Mio. € (Vorjahr: 1,1 Mio. €). Die langfristig erwartete Verzinsung des Planvermdogens basiert auf den tatsachlichen
langfristig erzielten Ertragen des Portfolios, auf den historischen Gesamtmarktrenditen und einer Prognose iber die voraussicht-
lichen Renditen der in den Portfolios enthaltenen Wertpapiergattungen. Die Portfoliostruktur des durch die Swisslife aufgelegten
Fonds, in welchem das Planvermdgen investiert ist, setzt sich im Wesentlichen aus festverzinslichen Wertpapieren (0,5 Mio. €),
Immoabilien inkl. Hypothekenforderungen (0,1 Mio. €), Aktien und sonstige Anlagen (< 0,1 Mio. €) zusammen. Darunter befinden
sich keine selbst genutzten Immobilien oder eigene Finanzinstrumente. Der tatsachliche Ertrag aus dem Planvermégen betrug
im Berichtsjahr 24 Tsd. € (Vorjahr: 17 Tsd. €).
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Tsd. € 2010 2009
Barwert der fondsfinanzierten Versorgungsanspriche 616 1.060
Zeitwert des Planvermogens -615 -924
Riickstellung fur fondsfinanzierte Versorgungsanspriiche 1 136
Barwert der nicht fondsfinanzierten Versorgungsanspriiche 48.565 47.687
Bilanzierte Gesamtriickstellung 48.566 47.823

Die Pensionsrickstellungen werden uberwiegend fur deutsche Versorgungssysteme gebildet.

S e oo e e oottt 2010 2009
Deutschland 47.424 46.156
Ubriges Europa 1.142 1.667
Gesamt 48.566 47.823

Der Aufwand aus leistungsorientierten Versorgungsverpflichtungen setzt sich wie folgt zusammen:

Tsd. € 2010 2009
Laufender Dienstzeitaufwand 414 395
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 150 480
Zinsaufwand 2.486 2.567
Erwartete Ertrage aus Planvermogen -34 -26
Zufiihrungen zu Pensionsriickstellungen 3.016 3.416
Beitrage zum Pensionssicherungsverein 67 627
Gesamt 3.083 4.043

Sowohl der laufende als auch der nachzuverrechnende Dienstzeitaufwand werden im Personalaufwand, der Zinsaufwand und die
erwarteten Ertrage auf Planvermogen im Finanzergebnis gezeigt.
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I e 2010 2009
Stand Periodenbeginn 47.823 44104
Zufuhrungen 3.016 3.416
Geleistete Pensionszahlungen -4.072 -3.517
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste 1.789 3.911
Konsolidierungskreisbedingte Anderungen 65 0
Wahrungseffekt 10 -1
Einzahlungen in den Plan -51 -90
Umbuchungen -14 0
Bilanzierter Barwert der Pensionsverpflichtungen zum Periodenende 48.566 47.823

Der Anwartschaftsbarwert und das Planvermogen haben sich im Geschaftsjahr dabei wie folgt entwickelt:

B et oot oo oottt 2010 2009
Anwartschaftsbarwert Periodenbeginn 48.747 44.895
Laufender Dienstzeitaufwand 414 395
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 150 430
Zinsaufwand 2.478 2.567
Geleistete Pensionszahlungen -4.618 -3.554
Umbuchungen -15 0
Arbeitnehmerbeitrage 38 62
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste 1.779 3.902
Konsolidierungskreisbedingte Anderungen 65 0
Wahrungseffekt 143 0
Anwartschaftsbarwert zum Periodenende 49.181 48.747
Marktwert des Planvermégens Periodenbeginn 924 791
Erwarteter Ertrag aus Planvermogen 34 26
Beitrage des Arbeitgebers 51 54
Beitrage des Arbeitnehmers 38 98
Pensionszahlungen aus dem Planvermogen -547 -37
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste -10 -9
Wahrungseffekt 133 1
Marktwert des Planvermogens zum Periodenende 623 924
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Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste werden erfolgsneutral mit dem Eigenkapital verrechnet und fihren
zu einer erfolgsneutralen Veranderung des Barwertes der Pensionsverpflichtungen sowie des beizulegenden Zeitwerts des
Planvermdgens. Die Entwicklung der erfolgsneutral erfassten versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste stellt sich

wie folgt dar:
Tsd. € 2010 2009
Stand Periodenbeginn -905 -4.816
Im Geschaftsjahr erfolgsneutral erfasste versicherungsmathematische Gewinne und Verluste 1.789 3.911

Gesamtstand der erfolgsneutral erfassten versicherungsmathematischen
Gewinne und Verluste 884 -905

Von den im Geschaftsjahr 2010 neu entstandenen versicherungsmathematischen Gewinnen und Verlusten entfallen -0,5 Mio. €
(Vorjahr: +0,6 Mio. €) auf Bestandsveranderungen und +2,3 Mio. € (Vorjahr: +3,3 Mio. €) auf Anderungen der Bewertungsparameter.

Der Barwert der Versorgungsanspriche, der Zeitwert des Planvermagens, der daraus resultierende Fehlbetrag sowie die versiche-
rungsmathematischen Gewinne und Verluste aus erfahrungsbedingten Anpassungen der Verpflichtung und des Planvermdgens
haben sich wie folgt entwickelt:

I e 2000 20 2008
Barwert der Versorgungsanspriche 49.181 48.747 44,895
Zeitwert des Planvermogens 623 924 791
Effekt aus Aktivierungobergrenze -8 0 0
Bilanzierte Pensionsriickstellung (Fehlbetrag im Plan) 48.566 47.823 44.104
Erfahrungsbedingte Anpassungen der Versorgungsanspriche -513 632 -198
Erfahrungsbedingte Anpassungen des Planvermagens -10 -9 1

Die erwarteten Auszahlungen an Leistungsempfanger in der nachfolgenden Periode betragen 3,4 Mio. € (Vorjahr: 4,2 Mio. €).
Des Weiteren werden Einzahlungen in Hohe von 0,1 Mio. € (Vorjahr: 0,1 Mio. €) in das Planvermdgen erwartet.
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Tsd. € 31.12.2010 31.12.2009
Effektive Ertragsteuerschulden 29.542 25.295
Latente Ertragsteuerschulden 137.722 137.959
Gesamt 167.264 163.254

Die effektiven Ertragsteuerschulden haben sich wie folgt entwickelt:

Anfangs-

bestand Wahrungs- Endbestand
Tsd. € 1.1.2010 differenz~ Umbuchung Verbrauch Auflésung Zufohrung  31.12.2010
Effektive Ertragsteuerschulden 25.295 118 141 3.853 2 7.843 29.542

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

Die latenten Ertragsteuerschulden haben sich wie folgt entwickelt:

Verdnderung
der Saldierung
Anfangs- Zugange Erfolgsneutrale  mit latenten Erfolgswirk-
bestand Konsolidie- Wahrungs- Veran-  Ertragsteuer-  same Veran-  Endbestand
Tsd. € 1.1.2010 rungskreis differenz derungen ansprichen derungen  31.12.2010
Erfolgswirksame latente Ertrag-
steuerschulden (unsaldiert) 165.625 2.325 872 0 0 -577 168.245
Saldierung mit erfolgswirksamen
latenten Ertragsteueranspriichen -27.302 0 0 0 -2.973 0 -30.275
Erfolgswirksame latente Ertrag-
steuerschulden (saldiert) 138.323 2.325 872 0 -2.973 -577 137.970
Erfolgsneutrale latente Ertrag-
steuerschulden (unsaldiert) 517 0 4 22 0 0 543
Saldierung mit erfolgsneutralen
latenten Ertragsteueranspriichen -881 0 0 0 90 0 =791
Erfolgsneutrale latente Ertrag-
steuerschulden (saldiert) -364 0 4 22 90 0 -248
Gesamt 137.959 2.325 876 22 -2.883 -577 137.722

Die latenten Steuern wurden anhand der landerspezifischen Steuersdtze ermittelt (33,0 % fGr Inland; Ausland von
20,00 % bis 35,90 %).
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Die erfolgsneutralen Veranderungen der latenten Ertragsteueranspriiche sowie der latenten Ertragsteuerschulden betreffen latente
Steuern auf versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus Pensionsriickstellungen, die erfolgsneutral mit dem Eigen-
kapital verrechnet werden, erfolgsneutrale latente Steuern auf derivative Finanzinstrumente sowie erfolgsneutrale latente Steuern
auf unrealisierte Gewinne und Verluste, die aus der Veranderung des beizulegenden Zeitwertes der als ,zur VerduRerung verfig-
bar” kategorisierten finanziellen Vermégenswerte entstehen.

Der Betrag aus tempordren Differenzen in Verbindung mit Anteilen an Tochterunternehmen und assoziierten Unternehmen, fr die
nach IAS 12.39 im Berichtsjahr keine latenten Steuerschulden bilanziert wurden, belduft sich auf 7,7 Mio. € (Vorjahr: 6,6 Mio. €).
Gemals IAS 12.81 (f) betragen die daraus resultierenden nicht bilanzierten Steuerschulden 2,7 Mio. € (Vorjahr: 2,3 Mio. €).

Latente Steueranspriiche fir steuerliche Verlustvortrdge werden in dem Umfang bilanziert, in dem es wahrscheinlich ist, dass
zukinftig zu versteuernde Ergebnisse zur Verfiigung stehen, gegen die die steuerlichen Verlustvortrage verrechnet werden konnen.

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

31.12.2010 31.12.2009
0 e Mtvisch  passivisch  dvsch  Passvisch
Immaterielle Vermogenswerte 0 16.737 0 17.965
Sachanlagevermogen 3.751 139.024 1.580 133.482
Finanzanlagen 0 1.892 389 2.803
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 3.904 8 3.986 594
Sonderposten mit Ricklageanteil 0 63 0 84
Pensionsrickstellungen 4.245 215 3.771 363
Ubrige Riickstellungen 7.380 10.081 7.424 9.932
Verbindlichkeiten 27.680 769 25.969 919
Steuerliche Verlustvortrdge 6.004 0 7.448 0
Iwischensumme 52.964 168.789 50.567 166.142
Saldierung -31.067 -31.067 -28.183 -28.183
Gesamt 21.897 137.722 22.384 137.959
davon mit einer Laufzeit von aber 1 Jahr 4.590 133.313 3.577 134.088

Grundsatzlich werden aktive und passive latente Steuern nach landerbezogenen Fiskalhoheiten miteinander saldiert.

Nicht aktiviert wurden Steuerersparnisse in Hohe von 8,0 Mio. € (Vorjahr: 7,7 Mio. €), da die Nutzung der zugrunde liegenden
Verlustvortrdge nicht wahrscheinlich ist.
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Die Verfallbarkeit der nicht aktivierten latenten Steuerersparnisse sowie die Héhe der zugrunde liegenden Verlustvortrage kdnnen
der folgenden Tabelle entnommen werden:

Darauf Verfallbarkeit der nicht aktivierten latenten Steuerersparnisse
entfallende Unverfallbare
nicht aktivierte innerhalb zwischen 1 nicht aktivierte
latente Steuer- 1 Jahres und 5 Jahren  nach 5 Jahren latente Steuer-
Tsd. € Verlustvortrag ersparnisse verfallend verfallend verfallend ersparnisse
Korperschaftsteuerliche Verlust-
vortrage deutscher Gesellschaften 12.672 2.028 0 0 0 2.028
Gewerbesteuerliche Verlust-
vortrége deutscher Gesellschaften 11.613 1.974 0 0 0 1.974
Steuerliche Verlustvortrdge
auslandischer Gesellschaften 13.009 3.962 0 0 849 3.113
Gesamt 37.294 7.964 0 0 849 7.115
Vorjahr 35.580 7.744 0 0 912 6.832

Im Berichtsjahr wurde bei der Berechnung der laufenden Steuern fur inlandische Gesellschaften ein durchschnittlicher Steuersatz in
Hohe von 33,0 % angewendet, der sich aus dem Kérperschaftsteuersatz, dem Solidaritdtszuschlag und der Gewerbesteuer ergibt.
Die Berechnung auslandischer Ertragsteuern basiert auf den in den einzelnen Landern geltenden Gesetzen und Verordnungen.

(26) Sonstige Riickstellungen

Konsolidie-
Anfangs- rungskreis
bestand bedingte Wahrungs- Endbestand
Tsd. € 1.1.2010  Anderungen differenz Umbuchung Verbrauch Auflosung Zufthrung  31.12.2010
Ruckstellungen fur
Personalkosten 19.479 324 10 28 6.698 4.810 8.849 17.182
Ruckstellungen for
betriebstypische Risiken 9.634 0 0 0 174 1.043 2.877 11.294
Ubrige Riickstellungen 37.773 17 33 -108 5.421 3.195 7.528 36.627
Sonstige
Rickstellungen 66.886 341 43 -80 12.293 9.048 19.254 65.103

Die Zufthrungen beinhalten den Abzinsungseffekt der langfristigen Ruckstellungen.
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Die Fristigkeiten der sonstigen Ruckstellungen stellen sich wie folgt dar:

31.12.2010 31.12.2009
v Restlaufreiten o Restiaufzeiten .
S e e Gesamt biseinjahr  dber1jahr Gesamt . bis 1Jahr _Gber 1jahr
Rickstellungen fur Personalkosten 17.182 15.535 1.647 19.479 16.245 3.234
Rickstellungen fur betriebstypische
Risiken 11.294 3.431 7.863 9.634 4118 5.516
Ubrige Ruckstellungen 36.627 25.253 11.374 37.773 27.675 10.098
Sonstige Riickstellungen 65.103 44.219 20.884 66.886 48.038 18.848

Die erwarteten Mittelabfliisse entsprechen den Fristigkeiten der Ruckstellungen.

Die Ruckstellungen fur Personalkosten enthalten im Wesentlichen Verpflichtungen fur Sozialplane (0,8 Mio. €; Vorjahr: 5,4 Mio. €),
fur Beitrdge zur Sanierung der VBL (2,2 Mio. €; Vorjahr: 2,5 Mio. €), aus ausstehendem Urlaub (2,3 Mio. €; Vorjahr: 2,3 Mio. €),
fur Jubilden (0,9 Mio. €; Vorjahr: 0,8 Mio. €) sowie aus Altersteilzeitregelungen (0,5 Mio. €; Vorjahr: 0,8 Mio. €).

Die Riickstellungen fur betriebstypische Risiken betreffen im Wesentlichen drohende Verluste aus schwebenden Geschaften
aus Operating Lease-Vertragen der VTG France und Instandsetzungsverpflichtungen fir gemietete Tankcontainer der VOTG
Tanktainer GmbH.

In den Ubrigen Ruckstellungen sind im Wesentlichen Rickstellungen im Zusammenhang mit dem Wagenpark (10,8 Mio. €;
Vorjahr: 13,4 Mio. €) sowie fUr Zinsrisiken enthalten.
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31.12.2010 31.12.2009

Restlaufzeiten Restlaufzeiten

Verbindlichkeiten gegentber

Kreditinstituten 557.423 511.531 77.906 525.151 499.601 398.780
Verbindlichkeiten aus Finanzierungs-

leasingvertragen 24.896 18.981 4.529 30.052 24.809 5.650
Finanzschulden gegeniiber verbundenen

Unternehmen 109 0 0 92 0 0
Finanzschulden 582.428 530.512 82.435 555.295 524.410 404.430

Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen

gegeniber fremden Dritten 130.226 0 0 105.090 0 0
gegeniber verbundenen
Unternehmen 800 0 0 854 0
gegeniber Beteiligungsunternehmen 221 0 0 227 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen 131.247 0 0 106.171 0 0
Sonstige Verbindlichkeiten
brige Verbindlichkeiten 18.012 0 0 15.130 0
davon aus Steuern 3.361 0 0 2.944 0
davon im Rahmen der sozialen
Sicherheit 1.478 0 0 1.630 0 0
davon gegentber Mitarbeitern 661 0 0 409 0 0
davon gegentber Mitgliedern der
Leitungsgremien 244 0 0 168 0 0
davon tbrige Verbindlichkeiten 12.268 0 0 9.979 5 0
Rechnungsabgrenzungsposten 2.072 1.514 0 1.914 1.774 0
sonstige Verbindlichkeiten 20.084 1.514 0 17.044 1.779 0
Gesamt 733.759 532.026 82.435 678.510 526.189 404.430

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen gegentber verbundenen Unternehmen betreffen verbundene nicht
konsolidierte Unternehmen.

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Der VTG-Konzern finanziert sich Gberwiegend ber einen mit der Bayerischen Hypo-Vereinsbank, London, (Hypo-Vereinsbank)
als Konsortialfuhrerin abgeschlossenen Finanzierungsvertrag, der Kreditzusagen und Bankgarantien (iber insgesamt 640 Mio. €
vorsieht. Als Kredite sind zum Stichtag 471,0 Mio. € (Vorjahr: 461,7 Mio. €) in Anspruch genommen (exkl. Zinsabgrenzungen).

Kreditnehmer sind die VTG GmbH, die VTG Deutschland, die VTG Rail UK Ltd. und die Texas Railcar.
Die Gesellschaften Klostertor und Deichtor haben mit der DVB Bank, Frankfurt, (DVB Bank) sowie der KfW IPEX-Bank GmbH,

Frankfurt, (KfW IPEX) Kreditlinien vereinbart. Die Bankverbindlichkeiten der Klostertor und Deichtor valutieren zum Stichtag mit
69,2 Mio. € (Vorjahr: 74,0 Mio. €) (exkl. Zinsabgrenzungen).
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Die Gesellschaft Ferdinandstor Rail GmbH (Ferdinandstor) hat mit der DVB Bank eine Kreditlinie vereinbart. Die Bankverbindlich-
keiten der Ferdinandstor valutieren zum Stichtag mit 25,6 Mio. € (exkl. Zinsabgrenzungen).

Wegen der gestellten Sicherheiten fur Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten wird auf die Erlduterungen zu den Haftungs-
verhdltnissen verwiesen.

Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingvertragen
Uberleitung der zukinftigen Leasingzahlungen zu den Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingvertragen:

Restlaufzeiten

S0 e, Gesamt .. bis 1Jahr _Uber1bis5jahre Uber 5 Jahre |
Zukinftig zu leistende Leasingzahlungen 27.169 6.454 15.963 4.752
Zinsanteil -2.273 -540 -1.510 -224

Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasingvertragen zum 31.12.2010 24.896 5.914 14.453 4.528

Fr das Vorjahr stellt sich die Uberleitung der zukinftigen Leasingzahlungen zu den Verbindlichkeiten aus Finanzierungs-
leasingvertragen wie folgt dar:

Restlaufzeiten

S ettt Gesamt .0 1Jahr  Uber1bis5jahre  Ober5jahre
Zukunftig zu leistende Leasingzahlungen 34.080 6.229 21.562 6.289
Zinsanteil -4.028 -986 -2.403 -639

Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasingvertrdgen zum 31.12.2009 30.052 5.243 19.159 5.650

Die abgeschlossenen Leasingvertrage haben eine durchschnittliche Laufzeit von 13 Jahren. Die Zinssatze dafir liegen zwischen
4,7 % und 7,0 %. Bei den geleasten Vermogensgegenstanden handelt es sich um Eisenbahngiterwagen, Tankcontainer und
sonstige Betriebs- und Geschaftsausstattung.

(28) Derivative Finanzinstrumente
Die derivativen Finanzinstrumente, die im Wesentlichen Cashflow Hedges beinhalten, wurden bisher in den sonstigen Verbind-
lichkeiten ausgewiesen.
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Finanzinstrumente sind vertragliche Vereinbarungen, die zu Ansprichen oder Verpflichtungen des Konzerns fihren. Diese fuhren
zu einem Ab- oder Zufluss von finanziellen Vermogenswerten. Gemal IAS 32 und 39 gehdren hierzu origindre und derivative
Finanzinstrumente. Zu den origindren Finanzinstrumenten zshlen insbesondere Guthaben bei Kreditinstituten, Forderungen,
Verbindlichkeiten, Kredite, Darlehen und Zinsabgrenzungen. Die derivativen Finanzinstrumente betreffen im VTG-Konzern Devisen-
termingeschafte und Zinsswaps.

Beizulegende Zeitwerte und Buchwerte von Finanzinstrumenten nach Bewertungskategorien

Die IFRS 7 Klassenbildung erfolgte auf der Basis der Bilanzpositionen. Hierbei wurden homogene Positionen, wie Forderungen
sowie Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen gegeniber Fremden, gegentber verbundenen nicht konsolidierten und
gegenlber Beteiligungsunternehmen zusammen gefasst. Die folgende Tabelle stellt die beizulegenden Zeitwerte sowie Buchwerte
in den einzelnen Bilanzpositionen enthaltenen finanziellen Vermdgenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten im Geschaftsjahr
2010 sowie im Vorjahr dar.
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Bilanzposition Bewertungs- Fortgefuhrte Wertansatz
kategorie Buchwert zum  Anschaffungs- Fair Value Bilanz nach Fair Value
S e nach 1AS 39 .. 31122010 kosten _erfolgsneutral | S 1731122000
Aktiva
Sonstige Finanzanlagen ViV 7.400 7.400 - - -
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen KuF 84.374 84.374 - - 84.374
Sonstige Forderungen und
Vermogenswerte, davon n.a. 31.765 - - - -
Forderungen aus Krediten KuF 1.652 1.652 - - 1.652
Ausstehende Erlosabrechnung aus
Eisenbahngiterwagen-Bewirtschaftung ~ KuF 4.749 4.749 - - 4.749
Forderungen aus derivativen
Finanzinstrumenten n.a. 17 - 17 - 17
ubrige Forderungen und
Vermogenswerte n.a. 25.347 - - - -
Flussige Mittel KuF 48.710 48.710 - - 48.710
Passiva
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen FADfV 131.247 131.247 - - 131.247
Finanzschulden, davon 582.428 - - - -
Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten FAbfvV 567.144 567.144 - - 574.586
abzgl. Transaktionskosten n.a. -9.721 - - - -
Ausweis in der Bilanz n.a. 557.423 - - - -
Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasingvertragen n.a. 24.283 - - 24.283 26.125
z7zgl. Purchase Price Allocation n.a. 613 - - - -
Ausweis in der Bilanz n.a. 24.896 - - - -
Finanzschulden gegeniber
verbundenen Unternehmen FAbfV 109 109 - - 109
Derivative Finanzinstrumente n.a. 27.470 - 27.470 - 27.470
Sonstige Verbindlichkeiten, davon n.a. 20.084 - - - -
Verbindlichkeiten aus Dividenden FAbfV 38 33 - - 38
ubrige Verbindlichkeiten n.a 19.996 - - - -
Davon aggregiert nach Bewertungs-
kategorien gemaB IAS 39
Kredite und Forderungen (KuF) 139.485 139.485 - - 90.775
Zur Verauerung verfugbare finanzielle
Vermogenswerte (ViV) 7.400 7.400 - - -
Zu fortgefuhrten Anschaffungskosten
bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (FADfV) 698.588 698.588 - - 706.030

n.a.: Bilanzpositionen sind keiner Bewertungskategorie zurechenbar
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Bilanzposition Bewertungs- Fortgefuhrte Wertansatz
kategorie Buchwert zum  Anschaffungs- Fair Value Bilanz nach Fair Value
S e nach 1AS 39 .. 31.12.2000 ! kosten _erfolgsneutral | WS 1731122009
Aktiva
Sonstige Finanzanlagen ViV 7.153 7.153 - - -
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen KuF 64.347 64.347 - - 64.347
Sonstige Forderungen und
Vermogenswerte, davon n.a. 24.146 - - - -
Forderungen aus Krediten KuF 1.185 1.185 - - 1.185
Ausstehende Erlosabrechnung aus
Eisenbahngiterwagen-Bewirtschaftung ~ KuF 4.049 4.049 - - 4.049
Forderungen aus derivativen
Finanzinstrumenten n.a. 758 - 758 - 758
ubrige Forderungen und
Vermogenswerte n.a. 18.154 - - - -
Flussige Mittel KuF 42.595 42.595 - - 42.595
Passiva
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen FADfV 106.171 106.171 - - 106.171
Finanzschulden, davon 555.295 - - - -
Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten FABfV 536.360 536.360 - - 537.367
abzgl. Transaktionskosten n.a. 11.209 - - - -
Ausweis in der Bilanz n.a. 525.151 - - - -
Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasingvertragen n.a. 29.035 - - 29.035 32918
z7zgl. Purchase Price Allocation n.a. 1.017 - - - -
Ausweis in der Bilanz n.a. 30.052 - - - -
Finanzschulden gegeniber
verbundenen Unternehmen FAbfV 92 92 - - 92
Derivative Finanzinstrumente n.a. 23.968 - 23.968 - 23.968
Sonstige Verbindlichkeiten, davon n.a. 17.044 - - - -
Verbindlichkeiten aus Dividenden FAbfV 159 159 - - 159
ubrige Verbindlichkeiten n.a 16.885 - - - -

Davon aggregiert nach Bewertungs-
kategorien gemaB IAS 39

Kredite und Forderungen (KuF) 112.176 112.176 - - 112.176
Zur VerauBerung verfugbare finanzielle

Vermdogenswerte (ViV) 7.153 7.153 - - -
Zu fortgefuhrten Anschaffungskosten

bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (FADfV) 642.782 642.782 - - 643.789

n.a.: Bilanzpositionen sind keiner Bewertungskategorie zurechenbar

VTG - Wir bewegen in die Zukunft 119



FINANZINFORMATIONEN

Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2010

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Forderungen aus Darlehen sowie die anderen dargestellten Forderungen
und Flissige Mittel haben kurze Restlaufzeiten. Daher entsprechen deren Buchwerte zum Abschlussstichtag dem beizu-
legenden Zeitwert.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Verbindlichkeiten aus Dividenden sowie Verbindlichkeiten aus nicht konsoli-
dierten verbundenen Unternehmen aus dem Finanzverkehr haben regelmaRig kurze Laufzeiten, so dass die bilanzierten Werte die
beizulegenden Zeitwerte darstellen.

Die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten und Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing werden zu fortgefthrten
Anschaffungskosten bewertet. Der in der Tabelle dargestellte Fair Value der Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten und
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing wurde auf Basis einer Abzinsung der erwarteten zukinftigen Zahlungsstrome mit
den fur dhnliche Finanzschulden mit vergleichbaren Restlaufzeiten geltenden Zinsen ermittelt.

Der grolte Teil der Finanzverbindlichkeiten ist variabel verzinst. Die Zinsbindungsfrist betrug zum Bilanzstichtag Gberwiegend bis
7u sechs Monate. Im Rahmen der Zinssicherungsstrategie des V1G-Konzerns wird eine effektive Sicherung von Zinsrisiken vor-
genommen. Bei den ausgewiesenen Forderungen und Verbindlichkeiten wird angenommen, dass der Nominalbetrag abztglich
Wertminderungen dem beizulegenden Zeitwert entspricht.

Fur die Bewertung der Finanzinstrumente, die nicht auf einem aktiven Markt gehandelt werden, werden Bewertungsmodelle, wie
das DCF-Verfahren, fur die Bestimmung der Zeitwerte angewandt.

Die Folgebewertung fir derivative Finanzinstrumente erfolgt zum beizulegenden Zeitwert. Primar erfolgt die Ermittlung der
beizulegenden Zeitwerte (iber notierte Preise, die sich auf aktiven Markten fur identische Vermdgenswerte oder Schulden ergeben.
Sofern dies nicht moglich ist, erfolgt die Ermittlung auf Stufe zwei Gber beobachtbare Markttransaktionen fur vergleichbare
Vermogenswerte oder Schulden. In letzter Instanz ergeben sich die beizulegenden Zeitwerte aus Modellen, welche Parameter fir
die Bewertung von Vermogenswerten oder Schulden verwenden, die auf beobachtbaren Marktdaten basieren. Forderungen aus
Devisentermingeschaften sind zum 31. Dezember 2010 in Hohe von 17 Tsd. € der Stufe zwei zuzuordnen. Verbindlichkeiten

zum 31. Dezember 2010 aus Zinsderivaten in Hohe von 27,4 Mio. € und aus Devisentermingeschaften in Hohe von 23 Tsd. € sind
der Stufe zwei zuzuordnen.

Nettoergebnis nach Bewertungskategorien
Das Nettoergebnis nach Bewertungskategorien stellt sich zum 31. Dezember 2010 wie folgt dar:

Wahrungs- Wert-

S e 2US LSO umrechnung - berichtigung | aus Abgang  31.12.2010
Kredite und Forderungen 356 -185 142 -112 201
Zur VerauBerung verfugbare finanzielle
Vermogenswerte 0 0 -303 0 -303
Zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten -14.452 -270 0 0 -14.722
Gesamt -14.096 -455 -161 -112 -14.824
Ubrige Posten -15.954 0 0 0 -15.954
Summe -30.050 -455 -161 -112 -30.778
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Wahrungs- Wert-

S et 2US LNSEN umrechnung - berichtigung | aus Abgang  31.12.2009
Kredite und Forderungen 581 50 -1.711 -293 -1.373
Zur VerauBerung verfugbare finanzielle
Vermogenswerte 0 0 -182 0 -182
Zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten -20.117 -394 0 0 -20.511
Gesamt -19.536 -344 -1.893 -293 -22.066
Ubrige Posten -11.971 0 0 0 -11.971
Summe -31.507 -344 -1.893 -293 -34.037

Die ,Ubrigen Posten” beinhalten in den oben genannten Bewertungskategorien nicht berticksichtigte Zinsertrage und Zinsauf-
wendungen. Die Zinsertrdge resultieren aus der Purchase Price Allocation und dem Hedging, die Zinsaufwendungen aus Pensions-
rickstellungen, Transaktionskosten und Finanzierungsleasing.

Die Nettogewinne bzw. Nettoverluste aus der Bewertungskateqorie ,Kredite und Forderungen” setzen sich aus Zinsertrégen, aus
der Verdnderung der Wertberichtigungen, aus Gewinnen und Verlusten aus der Ausbuchung von Forderungen sowie Zahlungs-
eingdngen und Wertaufholungen auf urspringlich abgeschriebene Forderungen zusammen. Die Wertberichtigungen setzen sich
aus der Zufiuhrung und der Auflosung von Wertberichtigungen der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen zusammen. Die
Nettogewinne aus Wahrungsumrechnung resultieren aus den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen.

Die Nettoverluste aus der Bewertungskategorie ,Zur Veraulerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte” resultieren aus
Abschreibungen auf Finanzanlagen.

Die Nettoverluste der Bewertungskategorie ,zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten” resultie-
ren aus Zinsaufwendungen sowie aus der Wahrungsumrechnung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen.

Sicherungsstrategie und Risikomanagement

Im Rahmen seiner geschaftlichen Tatigkeit ist der VTG-Konzern verschiedenen finanziellen Risiken ausgesetzt. Im Einzelnen handelt
es sich um Ausfallrisiken, Liquiditdtsrisiken und Finanzmarktrisiken, auf die im Folgenden eingegangen wird.

Hinsichtlich weiterer Angaben zum Risikomanagementsystem des VTG-Konzerns wird auf die Ausfihrungen im Chancen- und
Risikobericht als Teil des Lageberichts verwiesen.
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Ausfallrisiko

Das Ausfallrisiko umfasst zum einen die Gefahr, dass offene Forderungen verspatet beglichen werden oder vollstandig ausfallen.
Zum anderen enthalt es das Risiko, dass Lieferanten ihren Verpflichtungen aus Anzahlungen nicht nachkommen.

Dem Ausfallrisiko wird durch ein effektives Debitoren-Management begegnet.

Zur Absicherung von geleisteten Anzahlungen im Zusammenhang mit Investitionsmalinahmen werden von den Lieferanten
Bankburgschaften von bonitatsmdaRig einwandfreien Adressen aus dem Finanzsektor eingeholt. Zur Absicherung von geleisteten
Anzahlungen hat der Konzern Bankburgschaften in Hohe von 7,6 Mio. € (Vorjahr: 7,3 Mio. €) von Lieferanten entgegengenommen.
Zum 31. Dezember 2010 wurden wie in Vorjahren keine Blrgschaften von Lieferanten in Anspruch genommen.

Liquiditatsrisiko

Der Liquiditatsbedarf des gesamten VTG-Konzerns wird ber die Liquiditdtsplanung ermittelt und ist in erster Linie Gber den
operativen Cashflow und weiterhin ber zugesagte bisher ungenutzte Kreditlinien bis 2015 gedeckt, so dass die jederzeitige
Zahlungsfahigkeit der VTG AG und ihrer Tochtergesellschaften sichergestellt ist.

Die Kreditbetrage inkl. abgegrenzter Zinsen und Falligkeiten innerhalb eines Jahres konnen der folgenden Tabelle entnommen

werden:

Darlehens-  davon inner-
Origindrer stand zum halb eines

IS0 kreditinstiut . verwendungszweck .. kreditbetrag 31122010 Jahres fallig
VTG GmbH Hypo-Vereinsbank Ablésung div. Darlehen 121.100 103.426 6.176
VTG Deutschland Hypo-Vereinsbank Ablésung div. Darlehen 298.900 255.447 15.244
VTG Deutschland Hypo-Vereinsbank Working Capital Linie 50.000 20.000 20.000
VTG Deutschland Hypo-Vereinsbank (Capex Facility 85.000 65.000 0
VTG Rail UK Ltd. Hypo-Vereinsbank Erwerb Eisenbahnguterwagen 20.000 13.459 804
Texas Railcar Hypo-Vereinsbank Erwerb Eisenbahnguterwagen 15.000 13.853 0
Klostertor DVB Bank Erwerb Eisenbahnguterwagen 46.000 35.611 3.000
Deichtor DVB Bank Erwerb Eisenbahngiterwagen 39.153 33.803 1.350
Ferdinandstor DVB Bank Erwerb Eisenbahnguterwagen 45.000 25.678 0
Summe 720.153 566.277 46.575
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Die Kreditbetrage, Verwendungszwecke und Félligkeiten innerhalb eines Jahres zum 31. Dezember 2009 konnen der folgenden

Tabelle entnommen werden:

Darlehens- davon inner-
Origindrer stand zum halb eines
IS kreditinstitut . verwendungszweck Kreditbetrag 31.12.2009  Jahres fallig

VTG GmbH Hypo-Vereinsbank Ablosung div. Darlehen 121.100 109.602 6.176
VTG Deutschland Hypo-Vereinsbank Ablosung div. Darlehen 298.900 270.667 15.244
VTG Deutschland Hypo-Vereinsbank Working Capital Linie 50.000 0 0
VTG Deutschland Hypo-Vereinsbank Capex Facility 85.000 55.003 0
VTG Rail UK Ltd. Hypo-Vereinsbank Erwerb Eisenbahngiterwagen 20.000 13.780 694
Texas Railcar Hypo-Vereinsbank Erwerb Eisenbahnguterwagen 15.000 12.865 0
Klostertor DVB Bank Erwerb Eisenbahnguterwagen 46.000 38.625 3.000
Deichtor DVB Bank Erwerb Eisenbahnguterwagen 39.153 35.653 1.850
Summe 675.153 536.195 26.964

Laut Bilanz weist der VTG-Konzern Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten in Hohe von 557,4 Mio. € aus. Die nachfolgende
Tabelle zeigt eine Uberleitung der oben angegebenen Darlehensbetrége zum Ausweis der Verbindlichkeiten gegeniiber Kredit-
instituten in Textziffer (27).

Tsd. € 31.12.2010 31.12.2009
Darlehen Hypo-Vereinsbank 471.185 461.918
Darlehen DVB Bank 95.092 74.277
Absetzung Transaktionskosten gem. IAS 39 -9.721 -11.209
Kontokorrentkredite bei diversen Banken 867 165
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 557.423 525.151

Hinsichtlich der Falligkeiten der Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten und der Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasings-
vertragen wird auf Textziffer (27) verwiesen. FUr Operating Lease wird auf die sonstigen finanziellen Verpflichtungen verwiesen.
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Folgende Liquiditdtsanalyse stellt dar, welche Zahlungen aus den finanziellen Verbindlichkeiten im Anwendungsbereich von IFRS 7
voraussichtlich in den nachsten Jahren resultieren werden. Zusatzlich werden die Zahlungen aus den derivativen Vermoégenswerten
dargestellt. Die Liquiditatsanalyse fur die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen ist der Textziffer (27) zu entnehmen.

Cashflows 2011 Cashflows 2012
Buchwert

Tsd. € 31.12.2010 Zins fix ~ Zins variabel Tilgung Zins fix ~ Zins variabel Tilgung
originare finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
vor Abzug von Transaktionskosten 567.144 2.535 11.865 47.967 2.412 10.982 28.320
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing
exkl. Purchase Price Allocation 24.283 1.012 0 5.443 729 0 7.332
Finanzschulden

gegeniber verbundenen nicht

konsolidierten Unternehmen 109 0 0 109

gegeniber Beteiligungsunternehmen 0 0 0 0
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
und Vermdgenswerte
Sonstige Verbindlichkeiten aus derivativen
Finanzinstrumenten

Devisenderivate in Verbindung mit

Cashflow Hedges 23 0 0 23 0 0 0

Zinsderivate in Verbindung mit

Cashflow Hedges 27.447 9.547 0 0 7.946 0 0
Sonstige Vermagenswerte aus derivativen
Finanzinstrumenten

Devisenderivate 18 0 0 18 0 0 0

Zinsderivate in Verbindung mit

Cashflow Hedges 0 0 0 0 0 0 0
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Cashflows 2013-2015 Cashflows 2016-2018 Cashflows 2019 ff.

Zins Zins Zins
I e IS fix variabel | Tilgung - Zins fix  varisbel | Tilgung - Zinsfix  varisbel  Tigung
oOriginare finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstitu-
ten vor Abzug von Transaktionskosten 5.685 29.193  96.026 3.899 23359 85347 2276 39.922 309.484
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing
exkl. Purchase Price Allocation 922 0 6.979 224 0 4.529 0 0 0
Finanzschulden
gegeniber verbundenen nicht
konsolidierten Unternehmen 0 0 0 0
gegeniber Beteiligungsunternehmen 0 0 0 0 0 0 0 0
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
und Vermdgenswerte
Sonstige Verbindlichkeiten aus derivativen
Finanzinstrumenten
Devisenderivate in Verbindung mit
Cashflow Hedges 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zinsderivate in Verbindung mit
Cashflow Hedges 9.954 0 0 0 0 0 0 0 0
Sonstige Vermagenswerte aus derivativen
Finanzinstrumenten
Devisenderivate 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zinsderivate in Verbindung mit
Cashflow Hedges 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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Cashflows 2010 Cashflows 2011
Buchwert

Tsd. € 31.12.2009 Zins fix ~ Zins variabel Tilgung Zins fix ~ Zins variabel Tilgung
oOriginare finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
vor Abzug von Transaktionskosten 536.360 2.485 10.043 27.129 2.535 9.580 27.063
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing
exkl. Purchase Price Allocation 29.035 1.444 0 4.907 1.164 0 4.410
Finanzschulden

gegeniber verbundenen nicht

konsolidierten Unternehmen 92 0 0 92

gegeniber Beteiligungsunternehmen 0 0 0 0
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
und Vermdgenswerte
Sonstige Verbindlichkeiten aus derivativen
Finanzinstrumenten

Devisenderivate in Verbindung mit

Cashflow Hedges 0 0 0 0 0 0 0

Zinsderivate in Verbindung mit

Cashflow Hedges 23.968 10.719 0 0 10.629 0 0
Sonstige Vermagenswerte aus derivativen
Finanzinstrumenten

Devisenderivate 758 0 0 758 0 0 0

Zinsderivate in Verbindung mit

Cashflow Hedges 0 0 0 0 0 0 0
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Cashflows 2012-2014 Cashflows 2015-2017 Cashflows 2018 ff.

Zins Zins Zins
I e IS fix variabel | Tilgung - Zins fix  varisbel | Tilgung - Zinsfix  varisbel  Tigung
originare finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstitu-
ten vor Abzug von Transaktionskosten 6.410 25733 82.315 4.500  20.721  92.650 3.362  38.758 307.203
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing
exkl. Purchase Price Allocation 1.798 0 14.068 639 0 5.650 0 0 0
Finanzschulden
gegeniber verbundenen nicht
konsolidierten Unternehmen 0 0 0 0 0 0 0 0
gegeniber Beteiligungsunternehmen 0 0 0 0
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
und Vermdgenswerte
Sonstige Verbindlichkeiten aus derivativen
Finanzinstrumenten
Devisenderivate in Verbindung mit
Cashflow Hedges 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zinsderivate in Verbindung mit
Cashflow Hedges 31.956 0 0 4.837 0 0 0 0 0
Sonstige Vermagenswerte aus derivativen
Finanzinstrumenten
Devisenderivate 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zinsderivate in Verbindung mit
Cashflow Hedges 0 0 0 0 0 0 0 0 0

In der Ubersicht sind die vertraglich vereinbarten undiskontierten Zins- und Tilgungszahlungen der originaren finanziellen Verbind-
lichkeiten sowie der derivativen Finanzinstrumente mit positivem und negativem beizulegenden Zeitwert dargestellt. Einbezogen
wurden alle Instrumente, die am 31. Dezember 2010 im Bestand waren und fur die bereits Zahlungen vertraglich vereinbart
waren. Planzahlen fur zukinftig neue Verbindlichkeiten gehen nicht ein. Die variablen Zinszahlungen aus den Finanzinstrumenten
wurden unter Zugrundelegung der zuletzt vor dem 31. Dezember 2010 gefixten Zinssatze ermittelt.
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Finanzmarktrisiko
Zins- und Wahrungsrisiken stellen im VTG-Konzern die wesentlichen Finanzmarktrisiken dar.

IFRS 7 verlangt zur Darstellung von Finanzmarktrisiken die Durchfihrung von Sensitivitdtsanalysen, die die Auswirkungen
hypothetischer Anderungen relevanter Risikovariablen auf das Ergebnis sowie das Figenkapital darstellen. Die periodischen
Auswirkungen werden bestimmt, indem die hypothetischen Anderungen der Risikovariablen auf den Bestand der derivativen
Finanzinstrumente zum Bilanzstichtag bezogen werden. Es ist sichergestellt, dass der jeweilige Bestand zum Bilanzstichtag
reprasentativ fir das Geschaftsjahr ist.

Die nachfolgenden Sensitivitatsanalysen stellen hypothetische und damit risikobehaftete Angaben dar. Auf Grund nicht
vorhersehbarer Entwicklungen an den weltweiten Finanzmdrkten kénnen die tatsachlichen Entwicklungen von den hypothe-
tischen abweichen.

Zinsrisiko

Das Zinsrisiko, dem der VT1G-Konzern unterliegt, resultiert ausschliefSlich aus der Sensitivitat von Zahlungen bez(glich variabel
verzinslicher Finanzschulden gegeniber Kreditinstituten als Folge einer Veranderung des Marktzinsniveaus. Der VTG-Konzern
begrenzt derartige Risiken durch den Einsatz von Zinsderivaten, wie Zinsswaps. Da ein Finanzmitteliberhang auf der Aufnahme-
seite besteht, bestehen Zinsrisiken im Wesentlichen aus einem Anstieg der Zinssatze am Markt.

Die unter Gliederungspunkt Liquiditatsrisiko aufgefihrten Kredite der Hypo-Vereinsbank sind variabel verzinst. Die an die Klostertor
und Deichtor durch die DVB bzw. KfW IPEX ausgereichten Kredite beinhalten zu 70 % feste und zu 30 % variable Zinssatze. Die an
die Ferdinandstor durch die DVB Bank ausgereichten Kredite sind variabel verzinst.

Die Sicherung beinhaltet auch zukunftige Geldaufnahmen im Rahmen des Kreditvertrages mit der Hypo-Vereinsbank. Die
Klostertor und die Deichtor haben den iberwiegenden Teil ihrer Kredite mit Festzinsvereinbarungen bis 2015 gegen Zins-
anderungen abgesichert.

Im Geschaftsjahr wurden Aufwendungen aus der Neubewertung der Sicherungsbeziehung in Hohe von 2,4 Mio. € (Vorjahr:
4,6 Mio. €) erfolgsneutral unter Berticksichtigung latenter Steuereffekte im Eigenkapital erfasst.

Die bei Banken kurzfristig angelegten Gelder unterliegen Zinsschwankungen. Die zur Anlage verfiigbaren Gelder werden fur die
laufenden Investitionsvorhaben bendétigt, so dass durch diese Zinsschwankungen kein signifikantes Zinsrisiko besteht. Aufgrund
der fir den Konzern untergeordneten Bedeutung der ubrigen verzinslichen Vermdgenswerte und Schulden ist das Zinsanderungs-
risiko fur den VIG-Konzern nicht bedeutsam.

Zur Beurteilung des Zinsanderungsrisikos der Finanzverbindlichkeiten wurde die Veranderung des Marktzinses um 100 Basispunkte
simuliert. Dabei wurden die tatsachlich eingetretenen Zinssatze des Geschaftsjahres 2010 jeweils um 100 Basispunkte verandert.

Eine solche Veranderung des Zinsniveaus wirde das Konzernergebnis um 1,7 Mio. € (Vorjahr: 1,5 Mio. €) und das Eigenkapital um

11,8 Mio. € (Vorjahr: 14,9 Mio. €) andern. Diese Ermittlung beriicksichtigt bereits die abgeschlossenen Zinssicherungsgeschafte.
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Wahrungsrisiko

Fremdwahrungsgeschafte fallen nur in einem geringen Umfang im VTG-Konzern an. Wenn eine Gesellschaft im Rahmen der
geltenden Richtlinien und Vorschriften eigenstandig derivative Finanzinstrumente abschlief3t, erfolgt dies erst nach vorheriger
Genehmigung durch die Konzernzentrale. Bei Wahrungssicherungen werden Deviseneinnahmen und Devisenausgaben derselben
Wahrung mit gleicher Fristigkeit zunachst auf Konzernebene aufgerechnet (Netting). Alle Sicherungsgeschafte sind damit grund-
satzlich durch entsprechende bilanzierte oder kinftige Grundgeschafte unterlegt. Es handelt sich dabei ausschlieRlich um Festpreis-
geschafte, die zu Marktbedingungen mit Finanzunternehmen mit einer einwandfreien Bonitdt getdtigt werden.

Die Veranderung des Marktwerts von als Cashflow Hedges klassifizierten Devisentermingeschaften wird unter den sonstigen
Bestandteilen des Eigenkapitals ausgewiesen. Zum 31. Dezember 2010 waren derivative Finanzinstrumente mit einer maximalen
Laufzeit von 3 Monaten (im Vorjahr 3 Monate) im Bestand, um Wahrungsrisiken im Zusammenhang mit geplanten Transaktionen
in Fremdwahrung abzusichern.

Im Sinne von IFRS 7 entstehen Wahrungsrisiken durch origindre und derivative Finanzinstrumente, deren Ausgabewdahrung von
der funktionalen Wahrung eines Unternehmens abweicht. Als relevante Risikovariablen im VTG-Konzern wurden der US-Dollar,
das Britische Pfund sowie der Schweizer Franken identifiziert. Aufgrund des geringen Umfangs der Wéhrungssicherungsgeschafte
beschrankt sich die Risikoanalyse auf origindre Finanzinstrumente.

Die dargestellte Fremdwadhrungs-Sensitivitatsanalyse basiert auf einer Aufwertung der jeweiligen Fremdwdahrungen zum
31. Dezember 2010 um 10 %.

31.12.2010 31.12.2009
Tsd. € erfolgswirksam erfolgswirksam
usb +685 +515
GBP +48 +1
CHF +34 -366

Eine Abwertung der jeweiligen Fremdwahrungen fihrt zu ibereinstimmenden gegenldufigen Effekten.
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Der Konzern steuert den Kapitaleinsatz mit dem Ziel, die Ertrdge der Unternehmensbeteiligten durch Optimierung des Verhaltnisses
von Eigen- zu Fremdkapital zu maximieren sowie langfristig die Ertragskraft und den Bestand des Unternehmens zu sichern. Dabei
wird sichergestellt, dass die Konzernunternehmen grundsatzlich unter der Unternehmensfortfihrungspramisse operieren kdnnen.

Die Kapitalstruktur des Konzerns besteht aus Schulden, worin die unter Textziffer (27) angegebenen Fremdkapitalaufnahmen
enthalten sind, Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldquivalenten, sowie dem den Eigenkapitalgebern des Mutterunternehmens
zustehenden Eigenkapital. Dieses setzt sich aus ausgegebenen Aktien, der Kapitalricklage und den Gewinnricklagen zusammen.

Eine wesentliche SteuerungsgroRe im Rahmen des Kapitalstrukturmanagements ist das Verhaltnis von adjustierten Netto-
finanzschulden zum EBITDA. Die adjustierten Nettofinanzschulden ergeben sich aus den Nettofinanzschulden zuztglich
Pensionsrickstellungen.

Die Nettofinanzschulden werden als Saldo von Finanzmitteln, Wertpapieren des Anlagevermdogens, Finanzforderungen abz(glich
Finanzschulden definiert. Nicht enthalten sind diejenigen Komponenten in den Finanzverbindlichkeiten, die im Rahmen einer
Purchase Price Allocation gebucht wurden. Dariber hinaus findet die Absetzung von Transaktionskosten im Sinne des IAS 39 bei
der Ermittlung der Nettofinanzschulden nicht statt (vgl. ,Liquiditatsrisiko”).

Die (adjustierten) Finanzschulden werden wie folgt ermittelt:

Tsd. € 31.12.2010 31.12.2009
Finanzmittel 48.710 42.595
Wertpapiere des Anlagevermogens 508 427
Finanzforderungen 1.656 1.184
Finanzschulden -582.428 -555.295
Korrektur Absetzung Transaktionskosten -9.721 -11.209
Korrektur Purchase Price Allocation 613 1.017
Nettofinanzschulden -540.662 -521.281
Pensionsrickstellungen -48.566 -47.823
Adjustierte Nettofinanzschulden -589.228 -569.104

Das Verhaltnis der adjustierten Nettofinanzschulden zum EBITDA ist in der nachfolgenden Tabelle dargestellt:

Tsd. € 31.12.2010 31.12.2009
Adjustierte Nettofinanzschulden 589.228 569.104
EBITDA 154.379 149.353
Verhaltnis adjustierte Nettofinanzschulden/EBITDA 3,8 3,8

130 VTG - Wir bewegen in die Zukunft



Die Kapitalflussrechnung des VTG-Konzerns weist fur das Geschaftsjahr 2010 sowie fir das Vorjahr die Entwicklung der Zahlungs-
strome getrennt nach Mittelzu- und -abflissen aus der laufenden Geschdfts , Investitions- und Finanzierungstatigkeit aus.

Die Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte sowie in die Sachanlagen und sonstigen Vermégenswerte betreffen hauptsach-
lich Auszahlungen fur den Erwerb und die Modernisierung von Eisenbahngiterwagen.

Die Auszahlungen fur Unternehmenserwerbe enthalten hauptsachlich die Zahlungen im Zusammenhang mit dem Erwerb des
75 %igen Anteils an TMF inklusive des Erwerbs der Waggons zum Transport von Getreide.

Auf der Hauptversammlung am 18. Juni 2010 wurde die Zahlung einer Dividende von 0,30 € je Aktie beschlossen. Insgesamt
wurden 6,4 Mio. € an die Aktionare ausgezahlt.

Der Zahlungsstrom aus der Finanzierungstatigkeit wurde des Weiteren durch Kreditaufnahmen bei der Hypo-Vereinsbank in Hohe
von 30,0 Mio. € und bei der DVB in Hohe von 25,6 Mio. € geprdgt.

Die Tilgungen in Hohe von 31,8 Mio. € umfassen die planmaRBigen Rickzahlungen von bestehenden Darlehen der Hypo-Vereins-
bank sowie der DVB bzw. KfW IPEX (27,1 Mio. €) sowie Tilgungen von Finanzierungsleasingvertragen (4,7 Mio. €).

Haftungsverhaltnisse
Insgesamt zehn Gesellschaften des V1G-Konzerns haben gegeniber der Hypo-Vereinsbank die Ruckzahlung der von den Unterneh-
men des VTG-Konzerns zu marktiblichen Bedingungen aufgenommenen Kredite und Avale von 517,3 Mio. € garantiert.

Vier Gesellschaften des V1G-Konzerns haben ihre in Deutschland bzw. in England registrierten Eisenbahngiterwagen im Buchwert
von 570,7 Mio. € zur Sicherheit Ubereignet.

Neben den vorstehenden Sicherheiten haben zwei Konzerngesellschaften zur Besicherung ihrer Bankverbindlichkeiten bei der
DVB bzw. KfW IPEX Konten im Buchwert von 1,8 Mio. € verpfandet und Eisenbahngtterwagen im Buchwert von 90,3 Mio. € zur
Sicherheit ibereignet.

Eine Gesellschaft hat zur Besicherung ihrer Bankverbindlichkeiten bei der DVB Bank Eisenbahngiterwagen im Buchwert von
28,4 Mio. € zur Sicherheit Gibereignet.

Sofern der VTG-Konzern seinen Verpflichtungen aus den Kreditvertrégen nicht nachkommt, sind die Kreditgeber unter bestimmten
Umstdnden berechtigt, die gegebenen Sicherheiten zu verwerten.
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Sonstige finanzielle Verpflichtungen
Die Nominalwerte der sonstigen finanziellen Verpflichtungen stellen sich fir das Geschaftsjahr 2010 sowie das Vorjahr wie

folgt dar:
uber 1 Uber 31.12.2010
OSSOSO L. L1 1L ML 20 - LS e . Gesamt
Verpflichtungen aus Miet-, Pacht- und Leasingvertrdgen 50.228 72.251 36.883 159.362
Bestellobligo 9.654 0 0 9.654
Gesamt 59.882 72.251 36.883 169.016
uber 1 Uber 31.12.2009
SOOI L 0L - L N1 R0 L L Shahre Gesamt |
Verpflichtungen aus Miet-, Pacht- und Leasingvertragen 37.391 83.843 36.005 157.239
Bestellobligo 22.225 0 0 22.225
Gesamt 59.616 83.843 36.005 179.464

Bei den Verpflichtungen aus Miet-, Pacht- und Leasingvertragen handelt es sich ausschlielSlich um solche Mietvertrage, bei denen
die Unternehmen des V1G-Konzerns nicht wirtschaftliche Eigentimer der gemieteten Vermogensgegenstande (Eisenbahnguter-
wagen und Tankcontainer) sind. Die unter diesem Posten ausgewiesenen Operating Lease-Vertrage haben eine durchschnittliche
Laufzeit von 11 Jahren und beinhalten Kaufoptionen am Ende der Laufzeit, die dem Fair Value entsprechen.

Das Bestellobligo betrifft ausschliefSlich Investitionen in das Sachanlagevermagen.
Der gesamte Miet-, Pacht- und Leasingaufwand belief sich fir das Geschaftsjahr 2010 auf 56,5 Mio. € (Vorjahr: 46,9 Mio. €).
Honorare des Abschlusspriifers

Im Geschaftsjahr 2010 sind die folgenden im Aufwand erfassten Honorare mit dem Jahresabschlussprifer bzw. Konzernabschluss-
prifer angefallen (Angabe gemals § 314 (1) Nr. 9 HGB i.v.m. § 315a (1) HGB).

B ettt 2000 2009
Jahres- und Konzernabschlussprifungsleistungen 413 447
Sonstige Bestatigungsleistungen 85 80
Sonstige Leistungen 58 65
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2010 2009

Angestellte 639 625
Gewerbliche Mitarbeiter 297 344
Auszubildende 36 35
Gesamt 972 1.004
davon im Ausland 284 329

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag (Nachtragsbericht)
Besondere Ereignisse nach dem Bilanzstichtag sind bis zum Zeitpunkt der Veréffentlichung nicht bekannt.

Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen

Neben den in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen steht die VTG AG unmittelbar oder mittelbar in Ausibung
der normalen Geschaftstatigkeit mit verbundenen nicht konsolidierten Unternehmen sowie sonstigen Beteiligungsunternehmen in
Beziehung. Daneben wurden insbesondere die untenstehenden Unternehmen und Personen als nahestehende Personen gemal
IAS 24 identifiziert:

Name und Sitz des Unternehmens

Compagnie Européenne de Wagons S.3 r.l., Luxemburg
El Vedado, LLC, New York
Euro Wagon |, L.P, Cayman Islands

Euro Wagon I, L.P, Cayman Islands

IPE Eurowagon, L.P, Jersey

Platon MPP Beteiligungs GmbH & Co. KG, Hamburg
Platon MPP Beteiligungs S.a r.l., Luxemburg
Platon MPP Verwaltungs GmbH, Hamburg
Ross Expansion Associates, L.P, New York
Ross Expansion GP, LLC, New York

Wilbur L. Ross jr., New York

WLR Euro Wagon Management Ltd., New York
WLR Recovery Associates II, LLC, New York
WLR Recovery Associates Ill, LLC, New York
WLR Recovery Fund Il, L.P, New York

WLR Recovery Fund Ill, L.P, New York

WL Ross Group, L.P, New York
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Die folgenden Geschdfte wurden mit nahe stehenden Unternehmen und Personen getatigt:

Ertrdge und Aufwendungen mit verbundenen nicht konsolidierten Unternehmen und sonstigen
Beteiligungsunternehmen

Ertrage und Aufwendungen aus verbundenen nicht konsolidierten Unternehmen

Umsatzerlose und sonstige betriebliche Ertrage 13.747 7.542
Aufwendungen 8.382 5.175
Zinsertrage 10 3
Zinsaufwendungen 1 4
Ertrage und Aufwendungen aus sonstigen Beteiligungsunternehmen
Umsatzerlose und sonstige betriebliche Ertrage 3.731 2.908
Aufwendungen 504 2.474
Zinsaufwendungen 0 28

Forderungen und Verbindlichkeiten

Tsd. € 31.12.2010 31.12.2009

Forderungen gegen verbundene nicht konsolidierte Unternehmen

aus Lieferungen und Leistungen 1.669 1.984

sonstige Forderungen 362 73
Forderungen gegen sonstige Beteiligungsunternehmen

aus Lieferungen und Leistungen 1.790 1.321

sonstige Forderungen 725 704
Verbindlichkeiten gegen verbundene nicht konsolidierte Unternehmen

aus Lieferungen und Leistungen 800 854

aus Finanzschulden 109 92
Verbindlichkeiten gegen sonstige Beteiligungsunternehmen

aus Lieferungen und Leistungen 221 227

aus Finanzierungsleasing 18.258 21.960

Alle Geschafte mit nahestehenden Unternehmen und Personen wurden zu
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Vergiitung des Vorstands, des Aufsichtsrats und des Managements in Schliisselpositionen
Der Vorstand, der Aufsichtsrat und das Management in Schlisselpositionen des Konzerns sowie nahe Familienangehorige dieser
Personen stellen nahe stehende Personen im Sinne des IAS 24 dar, deren Vergitungen gesondert anzugeben sind.

Tsd. € 2010 2009 2008
Kurzfristig fallige Leistungen 4.847 3.118 3.797
davon Vorstand (2.835) (1.295) (2.140)
davon Aufsichtsrat (234) (159) (159)
Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses 336 383 190
davon Vorstand (270) (333) (64)
Gesamt 5.183 3.501 3.987

Fur Vorstandsmitglieder sind Pensionsriickstellungen zum Bilanzstichtag in Hohe von 2,5 Mio. € angesetzt. Die Riickstellungen fur
die Ubrigen Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen betragen am Bilanzstichtag 0,3 Mio. €.

Fur die Pensionsverpflichtungen gegentber ehemaligen Mitgliedern des Vorstandes und ihren Hinterbliebenen sind insgesamt
4,5 Mio. € zurickgestellt. Die Pensionszahlungen fir frihere Vorstandsmitglieder und ihre Hinterbliebenen betrugen 0,3 Mio. €.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates und des Vorstandes der VTG AG sind gesondert angegeben.
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Eigenkapital in Ergebnis in
1.000 Wahrungs- 1.000 Wahrungs-
_Name und Sitz der Gesellschaft Wahrung unmittelbar  mittelbar einheiten einheiten
A. Verbundene konsolidierte Unternehmen
Alstertor Rail France S.a r.l, Joigny/Frankreich EUR 100,00 8 -3
Alstertor Rail UK Limited, Birmingham/Grol3britannien GBP 100,00 5.803 -1
Ateliers de Joigny S.A.S., Joigny/Frankreich EUR 100,00 1.046 -429
CAIB Benelux BVBA, Antwerpen-Berchem/Belgien EUR 100,00 1.813 721
CAIB Rail Holdings Limited, Birmingham/Gro3britannien GBP 100,00 -7.574 -63
CAIB UK Limited, Birmingham/GroBbritannien GBP 100,00 18.330 0"
Deichtor Rail GmbH, Garlstorf EUR 100,00 3.103 -759
Eisenbahn-Verkehrsmittel GmbH & Co. KG fir Transport und
Lagerung, Hamburg EUR 98,56 32.470 02
Etablissements Henri Loyez S.A.S., Libercourt/Frankreich EUR 100,00 -1.421 -537
EVA Eisenbahn-Verkehrsmittel-GmbH, Hamburg EUR 100,00 38.632 02
EVA Holdings Deutschland GmbH, Hamburg EUR 100,00 8.498 02
Ferdinandstor Rail GmbH, Garlstorf EUR 100,00 2.824 -45
Klostertor Rail GmbH, Garlstorf EUR 100,00 2.828 -772
Texas Railcar Leasing Company, Inc., McAllen, Texas/USA usD 100,00 6.141 1.180
TMF-CITA Belgium N.V,, Gent/Belgien EUR 100,00 314 i
TMF-CITA GmbH, Aachen EUR 100,00 539 114
TMF-CITA (Nederland) B.V., Spijkenisse /Niederlande EUR 100,00 442 39
Transpetrol Austria GmbH, Wien/Osterreich EUR 100,00 538 252
Transpetrol GmbH Internationale Fisenbahnspedition, Hamburg EUR 74,90 5.305 4305
Transports Terrestres Maritimes et Fluviaux S.A.S., Paris/Frankreich  EUR 100,00 5.206 3.486
VOTG Tanktainer Gesellschaft mit beschrankter Haftung, Hamburg ~ EUR 100,00 6.235 2.090
VTG Austria Ges.m.b.H, Wien/Qsterreich EUR 100,00 13.103 2.123
VTG Deutschland GmbH, Hamburg EUR 100,00 151.034 02
VTG France S.A.S., Paris/Frankreich EUR 100,00 21.480 5.162
VTG ITALIA S.r.l., Mailand/Italien EUR 100,00 1.499 -14
VTG North America, Inc., Hinsdale, Illinois /USA usD 100,00 29.126 100
VTG RAIL ESPANA S.L., Madrid/Spanien EUR 100,00 2.363 211
VTG Rail UK Limited, Birmingham/Grofsbritannien GBP 100,00 13.985 1.742
VTG Schweiz GmbH, Basel /Schweiz CHF 100,00 18.034 2.221
VTG Vereinigte Tanklager und Transportmittel Gesellschaft mit
beschrankter Haftung, Hamburg EUR 100,00 149.850 02
Waggonbau Graaff GmbH, Elze EUR 100,00 1.561 301
Waggonwerk Brihl GmbH, Wesseling EUR 100,00 -3.094 -1.410

" Angaben zum 31.12.2009.
2 Ergebnisabfuhrungsvertrag mit der jeweiligen Muttergesellschaft.
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Anteil am Kapital in %

Eigenkapital in Ergebnis in
1.000 Wahrungs- 1.000 Wahrungs-
_Name und sitz der Gesellschaft Wahrung unmitielbar _mittelbar - einheiten einheiten
B. At Equity konsolidierte Unternehmen
Shanghai COSCO VOTG Tanktainer Co., Ltd., Shanghai/China RMB 50,00 14.943 2.866
Waggon Holding AG, Zug/Schweiz CHF 50,00 5.388 2.017
C. Verbundene nicht konsolidierte Unternehmen
Braunert Eisenbahnverkehr GmbH und Co KG, Albisheim EUR 100,00 24 -9
Braunert Verwaltungs GmbH, Albisheim EUR 100,00 25 -1
ITG Transportmittel-Gesellschaft mit beschrankter Haftung, Syke EUR 100,00 91 40
Millerntor Rail GmbH, Garlstorf EUR 100,00 23 02
000 VTG, Moskau/Russland RUB 100,00 5.991 -8.842
Tankspan Leasing Ltd., Godalming, Surrey/Grofsbritannien usD 100,00 2.226 1110
Transpetrol Sp.z 0.0., Chorzéw,/Polen PLN 100,00 6.057 3.918"
Vostok Beteiligungs GmbH, Hamburg EUR 99,60 0,40 212 -23
VOTG Finland Oy, Helsinki/Finnland EUR 100,00 129 0
VOTG North America, Inc., West Chester, Pennsylvania/USA usD 100,00 544 244
VOTG Tanktainer Asia Pte Ltd., Singapur/Singapur usD 100,00 91 61"
VTG Benelux B.V., Rotterdam/Niederlande EUR 100,00 434 153"
VTG Rail Logistics s.1.0., Prag/Tschechische Republik (K 100,00 3
D. Ubrige Gesellschaften
Ateliers Ferroviaires d’Artix SAS, Artix/Frankreich EUR 24,88 373 96"
CERERAIL A.L.E., Madrid/Spanien EUR 33,33 27 0"
E.V.S. SA, Puteaux,/Frankreich EUR 34,00 469 30
Mitteldeutsche Eisenbahn GmbH, Schkopau EUR 20,00 1.578 0"
PETRORAIL S.A., Madrid/Spanien EUR 50,00 76 1
SILEX Mobilien-Verwaltungsgesellschaft mbH & Co. oHG, Grinwald  EUR 95,00 -13.468 3.625"
Steeltrack S.A., Saint Denis/Frankreich EUR 33,30 73 190

" Angaben zum 31.12.2009.
2 Ergebnisabfuhrungsvertrag mit der jeweiligen Muttergesellschaft.
% Neugrindung.
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VTG Vereinigte Tanklager und Transportmittel GmbH, Hamburg
Stellvertretender Vorsitzender

Dr. jur. Bernd Malmstréom, Berlin
Rechtsanwalt

Dr. sc. pol. Jost A. Massenberg, Duisburg
Vorstandsmitglied der ThyssenKrupp Steel Europe AG

Dr. jur. Christian Olearius, Hamburg

Bankier

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

Gunnar Uldall, Hamburg
Unternehmensberater, Senator a.D.

Mitglieder des Vorstands

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

Jirgen Hiillen, Hamburg
Dipl.-Kaufmann

Dr. rer. pol. Kai Kleeberg, Hamburg
Dipl.-Kaufmann
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Dr. rer. pol. Wilhelm Scheider, Basel

b) Hydac Technology GmbH"
Hydac Electronic GmbH

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

3a) Flughafen Hamburg GmbH "

Dr. jur. Bernd Malmstrom, Berlin

a) Lehnkering GmbH?
HHLA - Intermodal GmbH
K+SAG

b) IFCO-Sytems B.V,, Niederlande "
time: matters GmbH "
BLG Logistics Group AG & Co. KG
DAL Deutsche Afrika Linien GmbH & Co. KG
SBB AG, Schweiz

Dr. sc. pol. Jost A. Massenberg, Duisburg

a) ThyssenKrupp Stahl-Service-Center GmbH™"
EHW Eisen- u. Hittenwerke AG
Hoesch Hohenlimburg GmbH
Rasselstein GmbH
ThyssenKrupp Umformtechnik GmbH

b) Acciai di Qualita, Centro Lavorazione Lamiere S.p.A.,
Italien?
Thyssen Ros Casares S.A., Spanien 2
ANSCTKS Galvanizing Co., Ltd., China
Felix Schoeller Holding GmbH & Co. KG
Grupo ThyssenKrupp S.L., Spanien
ThyssenKrupp Verkehr GmbH

) Alle Angaben zu den Mandaten beziehen sich auf den 31.12.2010.

a) Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten.

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

" Vorsitzender.

2 Stellv. Vorsitzender.



Dr. jur. Christian Olearius, Hamburg

a) Bankhaus Hallbaum AG"
Bankhaus Lobbecke AG"
M.M. Warburg & CO Geschaftsfihrungs-AG"
M.M. Warburg & CO Hypothekenbank AG™
Hapag-Lloyd AG
KanAm Grund Kapitalanlagengesellschaft mbH

b) Bankhaus Carl F. Plump & Co."
Dequssa Bank GmbH "
M.M. Warburg Bank (Schweiz) AG, Schweiz?
Marcard, Stein & CO AG"
GEDO Grundsticksentwicklungs- und Verwaltungs-
gesellschaft mbH & Co KG?

Gunnar Uldall, Hamburg

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

HanseMerkur Krankenversicherung auf Gegenseitigkeit

b) Kuhne School of Logistics and Management GmbH

Dr. rer. pol. Heiko Fischer, Hamburg
a) Hapag-Lloyd AG

b) TRANSWAGGON-Gruppe, Schweiz
,Brickenhaus” Grundstiicksgesellschaft m.b.h.
Kommanditgesellschaft ,Briickenhaus” Grundsticks-
gesellschaft m.b.h. & Co.
TRANSWAGGON AG, Schweiz
Waggon Holding AG, Schweiz

Jirgen Hiillen, Hamburg

b) Transpetrol GmbH Internationale Eisenbahnspedition™
TRANSWAGGON-Gruppe, Schweiz

Dr. rer. pol. Kai Kleeberg, Hamburg

b) Shanghai COSCO VOTG Tanktainer Co., Ltd., China
Transpetrol GmbH Internationale Eisenbahnspedition

“ Alle Angaben zu den Mandaten beziehen sich auf den 31.12.2010.

a) Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten.

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

" Vorsitzender.

2 Stellv. Vorsitzender.
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FINANZINFORMATIONEN

Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2010

Zugange in
immaterielle
Vermdgenswerte
sowie Sachanla-
Vortrag zum  gen durch Unter- Wahrungs- Stand
Tsd. € 1.1.2010 nehmenserwerb  angleichung 7ugange Abgange Umbuchungen  31.12.2010
Immaterielle Vermdgenswerte
Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und shnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten 4.992 2 0 638 0 267 5.899
Markenwerte 10.059 0 0 0 0 0 10.059
Kundenbeziehungen 62.598 402 0 1.250 0 0 64.250
Geschafts- oder Firmenwerte 158.103 0 145 0 0 0 158.248
Geleistete Anzahlungen 1.124 0 0 2.178 0 -267 3.035
236.876 404 145 4.066 0 0 241.491
Sachanlagen
Wagenpark 1.008.709 31.843 12.477 57.716 14.136 33.666 1.130.275
Container 36.928 0 0 2.047 81 0 38.894
Grundstucke und Bauten
einschliefSlich der Bauten auf
fremden Grundstucken 8.780 0 0 461 1.683 564 8.122
Technische Anlagen und
Maschinen 5.800 0 0 1.913 842 2.242 9.113
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 6.405 99 29 2.050 325 =127 8.131
Geleistete Anzahlungen und
Anlagen im Bau 53.123 0 22 61.024 26.213 -36.342 51.614
1.119.745 31.942 12.528 125.211 43.280 3 1.246.149
Summe 1.356.621 32.346 12.673 129.277 43.280 3  1.487.640
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Wertminderungen und Abschreibungen Buchwerte

Wertminderung/

Vortrag zum Wahrungs-  Abschreibung des
1.1.2010 angleichung  Geschaftsjahres Abgdnge  Umbuchungen Stand 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2009
2.238 0 1.217 0 0 3.455 2.444 2.754
0 0 0 0 0 0 10.059 10.059
15.290 0 4.542 0 0 19.832 44.418 47.308
0 0 0 0 0 0 158.248 158.103
0 0 0 0 0 0 3.035 1.124
17.528 0 5.759 0 0 23.287 218.204 219.348
238.679 4.032 77.933 11.670 790 309.764 820.511 770.030
14.166 0 3.883 74 0 17.975 20.919 22.762
4.084 0 295 1.683 109 2.805 5.317 4.696
1.882 0 892 785 67 2.056 7.057 3.918
3.655 20 1.147 275 =173 4.374 3.757 2.750
0 0 1.515 298 -790 427 51.187 53.123
262.466 4.052 85.665 14.785 3 337.401 908.748 857.279
279.994 4.052 91.424 14.785 3 360.688 1.126.952 1.076.627
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FINANZINFORMATIONEN

Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2010

Vortrag zum Wahrungs- Stand
Tsd. € 1.1.2009 angleichung Zugange Abgange  Umbuchungen 31.12.2009
Immaterielle Vermoégenswerte
Konzessionen, gewerbliche Schutz-
rechte und dhnliche Rechte und
Werte sowie Lizenzen an solchen
Rechten und Werten 3.717 0 1.262 3 16 4.992
Markenwerte 10.059 0 0 0 0 10.059
Kundenbeziehungen 62.598 0 0 0 0 62.598
Geschafts- oder Firmenwerte 158.146 -43 0 0 0 158.103
Geleistete Anzahlungen 16 0 1.124 0 -16 1.124
234.536 -43 2.386 3 0 236.876
Sachanlagen
Wagenpark 932.623 2.010 67.754 1.622 7.944 1.008.709
Container 32122 0 4.720 17 103 36.928
Grundsticke und Bauten einschlieRlich
der Bauten auf fremden Grundstucken 8.339 0 46 0 395 8.780
Technische Anlagen und Maschinen 4.919 0 516 4 369 5.800
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 5.367 13 1.106 77 -4 6.405
Geleistete Anzahlungen und Anlagen
im Bau 13.062 -2 51.649 2.775 -8.811 53.123
996.432 2.021 125.791 4.495 -4 1.119.745
Summe 1.230.968 1.978 128.177 4.498 -4 1.356.621
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Wertminderungen und Abschreibungen Buchwerte

Wertminderung/

Vortrag zum Wahrungs-  Abschreibung des
1.1.2009 angleichung Geschaftsjahres Abgénge Umbuchungen Stand 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2008
1.335 0 903 0 0 2.238 2.754 2.382
0 0 0 0 0 0 10.059 10.059
11.377 0 3.913 0 0 15.290 47.308 51.221
0 0 0 0 0 0 158.103 158.146
0 0 0 0 0 0 1.124 16
12.712 0 4.816 0 0 17.528 219.348 221.824
168.274 353 71.011 899 -60 238.679 770.030 764.349
10.446 0 3.736 16 0 14.166 22.762 21.676
3.804 0 280 0 0 4.084 4.696 4535
1.075 0 751 0 56 1.882 3918 3.844
2.645 7 1.039 34 -2 3.655 2.750 2.722
0 0 0 0 0 0 53.123 13.062
186.244 360 76.817 949 -6 262.466 857.279 810.187
198.956 360 81.633 949 -6 279.994 1.076.627 1.032.011
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FINANZINFORMATIONEN

Konzernabschluss der VTG Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2010

Der Aufsichtsrat und der Vorstand haben eine Entsprechenserkldrung gemal$ § 161 AktG abgegeben und den Aktiondren auf der
Homepage unter www.vtg.de dauerhaft zuganglich gemacht.

Hamburg, 2. Marz 2011

Der Vorstand

U

Jurgen Hullen Dr. Kai Kleeberg
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Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemdfR den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzernabschluss ein
den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im
Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf einschlieRlich des Geschaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind,
dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken

der voraussichtlichen Entwicklung des Konzern beschrieben sind.

Hamburg, 2. Mérz 20711

Der Vorstand

Jurgen Hullen Dr. Kai Kleeberg
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WEITERE INFORMATIONEN

Wir haben den von der VTG Aktiengesellschaft, Hamburg aufgestellten Konzernabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und
Verlustrechnung und Gesamtergebnisrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang - sowie

den Konzernlagebericht fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010 geprft. Die Aufstellung von Konzernabschluss
und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 3153 Abs. 1 HGB anzu-
wendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von uns durchgefthrten Prifung eine Beurteilung dber den Konzernabschluss und den Konzernlage-
bericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundsétze ordnungsmalSiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und
durchzufuhren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung
der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlequng der Prifungshandlungen
werden die Kenntnisse (ber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die
Erwartungen iber mogliche Fehler bertcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslequngsbezo-
genen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht iiberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsalidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidie-
rungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fur
unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den IFRS, wie
sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und
vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutref-
fendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 3. Mdrz 2011
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Dr. Andreas Focke ppa. Christoph Fehling
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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23. Feb Vorlaufige Ergebnisse 2010

13. April Veroffentlichung der Ergebnisse 2010
13. April Bilanzpressekonferenz, Hamburg

14. April Analystenkonferenz, Frankfurt

19. Mai Zwischenbericht zum 1. Quartal 2011
17. Juni Hauptversammlung , Hamburg

23. August Halbjahresfinanzbericht 2011

16. November

Zwischenbericht zum 3. Quartal 2011

RS MO | e
WKN VTG999
ISIN DEOOOVTG9999
Borsenkurzel V19
Index SDAX, CDAX, HASPAX
Aktientyp Nennwertlose Inhaberstammaktien

Anzahl der Aktien (31.12.)

21.388.889

Marktkapitalisierung (31.12.)

320,8 Mio. €

Borsenplatze

XETRA, Frankfurt, Berlin, Dusseldorf, Homburg, Hannover, Minchen,

Stuttgart
Marktsegment Prime Standard
Jahresschlusskurs * 15,00 €
Jahreshochstkurs * 15,15 €
Jahrestiefstkurs * 10,35 €

Durchschnittlicher Tagesumsatz

22.915 Aktien

“ Alle Kursdaten auf Basis der Tagesschlusskurse im XETRA.
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WEITERE INFORMATIONEN

O e 2006 2007 2008 2009 2010
Konzern-Umsatz 518,6 5413 608,7 581,5 629,4
Waggonvermietung 235,1 260,3 2941 289,0 283,6
Schienenlogistik 170,4 153,8 177,7 179,4 201,4
Tankcontainerlogistik 113,1 1272 136,8 113,1 1445
Konzern-EBITDA 112,9 137,0 155,1%%% 149,4 154,4
Waggonvermietung 115,6 1371 152,5 146,3 145,4
Schienenlogistik 4,0 4,4 6,3 6,7 8,4
Tankcontainerlogistik 6,1 8,1 9,6 73 11,2
EBIT (Operatives Ergebnis) 53,6 68,4 75,6 66,9 63,0
Konzernergebnis (vergleichbar) 7,5 19,17 27,9 22,5 20,6
Abschreibungen 59,3 68,6 80,8 82,5 91,4
Investitionen 69,0 116,7 140,9 153,5 168,8
Operativer Cashflow 110,9 116,9 149,6 144,8 137,8
Ergebnis je Aktie (vergleichbar) in € kKA. 0,87% 1,26 1,01 0,91
Dividende je Aktie in € - - 0,30 0,30 0,33
Bilanzsumme 1.009,6 1.165,9 1.240,5 1.277,2 1.355,2
langfristige Vermogenswerte 859,6 990,6 1.081,2 1.124,9 1.174,8
kurzfristige Vermégenswerte 150,0 175,3 159,3 152,3 180,4
Eigenkapital 63,9 278,7 288,4 296,7 313,0
Fremdkapital 945,8 887,2 952,1 980,4 1.042,2
Anzahl der Mitarbeiter 795 814 1.004 963 999
im Inland 517 510 674 678 709
im Ausland 278 304 330 285 290

“ dieses Ergebnis bezieht sich auf die am Stichtag im Umlauf befindlichen Aktien.
“* Unter Ber(cksichtigung der steuerlichen Sondereffekte ergaben sich 2007 ein Konzernjahresiberschuss in Hohe von 49,7 Mio. € und ein Ergebnis je Aktie
in Hohe von 3,94 €.

“* Um Sondereffekte bereinigtes EBITDA.
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VTG Aktiengesellschaft
Nagelsweg 34

D-20097 Hamburg

Telefon:  +49 40 23 54-0
Telefax:  +49 40 23 54-1199
E-Mail:  info@vtg.com
Internet: www.vtg.de

Investor Relations

Felix Zander

Leiter Investor Relations

E-Mail:  felix.zander@vtg.com
Telefon:  +49 40 23 54-1351
Telefax:  +49 40 23 54-1350

Andreas Hunscheidt

Investor Relations Manager

E-Mail:  andreas.hunscheidt@vtg.com
Telefon:  +49 40 23 54-1352

Telefax:  +49 40 23 54-1350

Konzernkommunikation
Monika Gabler
Leiterin Konzernkommunikation

E-Mail:  monika.gabler@vtg.com Fotos
Telefon:  +49 40 23 54-1341 Titel: Gettylmages
Telefax:  +49 40 23 54-1340 Meilensteine: Thomas Wolf, Creative Commons 2.5

Vorstand und Mitarbeiterbild: Christiane Koch
Professor ten Hompel: Oliver Tamgnini
Konzept und Gestaltung Schienenmotiv (S. 14): Matthias Redmer
Berichtsmanufaktur GmbH, Hamburg Trendcollage (S. 18): Fakultdt Bauingenieurwesen, TU Dresden

Vorbehalt bei zukunftsgerichteten Aussagen

Der vorliegende Geschaftsbericht enthalt verschiedene Aussagen, die die zukinftige Entwicklung der VTG betreffen.

Diese Aussagen beruhen sowohl auf Annahmen als auch auf Schétzungen. Obwohl wir davon berzeugt sind, dass diese
vorausschauenden Aussagen realistisch sind, konnen wir hierfGr nicht garantieren; denn unsere Annahmen bergen Risiken
und Unsicherheiten, die dazu fuhren kénnen, dass die tatséchlichen Ergebnisse wesentlich von den erwarteten abweichen.
Grinde hierfir konnen unter anderem Marktschwankungen, die Entwicklung der Weltmarktpreise fir Rohstoffe und

der Wechselkurse oder grundsatzliche Veranderungen im wirtschaftlichen Umfeld sein. Es ist weder beabsichtigt noch
ubernimmt die VTG eine gesonderte Verpflichtung, zukunftsbezogene Aussagen zu aktualisieren, um sie an Ereignisse oder
Entwicklungen nach dem Datum dieses Berichts anzupassen.
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LA VTG

VTG Aktiengesellschaft
Nagelsweg 34

D-20097 Hamburg

Telefon: +49 40 23 54-0
Telefax: +49 40 23 54-1199
E-Mail: info@vtg.com
Internet: www.vtg.de



