


Ergebniszahlen
Umsatz

EBITDA
EBITDA-Marge
EBIT
EBIT-Marge
EBT

EAT

JahresUberschuss nach Anteilen Dritter

Unternehmenskennzahlen

Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit
Cashflow aus der Investitionstatigkeit
Freier Cashflow (Summe operativer und investiver Cashflow)

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Gesamtinvestitionen
Working Capital

Capital Employed

ROCE

Nettoverschuldung
Gearing
Eigenkapitalrendite (ROE)

Mitarbeiteranzahl

Aktienkennzahlen
Ergebnis je Aktie
Dividende je Aktie
Eigenkapital je Aktie
Buchwert je Aktie
Aktienkurs Jahresende

Aktienanzahl

Bdrsenkapitalisierung Jahresende

Bilanz

Langfristige Vermdgenswerte

Kurzfristige Vermdgenswerte

Eigenkapital

Buchwert des Eigenkapitals ohne Anteile fremder Gesellschafter

Langfristiges Fremdkapital
Kurzfristiges Fremdkapital

Bilanzsumme

in Mio. €
in Mio. €

in %
in Mio. €

in %
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €

in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €

in %
in Mio. €

in %

in %

in€

in€

in€

in€

in€

in Tsd.
in Mio. €

in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €

2010
767,8
32,4
4,2
22,5
2,9
14,9
-1,2
-17

2010
48
-3,7
1,2
-3,2
46
183,8
239,5
9,4
12,4
88,4
1,4
2.798

2010
-0,04
0,06
2,77
2,59
4,26
45.879
195,4

2010
89,1
265,0
127,1
118,8
33,6
193,4
354,1

2011
780,1
17,3
2.2
24
03
7,5
-25,7
245

2011
28,6
-6,0
22,7
-19,1
7,5
152,3
183,5
1,3
89,1
94,2
-27,7
2.825

201
-0,53
0,00
2,06
1,92
3,79
45.879
173,9

2011
64,4
228,0
94,5
88,3
97,6
100,3
2924

2012
746.6
37
05
-4,6
-0,6
-14,5
17,6
17,3

2012
18,4
-8.4
10,0

12,5
7.1

126,1

1585
2,9
84,4

113,9

25,0

2.763

2012
-0,38
0,00
1,61
1,51
2,35
45.879
107,8

2012
64,8
186,2
741
69,3
113,2
68,5
255,8

2013
692,4
16,7
2,4
11,9
1,7
3.2
-6,7
-6,9

2013
15,2
4.9
10,3
0,9

6,9
1188
144 4

8.2
81,5
1295
12,0
2,522

2013
-0,15
0,00
1,37
1,26
2,58
45.879
118,4

2013
58,6
182,5
62,9
57,8
39,6
138,6
2411

2014
659,1
18,8
29
6.4
1,0
-3,6
-6,6
7,0

2014
17,1
0,1
17,2
-17,3
2,2
106,8
121,1
53
74,9
161,8
-16,7
2.420

2014
-0,15
0,00
1,01
0,91
2,04
45.879
93,6

2014
47,7
165,1
46,3
41,8
39,2
1273
212,8
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Prozentangaben nicht exakt aus den dargestellten Werten ergeben.
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wie bereits vor einem Jahr an dieser Stelle prognosti-
ziert, sind in 2014 keine Umsatzspriinge zu verzeichnen
gewesen.

Nachdem die Entwicklungen im ersten Quartal aufgrund
der gunstigen Witterungsverhaltnisse deutlich Uber den
Erwartungen lagen, war im Folgequartal zunehmend
eine Abschwéachung der positiven Impulse und somit
eine Annaherung an die Jahresprognosen zu erkennen.
Im dritten und vierten Quartal konnte keine Trendwende
hin zu einer positiveren Entwicklung festgestellt werden.

Schlussendlich ergab sich bei der Weltwirtschaft, ge-
messen am Bruttoinlandsprodukts, ein Wachstum von
3,3%. In Deutschland schloss der entsprechende Wert
mit 1,6 %, was im Vergleich zu vielen Euro-Landern
recht positiv war, da sich dort in Summe eine Steige-
rung von nur 0,8 % ergeben hat.

Fir 2015 sind die Aussichten etwas besser. Zwar wird
Uberwiegend mit riicklaufigen Wachstumsraten gerech-
net, jedoch scheint schlussendlich die Talsohle weitge-
hend durchschritten zu sein. Der Vorstand steht diesen
Prognosen verhalten optimistisch gegenuber, da die
geopolitischen Spannungen weiterhin unabschatzbare
Risiken in sich bergen.

Wahrend sich unsere Auslandsgesellschaften in der
Region GUS im Vorjahr den anspruchsvollen Markten
noch gut gestellt haben, konnten sie sich dieses Jahr
nicht mehr vollstdndig gegen die Auswirkungen der
geopolitischen Spannungen wehren. Die VBH Deutsch-
land GmbH konnte den Umsatzriickgang, der bereits in
2013 nach der Einfiihrung eines neuen ERP-Systems
einsetzte, in 2014 nicht stoppen und verlor Marktan-
teile. Dieser Entwicklung sind wir mit einer in 2015
begonnenen umfassenden Restrukturierung und stra-
tegischen Neuausrichtung entgegentreten. Die Ub-
rigen Gesellschaften des Konzerns lagen mit wenigen
Ausnahmen im Rahmen der oder gar Uber den Erwar-
tungen. VBH steht in 2015 vor allem in Deutschland
und den GUS-Staaten vor groflen Herausforderungen.
Die Entwicklung unserer zweiten deutschen Tochterge-
sellschaft esco Metallbausysteme GmbH und unserer
Tochtergesellschaften in den (ibrigen Segmenten sehen
wir recht zuversichtlich. Hier werden wir die bestehen-
den Marktpositionen und den erhéhten Servicegrad der
VBH Gesellschaften konsequent ausbauen.

In 2014 wurden in Deutschland zwar 2,7 % mehr Fenster-
einheiten als im Vorjahr vermarktet, allerdings liegt die-
ser Wert deutlich unter den urspriinglichen Experten-

prognosen fiir das abgelaufene Geschaftsjahr. Treiber
fur das verbleibende Wachstum waren weiterhin die
Sanierungen, da dafiir vielerorts noch staatliche Zu-
schiisse gewahrt wurden. Schwierigkeiten bereiten
Lieferanten aus dem osteuropaischen Ausland, die auf
den deutschen Markt drangen. VBH hat vor diesem
Hintergrund in Deutschland trotzdem erneut ihre Ziele
verfehlt. Wahrend im Metallbausegment unsere Tochter
esco Metallbausysteme GmbH nach wie vor hervorra-
gende Ergebnisse erwirtschaftete, kampfte die VBH
Deutschland GmbH weiterhin um Marktanteile. In den
ersten vier Monaten entwickelte sich die Gesellschaft
aufgrund der glnstigen Witterungsbedingungen zum
Jahresanfang noch erwartungsgemaf, konnte die-
ses Niveau in Folge jedoch nicht mehr erreichen. Aus
diesem Grund ist in 2015 eine umfassende Restruk-
turierung und strategische Neuausrichtung der VBH
Deutschland GmbH eingeleitet worden.

Trotz der Probleme bei der VBH Deutschland GmbH
ist es auf Gruppenebene gelungen, das Betriebser-
gebnis vor Finanz- und Beteiligungsergebnis und Ab-
schreibungen (EBITDA) im Vergleich zum Vorjahr von
16,7 Mio. € auf 18,8 Mio. € zu steigern. Durch auler-
planmafRige Abschreibungen auf Goodwill und Kun-
denstdmme in Héhe von 7,6 Mio. € verringerte sich
allerdings das Betriebsergebnis vor Finanz- und Betei-
ligungsergebnis (EBIT) von 11,9 Mio. € im Vorjahr auf
6,4 Mio. €. Das Konzernergebnis vor Steuern (EBT)
betrug -3,6 Mio. € nach 3,2 Mio. € im Vorjahr.

Wirtschaftliche Entwicklung

VBH erzielte im Geschéaftsjahr 2014 einen Konzernum-
satz in Hohe von 659,1 Mio. €, der um 4,8% unter dem
Vorjahreswert von 692,4 Mio. € liegt. Das Konzerner-
gebnis vor Steuern verringerte sich um 6,9 Mio. € von
3,2 Mio. € auf -3,6 Mio. €. Im Ergebnis des Geschafts-
jahres sind positive bzw. negative Einmaleffekte in
Hohe von 3,0 Mio. € bzw. -9,2 Mio. € enthalten.

Wie auch die Weltwirtschaft entwickelte sich der Ge-
schaftsverlauf in den einzelnen VBH Segmenten sehr
unterschiedlich. Insgesamt war der Geschaftsverlauf in
den meisten Segmenten verhalten:

= Die Entwicklung des umsatzstarksten Segments
Deutschland wurde in 2014 von einem Nachfrage-
riickgang und dem Verlust von Marktanteilen beein-
trachtigt. Die Umsatzerlése und das Ergebnis vor
Steuern der VBH Deutschland GmbH verringerten



sich dadurch im Vergleich zum Vorjahr. Die esco
Metallbausysteme GmbH erzielte hingegen mit dem
Vorjahr vergleichbare Umsatzerldse und lieferte ein
hervorragendes Ergebnis.

Der Vorjahresvergleich des Segments Westeuropa
ist insbesondere durch positive Sondereffekte im Vor-
jahr gepragt, weswegen sowohl die Umsatzerlése als
auch das Ergebnis rlcklaufig waren. Die Entwicklung
der einzelnen Gesellschaften des Segments ist jedoch
Uberwiegend positiv.

Trotz des schwierigen Marktumfelds nahmen sowohl
Umsatz als auch Ergebnis vor Steuern im Segment
Sidosteuropa zu. Die Steigerungsraten betrugen
3,1% bzw. 22,5%. Besonders zur positiven Entwick-
lung beitragen haben die Gesellschaften im Kosovo
und in der Turkei.

Die Entwicklung der Gesellschaften im Segment
Lateinamerika ist sehr unterschiedlich. Wahrend sich
die Gesellschaft in Mexiko im Rahmen der Erwar-
tungen bewegte, kampfte die Gesellschaft in Argenti-
nien mit Importbeschrédnkungen sowie der schwachen
Wahrung.

Zentralosteuropa hat sich im Geschaftsjahr mit 17,0 %
des unkonsolidierten Konzernumsatzes zum umsatz-
starksten Segment nach Deutschland entwickelt.
Hierzu tragt die Uberwiegende Mehrheit der zugeho-
rigen Konzerngesellschaften bei. Auch mit dem um
12,9% hoheren Ergebnis vor Steuern im Vergleich
zum Vorjahr bringt das Segment einen wesentlichen
Beitrag zum Konzernergebnis.

Das Segment GUS ist stark durch die politische
und wirtschaftliche Situation der Region beeinflusst.
Intensivierte Vertriebsaktivitdten und die Gewinnung
von Neukunden konnten dem Umsatzriickgang
jedoch zum Teil entgegenwirken. Durch die Weiter-
gabe von wahrungsbedingten Preiserh6hungen in den
Markt und umfangreiche Kostenanpassungen konnte
der umsatzbedingte Ergebnisriickgang kompensiert
werden, so dass das Ergebnis vor Steuern auf dem
Niveau des Vorjahres liegt.

Das Segment Corporate Services beinhaltet neben
der VBH Holding AG eine Leasing-Zweckgesellschaft
und die Einkaufsgesellschaft in China. Der Umsatz
konnte im Vergleich zum Vorjahr gesteigert werden,
wahrend das Ergebnis vor Steuern aufgrund von
Sondereffekten unter dem des Vorjahres liegt.

Strategische Positionierung

Strategisch haben wir unsere Zielsetzung stetig weiter-
entwickelt. VBH hat den Anspruch, mit ihrem abge-
stimmten Sortiment aus PRODUKTEN, SYSTEMEN
und SERVICELEISTUNGEN ein verlasslicher Anbieter
im Baubeschlaghandel zu sein. Als internationaler
Beschlagshandler méchte VBH als wichtiges Bindeglied
in der Wertschopfungskette einen Mehrwert fiir all ihre
Partner bieten.

VBH verfolgt definierte Ziele, um ihre strategische Posi-
tionierung innerhalb der Wertschdpfungskette zu festigen:

Ausbau des Dienstleistungsportfolios: Mit unseren
innovativen Dienstleistungsangeboten unterstitzen
wir unsere Kunden bei der Marktentwicklung und
ihren alltédglichen Herausforderungen. Unser Dienst-
leistungsportfolio erganzt die VBH Produkt- und
Serviceangebote. So profitieren unsere Kunden gezielt
von unseren malgeschneiderten Loésungen und
unserer Anwendungskompetenz.

Deutliche Starkung von E-Commerce: Mit dem Ausbau
unserer Online-Angebote kdénnen unsere Kunden
bequem und wirtschaftlich ihre Bestellungen abwickeln.
Von EDI-Anbindungen Uber Bestellungen via Scanner
oder Smartphone-App bis hin zum Webshop deckt
VBH mittlerweile jede mdgliche Bestellmethode ab.
Die digitalen Leistungsangebote sollen nach und nach
international ausgerollt werden.

Steigerung des Anteils unserer Eigenmarken greenteQ
und systeQ am Konzernumsatz: Die Eigenmarken sind
profitable Wachstumstreiber. Mit mittlerweile mehr als
3.000 Artikeln erreichte ihr Umsatzanteil im VBH Kon-
zern 2014 etwa 9%. In einigen der internationalen
Tochtergesellschaften, vor allem in Sitidosteuropa, ist
der Anteil bereits signifikant hoher und Uberschreitet
die 10%-Marke inzwischen deutlich. Im Ubrigen liegt
unser Fokus nicht auf der Vermarktung einzelner Arti-
kel oder Produkte. Vielmehr bieten wir unseren Kun-
den themeniibergreifende Systemlésungen an.
Internationale Prasenz in mehr als 30 Landern: Un-
sere internationale Aufstellung bietet den Lieferanten
eine einheitliche Vertriebsplattform und unseren Kun-
den ein umfangreiches und international abgestimm-
tes Produkt- und Dienstleistungssortiment.



Ausblick 2015

Die Rahmenbedingungen bleiben gemal aktuellen
Prognosen in Deutschland auch in 2015 grundsatz-
lich gunstig. Die Neubautatigkeit soll weiter zunehmen.
Dies unterstitzt den Geschéftsverlauf, wenn auch nur
bedingt, da in Neubauten die Anzahl der eingebauten
Fenster aufgrund der engen Bauweise sinkt. Zunehmend
drangen auslandische Fensterbauer auf den deutschen
Markt, was zu einem hoheren Wettbewerbsdruck fiihrt.
Aufgrund der sehr niedrigen Arbeitslosenquote, der damit
und mit dem vorteilhaften Olpreis verbundenen hohen
Konsumbereitschaft und den Anreizen fir eine Sanie-
rungstatigkeit erwarten wir eine Seitwartsbewegung im
Markt.

Nach zwei Jahren in Folge mit starken Umsatzrickgan-
gen bei der VBH Deutschland GmbH befindet sich die
Gesellschaft in 2015 vor einer umfassenden Restruktu-
rierung und strategischen Neuausrichtung. In diesem
Zusammenhang wurde eine Unternehmensberatung
mit der Ausarbeitung eines Restrukturierungs-/Sanie-
rungsgutachtens beauftragt. Dieses enthalt finanz- und
leistungswirtschaftliche MafRnahmen, mit deren Umset-
zung im zweiten Quartal 2015 begonnen wurde. Das
Kernstlick der bilanziellen Restrukturierung liegt auf der
Durchfihrung einer vereinfachten Kapitalherabsetzung
mit anschliefender Kapitalerhohung und dem Neuab-
schluss des Konsortialkreditvertrags. Im Bereich der leis-
tungswirtschaftlichen MaRnahmen stehen die Neuaus-
richtung der Logistik und der Vertriebssteuerung unter
Bericksichtigung der aktuellen Marktanforderungen im
Fokus.

Die Entwicklung unserer zweiten deutschen Tochterge-
sellschaft esco Metallbausysteme GmbH sehen wir recht
zuversichtlich.

Bei unseren auslandischen Gesellschaften wird es 2015
wie bereits in der Vergangenheit sehr unterschiedliche
Entwicklungen geben. Insbesondere in der GUS sind die
Auswirkungen der geopolitischen Spannungen auf das
zukiinftige Geschaftsumfeld schwer abzusehen. In den
Ubrigen Segmenten ist zwar Uberwiegend die Talsohle
durchschritten, starke Wachstumsraten werden jedoch
nur in einzelnen Landern erwartet — verhaltener Optimis-
mus herrscht mehrheitlich vor.

Im Bereich des Umsatzes erwarten wir auf Konzern-
ebene einen Rickgang im mittleren einstelligen Pro-
zentbereich im Vergleich zum Jahr 2014. Das Ergebnis
vor Steuern wird aufgrund von Restrukturierungsmald-
nahmen und damit verbundenen Einmaleffekten voraus-
sichtlich auf dem Niveau des Vorjahres liegen. Aufgrund
der sich in Umsetzung befindlichen finanz- und leistungs-
wirtschaftlichen MalRnhahmen des Sanierungsgutachtens,
von deren Realisierbarkeit wir Uiberzeugt sind, rechnen
wir mittelfristig mit einer Rickkehr in die Gewinnzone.

Der Schwerpunkt fir 2015 liegt insbesondere darin, die
Restrukturierung und strategische Neuausrichtung der
VBH Deutschland GmbH voranzutreiben und erfolgreich
umzusetzen. Wir arbeiten weiterhin daran, zur alten und
gewohnten Starke zurtickzukehren.

Wir danken lhnen fiir lhr Vertrauen in unsere Arbeit!

Korntal-Miinchingen, im Juni 2015

st

Jirgen Kassel
Vorstand

Christoph Schill
Vorstand
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Allgemeines

Der Aufsichtsrat der VBH Holding AG hat die ihm nach
Gesetz und Satzung der Gesellschaft obliegenden Auf-
gaben im Geschaftsjahr 2014 mit groRer Sorgfalt wahr-
genommen und sich intensiv mit den Geschéaftsvorfallen
der Gesellschaft und des Konzerns befasst. Den aktien-
rechtlichen Regelungen entsprechend hat der Aufsichts-
rat die Geschéaftsflihrung der VBH Holding AG Uberwacht
und stand dem Vorstand, insbesondere auch im Rahmen
der sich ab dem 4. Quartal des Jahres abzeichnenden
schlechteren Ertragssituation und der Identifizierung der
notwendigen stabilisierenden Malnahmen zur Neuaus-
richtung der Gesellschaft beratend zur Seite.

Fir die VBH war das Jahr 2014 dadurch gepragt, dass
der nach der Einflihrung eines ERP-Systems im Ge-
schéftsjahr 2013 entstandene negative Trend bei der
VBH Deutschland GmbH, bedingt durch die Abwande-
rung von Kunden zum Wettbewerb, nicht in vollem Um-
fang gestoppt werden konnte. Darliber hinaus musste
die Bauwirtschaft in Deutschland ab Juni 2014 eine
Marktschwache verkraften, die zu einem Nachfrage-
rickgang im zweiten Halbjahr 2014 fiihrte. Letztlich ging
auch der Russland-Ukraine-Konflikt nicht spurlos an un-
seren Gesellschaften in der Region GUS vortiber.

Die Uberwachungs- und Beratungstatigkeit des Auf-
sichtsrats erfolgte auf der Grundlage von ausflhr-
lichen, in mindlicher und schriftlicher Form erstatteten
Berichten des Vorstands Uber die Geschéaftslage der

VBH Holding AG und des Konzerns. Die Berichte des
Vorstands bezogen sich insbesondere auf die Situation
der Markte, die Geschéaftspolitik, grundsatzliche Fragen
der Finanz- und Investitionspolitik, die Rentabilitdt und
die Risikosituation sowie die Malnahmen zur Neuaus-
richtung der VBH Holding AG und des Konzerns.

Die Berichte enthielten regelmaRige Vergleiche mit
dem Vorjahr und der Planung sowie die Liquiditats- und
Finanzlage einschlieflich der aktuellen Kreditlinien, der
Inanspruchnahme und der verfiigbaren Liquiditdt nach
Ist und Forecast.

Anhand der Berichte und Auskiinfte des Vorstands konnte
sich der Aufsichtsrat von der OrdnungsmaRigkeit der
Geschaftsflihrung liberzeugen. Daneben versicherte sich
der Aufsichtsrat anhand von Vorlagen und durch Befra-
gung des Vorstands und des Abschlusspriifers, dass in
Gesellschaft und Konzern die Anforderungen des Risiko-
managementsystems erfiillt werden. Uber Projekte und
Vorhaben, die fiir die Gesellschaft eilbedirftig oder von
besonderer Bedeutung waren, wurde der Aufsichtsrat
auch zwischen den Sitzungen vom Vorstand informiert
und — sofern erforderlich — um Zustimmung gebeten.

Der Aufsichtsratsvorsitzende stand auRerhalb der gemein-
samen Beratungen in den Aufsichtsratssitzungen standig
in engem Kontakt mit der Gesellschaft und lie} sich vom
Vorstand kontinuierlich Giber die aktuelle Entwicklung, die
Geschaftslage und wichtige Einzelvorgange in Kenntnis
setzen.

Schwerpunkte der Aufsichtsratssitzungen

Im Geschéaftsjahr 2014 fanden acht Aufsichtsrats-
sitzungen statt. Gegenstand einer jeden Sitzung war die
Erorterung des aktuellen Geschéaftsverlaufs der VBH
Unternehmensgruppe im Vergleich zur Planung mit den
Schwerpunkten Umsatz-, Kosten- und Ergebnisentwick-
lung sowie der Finanzlage. Der Vorstand beantwortete
umfassend die Fragen der Aufsichtsratsmitglieder, die
sich aus den vorgelegten schriftlichen Berichten und
den Prasentationen sowie den mindlichen Ausfih-
rungen im Rahmen der Sitzungen ergaben. Daneben
gab es zahlreiche Telefonkonferenzen zwischen den
Sitzungen, in denen aktuelle Themen besprochen wur-
den. Die Beratungen und Prifungen des Aufsichtsrats
in den einzelnen Aufsichtsratssitzungen bezogen sich
unter anderem auf folgende Gegenstande:



Die Sitzung des Aufsichtsrates am 11.02.2014 be-
fasste sich schwerpunktmaflig mit den Malnahmen des
Effizienzsteigerungsprogramms fiir 2014. Weitere Be-
richtsgegenstande waren die vorausgegangene Banken-
sitzung, Logistik-Schwerpunktthemen fir 2014 und der
Status der SEPA-Einfuihrung.

In der Bilanz-Aufsichtsratssitzung am 21.03.2014 stan-
den — nach entsprechender Vorbereitung durch das
Audit Committee — die Erdrterung, Prifung und Billigung
bzw. Feststellung des Jahresabschlusses, des Kon-
zernabschlusses und der Lageberichte fir die AG und
den Konzern fiur das Geschéftsjahr 2013 im Fokus.
Dabei hat der Aufsichtsrat neben seiner eigenen Prii-
fungstatigkeit im Rahmen der Vorbereitung der Bilanz-
Aufsichtsratssitzung zahlreiche Fragen an die anwe-
senden Abschlussprifer gestellt und den Jahresab-
schluss ausflihrlich mit den Abschlusspriifern erortert.
Die Tagesordnung fiir die ordentliche Hauptversamm-
lung am 28.05.2014 wurde besprochen. Der Aufsichts-
rat hat darlber hinaus seinen Bericht fir das Ge-
schaftsjahr 2013 und die Entsprechenserklarung von
Vorstand und Aufsichtsrat zum Corporate Governance
Kodex verabschiedet. Ferner war die Vorstellung neuer
Aufgabenschwerpunkte im Category Management &
Purchasing Gegenstand der Sitzung.

In der Sitzung am 24.04.2014 besprachen Aufsichtsrat
und Vorstand vor allem den MaRnahmenplan und den
Umsetzungsstatus des Effizienzsteigerungsprogramms
und analysierten verschiedene Unternehmensprozesse
von VBH.

Schwerpunkt der Sitzung des Aufsichtsrats am
20.05.2014 war die aktualisierte Planung 2014-2016
fir den VBH Konzern. Weiterhin wurde erneut Gber den
Stand des Effizienzsteigerungsprogramms gesprochen.

In der Sitzung am 28.05.2014 befasste sich der Auf-
sichtsrat vornehmlich mit dem Ablauf der anstehenden
Hauptversammlung der VBH Holding AG.

Aufgrund des Wechsels im Vorstandsvorsitz wurde in
der Sitzung am 28.07.2014 die zukinftige Organisation
der Geschéftsfihrung der VBH Deutschland GmbH und
die der Tochtergesellschaften der VBH Holding AG im
Aufsichtsrat erértert. Ebenfalls Gegenstand der Sitzung
waren Anderungen des bestehenden Bankenkonsor-
tialkreditvertrags mit seiner Laufzeit bis 30.06.2016

und die Vorstellung neu definierter Handlungsfelder zur
Weiterentwicklung der VBH Gruppe.

Am 15.09.2014 standen eine Bestandsaufnahme der
Fortentwicklung und weitere Detaillierungen sowie
Erganzungen der am 28.07.2014 prasentierten Hand-
lungsfelder und organisatorische Umstrukturierungen
der VBH Deutschland GmbH und der VBH Holding AG
im Mittelpunkt der Sitzung.

Die Sitzung vom 24.11.2014 konzentrierte sich auf die
Prasentation und Diskussion eines neuen Logistik-
konzepts in Deutschland und auf das vom Vorstand vor-
gelegte Budget des VBH Konzerns flr die Jahre 2015
bis 2017. Vor dem Hintergrund der wirtschaftlichen Ent-
wicklung und der anstehenden Konsortialkreditverhand-
lungen Uber Finanzkennzahlen wurde eine sachver-
stéandige Unternehmensberatung beauftragt, das vom
Vorstand erstellte Budget zu plausibilisieren und ein
Restrukturierungskonzept zu erarbeiten. Der Aufsichts-
rat hat das Budget sowie darin enthaltene Chancen und
Risiken ausfiihrlich mit dem Vorstand besprochen und
sodann freigegeben.

Ausschusse

Der innerhalb des Aufsichtsrats gebildete Bilanz-
und Prifungsausschuss (Audit Committee) tagte im
Berichtsjahr am 27.02., am 21.03. und am 22.10.2014.
In den Sitzungen am 27.02. und am 21.03.2014 wurde
mit dem Abschlussprifer intensiv der Jahres- und Kon-
zernabschluss 2013 eroértert. Weitere Schwerpunkte der
Sitzungen des Audit Committee waren die Berichte der
internen Revision, das Risikomanagementsystem sowie
Controlling- und Treasurythemen. Die Quartalsberichte
wurden vor ihrer Verdffentlichung gemeinsam mit dem
Vorsitzenden des Bilanz- und Prifungsausschusses
gemal den Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex erortert.

Der Personalausschuss trat im Berichtsjahr, insbeson-
dere im Zusammenhang mit der Suche eines neuen
Vorstandsmitglieds, mehrfach zusammen.



Der Ausschuss flur Strategie/Marketing/Vertrieb tagte
am 20.01.2014. Wichtige strategische Themen wurden
im Ubrigen in den Aufsichtsratssitzungen diskutiert.

Entsprechenserklarung

Der Aufsichtsrat beschéaftigte sich mit der Fortentwicklung
der Corporate Governance der VBH Holding AG und ver-
abschiedete die Entsprechenserklarung zum Deutschen
Corporate Governance Kodex. Diese ist auch auf den
Seiten 43-45 des Geschaftsberichts abgedruckt und
Bestandteil der Erklarung zur Unternehmensfiihrung.
Anhaltspunkte fir Interessenkonflikte von Vorstands-
oder Aufsichtsratsmitgliedern waren im Berichtsjahr nicht
gegeben.

Risikomanagement

Anhand der Berichte und Auskinfte des Vorstands
Uberzeugte sich der Aufsichtsrat davon, dass die An-
forderungen an ein Risikomanagementsystem bei der
VBH Holding AG und im Konzern erflllt wurden. Die
aus der Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat erkenn-
baren Risikofelder wurden diskutiert. Das Risikofriiher-
kennungssystem wurde — auch durch den Abschluss-
prifer — einer Prifung unterzogen. Der Abschlussprifer
bestatigte, dass der Vorstand die nach § 91 Abs. 2 AktG
geforderten MaRnahmen getroffen und ein Uberwa-
chungssystem eingerichtet hat, das geeignet ist, Entwick-
lungen, die den Fortbestand der Gesellschaft gefahrden,
frlihzeitig zu erkennen.

Jahres- und Konzernabschluss 2014

In der Hauptversammlung am 28.05.2014 wurde die
Rodl & Partner GmbH Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft Steuerberatungsgesellschaft, Nirnberg, zum
Abschlussprifer fir das Geschaftsjahr 2014 gewahilt.
Nach Vorbereitung durch das Audit Committee und
einem entsprechenden Beschluss des Aufsichtsrats
wurde der Abschlussprifer mit der Prifung beauftragt.
Vor dem Vorschlag des Aufsichtsrats an die Hauptver-
sammlung wurde dem Aufsichtsratsvorsitzenden durch
die Prifungsgesellschaft schriftlich bestatigt, dass keine
Umsténde vorliegen, welche die Unabhangigkeit als Ab-
schlussprifer beeintrachtigen kénnten.

R&dl & Partner hat den Jahresabschluss der VBH Hol-
ding AG und den Konzernabschluss zum 31.12.2014

sowie die Lageberichte der VBH Holding AG und des
Konzerns unter Einbeziehung der Buchfiihrung geprift
und jeweils mit dem uneingeschrankten Bestatigungs-
vermerk versehen.

Jedem Mitglied des Aufsichtsrats stellte der Abschluss-
prufer ein Exemplar des Prifungsberichts zur Ver-
fugung. Der Aufsichtsrat hat sich zur bilanzfeststel-
lenden Sitzung — nach entsprechender Vorbereitung
durch das Audit Committee — am 18.06.2015 ge-
meinsam mit dem Abschlussprifer der Gesellschaft
getroffen. Dabei wurden der Jahresabschluss der
VBH Holding AG und der Konzernabschluss zum
31.12.2014, die Lageberichte der VBH Holding AG
und des Konzerns sowie die Prifungsberichte mit dem
Abschlussprifer ausfiihrlich erortert. Der Aufsichtsrat
hat seinerseits die Prifungsberichte sowie Jahresab-
schluss, Konzernabschluss und die Lageberichte der
VBH Holding AG und des Konzerns, einschlief3lich der
Angaben nach §§ 289 Abs. 4, 5 und 315 Abs. 2 Nr. 5
und Abs. 4 HGB geprift. Dem Aufsichtsrat lagen die
testierten Abschlisse vor, so dass die Prifung aller
Dokumente mdéglich war. Der Aufsichtsrat erhebt nach
dem abschlieRenden Ergebnis seiner eigenen Priifung
keine Einwande und schliet sich dem Ergebnis der
Prifung des Jahresabschlusses, des Konzernabschlus-
ses und der Lageberichte fiir die AG und den Konzern,
einschlief3lich der Angaben nach §§ 289 Abs. 4, 5 und
315 Abs. 2 Nr. 5 und Abs. 4 HGB durch den Abschluss-
prufer an. Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufge-
stellten Jahresabschluss der VBH Holding AG und den
Konzernabschluss fir das Geschaftsjahr 2014 gebilligt.
Der Jahresabschluss ist damit festgestellt. Der Erkla-
rung zur Unternehmensfiihrung hat der Aufsichtsrat
ebenfalls zugestimmt.

Organe der Gesellschaft

Der Vorstandsvorsitzende, Herr Rainer Hribar, ist zum
Ablauf des 31.08.2014 aus dem Vorstand der VBH
Holding AG ausgeschieden. Herr Oliver Rupps hat die
Nachfolge als Vorstand und den Vorsitz im Vorstand am
01.07.2014 angetreten. Mit Wirkung zum 15.03.2015
hat Herr Oliver Rupps sein Amt als Mitglied des Vor-
stands der VBH Holding AG im Einvernehmen mit dem
Aufsichtsrat niedergelegt. Zum 03.03.2015 hat der Auf-
sichtsrat Herrn Christoph Schill zum ordentlichen Mit-
glied des Vorstandes bestellt.



Am 15.09.2014 wurde Herr Thorsten W. Albrecht zum
Vorsitzenden des Audit Committee gewahlt und I6ste
damit Herrn Gerhard Sommerer ab.

Entwicklung der VBH in den ersten Monaten
des Jahres 2015

Aufgrund einer strategischen Neuausrichtung der VBH
Deutschland GmbH und der damit in Zusammen-
hang stehenden deutlich erhéhten Mitarbeiterfluktua-
tion, insbesondere im Vertrieb, musste die vom Vor-
stand beschlossene Mehrjahresplanung in den ersten
Monaten des Geschéftsjahres 2015 korrigiert werden.
Da sich die Anpassung der Mehrjahresplanung der
VBH Deutschland GmbH auch im Rahmen der Bewer-
tungen im (HGB-)Einzelabschluss der VBH Holding AG
widerspiegelt, hielten Vorstand und Aufsichtsrat Eigen-
kapitalmaBnahmen fir notwendig. Es wurden Ge-
sprache mit Eigen- und Fremdkapitalgebern im Hin-
blick auf mdgliche Kapitalmafinahmen zur nachhaltigen
Finanzierung der VBH Gruppe gefihrt. Um die Belast-
barkeit der Konzernplanung vor dem Hintergrund der

strategischen Ausrichtung in Deutschland sowie der
politischen und wirtschaftlichen Entwicklungen in der
Region GUS zu Uberprifen, wurde vom Vorstand — in
Abstimmung mit dem Aufsichtsrat — eine sachverstan-
dige Unternehmensberatung beauftragt, ein Restruktu-
rierungs-/Sanierungsgutachten fir die VBH Gruppe zu
erstellen; dieses wurde im Mai finalisiert. Das Gutachten
zeigt einen Katalog leistungs- und finanzwirtschaftlicher
MafRnahmen auf und erfolgte im Einvernehmen mit den
kreditgebenden Konsortialbanken. Mit der Umsetzung
der im Restrukturierungs-/Sanierungsgutachten enthal-
tenen leistungswirtschaftlichen Ma3nahmen ist der Vor-
stand bereits intensiv befasst. Die finanzwirtschaftlichen
MaRnahmen in Form einer vereinfachten Kapitalherab-
setzung mit anschlieRender Kapitalerhdhung sollen auf
der ordentlichen Hauptversammlung am 31.07.2015 be-
schlossen werden.

Der Aufsichtsrat dankt allen Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern der VBH Holding AG und ihrer Tochtergesell-
schaften sowie den Vorstandsmitgliedern fiir ihr Enga-
gement und ihre besondere Einsatzbereitschaft im
abgelaufenen Geschaftsjahr.

Korntal-Minchingen, im Juni 2015

Prof. Rainer Kirchdorfer
Vorsitzender des Aufsichtsrats



Jurgen Kassel

Jirgen Kassel, geboren 1954, ist seit dem 01.02.2013
Mitglied des Vorstands der VBH Holding AG, Korntal-
Minchingen. Herr Kassel verantwortet als Vorstand
die Bereiche Controlling, Rechnungswesen, Finanzen,
Investor Relations, Revision und Steuern, Personal,
Recht und Logistik.

Nach Lehre zum Industriekaufmann und Studium der
Betriebswirtschaft an der Universitat Minchen war
Herr Kassel bei Siemens im In- und Ausland beschaf-
tigt, bevor er von 1981 bis 2001 bei UZIN UTZ AG in
Ulm zuletzt als CFO tatig war. Dieses Unternehmen
fihrte er im Jahr 1997 an die Borse.

Von 2001 bis 2007 war Herr Kassel als Finanzvorstand
fur die VBH Holding AG tatig.

2008 kam er als Geschaftsfihrer (CFO) zur Zehna-
cker-Gruppe, Singen/Berlin, und war mafRgeblich an
der VerauRerung dieses Unternehmens an die interna-
tional tatige Sodexo Gruppe, Paris, beteiligt. Von 2009
bis Ende 2012 leitete er als Geschéaftsfiihrer (CFO) die
Vitanas Gruppe, Berlin. An diesem Unternehmen war
Herr Kassel auch gesellschaftsrechtlich beteiligt.

Christoph Schill

Christoph Schill wurde am 03.03.2015 zum Vorstand
der VBH Holding AG, Korntal-Miinchingen, bestellt. Er
ist verantwortlich fir die Bereiche Vertrieb, Category
Management, Marketing, IT und E-Commerce.

Er wurde 1952 als zweiter Sohn von Eberhard Schill,
Mitbegriinder der esco Metallbausysteme GmbH (heute
eine 100 %ige Tochtergesellschaft der VBH) in Stuttgart
geboren.

Nach seinem Studium zum Wirtschaftsingenieur fiihrte
ihn sein beruflicher Weg zunachst nach Kanada. In
Toronto arbeitete er bei Mercedes Benz Canada Inc. im
Bereich Vertriebssteuerung. 1985 berief ihn sein Bruder
Andreas Schill, Mitbegriinder der VBH, zur esco Metall-
bausysteme GmbH. Er (ibernahm dort Vertriebsaufga-
ben, u.a. auch im Export und war spater verantwortlich
fur den Auf- und Ausbau der esco Niederlassungen in
Erfurt, Chemnitz und Berlin. Am 01.04.2002 wurde
Christoph Schill zum Geschaftsfiihrer der esco Metall-
bausysteme GmbH bestellt. Er fiihrt das Tochterunter-
nehmen seit dieser Zeit erfolgreich und bt diese Funk-
tion auch weiterhin aus.




Borsenumfeld

Der deutsche Aktienmarkt war 2014 starken Schwan-
kungen unterworfen, welche bis zu 15% betrugen.
Vor allem das niedrige Zinsniveau, der Verfall des OlI-
preises sowie der Mangel an Anlagealternativen waren
ursachlich fir die volatilen Aktienkurse. Nachdem der
DAX im Juni erstmals die Marke von 10.000 Index-
punkten geknackt hatte, stiirzte er im Oktober auf
unter 9.000 Punkte ab, um im Dezember erneut die
10.000 Punkte-Marke zu Uberschreiten. Der Jahres-
endstand betrug 9.806 und lag damit um 254 Punkte
bzw. 2,65% Uber dem Vorjahresstichtag. MDAX und
SDAX verzeichneten vergleichbare Entwicklungen in
der Jahressicht und schlossen um 2,53 % bzw. 5,14 %
Uber dem Vorjahresendwert.

Stammdaten der VBH Aktie

Experten gehen davon aus, dass 2015 der schwache
Euro und das weltwirtschaftliche Wachstum zu Kurs-
steigerungen fihren werden und somit der DAX neue
Hoéchstmarken erreichen kénnte. Allerdings werden
auch die Unsicherheiten grof3 bleiben, so dass die
Kursschwankungen sogar noch zunehmen durften.

WKN

ISIN

Borsenkirzel

Grundkapital

Anzahl der Aktien
Marktsegment Deutsche Borse
Indexzugehdrigkeit

Designated Sponsor
* ab 28.08.2015 Notierung im General Standard

Verlauf der VBH Aktie

Wahrend die Aktie der VBH Holding AG zu Anfang des
Jahres noch annahernd dem Verlauf der Hauptindices
folgte und somit einige Hochs und Tiefs durchlebte,
entwickelte sich der Aktienkurs ab Oktober zuneh-
mend ricklaufig und schloss mit 2,04 € und somit um
25,82 % unter dem Schlusskurs des Vorjahres ab. Das
durchschnittliche Handelsvolumen betrug 4.289 Stlick-
aktien pro Bérsenhandelstag. Aktuell bewegt sich der
Kurs bei ca. 1,10 €.

Der Streubesitz der VBH Aktien betragt ca. 19,0 %.

Nach § 21 Abs. 1 Satz 1 WpHG sind Aktionare ver-
pflichtet, dem Unternehmen sowie der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (Bafin) die Hohe ih-
rer Stimmrechtsanteile zu melden, sofern bestimmte
Schwellenwerte Uber- oder unterschritten werden. Es
gelten folgende Meldeschwellen: 3%, 5%, 10%, 15 %,

760070

DE0007600702

VBH

45.879.408 Euro

45.879.408 Stiickaktien

Prime Standard*

DAXsector All Construction (Performance)

equinet Bank AG

20%, 25%, 30%, 50% und 75%. Im Geschéftsjahr
2014 gingen bei der Gesellschaft keine Meldungen tber
Anderungen in der Aktionarsstruktur ein.

Investor Relations Aktivitaten

Uber die regelméaRige Berichterstattung zu den Quar-
talen, Halbjahren und dem Geschéftsjahr hinaus wurden
die Investor Relations Aktivitdten im Geschéaftsjahr 2014
weitergefihrt. VBH hat anlasslich des Eigenkapitalforums
im November 2014 in Frankfurt eine Analystenkonferenz
durchgefihrt. Neben der alljghrlichen Bilanzpressekonfe-
renz stand der Vorstand flr diverse Investorengesprache
zur Verfiigung.

Die Hauptversammlung am 28.05.2014 wurde von einem
Uberwiegenden Anteil der Aktionare genutzt, um sich di-
rekt vom Vorstand der VBH Holding AG umfassend lber
die Geschaftsentwicklung informieren zu lassen. Bei der
Hauptversammlung waren 85,9% (Vorjahr: 85,2%) des
stimmberechtigten Grundkapitals anwesend.



Indexierter Kursverlauf der VBH Aktie = —— VBH Aktie
und des SDAX in %, 31.12.2013 = 100 SDAX

/ U b

31.12.2013 31.03.2014 30.06.2014 31.09.2014 31.12.2014

Auf den Internetseiten von VBH werden aktuelle Informa-
tionen fur Aktionare und Investoren vorgehalten, die es
allen Interessenten ermdglichen, sich von VBH ein um-
fassendes Bild zu machen. Neben persdnlichen Treffen
bieten zudem bereitgestellte gesetzlich relevante Infor-
mationen eine gute Mdglichkeit, sich Gber das Unterneh-
men zu informieren.

Unter www.vbh-holding.com kénnen Finanzberichte, Pra-
sentationen und weitere Publikationen abgerufen werden.

Wie in den Vorjahren wurde VBH auch im abgelaufen
Geschaftsjahr durch die equinet Bank AG, Frankfurt, als
Designated Sponsor betreut.

Aufgrund des geringen Streubesitzes und des mit der
Notierung im Prime Standard verbundenen zuséatzlichen
Aufwandes fiir die Gesellschaft, hat der Vorstand am
19.05.2015 beschlossen, den Widerruf der Zulassung
zum Bodrsenhandel im Prime Standard der Frankfurter
Wertpapierbdrse zu beantragen. Die Zulassung der Ak-
tien zum regulierten Markt (General Standard) soll un-
beriihrt bleiben. Der Wechsel in den General Standard
erfolgt am 28.08.2015.

ot i

bosrse-stutigart

strategische Investoren
Management
n Free Float

Aktionarsstruktur Juni 2015
Anzahl Aktien: 45.879 Mio.

80,0%

19,0%

1,0%

Das langfristige Ziel des Vorstands ist unverandert, die
Finanzverbindlichkeiten kontinuierlich zuriickzufihren.
Die Stabilisierung des deutschen Geschafts, eine weitere
Optimierung der Prozesse sowie laufende Kostenein-
sparungsprogramme sollen dazu beitragen, dieses Ziel
zu erreichen. Daher hat der Vorstand dem Aufsichts-
rat empfohlen, der Hauptversammlung einen Gewinn-
verwendungsvorschlag zu unterbreiten, der fiir das
Geschaftsjahr 2014 vor dem Hintergrund der wirtschaft-
lichen Entwicklung der Gesellschaft keine Dividende vor-
sieht. Man wendet sich nicht grundsatzlich gegen eine
kontinuierliche Dividendenpolitik, welche die Aktionare
am Erfolg von VBH teilhaben lasst, jedoch ist vorran-
giges Ziel des Vorstands, die Nettoverschuldung weiter
zurlickzufiihren, um danach eine nachhaltige Ausschiit-
tungsfahigkeit erreichen zu kénnen.
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DER VBH HOLDING AG
1. GRUNDLAGEN DES KONZERNS

Geschaftsmodell des VBH Konzerns

VBH agiert in ihrem Kerngeschéft als internationaler Produktionsverbindungshandler zwischen Komponentenherstel-
lern und Verarbeitern der Fenster- und Tirbranche. Die esco Metallbausysteme GmbH (esco) erganzt das Angebot
mit Systemlésungen fiir den Metall- und Stahlbau in den Bereichen Tir, Fenster und Fassade.

Die VBH Gruppe bietet als wichtiges Bindeglied in der Wertschépfungskette PRODUKTE, SYSTEME und SERVICE-

LEISTUNGEN und damit einen Mehrwert fiir Vorlieferanten, Hersteller, Verarbeiter, Handler und Monteure bis hin zum
Endkunden.

MMMMMMMMMMMMMMMM
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Rohstoff- Komponenten- Handler und Fensterhersteller Bauelemente- Fenster- Objektkunde/
lieferanten hersteller Dienstleister (Verarbeiter) handler monteure Endkunde
PRODUKTE SYSTEME SERVICELEISTUNGEN

PRODUKTE

VBH erstellt aus dem Produktangebot der Vertragslie-
feranten ein abgerundetes Sortiment und Ubernimmt
damit eine Schlisselrolle in der Sortimentsgestaltung
sowie der Distributionslogistik und dem Vertrieb fir
einen stark fragmentierten Markt, der allein in Deutsch-
land Uber 500 Lieferanten und Uber 25.000 Kunden
umfasst. Die Kundenbasis reicht vom Handwerker bis
zum Industriebetrieb und beinhaltet im Wesentlichen
Fenster- und Turhersteller, Metallbauer und Schlosser
sowie Schreiner und Innenausbauer.

Die umfangreiche Produktpalette fiir die Bereiche PVC,
Holz- und Metallfenster sowie Tirherstellung beinhaltet
Fenster- und Tirbeschlage sowie Profile, Dichtungen,
Bauchemie, Bauelemente, Befestigungstechnik und
Werkzeuge. Damit liefert VBH einen Grof3teil der Kom-
ponenten und Materialien, die ihre Kunden fir die Her-
stellung und den Einbau von Fenstern und Turen be-
nétigen. Seit 2009 ergénzt VBH das herstellerseitige
Produktangebot um ihre Eigenmarke greenteQ, die mit
Uber 3.300 Artikeln fester Bestandteil der Sortiments-
politik ist und innovative Akzente setzt. Mit der Beset-
zung von produktibergreifenden Themenfeldern, wie
zum Beispiel Schwellensystemen und fachgerechter

Fenstermontage, entwickelt sich VBH zunehmend zum
Systemgeber der Branche. Ziel ist es, Expertenwissen
bei VBH zu biindeln und daraus neue ldeen, Produkte
und praktische Dienstleistungen zu entwickeln.

SYSTEME

Neben dem Produktsortiment aus Herstellermarken
und der VBH Eigenmarke greenteQ bietet die Tochter-
gesellschaft esco Systemldsungen fir den Metall- und
Stahlbau in den Bereichen Tir, Fenster und Fassade.
Das Unternehmen entwickelt und vertreibt ein breites
Produktprogramm namhafter Lieferanten sowie die
Eigenmarke systeQ. esco bietet ihren Kunden durch
die Entwicklung von Sonderbeschlagskonstruktionen
fir GroRobjekte im Fassadenbau individuelle System-
I6sungen nach MaB. Im Bereich Mechatronik werden
Komplettlésungen und individuelle Sonderanfertigungen
zur Tur- und Fensterautomation, Sicherheitstechnik und
fir den Rauch- und Warmeabzug projektiert und gelie-
fert. AuBerdem leistet esco Unterstlitzung bei der Mon-
tage und Wartung sowie bei der Zusammenstellung von
Systemkomponenten personlich sowie durch entspre-
chende Software-Losungen.



SERVICELEISTUNGEN

Weitere innovative Dienstleistungsangebote, welche
gezielt das Sortiment aus Produkten und Systemen
erganzen, fihren zu einer klaren Differenzierung im
Wettbewerbsumfeld. Beratung und Schulungen bilden
hier einen wesentlichen Baustein. So bietet VBH ihren
Kunden zum Beispiel mit den greenteQ Mobilen eine
praxisnahe Kundenberatung und Baustelleneinweisung
vor Ort. Auch Schulungen fiir die Montagepartner der
VBH Kunden werden angeboten, ebenso wie eine Be-
ratung zu Hilfsmitteln und Produkten flr die Produktion
von Fenstern und Tiren. Mit dem VBH Technikforum,
welches in 2014 mit rund 240 Teilnehmern erfolgreich

Organisation und regionale Abdeckung

ins Leben gerufen wurde, bietet VBH regelmafig eine
Plattform, wo Experten fiir Fenster- und Tirbeschlage
Produktneuheiten und Systemlésungen verstandlich
und praxisnah an konkreten Einbaubeispielen prasen-
tieren und im intensiven fachlichen Austausch Hilfe-
stellungen bei alltdglichen und auch speziellen Frage-
stellungen vermitteln. Immer mehr Kunden treten an
VBH heran, wenn sie ihre Fenster- und Turkonstruk-
tionen optimieren (zum Beispiel: Energieeffizienz). Die
Systemberatungen, die im personlichen Gesprach ge-
leistet werden, jedoch auch durch Software-Lésungen
vorbereitet und unterstltzt werden, bilden einen wich-
tigen Beitrag zur Kundenzufriedenheit.

VBH ist in mehr als 30 Landermarkten aktiv. Der Schwerpunkt liegt hierbei vor allem in Deutschland, West- und Ost-
europa. Die operative Steuerung erfolgt tiber die Segmente Deutschland, Westeuropa, Stidosteuropa, Lateinamerika,
Zentralosteuropa und GUS. Das nicht operative Segment Corporate Services umfasst die VBH Holding AG, eine
Zweckgesellschaft in Deutschland und die Einkaufsgesellschaft in China. Die Sitze der einzelnen Landesgesellschaf-

ten sind der nachfolgenden Tabelle zu entnehmen:

Argentinien Estland Kroatien
Belgien GroRbritannien Lettland
Bosnien Irland Litauen
Bulgarien ltalien Mexiko
Chile Kasachstan Moldawien
China Kosovo Montenegro

Deutschland

Niederlande Spanien
Osterreich Tschechien
Polen Turkei
Rumanien Ukraine
Russland Ungarn
Slowenien Weildrussland



Ziele und Strategien

Das Handeln von VBH orientiert sich an folgenden stra-
tegischen Zielen:

= Verlasslicher Anbieter von Produkten, Systemen,
Dienst- und Serviceleistungen

= Erhéhung der Rentabilitdt — gutes Investment fiir
Aktionare

= Deutliche Steigerung des E-Commerce, insbeson-
dere des Anteils elektronisch abgewickelter Bestel-
lungen

= Steigerung des Eigenmarkenanteils (greenteQ und
systeQ) und internationale Prasenz dieser Marken in
Schwerpunktmarkten

= VBH wird als attraktiver Arbeitgeber wahrgenommen

Die VBH Gruppe hat den Anspruch, mit ihrem abge-
stimmten Sortiment aus Produkten, Systemen und
Serviceleistungen ein verlasslicher Anbieter zu sein,
der all seine Partner entlang der Wertschépfungskette
unterstutzt.

Aufgrund veranderter Rahmenbedingungen und Markt-
strukturen passt die VBH Gruppe ihr Leistungsportfolio
kontinuierlich an, um mittelfristig nachhaltige Rentabi-
litat zu erreichen.

Das Serviceportfolio der VBH Gruppe stellt ein Allein-
stellungsmerkmal dar und soll weiter ausgebaut wer-
den. Zur Erflllung der Anforderungen unserer Kunden
entwickeln wir maRRgeschneiderte Ldsungen, um ihnen
einen Mehrwert zu bieten und sie bei der Marktentwick-
lung zu unterstutzen.

E-Commerce nimmt einen standig steigenden Stellen-
wert bei VBH ein. Mit dem Ausbau von Online-Angebo-
ten positioniert sich VBH neu. Mittlerweile deckt VBH
jede mdgliche Bestellmethode ab: von EDI-Direktanbin-
dung flr GroRRkunden, Uber Bestellungen via Scanner,
Smartphone oder ganz traditionell telefonisch bzw. im
Beratungsgesprach mit dem AuRendienstmitarbeiter
vor Ort. Fir Montagepartner werden zusatzlich Kunden-
shop-Systeme zur Verfligung gestellt, die die digitalen
Leistungs- und Serviceangebote erweitern. Die Web-
Prasenz soll in allen Markten weiter ausgebaut werden.

Die Eigenmarken greenteQ (VBH) und systeQ (esco)
sind innerhalb der Sortimentspolitik mittlerweile ein
Ankerpunkt und runden das Produktportfolio mit den
starken Herstellermarken hervorragend ab. greenteQ
erschlielt VBH neue Mdglichkeiten zur Profilierung bei

ihren Kunden bis hin zur Gewinnung neuer Kunden-
gruppen und erweist sich unveréndert als Wachstums-
treiber. Mit mittlerweile mehr als 3.000 Artikeln erreichte
der Umsatzanteil der greenteQ Produkte im VBH Kon-
zern 2014 etwa 9% des Gesamtumsatzes. In Deutsch-
land bestellte schon jeder zweite Kunde greenteQ Pro-
dukte. Der internationale Erfolg von greenteQ zeigt sich
darin, dass auch in den Auslandsmarkten signifikante
Umsatzanteile erzielt werden: In manchen Landern lie-
gen die Umsatzanteile schon tber 20%. VBH wird die
Starkung der Eigenmarken auch in 2015 konsequent
fortsetzen und die Marktdurchdringung der greenteQ
Produkte in Deutschland und den internationalen Mark-
ten weiter forcieren.

Durch ihre internationale Positionierung wird VBH ih-
ren Lieferanten eine einheitliche Vertriebsplattform und
ihren Kunden ein umfangreiches und international ab-
gestimmtes Produkt- und Dienstleistungssortiment an-
bieten kdnnen.

VBH setzt auf eine Kultur des Dialogs, der Wertschat-
zung und der Verantwortung und kann sich auf eine
Uberdurchschnittlich belastbare und treue VBH Be-
legschaft verlassen. Soweit es aufgrund von Abwer-
bungen durch Mitbewerber aktuell zu einer Uberpro-
portionalen Fluktuationsrate gekommen ist, besteht
der Anspruch, diesen Trend kurzfristig umzukehren
und gemeinsam mit neuen Mitarbeitern wieder als
attraktiver Arbeitgeber wahrgenommen zu werden.

Wir werden uns in 2015 insbesondere vor dem Hin-
tergrund der Neuausrichtung und des Sanierungspro-
zesses an unseren strategischen Leitlinien orientieren
und das Vertrauen unserer Kunden, Partner und Mitar-
beiter starken.

2. WIRTSCHAFTSBERICHT

2.1 GESAMTWIRTSCHAFTLICHE UND BRAN-
CHENBEZOGENE RAHMENBEDINGUNGEN

GESAMTWIRTSCHAFTLICHES UMFELD

2014 ist die Weltwirtschaft gemaf aktuellen Hochrech-
nungen des Instituts fur Weltwirtschaft (If\W) gemessen
am Bruttoinlandsprodukt (BIP) voraussichtlich um 3,3 %
gewachsen. Dabei hat sich die weltwirtschaftliche
Expansion im Jahresverlauf zunehmend verstarkt und



somit in 2014 zu einem etwas starkeren Wachstum als
noch im Vorjahr gefihrt.

Wahrend die Eurozone im Vorjahr noch einen Ruck-
gang hinnehmen musste, kann in 2014 von einer
moderaten Erholung die Rede sein, die zu einem
Wachstum von 0,8% gefuhrt hat. In ausgewahlten
Markten der Schwellenléander ergab sich zwar wie auch
im Vorjahr ein Wachstum, dieses fiel jedoch etwas
geringer aus als 2013.

Es wird erwartet, dass sich die weltwirtschaftliche
Dynamik in den kommenden Jahren im Zeitverlauf
verstarken wird. Hohere Zuwachsraten ergeben sich
zum einen durch expansive Geldpolitik und fallende
Olpreise in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften und
zum anderen in den Schwellenlandern, die von den
Nachfragesteigerungen der fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften profitieren. Insgesamt wird demnach fiir 2015
eine Wachstumsrate von 3,7 % erwartet.

DEUTSCHLAND

2014 lag das BIP-Wachstum mit 1,6 % zwar Uber dem
Durchschnitt der letzten zehn Jahre (1,2 %), allerdings
tauscht dies Uber die unterjahrige Dynamik hinweg.
Wahrend Anfang des Jahres noch eine konjunkturelle
Beschleunigung deutlich war, insbesondere aufgrund
des aufBlerordentlich milden Frihjahrs, machte sich
im weiteren Jahresverlauf eine Abschwachung dieses
Trends bemerkbar, um schlieRlich zu einer Seitwarts-
bewegung zu fihren. Fir das Jahr 2015 gibt der ifo
Geschéftsklimaindex vom Mai 2015 das Indiz, dass
Unternehmen in Deutschland wieder zunehmend zu-
friedener mit der aktuellen Lage sind und auch optimi-
stisch in die nahe Zukunft blicken. Aktuell werden der
niedrige Olpreis und der schwache Euro-Kurs als ent-
scheidende Faktoren firr die weitere Entwicklung der
deutschen Konjunktur gesehen. Die Prognosen der
Experten fur 2015 sind aufgrund der Unsicherheit der
erwahnten Einflussfaktoren und der Risiken im inter-
nationalen Umfeld in einem Spektrum zwischen 1,1%
und 2,1 % angesiedelt.

Die Hochrechnungen fir das Jahr 2014 gehen von
einem erfolgten Wachstum der Umsatze im Bauhaupt-
gewerbe von insgesamt 4,0% aus. Dazu tragt das
wesentliche fir VBH relevante Segment des Woh-
nungsbaus mit 6,0 % bei. Dies entspricht etwa 235.000
Wohnungsfertigstellungen. Fir das Jahr 2015 pro-
gnostiziert der Zentralverband Deutsches Baugewerbe
(ZDB) die Fertigstellung von 250.000 Wohneinheiten.

In 2015 rechnet der ZDB zwar weiterhin mit einer posi-
tiven Entwicklung der deutschen Bauwirtschaft, jedoch
mit einer schwacheren als noch im abgelaufenen Jahr.
Die Umsatzwachstumsprognose fiir den Gesamtmarkt
betragt 2,0%. Dazu soll der Wohnungsbau mit 3,0 %
beitragen. Beglnstigend wirken wie bereits im Vorjahr
das niedrige Zinsniveau, die anhaltend hohe Zuwande-
rung sowie das Fehlen alternativer Kapitalanlagen.

Einer Branchenstudie zufolge wurden 2014 im deutschen
Fenstermarkt ca. 13,5 Mio. Fenstereinheiten vermarktet.
Das bedeutet einen Zuwachs von 2,7 % im Vergleich zum
Vorjahr. Der Anstieg ist auf die glinstigen Witterungs-
bedingungen zu Beginn des Jahres zuriickzufihren.
Urspriinglich war allerdings eine héhere Steigerungsrate
erwartet worden, die jedoch aufgrund nachlassender
Neubautatigkeit, ricklaufiger Entwicklung der energe-
tischen Modernisierung und vor allem umfangreicher
Importe aus den osteuropaischen Nachbarstaaten deut-
lich abgeschwacht wurde. 2015 wird mit einer Zunahme
der eingebauten Fenster um 3,0% gerechnet, vorausge-
setzt, dass der Bereich der energetischen Modernisierung
sich nicht weiter rticklaufig entwickelt.

Das Volumender Sanierungenin 2014 betrug ca. 8,1 Mio.
Fenstereinheiten, was ein Wachstum von 2,5% im Ver-
gleich zum Vorjahr darstellt. Bei den Neubauaktivitaten
hat sich eine Steigerung ergeben, so dass der Anteil der
verkauften Fenster in Neubauten um 2,9 % auf 5,3 Mio.
Fenstereinheiten anstieg. Fir 2015 wird sowohl in der
Neubautatigkeit als auch im Sanierungssegment mit
weiterem Wachstum gerechnet. Im Neubau eingesetz-
te Fenster werden danach mit 3,5% steigen. Bei Sa-
nierungen wird mit einer Steigerung von 2,7 % gerech-
net. Von der gesamten Steigerung des Fenstermarktes
entfallen 4,7 % auf den Wohnbau, wahrend der Nicht-
wohnbau sich um 0,3 % verringern wird.

Nachdem sich die Materialverteilung im Vorjahresver-
gleich erneut nur minimal verandert hat und auch in
2015 voraussichtlich kaum verandern wird, ergibt sich
weiterhin eine Dominanz der PVC-Fenster mit ca. 58 %
des Gesamtmarktes. Die Ubrigen Materialarten wer-
den sich folgendermaRen verteilen: Metallfenster 18 %,
Holzfenster 15 % und Holz-Metallfenster 9 %. Auch hin-
sichtlich der relevanten Marktsegmente fir den Absatz
der Fenster ergibt sich ein nahezu unverandertes Bild
mit ca. 60 % der verbauten Fenster bei Renovierungen
und energetischer Sanierung.



Das Wachstum des AuRentlirmarkts in Deutschland 2014
wird laut Branchenexperten mit 3,2 % beziffert. Dies ent-
spricht einem Volumen von etwa 1,35 Mio. AuRentlren.
2015 wird mit einem Wachstum des AulRentlirmarkts von
3,6 % auf 1,40 Mio. AuRentiiren gerechnet, der vornehm-
lich auf den Wohnbau zuriickzufiihren ist.

Wie im Fenstermarkt sind die Modernisierungen der
wichtigste Absatzmarkt bei den AuRentiren, auch
wenn dieser Bereich weniger stark als der Neubau
vom Wachstum erfasst ist. Im Bereich der Sanierungen
wuchs der AuRentirmarkt 2014 um 2,5% und erreichte
damit ein Volumen von 0,92 Mio. Au3entiren. Fur das
Jahr 2015 rechnen Experten mit einem Wachstum von
2,7 % auf 0,95 Mio. AulRentiiren.

Wie bei den Fenstern bleibt 2015 auch bei den
AuBentlren die Verteilung auf die Materialarten nahezu
unverandert: PVC mit 33 %, Metall mit 32 %, Holz mit
26 % und sonstige Materialien mit 9 %.

WESTEUROPA

Nachdem bereits in 2013 die Erholung der Wirtschaft in
der Eurozone langsam eingesetzt hatte, setzte sie sich,
wenn auch mit leichten Riickschlagen im Jahresver-
lauf, 2014 weiter fort und konnte damit ein Wachstum
des BIP von 0,8% erreichen. Zu beachten ist hierbei
auch die groRe Schwankungsbreite zwischen den ein-
zelnen Mitgliedslandern. Die fir VBH relevanten Lander
liegen dabei bis auf eine Ausnahme auf oder gar Uber
dem Durchschnitt. GroRbritannien hatte bereits im Vor-
jahr die Stagnation Giberwunden und konnte in 2014 mit
3,0% zulegen. In allen Landern wird fiir die Folgejahre
weiterhin mit positiven Zuwachsraten gerechnet.

Nach einigen Krisenjahren hat sich die europaische
Bauwirtschaft 2014 erholt und ist in eine Wachstums-
phase eingetreten. Fiir 2014 wird ein durchschnittliches
Wachstum von 1,0% angegeben, wobei auch hier zwi-
schen den Landern starke Abweichungen deutlich wer-
den. Wahrend die Erholung in GroRbritannien an Fahrt
gewonnen hat, ist sie in der Eurozone nach Beendigung
der Rezession erneut etwas ins Stocken geraten. In
Spanien war die Baubranche 2014 noch riicklaufig, ins-
besondere im Wohnungsbausektor. Allgemein werden
energetische Mallnahmen sowie Forderprogramme po-
sitiv zur Entwicklung der Markte beitragen.

Dahingegen wird jedoch im europaischen Fenster- und
Turmarkt ein riicklaufiges Wachstum erwartet. Zuwachse
auf den Markten werden teilweise durch giinstige Importe
aus osteuropaischen Markten aufgezehrt.

SUDOSTEUROPA

Auch in Stidosteuropa zeigt sich ein sehr uneinheitliches
Bild. Nachdem weite Teile der Region im spaten Friihjahr
von Unwettern heimgesucht wurden, die auch negative
Auswirkungen auf die Wirtschaft der einzelnen Landern
hatten, konnten 2014 teilweise nur maRige Wachstums-
raten erreicht werden. Die Turkei und Slowenien waren
hiervon nicht betroffen und zeigten bereits in 2014 be-
trachtliches Wirtschaftswachstum. Italien hingegen hat
die Rezession noch nicht tiberschritten und wird voraus-
sichtlich in 2015 beginnen, sich langsam zu erholen.
Somit ist auch fir die Folgejahre ein breites Spektrum
an Wachstumsraten zu erwarten, deren Aussichten laut
Prognosen zwischen 0,2% (Kroatien) und 3,4 % (Tirkei
und Montenegro) schwanken.

Was die Bauwirtschaft angeht, zeigen sich in den die-
sem Segment zugeordneten Landern sehr unterschied-
liche Tendenzen. Wahrend es in Italien weiterhin darum
geht, die Talfahrt der Branche zu bremsen, sieht man in
den ubrigen Landern einer einsetzenden Erholung der
Branche entgegen. Allgemein unterstiitzen Forderpro-
gramme und energetische Sanierungen positive Ent-
wicklungen.

LATEINAMERIKA

Laut Experten hat die Konjunktur in Lateinamerika ihren
Tiefpunkt durchschritten. Allerdings sieht man auch
hier das zeitliche Auseinanderfallen der Entwicklungen.
In Mexiko und Chile konnte in 2014 ein Wirtschafts-
wachstum verzeichnet werden, in Argentinien hingehen
kam es zu einem Rickgang. Fur 2015 rechnet man in
den beiden erstgenannten Landern mit einem weiteren
Wachstum und in Argentinien mit einer Stagnation, be-
vor es in den Folgejahren nach aktuellen Prognosen
auch dort bergauf gehen sollte.

Die Entwicklung der Bauwirtschaft in Lateinamerika ist
sehr unterschiedlich in den einzelnen im Fokus stehen-
den Landern. Wéhrend Argentinien mit einem Stocken
der Baukonjunktur zu kdmpfen hat und sich auch noch



keine Besserung abzeichnet, ist in Mexiko eine Erholung
der Lage erkennbar, welche sich vermutlich friihestens
2015 widerspiegeln wird. Die Prognosen des Fenster-
und Turmarkts fir den amerikanischen Kontinent sind
positiv, jedoch auf weiterhin niedrigem Niveau.

ZENTRALOSTEUROPA

Obwohl die geopolitischen Unsicherheiten sowie die
Schwache des Euros den wirtschaftlichen Aufschwung
in Zentralosteuropa verlangsamt haben, kann diese
Region nach 2014 den Prognosen zufolge auch
weiterhin mit positiven Wachstumsraten um jeweils 2%
aufwarten. Hierbei sehen sich allerdings insbesondere
die Lander im Baltikum von den geopolitischen Span-
nungen beeinflusst.

Die Bauwirtschaft in den Landern der Region war ver-
schieden stark von der Krise betroffen. Die Erholung
verlauft ebenfalls unterschiedlich, ist jedoch Uberwie-
gend erkennbar, wenn teilweise auch nur in maRigem
Ausmal. Hervorzuheben ist Polen, wo sich die Bau-
branche mit einer hoheren Geschwindigkeit erholt und
man optimistisch in die Zukunft blickt. In Bulgarien hin-
gegen erwartet man vorerst erneut einen Ruickgang,
bevor spatestens 2016 die nachhaltige Erholung ein-
setzen soll. In der Region Zentralosteuropa spielen im
Allgemeinen Foérderprogramme und Modernisierungen
eine nicht zu vernachlassigende Rolle.

Die Fenster- und Tirmarkte sind in den Landern des
Segments zwar Uberwiegend von Wachstum gepragt,
allerdings in unterschiedlichem MaRe. Polen profitiert
dabei insbesondere von Exporten in den Ubrigen euro-
paischen Markt.

GUS

In den GUS-Staaten dampfen insbesondere die Auswir-
kungen der geopolitischen Spannungen das Investitions-
klima und folglich die Wirtschaft der Region. In Russland
verscharfte sich die bereits beeintrachtige Situation noch
weiter durch die verhangten Sanktionen, die Abwertung
des Rubels sowie den Verfall des Olpreises. Auch die fir
VBH relevanten Nachbarstaaten, allen voran die Ukraine,
leiden unter den Entwicklungen in der Region — zum
einen direkt durch die Verwicklung in die Konflikte und
zum anderen indirekt durch die negative Beeinflussung
der bestehenden Geschaftsverbindungen zu Russland.

Wahrend sich in Kasachstan, WeilRrussland und Russ-
land in 2014 auf Jahressicht noch positive Wachstums-
raten ergaben und erst fiir 2015 ein deutlicher Einbruch
der wirtschaftlichen Lage erwartet wird, war die Ukraine
bereits im abgelaufenen Jahr in der Abwartsspirale ge-
fangen und erwartet hingegen fiir 2015 eine Besserung
der Lage, welche jedoch noch nicht die Uberwindung des
Konjunkturriickgangs bedeutet.

Fir die Bauwirtschaft der Region bleiben die Aussichten
weiterhin eingetribt, da erwartet wird, dass sich die
Branche der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung
kaum entziehen kann. In Russland hebt sich die Woh-
nungsbaubranche noch etwas von der Ubrigen Bauwirt-
schaft ab, wobei sich auch hier das gestiegene Zinsni-
veau negativ bemerkbar macht.

Der Fenster- und Turmarkt der Region wird angesichts
der geopolitischen Krise und den Folgewirkungen in
2015 weiter zurickgehen. Die Prognosen sind dabei mit
hohen Unsicherheiten behaftet, so dass sich eine grof3e
Bandbreite des erwarteten Rickgangs ergibt.

CORPORATE SERVICES

Die dem Segment zugehdrigen aktiven Gesellschaften
haben ihren Sitz in Deutschland bzw. China.

In Deutschland ansassig ist die VBH Holding AG als
Muttergesellschaft. Diese ist primar (ber Dividenden
von den Ergebnissen und Cashflows ihrer Tochterge-
sellschaften abhangig, so dass fir sie alle oben auf-
gefihrten und beschriebenen Markte indirekt relevant
sind.

Bei der chinesischen Tochtergesellschaft handelt es
sich um eine Einkaufsgesellschaft, die ihren Hauptab-
satz mit den Ubrigen Gruppengesellschaften tatigt. Zu
einem groRRen Teil hangt somit die Entwicklung der Ge-
sellschaft von der ihrer Schwestergesellschaften ab.



2.2 ERTRAGS-, FINANZ- UND VERMOGENSLAGE

2.2.1 UMSATZ- UND ERTRAGSLAGE

Der Konzernumsatz verringerte sich um 4,8 % von 692,4 Mio. € auf 659,1 Mio. €. Der Riickgang schlug sich vor allem
in den Segmenten Deutschland und GUS nieder. Kompensierend wirkte ein Umsatzwachstum im Segment Zentralost-
europa.

Die Entwicklung in den einzelnen Segmenten stellt sich wie folgt dar:

Umséatze nach Segmenten

InT€ 2013 2014 Verdnderung
Deutschland 390.192 362.430 -7,1%
Westeuropa 67.513 60.113 -11,0%
Slidosteuropa 22.041 22.719 3,1%
Lateinamerika 2.397 3.874 61,6%
Zentralosteuropa 108.482 116.305 7,2%
GUS 124.926 114.221 -8,6%
Corporate Services 4.272 5.186 21,4%
Konsolidierung -27.394 -25.715 -6,1%
Konzern 692.429 659.132 -4,8%

Im Segment Deutschland fiel der Umsatzriickgang am starksten aus und betrug 27,8 Mio. €. Der bereits in 2013 nach
einer Einflihrung eines ERP-Systems in der VBH Deutschland GmbH einsetzende Abwartstrend konnte in 2014 nicht ge-
stoppt werden. Ursachlich war zum einen ein Nachfragertickgang, zum anderen aber auch die Abwanderung von Kunden
zum Wettbewerb.

Der Umsatzriickgang im Segment Westeuropa ist durch einen Sondereffekt im Vorjahr verursacht, ohne dessen Bertick-
sichtigung das Vorjahresumsatzniveau in etwa erreicht werden konnte.

In Siidosteuropa konnte der Umsatz trotz des schwierigen Marktumfelds im Vergleich zum Vorjahr um 3,1% gesteigert
werden.

Der Anstieg der Umsatzerldse im Segment Lateinamerika um 61,6 % resultiert aus der im Geschéaftsjahr 2014 erfolgten
Erstkonsolidierung der Gesellschaften in Argentinien und Chile.

Das Segment Zentralosteuropa hat sich mit einem Umsatzanstieg von 7,2% in 2014 zum umsatzstarksten Segment nach
Deutschland entwickelt.

Die Gesellschaften im Segment GUS hatten im Geschéaftsjahr stark mit dem durch die geopolitischen Spannungen beein-
flussten wirtschaftlichen Umfeld zu kdmpfen, so dass sich der Segmentumsatz um 8,6 % reduzierte. Ursachlich war zum
einen ein Nachfrageriickgang und zum anderen die wechselkursbedingte Verringerung des Umsatzvolumens.

Im Segment Corporate Services sind im Wesentlichen Lieferungen von greenteQ Produkten der chinesischen Einkaufsge-
sellschaft an die lbrigen Konzerngesellschaften enthalten. Der Umsatz des Segments stieg im Geschaftsjahr um 21,4 %.



Die Gewinn- und Verlustrechnung des Gesamtkonzerns stellt sich wie folgt dar:

Gewinn- und Verlustrechnung

InT€ 2013 2014
Konzernumsatz 692.429 659.132
Rohertrag 159.354 156.098
Personalaufwand 82.989 82.116
Sonstige betriebliche Ertréage 15.973 13.659
Sonstige betriebliche Aufwendungen 75.640 68.861
Betriebsergebnis vor Finanz- und Beteiligungsergebnis und Abschreibungen (EBITDA) 16.698 18.780
Abschreibungen 4.821 12.400
Betriebsergebnis vor Finanz- und Beteiligungsergebnis (EBIT) 11.877 6.380
Finanzergebnis -8.629 -10.016
Ergebnis vor Steuern (EBT) 3.248 -3.636
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 4.321 4.065
Latente Steuern 5.617 -1.088
Konzernergebnis (EAT) -6.690 -6.613

Im Wesentlichen aufgrund des bereits beschriebenen Umsatzriickgangs von 4,8 % im Vergleich zum Vorjahr, redu-
zierte sich der absolute Rohertrag im Konzern um 2,1% von 159,4 Mio. € auf 156,1 Mio. €. Die Rohertragsmarge
hingegen erhéhte sich von 23,0% im Vorjahr auf 23,7 % im laufenden Geschéftsjahr. Die Personalaufwendungen
gingen im Wesentlichen aufgrund eines Stellenabbaus um 0,9 Mio. € oder 1,1% von 83,0 Mio. € auf 82,1 Mio. €
zuriick, gegenlaufig wirkte sich jedoch der Aufbau strategischer Zentralfunktionen aus. Bei den sonstigen betrieb-
lichen Ertragen waren im Vorjahr Ertrage aus dem Verkauf von immateriellen Vermdgenswerten im Zuge eines Asset
Deals in Hohe von 2,0 Mio. € enthalten. 2014 sind Ertrdge aus der VerauRerung eines bebauten Grundstulcks in
Deutschland mit 1,2 Mio. € ausgewiesen. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen bewegten sich um 6,8 Mio. €
unter dem Vorjahr, im Wesentlichen verursacht durch Kosteneinsparungsmafnahmen. Die Abschreibungen stiegen
von 4,8 Mio. € auf 12,4 Mio. €, maRgeblich beeinflusst durch aulRerplanmaRige Abschreibungen auf Goodwill und
Kundenstdamme in H6he von 7,6 Mio. € (Vorjahr: 0,0 Mio. €). Enthalten ist hierin die Abschreibung auf den Goodwill
der VBH Deutschland GmbH in Héhe von 6,0 Mio. € aufgrund der aktuellen Geschaftslage der Gesellschaft insbe-
sondere im Hinblick auf deren Umsatzriickgang.

Im Vergleich zum Vorjahr verringerte sich das EBIT von 11,9 Mio. € auf 6,4 Mio. € um 5,5 Mio. € im Wesentlichen
aufgrund von auerplanmafigen Abschreibungen auf Goodwill und Kundenstdmme in Héhe von 7,6 Mio. €.

Das Finanzergebnis verringerte sich von -8,6 Mio. € im Vorjahr auf -10,0 Mio. € im Geschéftsjahr. Die Veranderung
resultiert im Wesentlichen aus der Aufgabe des Hedge Accounting, die zu einem Zinsaufwand in Héhe von 1,6 Mio. €
fuhrte. Das EBT verringerte sich maRgeblich aufgrund von Goodwillabschreibungen von 3,2 Mio. € auf -3,6 Mio. €.
Der gesamte Steueraufwand verringerte sich von 9,9 Mio. € auf 3,0 Mio. €. Ursache hierfiir war im Wesentlichen die
Ausbuchung von aktiven latenten Steuern auf Verlustvortréage im Vorjahr.



Die Umsatzerwartung im Konzern von ca. 692 Mio. € wurde zum Halbjahr 2014 etwas nach unten korrigiert und zum
Ende des dritten Quartals mit ca. 5% unter dem Vorjahresniveau prognostiziert. Der erzielte Umsatzriickgang von
4,8 % ist somit auf Hoéhe der angepassten Erwartungen.

Fur das Jahr 2014 wurde von einem Ergebnis vor Steuern in Hohe des Ergebnisses des Geschéftsjahres 2013 von
rund 3 Mio. € ausgegangen. Diese Einschatzung wurde im Laufe des Geschéftsjahres in den einzelnen Quartals-
abschlissen erneut bestatigt. Im Rahmen der Jahresabschlussarbeiten ergab sich ein Abwertungsbedarf auf den
Goodwill der VBH Deutschland GmbH in Héhe von 6,0 Mio. €. Aufgrund der bereits begonnenen Neuverhand-
lungen des Konsortialkredits mit den Banken konnte im Zeitpunkt der Erstellung des Jahresabschlusses nicht von
einer fortbestehenden Sicherungsbeziehung der Finanzinstrumente ausgegangen werden. Daher wurde das Hedge
Accounting zum 31.12.2014 fur nicht mehr zu erwartende Cashflows aufgegeben. Dies flhrte zu einem Zinsaufwand
in Hohe von 1,6 Mio. €. Aufgrund dieser negativen Sondereffekte konnte die urspriingliche Ergebnisprognose nicht
erreicht werden.

2.2.2 FINANZ- UND VERMOGENSLAGE

Finanzlage

Die Gesamtinvestitionen im VBH Konzern betrugen 3,7 Mio. € nach 7,1 Mio. € im Vorjahr. Von den Zugangen entfie-
len 1,5 Mio. € (Vorjahr: 5,1 Mio. €) auf immaterielle Vermdgenswerte. Im Vorjahr handelte es sich im Wesentlichen um
die Anschaffungskosten eines neuen ERP-Systems in Deutschland. Die Investitionen in Sachanlagevermégen betru-
gen 2,2 Mio. € (Vorjahr: 2,0 Mio. €). Beim Sachanlagevermdgen handelt es sich im Wesentlichen um Anschaffungs-
kosten von Betriebs- und Geschéaftsausstattung.

Capex und Abschreibungen

In Mio. € 2013 2014
Capex 7.1 3,0
(Investitionen in das Sachanlagevermdgen und in immaterielle Vermdgenswerte ohne Firmenwert)

Abschreibungen auf Vermdgenswerte 4,8 53
Verhaltnis Capex zu Abschreibungen 1,5 0,6

Konzern-Kapitalflussrechnung

Insgesamt ergibt sich im Konzern insbesondere aufgrund des negativen Cashflows aus der Finanzierungstéatigkeit ein
Zahlungsmittelabfluss in 2014.

Der Cashflow aus der operativen Geschaftstatigkeit hat sich im Vergleich zum Vorjahr leicht verbessert (17,1 Mio. €; Vor-
jahr: 15,2 Mio. €). Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit ist im Vergleich zum Vorjahr positiv. Wahrend im Vorjahr im
Wesentlichen Investitionen in Softwareprodukte einen Cashflow in Hohe von -4,9 Mio. € bewirkten, fiihrte im Geschéfts-
jahr insbesondere der Verkauf eines Grundstiicks mit aufstehendem Gebaude in Deutschland zu einem Cashflow in
Hohe von 0,1 Mio. €. Der freie Cashflow liegt in Summe bei 17,2 Mio. € im Vergleich zu 10,3 Mio. € im Vorjahr. Der
negative Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit erh6hte sich nach -0,9 Mio. € im Vorjahr auf -17,3 Mio. €. Insgesamt
verringerte sich der Bestand an Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten im Vergleich zum Vorjahresstichtag um
2,5 Mio. € auf 21,3 Mio. €.



Konzern-Kapitalflussrechnung

In Mio. € 2013 2014
Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit 15,2 17,1
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -4,9 0,1
Freier Cashflow (Summe operativer und investiver Cashflow) 10,3 17,2
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -0,9 -17,3
Wechselkurs- und konsolidierungskreisbedingte Anderungen der Zahlungsmittel und 0.1 24
Zahlungsmittelaquivalente

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente am Anfang der Berichtsperiode 14,3 23,8
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente am Ende der Berichtsperiode 23,8 21,3

Vermogenslage

Die Bilanzsumme des Konzerns wird vor allem durch eine Verringerung des Umlaufvermégens beeinflusst.
Die Bilanzsumme betragt 212,8 Mio. € nach 241,1 Mio. € im Vorjahr und fiel damit um 28,3 Mio. €.

Aktivseite

InT€ 31.12.2013 31.12.2014

Langfristige Vermdgenswerte

Immaterielle Vermdgenswerte 28.407 19.374
Sachanlagen 23.350 21.077
Finanzanlagen 446 3
Ertragsteueranspriiche 1.045 697
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 598 631
Ubrige langfristige Vermdgenswerte 919 868
Aktive latente Steuern 3.821 5.058
Summe 58.586 47.708

Kurzfristige Vermégenswerte

Vorréte 83.674 74.631
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 57.701 50.436
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen verbundene Unternehmen 1.214 93
Ertragsteueranspriiche 697 561
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 10.963 12.823
Sonstige Vermbdgenswerte 4.434 5.251
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteléaquivalente 23.826 21.272
Summe 182.509 165.067

Summe Aktiva 241.095 212.775



In den Aktiva sind die langfristigen Vermégenswerte von 58,6 Mio. € im Vorjahr auf 47,7 Mio. € in 2014 zurlickgegan-
gen. Der Rickgang der immateriellen Vermégenswerte, der neben planmafligen Abschreibungen durch auf3erplan-
maRige Abschreibungen auf Geschafts- und Firmenwerte (7,1 Mio. €) und einen Kundenstamm (0,5 Mio. €) verursacht
wurde, sowie der Riickgang der Sachanlagen, der neben planméafRigen Abschreibungen auf den Verkauf einer Immo-
bilie mit einem Restbuchwert von 0,4 Mio. € zuriickzufihren ist, wurde nur zu einem geringen Teil durch den Anstieg
der aktiven latenten Steuern ausgeglichen. Ursachlich hierfir ist im Wesentlichen die Bildung aktiver latenter Steuern
auf Pensionsruckstellungen. Die kurzfristigen Vermdgenswerte fielen insgesamt von 182,5 Mio. € auf 165,1 Mio. €.
Von der Veranderung entfielen 9,0 Mio. € auf den Riickgang des Vorratsvermdgens aufgrund des umsatz- und stich-
tagsbedingten Lagerabbaus sowie einem verbesserten Bestandsmanagement, 7,3 Mio. € auf den Rickgang von
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen verursacht durch den Umsatzriickgang, 1,1 Mio. € auf den Riickgang
von Forderungen gegen Konzernunternehmen sowie 2,5 Mio. € auf die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquiva-
lente. Der Bestand an Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten war aufgrund von Kreditziehungen stichtags-
bezogen erhéht, jedoch nicht in demselben Ausmal wie im Vorjahr.

Passivseite
InT€ 31.12.2013 31.12.2014
Eigenkapital 62.945 46.260
Langfristiges Fremdkapital
Pensionsriickstellungen 16.703 20.481
Sonstige langfristige Riickstellungen 2.191 352
Finanzverbindlichkeiten 15.127 14.294
Sonstige Verbindlichkeiten 2.976 2.231
Passive latente Steuern 2577 1.825
Summe 39.574 39.183
Kurzfristiges Fremdkapital
Kurzfristige Riickstellungen 4.983 5.284
Finanzverbindlichkeiten 90.188 81.851
Erhaltene Anzahlungen 1.190 1.072
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 23.748 18.365
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen verbundene Unternehmen 55 0
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 9.584 10.261
Sonstige Verbindlichkeiten 8.687 9.784
Ertragsteuerverbindlichkeiten 141 715
Summe 138.576 127.332
Summe Passiva 241.095 212.775

Der Ruckgang des Ubrigen kumulierten Eigenkapitals, insbesondere des Ausgleichspostens fir die Wahrungs-
umrechnung, bedingte den Rickgang des Eigenkapitals von 62,9 Mio. € im Vorjahr auf 46,3 Mio. €. Die Eigenkapital-
quote liegt im Konzern nach 26,1 % im Vorjahr in 2014 bei 21,7 %.

Das langfristige Fremdkapital ist mit 39,2 Mio. € konstant zum Vorjahr. Innerhalb des langfristigen Fremdkapitals wur-
de der durch den niedrigeren Abzinsungszinssatz verursachte Anstieg der Pensionsriickstellungen durch den Ruick-
gang der ubrigen Posten ausgeglichen.



Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen gingen im Vergleich zum Vorjahr um 5,4 Mio. € zurtck,
wohingegen die Summe der kurzfristigen sonstigen Verbindlichkeiten um 1,8 Mio. € anstieg. Das Net Working
Capital (definiert als Vorrate zuzuglich Forderungen aus Lieferungen und Leistungen abzlglich Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen) hat sich verringert und betragt nach 118,8 Mio. € im Vorjahr nun 106,8 Mio. €.

Im kurzfristigen Fremdkapital wird unter den Finanzverbindlichkeiten das Konsortialdarlehen ausgewiesen. Dies hat
eine Laufzeit bis zum 30.06.2016, wird jedoch aufgrund der laufenden Vertragsverhandlungen und Stillhaltevereinba-
rungen zum Stichtag 2014 als kurzfristig eingestuft. Dieses Konsortialdarlehen stellt die Hauptfinanzierung im VBH
Konzern dar und ist substantiell fiir den Fortbestand der VBH Gruppe. Wir weisen daher darauf hin, dass die Finan-
zierung mit den unter Abschnitt 4.1 Chancen- und Risikobericht genannten Risiken behaftet ist.

Durch die von den Geschéftsbanken ausgereichten Linien im Konzern (124 Mio. €; Vorjahr: 130 Mio. €) standen VBH
im Geschéftsjahr 2014 ausreichend Kredite zur Verfiigung, um ihrer Geschéaftstatigkeit nachzugehen und notwendige
Investitionen zu tatigen.

Insgesamt nahmen die verzinslichen Verbindlichkeiten von 105,3 Mio. € auf 96,1 Mio. € und somit um 9,2 Mio. € ab.
Die Nettoverschuldung im Konzern fiel von 81,5 Mio. € auf 74,9 Mio. €. Das Gearing (Nettoverschuldung / Eigenkapital)
betragt 161,9 % nach 129,5% im Vorjahr, da sich das Eigenkapital starker als die Nettoverschuldung verringert hat.

2.2.3 SEGMENTBERICHT

Die Organisationsstruktur von VBH ist in sieben Segmente eingeteilt, die gleichzeitig die Steuerungsstruktur des Kon-
zerns widerspiegeln. Die Segmente sind Deutschland, Westeuropa, Stdosteuropa, Lateinamerika, Zentralosteuropa,
GUS und Corporate Services. Im Vorjahr waren es noch die fiinf Segmente Deutschland, Westeuropa, Osteuropa,
Sonstige Markte und Corporate Services, welche in der Berichtsdarstellung auf die ab 2014 verédnderten internen
Reportingstrukturen angepasst wurden. Einzelheiten zu diesem Sachverhalt sind dem Abschnitt Segmentbericht-
erstattung des Anhangs zum Konzernabschluss zu entnehmen. Die Verteilung der unkonsolidierten Umsatzerldse auf
die Segmente ergibt sich aus folgender Tabelle:

Umsatze nach Segmenten

InT€ 2013 2014 Anteil 2013 Anteil 2014
Deutschland 390.192 362.430 54,2% 52,9%
Westeuropa 67.513 60.113 9,4% 8,8%
Stidosteuropa 22.041 22.719 3,1% 3,3%
Lateinamerika 2.397 3.874 0,3% 0,6%
Zentralosteuropa 108.482 116.305 15,1% 17,0%
GUS 124.926 114.221 17,4% 16,7%
Corporate Services 4,272 5.186 0,6% 0,8%
Konzern unkonsolidiert 719.823 684.847 100,0% 100,0%
Konsolidierung -27.394 -25.715

Konzern 692.429 659.132



Deutschland

Das Segment Deutschland umfasst die beiden Gesell-
schaften VBH Deutschland GmbH und esco Metallbau-
systeme GmbH.

Die Umsatzentwicklung im Segment Deutschland konnte
im Geschaftsjahr 2014 die Erwartungen nicht erreichen.
Das erste Quartal 2014 entwickelte sich aufgrund der
gunstigen Witterungsbedingungen Uber den Erwar-
tungen, bereits zum Ende des zweiten Quartals jedoch
konnte dieser Vorsprung nicht mehr gehalten werden,
so dass die Umsatzentwicklung des Segments im wei-
teren Jahresverlauf die Planung nicht mehr erreichen
konnte. Der bereits in 2013 nach der Einfiihrung eines
ERP-Systems einsetzende Abwartstrend bedingt durch
die Abwanderung von Kunden zum Wettbewerb konnte
in 2014 nicht vollstdndig gestoppt werden. Dartber
hinaus trat ein marktbedingter Nachfrageriickgang
im zweiten Halbjahr 2014 ein. Soweit der Verlust von
Marktanteilen auf Schwachen in der Logistik und in
wesentlichen Kernprozessen zurlickzufiihren ist, wurde
an deren Optimierung in 2014 gearbeitet. Der geringe
Automatisierungsgrad in den L&agern, der zu hohen
Kostenstrukturen fiihrt, macht Investitionen notwen-
dig, um nachhaltig Einsparungen zu erzielen. Diese
Erkenntnisse fanden Eingang in ein Restrukturie-
rungs-/Sanierungskonzept, das unter Einbindung einer
Unternehmensberatung erarbeitet wurde. Dieses wird
ab dem zweiten Quartal 2015 umgesetzt.

Die esco Metallbausysteme GmbH hingegen bewegte
sich stets (iber den internen Prognosen und hat ein
nachhaltig erfolgreiches Geschaftsmodell mit entspre-
chend positiven Ergebnissen.

Das Segment Deutschland schloss folglich mit einem
Jahresumsatz von 362,4 Mio. € ab, der somit um 7,1%
unter dem Vorjahr und deutlich unter den Erwartungen

lag.

Bei VBH Deutschland konnte der umsatzbedingte
Ergebnisriickgang durch Kostensenkungsmafnahmen,
die bereits im Vorjahr initiiert worden waren, teilweise
ausgeglichen werden. Zudem beeinflussten Sonder-
effekte das Segmentergebnis in Hohe von 3,0 Mio. €
positiv. Insgesamt konnte man dadurch beim Ergeb-
nis einen leichten Anstieg zum Vorjahr erzielen. Das
Betriebsergebnis vor Finanzergebnis und Steuern
(EBIT) dieses Segments lag bei 5,2 Mio. € und damit
um 0,2 Mio. € Uber dem Vorjahreswert von 5,0 Mio. €.
Die EBIT-Marge stieg von 1,3% auf 1,4 %.

Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter ging um
62 Personen zurlick. Ursache des Rickgangs ist zum
einen der Mitarbeiterabbau im Zuge des Umsatzriick-
gangs und zum anderen die Umsetzung von konzern-
internen Umstrukturierungen, die dazu fihrten, dass
Zentralfunktionen in die VBH Holding AG umgegliedert
wurden.

Deutschland

InT€ 2013 2014
Umsatz gesamt 390.192 362.430
EBITDA 7.101 7.633
EBIT 4.956 5.224
Anzahl Mitarbeiter 978 916

Westeuropa

Im Segment Westeuropa, bestehend aus den Gesell-
schaften in Belgien, Grof3britannien, Irland, in den
Niederlanden, Spanien und Osterreich, reduzierte
sich der Umsatz von 67,5 Mio. € auf 60,1 Mio. €. Der
Rickgang ist hauptséchlich auf einen Sondereffekt im
Vorjahr in H6he von 6,6 Mio. € im Zusammenhang mit
inzwischen aufgegebenen Aktivitaten zurlckzufihren.
Positiv hervorzuheben sind insbesondere die Gesell-
schaften in GroRbritannien und Spanien, die hdhere
Beitrage zum Segmentumsatz brachten als erwartet.

Das EBIT der westeuropaischen Gesellschaften ver-
ringerte sich von 1,9 Mio. € im Vorjahr auf 1,3 Mio. €.
Unter Bericksichtigung der positiven Sondereffekte im
Vorjahr in H6he von 0,9 Mio. € konnte das Segment-
ergebnis aufgrund von durchgefiihrten MalRnhahmen um
0,3 Mio. € gesteigert werden.

Im Durchschnitt waren 26 Mitarbeiter weniger als im
Vorjahr beschéaftigt.

Westeuropa
InT€ 2013 2014
Umsatz gesamt 67.513 60.113
EBITDA 2.325 1.646
EBIT 1.877 1.283
Anzahl Mitarbeiter 210 184



Sludosteuropa

Das Segment Sidosteuropa beinhaltet die Gesell-
schaften in Bosnien, Italien, im Kosovo, in Kroatien, Mon-
tenegro, Slowenien und in der Turkei. Der Umsatz dieses
Segments erreichte in 2014 mit 22,7 Mio. € ein héheres
Niveau als noch im Vorjahr (22,0 Mio. €). Die Entwicklung
ist dabei in den einzelnen Landesgesellschaften aufgrund
der schwierigen Marktlage sehr unterschiedlich. Zur Stei-
gerung des Umsatzes trugen insbesondere die Gesell-
schaften im Kosovo, in der Tirkei und in Kroatien bei.

Auch das EBIT schloss mit einem hoéheren Wert als
noch im Vorjahr und betrug -0,2 Mio. € im Vergleich zu
-2,5 Mio. € in 2013. Ursachlich hierfir ist insbesonde-
re die positive Entwicklung in der Turkei. Nach Been-
digung der Restrukturierung in 2013 erreichte die Ge-
sellschaft im aktuellen Geschaftsjahr auf Basis ihrer
operativen Tatigkeit die Gewinnzone.

Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter ging um 12
Personen zurtick.

Sudosteuropa
InT€ 2013 2014
Umsatz gesamt 22.041 22.719
EBITDA -2.322 -62
EBIT -2.455 -178
Anzahl Mitarbeiter 107 95

Lateinamerika

Das Segment Lateinamerika enthalt im Geschafts-
jahr 2014 die Gesellschaften in Argentinien, Chile und
Mexiko. Da die beiden Gesellschaften in Argentinien
und Chile in 2014 erstkonsolidiert wurden, stieg der
Segmentumsatz im Vergleich zum Vorjahr um 1,5 Mio. €
von 2,4 Mio. € auf 3,9 Mio. €. VBH Mexiko entwickelte
sich weiterhin positiv. Die Gesellschaft in Argentinien
hatte mit der Reglementierung von Importkontingenten
sowie der schwachen Wahrung zu k&dmpfen. Die Gesell-
schaft in Chile wurde zum 31.12.2014 aufgrund der ge-
planten SchlieRung endkonsolidiert.

Aufgrund der uneinheitlichen Entwicklung in den einzel-
nen Gesellschaften des Segments verringerte sich das
EBIT von 0,5 Mio. € im Vorjahr auf 0,1 Mio. €.

Die durchschnittliche Mitarbeiterzahl stieg aufgrund der
Zugange zum Konsolidierungskreis um 15 Personen im
Vergleich zum Vorjahr.

Lateinamerika

InT€ 2013 2014
Umsatz gesamt 2.397 3.874
EBITDA 493 160
EBIT 469 125
Anzahl Mitarbeiter 14 29

Zentralosteuropa

Das Segment Zentralosteuropa, bestehend aus den
Gesellschaften in Bulgarien, Estland, Lettland, Litauen,
Polen, Rumanien, Tschechien und Ungarn, hat sich im
laufenden Jahr zum umsatzstarksten Segment nach
Deutschland entwickelt. Der Segmentumsatz betrug
116,3 Mio. € nach 108,5 Mio. € im Vorjahr.

Auch zum EBIT des Konzern tragt das Segment mit
6,5 Mio. € (Vorjahr: 5,8 Mio. €) wesentlich bei. Die Ent-
wicklung ist mit wenigen Ausnahmen auf alle Gesell-
schaften zurtckzufuhren.

Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter reduzierte
sich um 7 Mitarbeiter auf 458.

Zentralosteuropa

InT€ 2013 2014
Umsatz gesamt 108.482 116.305
EBITDA 6.536 7.253
EBIT 5.784 6.505
Anzahl Mitarbeiter 465 458

Segment GUS

Die politischen und wirtschaftlichen Entwicklungen in
der Region haben auch vor den VBH Gesellschaften in
Kasachstan, Russland, in der Ukraine und in WeiRruss-
land keinen Halt gemacht. Dem daraus resultierenden
Umsatzriickgang und dem negativen Einfluss von
Wahrungsabwertungen konnte durch die Intensivierung
von Vertriebsaktivitdten sowie die Gewinnung von Neu-
kunden zum Teil entgegengewirkt werden. Der Umsatz
des Segments betragt 114,2 Mio. € nach 124,9 Mio. €
im Vorjahr.

Das EBIT konnte im Vergleich zum Vorjahr um 0,1 Mio. €
auf 7,1 Mio. € gesteigert werden, da wahrungsbedingte
Preiserhéhungen in den Markt weitergegeben werden
konnten und umfangreiche Kostenanpassungen durch-
gefluhrt wurden.



Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter ging um
1 Mitarbeiter auf 648 zurtck.

GUS
InT€ 2013 2014
Umsatz gesamt 124.926 114.221
EBITDA 7.800 7.867
EBIT 7.006 7.116
Anzahl Mitarbeiter 649 648

Segment Corporate Services

Das Segment Corporate Services umfasst die Mutter-
gesellschaft VBH Holding AG, eine Leasing-Zweckge-
sellschaft in Deutschland sowie eine Einkaufsgesell-
schaft in China.

Die Umsatzerlése des Segments steigerten sich
von 4,3 Mio. € auf 5,2 Mio. € und beinhalten im
Wesentlichen Lieferungen von greenteQ Produkten
der chinesischen Einkaufsgesellschaft an die Ubrigen
Konzerngesellschaften.

Das EBIT des Segments ist im Geschéftsjahr von
-5,3 Mio. € auf -5,4 Mio. € zurlickgegangen.

Die durchschnittliche Mitarbeiterzahl verringerte sich
um 9 Mitarbeiter auf 90.

Corporate Services

InT€ 2013 2014
Umsatz gesamt 4.272 5.186
EBITDA -4.833 -4.995
EBIT -5.278 -5.383
Anzahl Mitarbeiter 99 90

Konsolidierung

Die sich in der Konsolidierung ergebenden Resi-
dualeffekte aus der Konzernabschlusserstellung
beinhalten im Wesentlichen segmentibergreifende
Umsatz- und Beteiligungsertragseliminierungen und
Sondereffekte aus Wertberichtigungen auf Goodwill
und Kaufpreisallokationen, welche fur interne Steue-
rungszwecke nicht den Segmenten zugeordnet sind.
Dariber hinaus sind Endkonsolidierungseffekte in die-
sem Segment ausgewiesen.

3. NACHTRAGSBERICHT

Vorstand

Herr Ulrich Lindner, freigestelltes Vorstandsmitglied seit
21.05.2013, ist am 31.01.2015 aus dem Vorstand der
VBH Holding AG ausgeschieden.

Am 03.03.2015 gab der Vorstand in einer Ad-hoc-
Mitteilung bekannt, dass der Aufsichtsrat mit Wirkung
zum 03.03.2015 Herrn Christoph Schill zum Mitglied
des Vorstands bestellt hat. Herr Schill hat die Ressorts
Logistik, Einkauf, Marketing und Ausland Gibernommen.
Das Vorstandsmitglied Jurgen Kassel verantwortet wie
bisher die Ressorts Finanzen, IT, Personal und Recht
sowie den Vertrieb National. Der bisherige Vorsitzen-
de des Vorstands Herr Oliver Rupps hat den Vorstand
der Gesellschaft verlassen und ist mit Wirkung ab dem
03.03.2015 freigestellt. Das Vertragsverhaltnis wurde
mittlerweile aufgehoben. Die beiden aktiven Vorstande
leiten die Gesellschaft gemeinschaftlich; die Ernennung
eines neuen Vorstandsvorsitzenden ist nicht erfolgt.

Der Aufsichtsrat hat den Vertrag mit Herrn Jiirgen Kassel
bis zum 31.12.2017 verlangert.

Mit Wirkung zum 27.05.2015 wurden die Vorstands-
ressorts wie folgt neu gegliedert:

Herr Kassel verantwortet als Vorstand die Bereiche
Controlling, Rechnungswesen, Finanzen, Investor
Relations, Revision und Steuern, Personal, Recht und
Logistik. In Herrn Schills Zustandigkeit fallen die
Ressorts Vertrieb, Category Management, Marketing, IT
und E-Commerce.

Aufsichtsrat

Am 10.06.2015 gab der Vorstand in einer Ad-hoc-Mit-
teilung bekannt, dass Herr Prof. Rainer Kirchdorfer als
Aufsichtsratsvorsitzender und Herr Gerhard Sommerer
als stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender der Ge-
sellschaft mitgeteilt haben, dass sie ihr Amt als Mitglieder
des Aufsichtsrats mit Wirkung zum Ablauf der nachsten
ordentlichen Hauptversammlung und damit nach den fir
die erfolgreiche Restrukturierung von VBH erforderlichen
Beschlussfassungen Uber die KapitalmalRnahmen nie-
derlegen werden.



Gewinnwarnung

In der Ad-hoc-Mitteilung vom 02.04.2015 informierte der
Vorstand Uber den Stand der Erstellung des Jahres- und
Konzernabschlusses. Auf Grund einer strategischen
Neuausrichtung der VBH Deutschland GmbH und einer
deutlich erhdhten Mitarbeiterfluktuation musste die
vom Vorstand beschlossene Mehrjahresplanung korri-
giert werden. Durch diese abweichende Planung sind
auBerplanmaBige Abwertungen auf den Goodwill der
VBH Deutschland GmbH in Hohe von 6 Mio. € erfolgt.
Zuséatzlich ist durch die Beendigung des Hedge Accoun-
ting der negative Marktwert in Hohe von 1,6 Mio. €
ergebniswirksam zu bericksichtigen. Hierdurch war auf
Basis der dem Vorstand vorliegenden vorlaufigen Zahlen
fir das Geschaftsjahr 2014 von einem Konzernergebnis
vor Steuern (EBT) nach IFRS in Héhe von rund -4 Mio. €
auszugehen, nach rund 3 Mio. € im Vorjahr.

Finanzierung und Sanierung

Die Hauptfinanzierung im VBH Konzern wird (ber
einen Konsortialkredit in Héhe von bis zu 100 Mio. € mit
Laufzeit bis 30.06.2016 sichergestellt. In diesem Zu-
sammenhang sollte bis zum 30.01.2015 eine belastbare
Konzernplanung flir die Folgejahre vorgelegt werden,
auf deren Basis die neuen Finanzkennzahlen vereinbart
werden sollten, die wiederum in einen weiteren Ande-
rungsvertrag Eingang finden sollten.

Um die Belastbarkeit dieser Konzernplanung vor dem
Hintergrund der strategischen Ausrichtung in Deutsch-
land sowie der politischen und wirtschaftlichen Entwick-
lungen in der Region GUS zu Uberprifen, wurde im
November 2014 vom Vorstand — in Abstimmung mit dem
Aufsichtsrat — eine sachverstandige Unternehmensbe-
ratung beauftragt, ein Restrukturierungs-/Sanierungs-
gutachten fur die VBH Gruppe zu erstellen. Damit die Er-
gebnisse des noch nicht finalisierten Restrukturierungs-/
Sanierungsgutachtens in die Finanzierungsvereinbarung
einflieRen kénnen, wurde die bis zum 30.01.2015 be-
fristete Vereinbarung, die abgeschlossen wurde, um die
Festlegung von Finanzkennzahlen zu erméglichen und
die formale Beendigung des Konsortialkreditvertrags zu
suspendieren, durch zwei Stillhaltevereinbarungen bis
zum 30.04.2015 bzw. 30.06.2015 verlangert. In diesem
Zeitraum ist die Auslastung des Konsortialkreditvertrags
auf 80,0 Mio. € begrenzt. Zusatzlich haben die Banken
VBH mit Anderungsvertrag vom 17.03.2015 einen Uber-
brickungskredit in Héhe von 5,0 Mio. € zur Verfigung
gestellt, der vor allem den saisonalen Aufbau von Lager-
besténden sichert.

Am 30.04.2015 hat VBH mit der Landesbank Baden-
Wirttemberg als Konsortialfiihrer ein Eckpunktepapier
(Term-Sheet) abgeschlossen, das, unter Gremienvor-
behalt, die wesentlichen Eckpunkte (Bedingungen und
Konditionen) zur Neufassung eines Konsortialkreditver-
trags regelt.

Auf dieser Grundlage soll bis spatestens 30.06.2015
ein neuer Konsortialkreditvertrag abgeschlossen wer-
den. Das Eckpunktepapier sieht ein Konsortialkredit
mit einem Gesamtvolumen von 100 Mio. € und einer
Laufzeit bis 31.12.2017 vor. Die Banken erklaren sich
im Term-Sheet bereit, einen Sanierungsbeitrag in Form
einer reduzierten Zinsmarge zu leisten. Zu den zum
Abschluss des Konsortialkreditvertrags zu erfiillenden
Bedingungen wird auf den Risikobericht dieses Lagebe-
richts verwiesen.

Am 30.04.2015 hat der Vorstand den Aktionaren in einer
Ad-hoc-Meldung mitgeteilt, dass im Rahmen der nach-
sten ordentlichen Hauptversammlung die Beschluss-
fassung uber eine vereinfachte Kapitalherabsetzung
mit anschlieRender Kapitalerhéhung gegen Bareinlage
(Barkapitalerhdhung) vorgeschlagen wird, fir die allen
Aktionaren das gesetzliche Bezugsrecht eingerdumt
wird und in deren Rahmen der Gesellschaft Barmittel in
Hoéhe von 26 Mio. € zuflief3en sollen.

Zur Durchfihrung der Barkapitalerhdhung hat die
VBH Holding AG am 30.04.2015 mit ihren drei groR-
ten Aktionaren (insgesamt ca. 80 % der Aktien) jeweils
bilaterale Vereinbarungen abgeschlossen, wonach sich
diese Hauptaktionare verpflichten, die Barkapitaler-
héhung in der dem Umfang ihrer Beteiligung entspre-
chenden Hohe und gegebenenfalls — soweit die ibrigen
Aktionare von ihrem Bezugsrecht keinen Gebrauch
machen sollten — in vollem Umfang mit einer entspre-
chenden Einlageverpflichtung in H6he von EUR 26 Mio.
zu zeichnen.

Die mit den Hauptaktionaren geschlossenen bilateralen
Vereinbarungen stehen unter verschiedenen Bedin-
gungen; hierzu wird auf den Risikobericht verwiesen.

Ein Antrag auf die Befreiung der Hauptaktiondre von
der Pflicht der Verdffentlichung eines Ubernahmeange-
bots und damit zusammenhangender weiterer Pflichten
aufgrund des zu schlieBenden Stimmbindungsvertrags
und des geplanten Erreichens und Uberschreitens der
Schwelle von 30 % der Stimmrechte eines Hauptaktio-
nars wurde bei der Bafin eingereicht.



Das in Auftrag gegebene Restrukturierungs-/Sanie-

rungsgutachten wurde am 15.05.2015 finalisiert und be-

inhaltet ein ganzheitliches Sanierungskonzept mit dem

Fokus auf die VBH Deutschland GmbH sowie sonstige

bedeutende Gruppengesellschaften fir den Zeitraum

bis 2018. Schwerpunkte sind dabei:

« Uberpriifung der Unternehmensstrategie und des
Geschéaftsmodells vor dem Hintergrund der aktuellen
Marktentwicklung

« Uberpriifung der wesentlichen leistungswirtschaft-
lichen Geschéftsprozesse und Steuerungsinstru-
mente

= Beurteilung der zukinftigen Markt- und Umsatzent-
wicklung und deren Einfluss auf die Leistungsfahigkeit

« Uberpriifung der wirtschaftlichen Ausgangssituation
anhand der Liquiditdt, Kosten- und Ertrags- sowie
Vermdgensstrukturen

= Erstellung eines gesamtheitlichen Rahmenkonzepts
mit Manahmenplan

= Erstellung aktualisierter Planungsrechnungen.

Das Restrukturierungs-/Sanierungsgutachten bestatigt
eine Uberwiegende Sanierungswahrscheinlichkeit und
enthalt eine positive Fortfiihrungsprognose fiir die VBH
Gruppe. Es zeigt einen Katalog notwendiger finanz- und
leistungswirtschaftlicher SanierungsmalRnahmen auf:

Finanzwirtschaftliche MaRnahmen:

= Verlangerung des Konsortialkredits mit einem Gesamt-
volumen von 100 Mio. € bis mindestens 31.12.2017

= Rangrucktritte bezliglich der Gesellschafterdarlehen
Uber 9 Mio. € mit Zins- und Tilgungsstundung tber die
Laufzeit der Kreditlinie hinaus

= Barkapitalerhéhung gegen Bareinlagen von mindestens
26 Mio. € mit Liquiditdtszufluss bis spatestens
31.03.2016, alternativ eine VerauRerung von Finanzan-
lagen und Kapitalzufiihrung von mindestens 10 Mio. €

= Start der Umsetzung des Zentrallagerkonzeptes inkl.
Abschluss eines Finanzierungsleasingvertrags bis
spatestens 30.06.2016, sofern das Zentrallagerkon-
zept nicht durch eine Alternative mit vergleichbarem
wirtschaftlichen Ergebnis ersetzt wird

= Aufrechterhaltung der Kreditlimite der Warenkredit-
versicherer

Leistungswirtschaftliche MaBnahmen:

= Konsequente Markt- und Zielgruppensegmentierung

= Bereinigung und Uberarbeitung der Sortimente

= Neuausrichtung und Anpassung der Vertriebsorgani-
sation

= Flexibilisierung der Transportlogistik

= Zusammenfiihrung der Lager in einem Zentrallager
oder vergleichbares Alternativszenario

= Anpassung der Overheadkosten
= Ertragsorientierte Vertriebssteuerung

Mit der Umsetzung einzelner Sanierungsmafnahmen
wurde bereits begonnen.

Die kreditgebenden Konsortialbanken haben ebenfalls
am 19.05.2015 das vorgenannte Restrukturierungs-/Sa-
nierungsgutachten zustimmend zur Kenntnis genommen.

Aktie

Die Aktien der VBH Holding Aktiengesellschaft (ISIN
DEO0007600702 / WKN 760070) sind gegenwartig zum
Borsenhandel im regulierten Markt der Frankfurter
Wertpapierbdrse mit gleichzeitiger Zulassung zum Teil-
bereich des regulierten Marktes der Frankfurter Wertpa-
pierbérse mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime
Standard) zugelassen. Der Vorstand hat am 19.05.2015
beschlossen, den Widerruf der Zulassung zum Borsen-
handel im Prime Standard der Frankfurter Wertpapier-
bdrse zu beantragen; die Zulassung der Aktien zum
regulierten Markt (General Standard) soll unberihrt
bleiben. Die Aufnahme des Handels im General Stan-
dard erfolgt am 28.08.2015. Der Wechsel des Transpa-
renzlevels innerhalb des regulierten Marktes dient der
Reduzierung des mit der Notierung im Prime Standard
verbundenen Zusatzaufwandes in der Gesellschaft.

Zwischenmitteilung

Am 19.05.2015 verdffentlichte die VBH Holding AG eine
Zwischenmitteilung im ersten Halbjahr 2015.

Verlustanzeige

Im Zuge der Arbeiten zur Aufstellung des Jahresab-
schlusses der VBH Holding AG fir das Geschéaftsjahr
2014 hat der Vorstand am 10.06.2015 nicht liquiditats-
wirksame Wertberichtigungen auf den Beteiligungs-
buchwert der VBH Deutschland GmbH und auf Auslei-
hungen an diese Gesellschaft in Héhe von 36 Mio. €
beschlossen, die zusammen mit den operativen Ver-
lusten fiir das Geschaftsjahr 2014 zu einem Jahresfehl-
betrag 2014 von rund 40,1 Mio. € der VBH Holding AG
fuhren. Aufgrund dieses Jahresfehlbetrags sinkt das
Eigenkapital der Gesellschaft auf einen rechnerischen
Betrag von rund 16,7 Mio. €. Damit ist das Grundkapital
der Gesellschaft im Nominalbetrag von rund 45,9 Mio.
€ im Sinne des § 92 Abs. 1 AktG zu mehr als der Halfte
aufgezehrt. Wie in der entsprechenden Ad-hoc-Mittei-
lung vom 10.06.2015 bekanntgegeben, soll die Pflicht



zur Einberufung einer Hauptversammlung nach § 92
Abs. 1 AktG mit entsprechender Verlustanzeige durch
Einberufung der nachsten ordentlichen Hauptversamm-
lung erfillt werden.

Weitere wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstich-
tag sind nicht zu berichten.

4. CHANCEN- UND RISIKO-
SOWIE PROGNOSEBERICHT

4.1 CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Die AuslUbung einer internationalen Unternehmensta-
tigkeit ist naturgemal® mit einer Reihe von Chancen
und Risiken verbunden. Um die Unternehmensziele
von VBH zu erreichen, werden mégliche Chancen und
potenzielle Risiken stetig und verantwortungsbewusst
analysiert. VBH definiert Risiken als Ereignisse mit der
Méoglichkeit interner oder externer negativer Auswir-
kungen, die das Erreichen der qualitativen und quantita-
tiven Unternehmensziele gefahrden kénnen. Als Unter-
nehmensgruppe, die in zahlreichen Landern vertreten
ist, ist VBH einer Vielfalt an Risiken ausgesetzt, die das
Geschaft beeintrachtigen und im Extremfall den Be-
stand des Unternehmens gefahrden konnten. Risiken,
die abschlief3end liberschaubar sind, kdnnen akzeptiert
werden, sofern die mit ihnen einhergehenden Chancen
Uberwiegen. Ein besonderes Gefahrenpotential geht
von unerkannten und damit ungesteuerten sowie unbe-
waltigten Risiken aus.

Um die Moglichkeit zu haben, Risiken rechtzeitig zu
identifizieren, ihre Ursachen zu analysieren, sie ein-
zuschatzen und zu vermeiden oder zumindest zu mi-
nimieren, existiert ein Risikomanagementsystem, das
auch das System zur Friherkennung bestandsgefahr-
dender Risiken nach § 91 Abs. 2 AkitG umfasst. Das
Risikomanagementsystem regelt die Identifikation, Er-
fassung, Bewertung, Dokumentation und Berichterstat-
tung von Risiken und ist ein integraler Bestandteil des
Managementsystems. Es tragt wesentlich dazu bei, die
strategischen und operativen Zielsetzungen des Un-
ternehmens erfolgreich und wirtschaftlich verfolgen zu
koénnen.

Das Risikomanagementsystem von VBH basiert auf
zwei wesentlichen Saulen:

= Origindres Risikomanagement, welches gemeinsam
mit dem Regelberichtssystem der Konzerngesellschaf-
ten, einem Ad-hoc-System sowie der internen Revision
den Mittelpunkt der Risikofriiherkennung bildet.

= Bereich der Risiko- und Haftungsvermeidung mit dem
optimierten Compliance-Managementsystem.

Beide Saulen tragen wesentlich zur Verringerung des
Risiko-Gefahrdungspotenzials sowie dessen proaktiver
Steuerung bei. Chancen im Gesamtkonzern bestehen
kurzfristig in einer Ubertragung von Wettbewerbsvortei-
len, die einzelne Konzerngesellschaften besitzen, in die
Gesellschaften, bei welchen die Wettbewerbsvorteile
gegenuber ihren Mitbewerbern noch ausbaufahig sind.
Dies bezieht sich im Wesentlichen auf die Marktdurch-
dringung unserer Eigenmarken greenteQ und systeQ
sowie eine weitere Starkung des Serviceangebots fir
unsere Kunden.

Konzepte, Organisationsstrukturen und Prozesse wer-
den kontinuierlich und aus aktuellem Anlass verstarkt
auf deren Effizienz geprift und wo notwendig, entspre-
chend Uberarbeitet und angepasst. Dabei wurde be-
reits begonnen, innerhalb des Konzerns sukzessive die
EDV-Strukturen und -Prozesse zu vereinheitlichen. So
werden einheitliche Ressourcen im Hard- und Software-
bereich etabliert und zentral durch die VBH Holding
AG konzernubergreifend gesteuert. Die Transparenz
innerhalb des Konzerns und damit auch die Steuerbar-
keit der einzelnen Konzernunternehmen wird dadurch
signifikant erhdht und eine kosteneffiziente Arbeitsweise
unterstutzt. Durch gegenseitigen Informationsaustausch
und Warenbewegungen zwischen den Konzernunter-
nehmen koénnen weitere Optimierungen im Umlaufver-
mogen erzielt werden. Darliber hinaus ergeben sich
aus zentral zur Verfiigung stehenden Daten weitere
Mdoglichkeiten zu Synergieeffekten durch Einkaufs- und
Sortimentsbiindelung.

Eine weitere Chance koénnte in einer weiteren Aufhel-
lung insbesondere der west- und sldeuropéaischen
Konjunktur bestehen. Nach mehreren Krisenjahren und
einer bereits leichten Erhellung kénnten sich Umsétze
und Rohertrag nachhaltig erhéhen und somit die Risiko-
tragfahigkeit unterstitzen.

Risikomanagementsystem

Das Risikomanagementsystem von VBH verfolgt im
Wesentlichen vier Zielsetzungen:

= Unterstutzung der Unternehmensleitung,
= Schaffung eines nachhaltigen Risikobewusstseins al-
ler Mitarbeiter,



= Steigerung des Unternehmenswertes durch proaktive
Risikosteuerung sowie
= Erflllung der gesetzlichen Anforderungen.

Die Risikoermittlung erfolgte im Geschéaftsjahr halb-
jahrlich bei allen aktiven VBH Gesellschaften, wobei
die Informationen von Landes- auf Konzernebene
nach einem standardisierten Prozess verdichtet wer-
den. Durch diese Vorgehensweise werden die Verant-
wortlichen aller Ebenen in den Risikomanagementpro-
zess eingebunden.

In diesem Prozess werden zum einen externe Risi-
kofaktoren wie lieferanten-, kunden-, wettbewerbs-,
markt- und wahrungsbezogene Risiken und zum ande-
ren interne Risikofaktoren, wie forderungs-, lager- und
managementbezogene Risiken sowie Risiken aus der
Finanz- und Schuldenstruktur und Risiken aus der ak-
tuellen Geschaftsentwicklung erfasst und anhand von
Risiko Scores sowie dem EBT@risk gemessen. Nach
Auswertung der dadurch gewonnenen Erkenntnisse
auf Gesellschaftsebene werden diese auf Konzern-
ebene aggregiert. Besonderes Augenmerk wird dabei
neben der materiellen Erfassung und Darstellung der
Risiken auf einen offenen Dialog mit allen notwen-
digen Entscheidungstragern gelegt, damit fir alle
erfassten Risiken in Abstimmung mit dem Vorstand
entsprechende Gegenmalinahmen unverziglich ein-
geleitet werden kdnnen. Diese zentrale Aufgabe neh-
men insbesondere Konzernrisikomanager und Finanz-
vorstand wabhr, die in regelmafRigen Sitzungen dem
Audit Committee berichten. Unterstltzt wird dieser
Prozess durch die zustédndigen Beteiligungscontroller
und Regionenleiter.

Hierbei werden gemeinsam mit den jeweiligen Ge-
schaftsfihrern ~ Gegenmalnahmen  ausgearbeitet
und eingeleitet, welche daraufhin vom Konzern-
risikomanager und den Regionenleitern weiterver-
folgt werden. Kurzfristig auftretende Risiken, die sich
aullerhalb der halbjahrlichen Erfassung ergeben,
werden unabhangig vom Regelprozess sofort ge-
meldet und mit allen Beteiligten unverziglich an-
gegangen. Basis hierflr ist auf der einen Seite die
enge Zusammenarbeit zwischen den Geschafts-
fihrern und den Regionenleitern und auf der an-
deren Seite die zwischen den Regionenleitern und
dem Vorstand. Die operative Risikosteuerung obliegt
grundsatzlich dem Verantwortungsbereich des Lan-
desgeschéftsfiihrers. Bei Uberschreitung definierter
Schwellenwerte, z.B. bei monetéaren Risiken, werden
die Verantwortlichen in den verschiedenen Hierarchie-
ebenen unverziglich in den Prozess mit eingebunden.
Somit ist eine unmittelbare zentrale Kommunikation
bis hin zur Konzernleitung gewabhrleistet.

Regelberichtssystem der
Konzerngesellschaften

Das Regelberichtssystem der Konzerngesellschaften
umfasst alle wesentlichen Steuerungs- und Berichts-
prozesse des Konzerns, einschliel3lich der Unterneh-
mensplanung. Der direkte Zugriff auf Informationen der
Beteiligungsgesellschaften wird durch ein internationa-
les Beteiligungscontrolling in der VBH Holding AG kon-
tinuierlich gewahrleistet. Ziel ist es, in allen Markten ein
effektives, intensives und zeithahes Frihwarnsystem
sicherzustellen, so dass VBH kurzfristig Erkenntnisse
zu Anderungen der Ertragskraft jeder einzelnen Unter-
nehmenseinheit gewinnen und diese sofort in umsatz-
und ergebnissichernde MalRnahmen umsetzen kann.
Dartber hinaus berichten die Konzernunternehmen in
standardisierten und mit dem Controlling abgestimmten
Vorlagen die Daten zur monatlichen internen und zur
quartalsweisen externen Berichterstattung.

Interne Revision

Die Zielsetzung der internen Revision ist die Einhaltung
der in den VBH spezifischen Handbiichern definierten
Prozesse und Richtlinien im operativen Tagesgeschaft,
die Darstellung von Verbesserungspotenzialen bei Pro-
zessen und Kontrollsystemen sowie die Aufdeckung
von Betrug (,Fraud“) bei dafir anfalligen Prozessen.
Auch wirtschaftliche Verbesserungspotenziale sollen
dabei aufgezeigt werden.

Die interne Revision arbeitet nach Verfahrensanwei-
sungen, welche zusammen mit dem Vorstand und dem
Aufsichtsrat abgestimmt wurden. Es werden pro Jahr
mehrere Gesellschaften der internen Revision unterzo-
gen, wobei die Auswahl der zu priifenden Gesellschaf-
ten von unterschiedlichen Faktoren abhangig ist. Er-
kenntnisse aus dem Risikomanagementsystem werden
dabei angemessen beriicksichtigt.

Compliancemanagementsystem

Bei VBH wird Compliance als die Summe der organisa-
torischen Malinahmen verstanden, die gewahrleisten,
dass sich die Organe und Mitarbeiter der VBH Gruppe
rechtmafig verhalten. Dazu gehort auch die Einhaltung
ethischer Grundséatze. Hierzu wurden Richtlinien und
Kodizes festgelegt und im VBH Konzern kommuniziert.
Hier sind im Wesentlichen der Code of Conduct (Ver-
haltenskodex), zahlreiche Compliance-Richtlinien sowie
sog. Rules of Procedure (Anweisungen im Rahmen ei-
ner Geschaftsordnung), zu deren Einhaltung alle Toch-



tergesellschaften verpflichtet sind, zu nennen. Gegen-
stand dieser ,Rules of Procedure® ist die Ausgestaltung
des Innenverhaltnisses fur Vertretungsorgane der Toch-
tergesellschaften. Der Verhaltenskodex ist auf der Inter-
netseite der Gesellschaft verdffentlicht und somit allge-
mein zuganglich.

Compliance darf jedoch nicht dabei enden, solche Re-
geln aufzustellen und an die Mitarbeiter weiterzugeben.
Vielmehr soll deren Ziel sein, die rechtlichen und vor
allem ethischen Grundsatze im Bewusstsein und Han-
deln der Mitarbeiter und Unternehmensverantwortlichen
durch regelmaRige Informationen und Schulungen zu
festigen.

In regelmaRigen Sitzungen wird der Vorstand Uber den
Status des Compliance-Managementsystems unterrich-
tet, so dass eine kontinuierliche Weiterentwicklung und
Anpassung an sich stetig &ndernde Anforderungen erfol-
gen kann.

Der Aufsichtsrat wird ebenfalls in regelmaRigen Abstan-
den im Rahmen einer Berichterstattung Uber den aktu-
ellen Stand informiert. Der Abschlussprifer beurteilt zu-
dem im Rahmen seiner jahrlichen Priifungstatigkeit, ob
der Vorstand die ihm obliegenden MaRnahmen getroffen
und insbesondere ein Uberwachungssystem eingerich-
tet hat, damit etwaige, den Fortbestand der Gesellschaft
geféahrdende Entwicklungen, friihzeitig erkannt werden
kénnen.

MARKTRISIKEN

Wirtschaftliches Umfeld als wesentliches Risiko

Die einzelnen Unternehmen der VBH Gruppe sind
grundsatzlich von der jeweiligen konjunkturellen Ent-
wicklung in den einzelnen Regionen und Branchen
abhangig. Folglich unterliegt das Geschaftsmodell von
VBH einem globalen, allgemeinen Konjunkturrisiko,
welches jedoch durch die Présenz in aktuell 31 Landern
hinsichtlich der Auswirkungen von konjunkturellen und
wirtschaftlichen Schwankungen abgefedert wird. Die-
sen Schwankungen kénnen neben strukturellen auch
politisch bedingte Ursachen zugrunde liegen. Die sich
aus der aktuellen politischen Lage ergebenden Auswir-
kungen auf die wirtschaftliche Entwicklung unserer Ge-
sellschaften in der Ukraine und in den GUS-Staaten ist
aufgrund der momentanen Krisensituation in der Ost-
ukraine schwer einschatzbar. VBH erwirtschaftete in
2014 ca. 17 % des Umsatzes im Segment GUS.

Da VBH in 2014 ca. 53% des Konzernumsatzes in
Deutschland sowie ca. 9% in Westeuropa erzielte,
kann das Auftreten von europaweiten Schwierigkeiten,
wie die europaische Schulden- und Finanzkrise, einen
erheblichen negativen Einfluss auf die Umsatz- und Er-
tragslage von VBH haben.

Dem Risiko eines Absatzrickgangs begegnet die VBH
Gruppe durch regelmaBige Analyse und Anpassung der
Sortimentsstruktur, der bedarfsgerechten Ausrichtung
des Produktprogramms auf die Kundenstruktur sowie
Kostenanpassungen in den jeweiligen Unternehmen.
Unterstltzt wird dies durch das Serviceangebot des
Konzerns, um die Produktpalette durch Service-
leistungen, wie die Dienstleistungsplattform vbh24 und
die CE-fix-Kennzeichnung, sowie durch die Einfiihrung
margen- und renditestarker Eigenmarkenprodukte unter
den Markennamen greenteQ und systeQ zu erganzen.

Eine weitere Diversifikation ergibt sich dadurch, dass
sich die Unternehmen der Gruppe in unterschiedlichen
Phasen der Unternehmensentwicklung befinden. Das
Portfolio reicht von Neugriindungen und jungen Gesell-
schaften, die weitgehend unbeeindruckt von konjunk-
turellen Schwankungen dynamisch wachsen kdénnen,
bis hin zu lang etablierten Gesellschaften, die in ihrer
Entwicklung eher dem allgemeinen Konjunkturzyklus
folgen. In jlingerer Vergangenheit hat sich gezeigt, dass
es auch Schattenseiten der Globalisierung gibt, wie
bspw. die Schulden- und Finanzkrise, welche aufgrund
der starken Vernetzung der Weltwirtschaft kaum eine
Region oder Branche vor dem Abschwung bewahrt hat.
Grundsatzlich sind alle Segmente von diesem Risiko
betroffen.

Abhangigkeit von einer begrenzten Anzahl
wichtiger Lieferanten

Die einzelnen regionalen Markte unterscheiden sich
zwar untereinander hinsichtlich des Entwicklungs-
stadiums und der vorhandenen Lieferanten bzw.
Hersteller; allerdings bleibt die Anzahl der Lieferanten
bzw. Hersteller in einzelnen Bereichen begrenzt. So-
mit besteht aufgrund des Fehlens umfangreicher Alter-
nativen in einzelnen Markten eine Abhangigkeit von
groBen Lieferanten bzw. Herstellern, die bei einem
Wegfall der Geschéaftsbeziehung wesentliche Aus-
wirkungen auf die Umsatz- und Ertragslage von VBH
haben kann. Durch die Einfiihrung und den Ausbau
der Eigenmarken greenteQ und systeQ verringert VBH
diese Abhangigkeit in einem gewissen Umfang, da
Hersteller einzelner Produkte durch Eigenmarken
kurzfristig substituiert werden kénnen. Durch die inter-



nationale Marktposition von VBH sind beispielsweise
mittelstandische Lieferanten auf die Vertriebs- und Ab-
satzkanadle der Konzerngesellschaften angewiesen, so
dass oftmals eine wechselseitige Abhangigkeit in regio-
nalen Markten besteht.

Risiko der Lagerhaltung

Fir VBH als Handelsunternehmen ist eine schnelle
Lieferbereitschaft an die Kunden unabdingbar, was
eine Lagerhaltung mit entsprechendem Vorratsbestand
notwendig macht, um innerhalb kirzester Zeit auf Kun-
denwiinsche eingehen zu kénnen. Hieraus ergeben sich
Risiken aus technischer und preislicher Entwicklung der
Produktpalette. VBH begegnet diesem Risiko mit einer
kontinuierlichen Uberpriifung der auf Lager liegenden
Ware. Der Bestand wird hinsichtlich seiner Gangig-
keit und Reichweite analysiert, so dass gegebenenfalls
proaktiv nach Verwertungsmdoglichkeiten der Bestan-
de inner- und aufderhalb des Gesamtkonzerns gesucht
werden kann.

FINANZWIRTSCHAFTLICHE RISIKEN

Finanzierungs- und Liquiditatsrisiko

Die malgebliche Finanzierung der VBH Holding AG
und der deutschen Tochtergesellschaften wird durch
fiunf Banken Uber eine Konsortialkreditlinie mit einem
Gesamtvolumen von 100 Mio. € sichergestellt. Der Ver-
trag hat eine Kreditlaufzeit bis 30.06.2016.

Nach den Regelungen des Konsortialkredits muss VBH
neben anderen Pflichten bestimmte Finanzkennzahlen
(Financial Covenants) zu den jeweiligen Quartalsenden
einhalten. Festgelegt sind unter anderem eine Ober-
grenze fur das Verhaltnis von Nettofinanzverschuldung
zu Nettovermoégen (Vermdgensdeckung), jeweils Unter-
grenzen fur das Verhaltnis von EBITDA zu Nettozinsauf-
wand (Zinsdeckung) und Eigenkapital zu Bilanzsumme
(Eigenkapitalquote) sowie eine Maximalauslastung des
Darlehens. Bei vollstandiger oder teilweiser Verwirkli-
chung der erlauterten sonstigen Risiken, insbesondere
des Risikos aus dem laufenden Sanierungsprozess,
kdénnte es VBH unter Umsténden nicht méglich sein, die
oben beschriebenen Finanzkennzahlen Uber die volle
Kreditlaufzeit einzuhalten. Sollte VBH gegen eine die-
ser Verpflichtungen verstoRen, sind den Kreditgebern
Sonderkiindigungsrechte eingerdumt. Darlber hinaus
erhalten die Kreditgeber ein Sonderkiindigungsrecht im

Fall eines Kontrollwechsels (Change of Control). Im Fal-
le der Ausibung des Sonderkiindigungsrechts wiirden
die im Rahmen der Konsortialkreditlinie in Anspruch ge-
nommenen Kredite unverziglich zur Riickzahlung fal-
lig. Da die Konsortialkreditlinie die Hauptfinanzierungs-
quelle des Konzerns darstellt, ist diese substanziell fir
den Fortbestand der Gruppe. Im vierten Quartal 2013
hatte das Bankenkonsortium im Rahmen von Stillhalte-
vereinbarungen zugestimmt, die Kindigungsrechte und
die Einhaltung einzelner Finanzkennzahlen auszuset-
zen. Die daraus zuletzt bestehende Stillhaltevereinba-
rung wurde am 14.02.2014 durch eine neue Fassung
ersetzt und der Stillhaltezeitraum bis zum 31.07.2014
ausgedehnt. Am 31.07.2014 wurde daraufhin ein neu-
er Anderungsvertrag zum Konsortialvertrag geschlos-
sen, der bis Ende Januar 2015 lediglich die Einhaltung
einer Finanzkennzahl vorsah. Zum 30.09.2014 und
31.12.2014 wurde diese Finanzkennzahl eingehalten.
Bis Ende Januar 2015 sollte eine belastbare Konzern-
planung fiir die Folgejahre vorgelegt werden, auf deren
Basis die Finanzkennzahlen vereinbart werden sollten.

Um die Belastbarkeit dieser Konzernplanung vor dem
Hintergrund der strategischen Ausrichtung in Deutsch-
land sowie der politischen und wirtschaftlichen Ent-
wicklungen in der Region GUS zu Uberpriifen, wurde
im November 2014 vom Vorstand — in Abstimmung
mit dem Aufsichtsrat — eine sachverstandige Unter-
nehmensberatung beauftragt, ein Restrukturierungs-/
Sanierungsgutachten fur die VBH Gruppe zu erstellen.
Damit die Ergebnisse des seinerzeit noch nicht finali-
sierten Restrukturierungs-/Sanierungsgutachtens in die
Finanzierungsvereinbarung einflieBen kénnen, wurde
die bis zum 30.01.2015 befristete Vereinbarung, die
abgeschlossen wurde, um die Festlegung von Finanz-
kennzahlen zu ermdglichen und die formale Beendi-
gung des Konsortialkreditvertrags zu suspendieren,
durch zwei Stillhaltevereinbarungen bis zum 30.04.2015
bzw. 30.06.2015 verlangert. In diesem Zeitraum ist die
Auslastung des Konsortialkreditvertrags auf 80,0 Mio. €
begrenzt. Zusétzlich haben die Banken VBH mit Ande-
rungsvertrag vom 17.03.2015 einen Uberbriickungskre-
dit in H6he von 5,0 Mio. € zur Verfligung gestellt, der
vor allem den saisonalen Aufbau von Lagerbestanden
sichert.

Am 30.04.2015 hat VBH mit der Landesbank Baden-
Wirttemberg als Konsortialfiihrer ein Eckpunktepapier
(Term-Sheet) abgeschlossen, das, unter Gremienvor-
behalt, die wesentlichen Eckpunkte (Bedingungen und
Konditionen) zur Neufassung eines Konsortialkreditver-
trags regelt.



Auf dieser Grundlage soll bis spatestens 30.06.2015
ein neuer Konsortialkreditvertrag abgeschlossen wer-
den. Das Eckpunktepapier sieht ein Konsortialdarlehen
mit einem Gesamtvolumen von 100 Mio. € und einer
Laufzeit bis 31.12.2017 vor. Die Banken erklaren sich
im Term-Sheet bereit, einen Sanierungsbeitrag in Form
einer reduzierten Zinsmarge zu leisten.

Die fur die Neufassung des Konsortialkreditvertrags
erforderlichen Voraussetzungen betreffen im Wesent-
lichen den Abschluss von bilateralen Vereinbarungen
mit den drei grofiten Aktiondren (insgesamt ca. 80%
der Aktien), in denen diese sich verpflichten, neben der
Mitwirkung bei den Hauptversammlungsbeschlissen
zu einer vereinfachten Kapitalherabsetzung, eine Bar-
kapitalerhéhung in der dem Umfang ihrer Beteiligung
entsprechenden Hohe und gegebenenfalls — soweit die
Ubrigen Aktiondre von ihrem Bezugsrecht keinen Ge-
brauch machen sollten — in vollem Umfang mit einer ent-
sprechenden Einlageverpflichtung in Hohe von 26 Mio. €
zu zeichnen. Eine weitere Voraussetzung ist die Verlan-
gerung der Aktionarsdarlehen bis zum 30.06.2018 sowie
deren Zinsstundung und Rangricktritt. Entsprechende
Verpflichtungserklarungen wurden am 30.04.2015 von
den drei groRten Aktionaren unterzeichnet und stehen
unter dem Vorbehalt des Eintritts verschiedener Be-
dingungen, von deren Erflllung der Vorstand mit Gber-
wiegender Wahrscheinlichkeit ausgeht. Die bilateralen
Verpflichtungserklarungen mit den Hauptaktionaren und
das Eckpunktepapier der Banken bedingen sich auch
gegenseitig. So zahlt zu den Voraussetzungen der Ver-
pflichtungserklarungen die Verlangerung des Konsortial-
kreditvertrags mit einem Gesamtvolumen von 100 Mio. €
und einer Laufzeit bis zum 31.12.2017 sowie die Verein-
barung eines Sanierungszinssatzes fir diesen Zeitraum.

Einer der Hauptaktionare stellt seine Mitwirkung an
den KapitalmaBnahmen unter die Voraussetzung, dass
er nach Durchfilhrung einen Mehrheitsanteil halt. Die
beiden (brigen Hauptaktionare verpflichten sich, Aktien
im Gegenwert von 3 Mio. € zu zeichnen und die Bezugs-
rechte aus der Kapitalerhdhung, sofern sie nicht zur
Zeichnung bendétigt werden, an den die Mehrheit anstre-
benden Hauptaktionar abzutreten.

Eine weitere Bedingung der Verpflichtungserklarungen
ist die Befreiung der Hauptaktionare von der Pflicht der
Veréffentlichung eines Ubernahmeangebots und da-
mit zusammenhangender weiterer Pflichten aufgrund
des zu schliefenden Stimmbindungsvertrags und des
geplanten Erreichens und Uberschreitens der Schwel-
le von 30% der Stimmrechte eines Hauptaktionars.

Der Antrag auf die Befreiung wurde bei der BaFin am
29.05.2015 eingereicht. Der Vorstand geht gegenwartig
davon aus, dass eine Befreiung erteilt werden wird.

Die Beibehaltung der bisherigen Warenkreditlinien ist
ebenfalls eine Voraussetzung der Verpflichtungser-
klarungen. Die Warenkreditversicherer erklarten sich
schriftlich bereit, im Wesentlichen unter Voraussetzung
der Umsetzung der im Sanierungsgutachten definierten
MaRnahmen und der Einhaltung der kreditversiche-
rungsgemaflien Bedingungen die Kreditlinien bis auf
Weiteres fortzufiihren.

Des Weiteren bedingen sich auch die Verpflichtungs-
erklarungen der drei Hauptaktiondre gegenseitig. Die
Hauptaktionare konnen auf die Einhaltung einzelner
oder aller Bedingungen verzichten.

Eine weitere wesentliche im Eckpunktepapier aufge-
fiihrte Voraussetzung fir die Fortfiihrung der Konsortial-
finanzierung wurde am 19.05.2015 erfullt durch die Zu-
stimmung der Banken zum finalen Restrukturierungs-/
Sanierungsgutachten, das der VBH Gruppe eine posi-
tive Fortfiihrungsprognose bei erfolgreicher Umsetzung
der Sanierungsmalnahmen bescheinigt (vgl. hierzu
unter Finanzwirtschaftliche Risiken des Sanierungspro-
zesses).

Um die Barkapitalerhéhung von 26 Mio. € sicherzustel-
len haben sich die drei Hauptaktionare im Rahmen von
Treuhandauftragen verpflichtet, diesen Betrag vollstan-
dig und unwiderruflich auf Treuhandkonten zum Zwecke
der Durchfuhrung der Kapitalerhéhung einzulegen. Im
Vorgriff auf diese Einlageverpflichtung haben die drei
Groflaktionare zwischenzeitlich 26 Mio. € auf separate
Konten eingezahlt, die dort zur Durchfiihrung der vorge-
sehenen Barkapitalerhdhung bereitstehen.

Zur Sicherung des Fortbestands der VBH Gruppe ist
der Abschluss des neuen Konsortialkreditvertrags und
die anschlieliende Aufrechterhaltung der Finanzierung
bis mindestens 31.12.2017 erforderlich. Der Vorstand
geht davon aus, dass die Voraussetzungen flr einen er-
folgreichen Abschluss des Konsortialvertrags gegeben
sind bzw. erflllt werden und daher der Konsortialkredit
fortgefiihrt wird. Diese Uberzeugung des Vorstands er-
gibt sich aus dem zwischenzeitlich erreichten Stadium
der Verhandlungen und Gesprache mit Investoren und
Finanzierern. Alternative Refinanzierungen werden ne-
ben dem Konsortialkredit im Moment nicht als realis-
tisch erachtet.



Finanzwirtschaftliche Risiken des
Sanierungsprozesses

Der Vorstand hat in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat
im November 2014 eine branchenerfahrene Unterneh-
mensberatung beauftragt, ein Restrukturierungs-/Sa-
nierungsgutachten fir die VBH Gruppe in Anlehnung an
die BGH-Rechtsprechung zu erstellen. Das ganzheit-
liche Sanierungskonzept legt einen Fokus auf die VBH
Deutschland GmbH sowie sonstige bedeutende Grup-
pengesellschaften fir den Zeitraum bis 2018. Schwer-
punkte waren dabei:

« Uberpriifung der Unternehmensstrategie und des
Geschéaftsmodells vor dem Hintergrund der aktuellen
Marktentwicklung

« Uberpriifung der wesentlichen leistungswirtschaft-
lichen Geschéaftsprozesse und Steuerungsinstru-
mente

= Beurteilung der zukunftigen Markt- und Umsatzent-
wicklung und deren Einfluss auf die Leistungsfahig-
keit

« Uberpriifung der wirtschaftlichen Ausgangssituation
anhand der Liquiditat, Kosten- und Ertrags- sowie
Vermdgensstrukturen

= Erstellung eines gesamtheitlichen Rahmenkonzepts
mit MaRnahmenplan

= Erstellung aktualisierter Planungsrechnungen.

Die Unternehmensberatung kommt in ihrem Sanie-
rungsgutachten vom 15.05.2015 zum Ergebnis, dass
die VBH Gruppe bei objektiver Betrachtung mit tber-
wiegender Wahrscheinlichkeit saniert werden kann und
man somit von einer positiven Fortbestehens- und Fort-
fuhrungsprognose ausgehen kann. Dies beinhaltet die
konsequente Umsetzung der im Gutachten definierten
finanz- und leistungswirtschaftlichen MaRnahmen:

Finanzwirtschaftliche MaRnahmen:

= Verlangerung des Konsortialkredits mit einem
Gesamtvolumen von 100 Mio. € bis mindestens
31.12.2017

= Rangricktritte bezliglich der Gesellschafterdarlehen
Uber 9 Mio. € mit Zins- und Tilgungsstundung Uber die
Laufzeit der Kreditlinie hinaus

= Barkapitalerh6hung gegen Bareinlagen von mindestens
26 Mio. € mit Liquiditdtszufluss bis spatestens
31.03.2016, alternativ eine VeraulRerung von Finanzan-
lagen und Kapitalzufiihrung von mindestens 10 Mio. €

= Start der Umsetzung des Zentrallagerkonzeptes inkl.
Abschluss eines Finanzierungsleasingvertrags bis

spatestens 30.06.2016, sofern das Zentrallagerkon-
zept nicht durch eine Alternative mit vergleichbarem
wirtschaftlichen Ergebnis ersetzt wird

= Aufrechterhaltung der Kreditlimite der Warenkredit-
versicherer

Leistungswirtschaftliche MaBnahmen:

= Konsequente Markt- und Zielgruppensegmentierung

= Bereinigung und Uberarbeitung der Sortimente

= Neuausrichtung und Anpassung der Vertriebsorgani-
sation

= Flexibilisierung der Transportlogistik

= Zusammenflhrung der Lager in einem Zentrallager
oder vergleichbares Alternativszenario

= Anpassung der Overheadkosten

= Ertragsorientierte Vertriebssteuerung

Bei erfolgreicher Umsetzung dieser finanz- und leis-
tungswirtschaftlichen MaRnahmen hat VBH die Chance,
nachhaltig in die Gewinnzone zu gelangen. Durch die
Umsetzung der finanzwirtschaftlichen Manahmen wird
das Eigenkapital der VBH Holding AG wiederhergestellt
werden und somit der Grundstein fur eine Weiterent-
wicklung der Gruppe gelegt. Strukturmafnahmen, die
Auswirkungen uber die VBH Deutschland GmbH hinaus
haben, kénnen auch bei anderen Tochtergesellschaften
positive Ergebniswirkungen nach sich ziehen.

Der Fortbestand ist abhangig von der erfolgreichen
Umsetzung des Sanierungsprogramms. Die einzelnen
definierten MaRBnahmen bauen teilweise in der Form
aufeinander auf, dass ein Scheitern einer MalRnahme
die nachfolgenden MalRnahmen erschwert bzw. unmég-
lich macht. Der Vorstand weist ausdriicklich darauf hin,
dass die Umsetzung der im Sanierungskonzept enthal-
tenen MalRnahmen an die Mitwirkung von dritter Seite,
insbesondere von Finanzierern und Gesellschaftern ge-
knupft ist.

Ein Scheitern einzelner oder wesentlicher Elemente oder
mehrerer kumulierter MaRnahmen des Restrukturie-
rungskonzepts bedroht den Fortbestand der Unterneh-
mensgruppe und der VBH Holding AG wie oben erlautert.
Dies gilt auch, wenn den finanzierenden Banken unter
bestimmten Bedingungen ein aullerordentliches Kiindi-
gungsrecht zusteht (bspw. Nichteinhaltung der im neuen
Konsortialkreditvertrag vereinbarten Finanzkennzahlen)
und sie von diesem Recht auch Gebrauch machen. Eine
Bestandsgefahrdung besteht auch, wenn wesentliche An-
nahmen der Unternehmensplanung nicht eintreten und
sich bspw. die geopolitische Situation weiterhin negativer



auf das Segment GUS auswirkt als vorsichtigerweise pla-
nerisch unterstellt wurde. Auch die Verkettung des Ein-
tritts verschiedener Risiken ist oder kann als bestandsge-
fahrdend fir das Unternehmen eingeschéatzt werden.

Trotz der vorhandenen, teilweise existenzgefdhrdenden
Risiken halt der Vorstand das Fortbestehen der VBH
Gruppe und der VBH Holding AG fir Gberwiegend wahr-
scheinlich. Diese Aussage wurde auch im Sanierungs-
gutachten des sachverstandigen Unternehmensbera-
ters bestatigt und wird durch das inzwischen erreichte
Stadium der bereits eingeleiteten finanzwirtschaftlichen
MaRnahmen mit Investoren und Finanzierern gestitzt.

Der weitere Sanierungsfortschritt wird durch den Vor-
stand und den Aufsichtsrat eng begleitet. Um die Fort-
fihrung der Konsortialfinanzierung zu sichern, erfolgt
ein strenges Controlling der operativen Téatigkeiten,
insbesondere der Sanierungsmaflnahmen, sowie ein
stringentes Liquiditdtsmanagement innerhalb des ge-
samten Konzerns. Dartber hinaus wurde ein Lenkungs-
ausschuss zur Steuerung der Gesamtmalnahmen ein-
gerichtet. Den Konsortialbanken wurde ein Gastrecht im
Lenkungsausschuss eingeraumt.

Fremdwahrungsrisiko

Die VBH Gruppe ist global agierend und somit in un-
terschiedlichen Wahrungsrdumen aktiv. Daraus resultie-
ren sowohl transaktions- als auch translationsbezogene
Fremdwahrungsrisiken.

Das Transaktionsrisiko ergibt sich sowohl aus der Kon-
zernfinanzierung als auch aus dem Erwerb und dem
Absatz von Giitern und Dienstleistungen, die nicht in
der Landeswahrung der jeweiligen VBH Gesellschaft
abgerechnet werden. Dies ist insbesondere in den Seg-
menten Lateinamerika, Zentralosteuropa und GUS der
Fall. Eine teilweise Limitierung dieses Transaktionsrisi-
kos erfolgt dadurch, dass Produkte in der Wahrung er-
worben werden, in welcher sie auch spater abgesetzt
werden.

Bestehende Fremdwahrungsrisiken werden durch das
Treasury analysiert und konnen durch den Einsatz von
Finanzderivaten begrenzt werden.

Das Translationsrisiko hingegen entsteht daraus, dass
zahlreiche Gesellschaften der VBH Gruppe ihren Sitz
aullerhalb des Euro-Wahrungsraums haben, wahrend
die VBH Holding AG den Konzernabschluss in Euro
erstellt. Dies fuhrt dazu, dass im Rahmen der Konso-
lidierung die Bilanzen sowie die Gewinn- und Verlust-

rechnungen dieser Unternehmen in Euro umgerechnet
werden missen. Die VBH Holding AG beabsichtigt, die
Beteiligungen grundsatzlich langfristig zu halten, so
dass auf eine direkte Absicherung der Nettovermdgens-
positionen verzichtet wird.

Zinsrisiko

Da die Konsortialkreditlinie die Hauptfinanzierungsquel-
le des VBH Konzerns darstellt und die darunter ausge-
reichten Kredittranchen variabel verzinst werden, ist
VBH dem Risiko schwankender Marktzinssatze ausge-
setzt, welche Auswirkungen auf das Zinsergebnis haben
kénnen. Zur Quantifizierung der Zinsanderungsrisiken
werden Sensitivitatsanalysen durchgefiihrt. Um nega-
tive Einflisse zu begrenzen, werden als Bestandteil
der Zinssicherungsstrategie Zinsderivate eingesetzt. Im
Geschaftsjahr war ein grofder Teilbetrag des Konsortial-
darlehens durch Zinsderivate in Hohe von 73 Mio. € ge-
gen schwankende Markizinssatze gesichert. Die antizi-
pativen Zinssicherungen mit einen negativen Marktwert
von -2.113 T € dienen weiterhin als 6konomische Siche-
rungsbeziehung. Die bilanzielle Sicherungsbeziehung
wurde zum 31.12.2014 nicht mehr aufrechterhalten.

Die Finanzierungskosten des Konsortialdarlehens wer-
den zudem durch das Kreditrating der VBH Holding AG
beeinflusst. Am 10.12.2012 wurde die VBH Holding AG
durch die Euler Hermes Rating Deutschland GmbH
mit der Note BB mit stabilem Ausblick eingestuft. Die-
ses Rating wurde sowohl am 30.04.2013 als auch am
15.08.2014 durch die Rating-Gesellschaft in Folge von
routinemaRigen Uberpriifungen bestétigt. Aufgrund der
dargelegten Markt- und Finanzierungsrisiken konnte
es unter Umstanden zu einer Herabstufung des Kredit-
ratings kommen. Dies ware fir VBH mit einem Anstieg
der Kreditmarge und folglich mit einer Erhéhung der
Finanzierungskosten verbunden.

Ausfallrisiko

Im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit mit Dritten in ver-
schiedenen Geschaftsbereichen ist die VBH Gruppe
grundsatzlich einem Ausfallrisiko ausgesetzt, welches
aus der moglichen Nichterflillung einer Vertragspartei
resultiert. Um das Forderungsausfallrisiko bei den da-
von betroffenen Gesellschaften auf ein Minimum zu
reduzieren, wurde ein umfassendes Debitorenmanage-
ment eingerichtet. In dessen Rahmen werden unter an-
derem Kreditauskiinfte eingeholt und historische Daten
aus der bisherigen Geschaftsbeziehung, insbesondere
dem Zahlungsverhalten, genutzt, um Zahlungsaus-



falle zu vermeiden. Dabei werden kundenindividuelle
Kreditlimite festgesetzt und auch die Zusammenarbeit
mit Kreditversicherern angestrebt, um sich zumindest
partiell vor Forderungsausfallen zu schiitzen.

UBRIGE RISIKEN

Personalrisiken

Der Erfolg von VBH ist abhangig von den Vorstands-
mitgliedern, qualifizierten Fihrungskraften und Mit-
arbeitern in Schllisselpositionen, deren Verlust erheb-
liche negative Auswirkungen auf die Marktposition und
-aussichten haben kdénnte. Wichtige Kompetenz kann
dabei verlorengehen oder Wettbewerbern zuganglich
gemacht werden, denn es gibt keine Gewahr dafiir, dass
VBH diese Fihrungskrafte und Mitarbeiter in Schlissel-
positionen halten und gegebenenfalls neue Mitarbeiter
mit entsprechender Qualifikation anwerben kann. Aus
diesen Griinden wird VBH das Engagement ihrer quali-
fizierten FUhrungskrafte und wichtigen Mitarbeiter durch
leistungsbasierte Vergutungssysteme erhalten.

Aufgrund der Restrukturierungssituation sieht sich die
VBH in Deutschland mit einer momentan erhdéhten Mit-
arbeiterfluktuation konfrontiert. Dieser wird durch eine
offene Kommunikation, verstarkte Mitarbeitermotivation
sowie intensive Personalsuche entgegengetreten.

Rechtliche Risiken

Durch die internationale Ausrichtung der VBH Grup-
pe bewegt sich der Konzern in einer Vielzahl von na-
tionalen und landeribergreifenden Rechtsraumen,
welche die Beachtung verschiedenster Gesetze und
Richtlinien mit sich bringt. Um Risiken aus deren Ande-
rungen vorzubeugen, beobachtet VBH konsequent die
jeweiligen Gesetzesumfelder und bindet gegebenen-
falls friihzeitig interne sowie externe Rechtsberater ein.
Grundsatzlich unterliegen alle Vertrage von wesent-
licher Bedeutung einer juristischen Prifung.

Trotz der Vorbeugung zur Beachtung von Recht und
Gesetz kommt es vor, dass die VBH Holding AG bzw.
ihre Tochtergesellschaften Klager oder Beklagte in
Rechtsstreitigkeiten im In- und Ausland sein kénnen.

So ist die in 2010 eingereichte Klage der VBH Hellas
AE wegen Unterschlagung durch das damalige Ma-
nagement immer noch rechtshangig. Im Zuge dessen

wurde auch eine griechische Wirtschaftspriifungsge-
sellschaft verklagt, die wiederum ihrerseits Widerkla-
ge erhoben hat. Bedingt durch die von VBH initiierten
Rechtsverfahren kdnnten sich ggf. steuerliche Risiken
in Griechenland ergeben.

In der Tirkei wurde in 2013 ein Zwangsvollstreckungs-
verfahren gegen die lokale Gesellschaft VBH Kapi ve
Pencere Sistemleri San. Ve Tic. A.S. eingeleitet, gegen
das Rechtsmittel eingelegt wurden, weil nach Ansicht
von VBH das Verfahren betrligerisch eingeleitet wur-
de. Gegen die Beteiligten wurde Strafanzeige erstattet.

In einigen Fallen hat die VBH Holding AG rechtlich
unverbindliche Patronatserklarungen, sog. ,weiche”
Patronate, fir ihre Tochtergesellschaften ausge-
geben. In Hinsicht auf die rechtliche Wirdigung
kdnnten Unsicherheiten bestehen. In ltalien macht
eine lokale Bank Zahlungsanspriche in Héhe von
1,6 Mio. € =zuzilglich Zinsen aus einer weichen
Patronatserklarung der VBH Holding AG geltend.
Vorbeugend hat die VBH Holding AG in Deutsch-
land eine negative Feststellungsklage auf Nicht-
bestehen einer Zahlungsverpflichtung eingeleitet.

Informationstechnische Risiken

Die Abhangigkeit von der Verfligbarkeit und Verlasslich-
keit der IT-Systeme sowie die Vernetzung der einzel-
nen Unternehmenseinheiten wachst zunehmend. Um
den Risiken daraus zu begegnen, werden umfassende
Vorkehrungen getroffen. Dazu gehoéren die Installation
von Firewallsystemen und Virenschutz, die Einrichtung
eines Ausweichrechenzentrums sowie Datenschutz-
schulungen bei den Mitarbeitern. Die Implementierung
von weitgehend standardisierten EDV-Infrastrukturen
innerhalb der Konzerngruppe soll es zukiinftig ermdg-
lichen, effektiver und effizienter zu arbeiten. In diesem
Zusammenhang wird eine Zentralisierung aller IT-Sys-
teme der Landesgesellschaften in der Muttergesell-
schaft angestrebt, um von der Sicherheit professionell
administrierter Rechenzentren profitieren zu kdnnen.
Dabei kann die Umstellung auf neue ERP-Systeme
trotz sorgfaltiger Vorbereitung zu Verzdgerungen bis hin
zu einem Stillstand von Prozessen fiihren. Dartber hi-
naus kénnen die Umstellungsprozesse zu einer Beein-
trachtigung der Kundenbindung flihren.



Risiken aus Erwerben, Verkaufen und
SchlieBungen

Der Erwerb von oder die Beteiligung an Gesellschaften
sowie deren Integration in den Konzernverbund ist stets
mit Risiken verbunden, die den nachhaltigen Unterneh-
menserfolg gefahrden kénnten. Um dies zu verhindern,
werden zum Akquisitionszeitpunkt und im Anschluss
betriebswirtschaftliche, rechtliche und steuerliche Due-
Diligence-Prifungen durchgefiihrt.

In den vergangenen Jahren wurden einzelne Landesge-
sellschaften verkauft bzw. geschlossen. Im Rahmen der
Liquidation einzelner Landesgesellschaften kann nicht
ausgeschlossen werden, dass Restrisiken aus der Ab-
wicklung bestehen.

Steuerrisiken im Zusammenhang mit einer
kinftigen Nutzung steuerlicher Verlust- und
Zinsvortrage aufgrund von Veranderungen
der Aktionarsstruktur der Gesellschaft

Nach § 8c Korperschaftsteuergesetz sind in der Regel
nicht genutzte steuerliche Verlust- und Zinsvortrage
bzw. laufende Verluste anteilig nicht mehr nutzbar,
wenn 25% bis 50% der Anteile einer Gesellschaft in-
nerhalb von finf Jahren auf einen fremden Erwerber
Ubertragen werden. Gehen mehr als 50 % der Anteile in
diesem Zeitraum auf eine andere Person tber, ist die
Nutzbarkeit der Vortrage in der Regel vollstdndig aus-
geschlossen.

Ende 2014 wurden bei der VBH Holding AG steuerliche
Verlustvortrage in Hohe von ca. 29 Mio. € (Kérperschaf-
steuer) bzw. 38 Mio. € (Gewerbesteuer) berechnet.

Steuerrisiken im Zusammenhang mit
frlheren Veranlagungszeitraumen

Bislang nicht gepriifte Veranlagungszeitraume koénnten
in den in- und ausléndischen Konzerngesellschaften
zu zuséatzlichen Steueraufwendungen filhren. Die letzte
abgeschlossene Steuerpriifung fiir die deutschen Ge-
sellschaften umfasste die Veranlagungszeitraume bis
einschlief3lich 2010.

Aussage zur Gesamtrisikosituation

Die Risikolage von VBH hat sich im abgelaufenen Ge-
schéftsjahr nach Einschatzung des Vorstands ver-
schlechtert. Grinde hierfur sind folgende einzelne Ri-
siken:

= Finanzierungsrisiko aus der Umsetzung der Mafl3nah-
men des Sanierungsgutachtens

= Umsatz- und Ergebnisrisiko bei der VBH Deutschland
durch die Fluktuation von vorwiegend Vertriebsmitar-
beitern

= Wechselhafte Konjunkturlage im Segment GUS, vor
allem im Zusammenhang mit den Auswirkungen der
geopolitischen Spannungen und ein Rickgang der
Branchenkonjunktur in Deutschland

= Steuerliche Risiken im Hinblick auf einen schadlichen
Beteiligungserwerb im Zuge der Durchfiihrung der
KapitalmaBnahmen und einen damit verbundenen
(anteiligen) Untergang von Verlustvortragen der deut-
schen Gesellschaften.

Das konzernweit verankerte Risikomanagement tragt
wesentlich dazu bei, dass die Gesamtrisiken im Kon-
zern transparent sind und gesteuert werden. Risiken,
die einzeln oder in ihrer Gesamtheit den Fortbestand der
Gesellschaft oder des Konzerns geféhrden, liegen aus
heutiger Sicht abgesehen von den unter dem Abschnitt
Finanzierungsrisiko und finanzwirtschaftliche Risiken
des Sanierungsprozesses dargestellten nicht vor. Diese
betreffen den ausstehenden Abschluss der Neufassung
des Konsortialkredits, die Umsetzung des Sanierungs-
konzepts und die damit zusammenhangende Fortfiih-
rung der Finanzierung.

4.2 PROGNOSEBERICHT

Die zu erwartenden Entwicklungen der weltweiten
Markte werden dem VBH Konzern in 2015 bei der Er-
reichung seiner Ziele nur bedingt helfen. Auf Grund
dieser Einschatzungen hat VBH konservativ geplant,
wird die Gesellschaften flexibel steuern und das um-
fangreiche VBH Serviceangebot mit seinen innovativen
Dienstleistungen weiter auszubauen, um die Wettbe-
werbsposition zu stltzen. Eine Detailanalyse zeigt,
dass die einzelnen Geschaftssegmente von unter-
schiedlichen Faktoren beeinflusst sind.

Experten rechnen fiir 2015 mit einem Wachstum der
Weltwirtschaft von ca. 3,7 %. Dies ist eine leichte Stei-
gerung gegenuber dem abgelaufenen Jahr (3,3 %). Da-
bei wird in den Industriestaaten durch eine expansive
Geldpolitik und niedrige Olpreise mit einem Aufwarts-
trend gerechnet, von dem auch die Schwellen- und
Entwicklungslander profitieren werden. Auch der Woh-
nungsbau ist dabei durch ein weiterhin niedriges Zins-
niveau und Forderungen flir energetische Sanierungen
beglinstigt. Weiterhin ist die Lage aufgrund der geopoli-



tischen Spannungen in Russland und in der Ukraine mit
einer gewissen Unsicherheit behaftet. Allgemein bleibt
abzuwarten, ob unerwartete Faktoren das prognos-
tizierte weltweite Wachstum dampfen.

Fir das Jahr 2015 werden in Deutschland der nied-
rige Olpreis und der schwache Euro-Kurs als entschei-
dende Faktoren flr die weitere Entwicklung der Kon-
junktur gesehen. Die Prognosen der Experten fir 2015
sind aufgrund der Unsicherheit dieser Einflussfaktoren
und der Risiken im internationalen Umfeld in einem
Spektrum zwischen 1,1% und 2,1 % angesiedelt. Ein-
hergehend mit niedrigen Kreditzinsen wird weiterhin
mit einer positiven Entwicklung der deutschen Bau-
wirtschaft gerechnet, jedoch mit einer schwacheren
als noch im abgelaufenen Jahr. Wachstumschancen
ergeben sich insbesondere aus dem Wohnungsbau.
Im Fenster- und Tidrmarkt wird unverandert fur 2015
mit einer Zunahme der eingebauten Fenster gerech-
net, vorausgesetzt, dass der Bereich der energetischen
Modernisierung sich zumindest auf dem bestehenden
Niveau weiterentwickelt. Jedoch wird aufgrund der zu-
nehmenden Importe von Fertigfenstern aus Zentralost-
europa in den deutschen Markt bei den Inlandskunden
mit einem Ruckgang gerechnet.

Auch im Jahr 2015 wird das Segment Deutschland das
umsatzstarkste Segment fir den VBH Konzern dar-
stellen mit ca. 50 % des Gesamtumsatzes. Nach einer
erneut ricklaufigen Umsatz- und Ergebnisentwicklung
bei der VBH Deutschland GmbH in 2014 wurde bis
Mai 2015 ein Sanierungskonzept fir die VBH Grup-
pe mit Fokus auf die VBH Deutschland GmbH durch
eine branchenerfahrene Unternehmensberatung aus-
gearbeitet. Die Aufbau- und Ablauforganisation der
deutschen Gesellschaften wird an aktuelle Markterfor-
dernisse angepasst und strategisch neu ausgerichtet.
Kernstuck des Konzepts ist eine Anpassung der Logi-
stik sowie des Vertriebs an die aktuellen Markterforder-
nisse verbunden mit einer klaren Effizienzsteigerung.
Diese Restrukturierung wird in den Folgejahren mit
Investitionen in den Logistikausbau und mit Restruktu-
rierungskosten verbunden sein. Bis die im Detail defi-
nierten und eingeleiteten Mallnahmen greifen, wird je-
doch mit einem ricklaufigen Umsatz flir das Segment
Deutschland gerechnet, der sich auch im Zusammen-
spiel mit den Investitionen und Einmaleffekten in einem
Ergebnisriickgang niederschlagen wird. Hauptanforde-
rung an die VBH Deutschland wird sein, die erarbei-
teten MalRnahmen schnell und effizient innerhalb der
Planungen umzusetzen.

Die Prognosen fiir die Wirtschaft in Westeuropa sind
Uberwiegend positiv, wobei sich in den einzelnen Lan-
dern unterschiedliche Tendenzen abzeichnen. In der
Bauwirtschaft werden energetische MalRnahmen sowie
Forderprogramme insgesamt stitzend zur Entwick-
lung der Markte beitragen. Im Segment Westeuropa
rechnet der VBH Konzern vor diesem Hintergrund mit
einer leichten Verbesserung der Umsatz- und Ergebnis-
situation.

In Stidosteuropa wird die voraussichtliche Entwicklung
der allgemeinen Wirtschaft sowie der Baubranche sehr
heterogen gesehen, jedoch lberwiegend positiv beur-
teilt. Dies wird sich erwartungsgemafg auch im entspre-
chenden Segment niederschlagen. Hier wird insgesamt
mit einer Seitwartsentwicklung gerechnet.

Die Entwicklung in Lateinamerika ist sehr uneinheitlich,
in Mexiko ist eine Erholung der Lage erkennbar, wah-
rend Argentinien weiterhin mit erheblichen Importrestrik-
tionen und einer einhergehend stockenden Baukon-
junktur zu kédmpfen hat.

In Zentralosteuropa als eines der Kernsegmente der
VBH wird mit einem weiteren stabilen Wachstum der
Wirtschaft gerechnet, auch wenn sich das Baltikum den
Einflissen aus den geopolitischen Spannungen nicht
entziehen kann. Diese Entwicklung wird erwartungsge-
maf auch Auswirkungen auf die Bauwirtschaft in diesen
Landern haben. Insgesamt werden Umsatz und Ergeb-
nis in etwa auf Vorjahresniveau erwartet.

In den GUS-Staaten sind die Auswirkungen der po-
litischen und wirtschaftlichen Krise nach wie vor am
deutlichsten zu spuren. Dies erschwert insbesondere
auch die Prognosen fir die Region, sowohl hinsicht-
lich der allgemeinen Wirtschaftentwicklung als auch
der Baubranche. Die Entwicklung der Wechselkurse
ist unverandert aulerst volatil. Die Auswirkungen der
oben genannten Faktoren auf die Ergebnisse der Ge-
sellschaften sind zum jetzigen Zeitpunkt nur schwer
absehbar. Insgesamt wird flr das Segment mit einem
deutlichen Ruckgang im Vergleich zum abgelaufenen
Geschéftsjahr gerechnet.

Auf Konzernebene erwartet der Vorstand in der Umsatz-
entwicklung einen Rickgang im Vergleich zum Jahr 2014
im mittleren einstelligen Prozentbereich. Das Ergebnis
vor Steuern wird aufgrund von Restrukturierungsmal3-
nahmen in Deutschland und damit verbundenen Einmal-
effekten in etwa auf Vorjahresniveau erwartet.



Finanzielle Restrukturierung im Konzern.

Die oben dargestellte Entwicklung der operativen Seg-
mente basiert auf einer Umsetzung der bilanziellen
Sanierung der VBH Holding AG, die im Wesentlichen
auf einer vereinfachten Kapitalherabsetzung und an-
schlieRenden Barkapitalerhéhung in Hohe von 26 Mio. €
basiert, welche den Aktionaren zur Beschlussfassung in
der Hauptversammlung vorgeschlagen werden. Dabei
gewahrleisten die drei Hauptaktionare die Zeichnung die-
ser Barkapitalerh6hung durch bilaterale Verpflichtungs-
erklarungen gegenulber der VBH Holding AG. Dariiber
hinaus hat die VBH Holding AG mit den Konsortialbanken
ein Eckpunktepapier (Term-Sheet) abgeschlossen, in
dem die wesentlichen Eckpunkte (Bedingungen und
Konditionen) zur Neufassung eines Konsortialkredit-
vertrags geregelt werden, welcher bis 30.06.2015 abge-
schlossen werden soll. Die Umsetzung der beschrieben
MafRnahmen ist an verschiedene Bedingungen geknipft,
deren Umsetzung der Vorstand nach gegenwartigem
Kenntnisstand als Uberwiegend wahrscheinlich erachtet.

Geschaftsjahr 2015

Der Konzernumsatz reduzierte sich in den ersten drei
Monaten 2015 im Vergleich zum Vorjahreszeitraum,
der witterungsbedingt begtinstigt war, um rund 6 % von
136,5 Mio. € auf 128,7 Mio. €. In Deutschland ging der
Umsatz um rund 6 % zurlck. Eine positive Umsatzent-
wicklung in West- und Zentralosteuropa mit Steige-
rungsraten von ca. 2-3% konnte die Ruckgéange in den
GUS-Staaten (-28 %) nicht kompensieren.

Der umsatzbedingte Ergebnisriickgang konnte teilweise
durch eine Steigerung der Rohertragsmarge kompen-
siert werden, so dass sich das Ergebnis vor Steuern
(EBT) im 1. Quartal 2015 auf -5,5 Mio. € nach -4,5 Mio. €
im Vorjahreszeitraum belief. VBH mochte ihre Poten-
ziale aus Serviceleistungen, Eigenmarkenprodukten
und Systemangeboten nutzen, um sich als Handler und
Dienstleister weiter zu etablieren. Ein besonderer Fokus
liegt unverandert auf der Steigerung der Effizienz sowie
einem stringenten Kosten- und Forderungsmanagement.

5. ERKLARUNG ZUR
UNTERNEHMENSFUHRUNG

Die Prinzipien verantwortungsbewusster und guter Un-
ternehmensfihrung bestimmen das Handeln der Lei-
tungs- und Kontrollgremien der VBH Holding AG mit der
Zielsetzung, langfristig den Erfolg des Unternehmens
zu sichern. Der Vorstand berichtet in der vorliegenden
Erklarung gemal § 289a Abs. 1 HGB uber die Unter-
nehmensflihrung. Die Erkldrung beinhaltet die Entspre-
chenserklarung, den Corporate Governance Bericht,
Angaben zu angewandten Unternehmensfihrungsprak-
tiken, die Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand
und Aufsichtsrat sowie Ausfihrungen zu Compliance
bei der VBH Holding AG.

Entsprechenserklarung

Im Februar 2002 wurde die erste Fassung des Deut-
schen Corporate Governance Kodex prasentiert. Seit-
dem wurde der Kodex regelmafig aktualisiert und er-
weitert, zuletzt am 24.06.2014. Fir die Formulierung
und Weiterentwicklung des Kodex ist die Regierungs-
kommission Deutscher Corporate Governance Kodex
zustandig (www.corporate-governance-code.de). Der
Kodex basiert auf gesetzlichen Vorgaben, vor allem
aus dem Aktiengesetz. Er enthalt umfassende Empfeh-
lungen fir die Zusammenarbeit von Vorstand und Auf-
sichtsrat, flir eine transparente Kommunikation mit dem
Kapitalmarkt sowie fiir den Schutz von Interessen der
Aktionare.

Die VBH Holding AG hat die aktuelle Entsprechens-
erklarung am 26.03.2015 gemaR § 161 AktG abge-
geben und stellt die jeweils glltige Erklarung auf ihrer
Internetseite zur Verfligung. Die jahrlich abzugebende
Erklarung zeigt, an welchen Stellen und aus welchen
Grunden die VBH Holding AG von den Empfehlungen
des Kodex abweicht. Die aktuelle Fassung der Entspre-
chenserklarung lautet wie folgt:

Vorstand und Aufsichtsrat der VBH Holding AG haben
die letzte Entsprechenserklarung gemalt § 161 AktG
am 21.03.2014 abgegeben. Die nachfolgende Erkla-
rung bezieht sich fir den Zeitraum vom 22.03. bis
30.09.2014 auf die Kodex-Fassung vom 13.05.2013,
die am 10.06.2013 im elektronischen Bundesanzei-
ger veroffentlicht wurde. Fur den Zeitraum ab dem
01.10.2014 bezieht sich die nachfolgende Erklarung auf
die Empfehlungen des Kodex in seiner Fassung vom
24.06.2014, die am 30.09.2014 im elektronischen Bun-
desanzeiger veroffentlicht wurde.



Vorstand und Aufsichtsrat der VBH Holding AG erkla-
ren, dass den Empfehlungen der Regierungskommis-
sion Deutscher Corporate Governance Kodex mit den
folgenden Ausnahmen entsprochen wurde und auch
zukunftig wird:

Kodex 3.8.

Die von VBH abgeschlossene D&O Versicherung be-
inhaltet aufgrund der Tatsache, dass es sich dabei um
eine Gruppenversicherung handelt, die auch eine Rei-
he von Mitarbeitern im In- und Ausland erfasst, keinen
Selbstbehalt fiir die Aufsichtsratsmitglieder.

Die VBH Holding AG ist zudem grundséatzlich nicht der An-
sicht, dass die Motivation und Verantwortung, mit der die
Mitglieder des Aufsichtsrats ihre Aufgaben wahrnehmen,
durch einen solchen Selbstbehalt verbessert werden.

In den Vorstandsdienstvertrdgen ist entsprechend den
gesetzlichen Regelungen ein Selbstbehalt fiir den Vor-
stand vereinbart.

Kodex 4.2.2.

Der Aufsichtsrat beriicksichtigt bei der Festsetzung
der Vorstandsvergutung die Relation zur Vergutung
des oberen Fihrungskreises und der Belegschaft. Da-
bei werden insgesamt auch zeitliche Entwicklungen
beriicksichtigt. Jedoch werden im Vorfeld keine festen
Kriterien zur Abgrenzung festgelegt. Der Aufsichtsrat
ist der Auffassung, dass die Vorstandsvergiitung auch
ohne Festlegung von fest definierten Abgrenzungskri-
terien angemessen vereinbart werden kann, da die ge-
setzlichen Kriterien der Angemessenheit von Aufgaben
und Leistungen, der Lage der Gesellschaft und der Ub-
lichkeit der Vergutung die ausschlaggebenden Kriterien
darstellen.

Kodex 4.2.3.

Bei den bestehenden Versorgungszusagen zugun-
sten der Vorstandsmitglieder hat der Aufsichtsrat kein
angestrebtes Versorgungsniveau festgelegt. Der Auf-
sichtsrat ist der Auffassung, dass ohne die Festlegung
eines angestrebten Versorgungsniveaus die erforder-
liche Flexibilitat erhalten bleibt, um flir die Gesellschaft
situationsbezogen angemessene Ergebnisse zu erzie-
len. Der Aufsichtsrat wird sich dabei zuklinftig an den
bisher vereinbarten Versorgungszusagen orientieren.

Die Vorstandsvertrage enthalten weder Regelungen be-
zuglich einer Abfindung und deren Berechnungsgrund-
lage bei vorzeitiger Beendigung der Vorstandstatigkeit

noch hinsichtlich einer Beendigung der Vorstandstatig-
keit in Folge eines Kontrollwechsels. Dadurch wird im
Falle einer vorzeitigen Beendigung einer Vorstandsta-
tigkeit die notwendige Flexibilitat gewahrt, um der jewei-
ligen konkreten Situation entsprechend angemessene
Verhandlungsergebnisse zu erzielen.

Kodex 4.2.5.

Die durch die Anderung des Deutschen Corporate
Governance Kodex vom 13.05.2013 aufgenommenen
erganzenden Angaben zur Struktur des Vergiitungsbe-
richts fur die Geschaftsjahre, die nach dem 31.12.2013
beginnen, werden nicht nach gewahrten Zuwendungen
und Zuflissen aufgegliedert. Der Vorstand hat in der
Vergangenheit der Hauptversammlung keine Be-
schlussfassung vorgeschlagen, von der individualisier-
ten Offenlegung der Vorstandsverglitung abzuweichen,
und beabsichtigt dies auch zukinftig nicht. Es wird
vielmehr ein ausfiihrlicher und detaillierter Vergiitungs-
bericht erstellt. Die dadurch erreichte Transparenz im
Hinblick auf die Vergitungen der einzelnen Vorstands-
mitglieder ist nach Ansicht des Aufsichtsrates hinrei-
chend und angemessen. Durch weitere Angaben wird
keine erhohte Transparenz erreicht.

Kodex 5.3.3

Ein Nominierungsausschuss, der ausschlieRlich mit
Vertretern der Anteilseigner besetzt ist, ist im Aufsichts-
rat nicht vorhanden. Dies erscheint derzeit auch nicht
zweckmalig, da sich der Aufsichtsrat derzeit aus vier
Anteilseignervertretern zusammensetzt und eine Ab-
stimmung uber die Kandidaten fur die Vertretung der
Anteilseigner im Aufsichtsrat in dieser Konstellation pro-
blemlos erfolgen kann.

Kodex 5.4.1

Der Aufsichtsrat orientiert sich bei seinen Vorschla-
gen zur Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern neben den
gesetzlichen Vorschriften ausschlie8lich an der fach-
lichen und personlichen Eignung der Kandidaten so-
wie an sachgerechten — die Funktion des Aufsichtsrats
férdernden — ZweckmaRigkeitserwagungen. Der Auf-
sichtsrat hat hierzu ein spezielles Anforderungsprofil fir
die Kandidaten zur Wahl in den Aufsichtsrat erarbeitet.
Der Aufsichtsrat sieht davon ab, in diesem Anforde-
rungsprofil konkrete Zielvorgaben zum Thema Diversity
im Hinblick auf die Besetzung des Aufsichtsrats mit
weiblichen und méannlichen Mitgliedern zu benennen,
da mit einer solchen Benennung nicht notwendigerwei-
se eine Verbesserung der Qualitdt der Aufsichtsrats-
tatigkeit einhergeht.



Kodex 5.4.3.

VBH behélt sich aus Praktikabilitdtsgrinden vor, die
Wahlen zum Aufsichtsrat wahrend der Hauptversamm-
lung gegebenenfalls als Blockwahl durchzufihren, da
sich die Durchfiihrung der Aufsichtsratswahlen im Block
in der Vergangenheit als sehr effektiv erwiesen hat
und dem Interesse der Aktionare an einer effizienten
Leitung der Hauptversammlung entspricht. Die Rechte
der Aktionare auf Beantragung einer Einzelwahl bleiben
hiervon unberiihrt.

Die Gesellschaft behalt sich vor, Antrage auf gerichtliche
Bestellung eines Aufsichtsratsmitglieds auch unbefristet
zu stellen. Es ist aber vorgesehen, das durch das Amts-
gericht bestellte Aufsichtsratsmitglied in der nachsten,
der gerichtlichen Bestellung folgenden ordentlichen
Hauptversammlung den Aktiondren zur Wahl in den
Aufsichtsrat vorzuschlagen. Dadurch ist die jederzeitige
Handlungsfahigkeit des Aufsichtsrats gewahrleistet und
zugleich sichergestellt, dass die Aktionare ihre Mitwir-
kungsrechte bei der Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern
ausuben kénnen.

Kodex 7.1.2

Die Halbjahres- und Quartalsfinanzberichte werden
lediglich mit dem Vorsitzenden des Bilanz- und Pri-
fungsausschusses (Audit Committee), nicht aber mit
dem gesamten Audit Committee vor der Veroffentli-
chung erortert, da der Vorstand hierin die einzige Mdg-
lichkeit sieht, die notwendige Flexibilitdt zu wahren und
gerade bei Ad-hoc-Publizitat-relevanten Sachverhalten
Abgrenzungsprobleme zu vermeiden.

CORPORATE GOVERNANCE BERICHT

Corporate Governance

Der Begriff Corporate Governance lasst sich mit dem
Begriff Unternehmensfihrung umschreiben und be-
zeichnet die rechtlichen und institutionellen Rahmenbe-
dingungen, die mittelbar oder unmittelbar Einfluss auf
die Fuhrungsentscheidungen eines Unternehmens und
somit auf den Unternehmenserfolg haben. Dabei sind
effiziente Zusammenarbeit zwischen Geschéaftsleitung
und Aufsichtsgremien, Achtung der Aktionarsinteressen
sowie Offenheit und Transparenz der Unternehmens-
kommunikation wesentliche Aspekte guter Corporate
Governance. Bei der VBH Holding AG ist Corporate Go-
vernance als fester Bestandteil der Unternehmenskultur
verankert.

Sowohl Vorstand als auch Aufsichtsrat beschaftigen
sich regelmafig mit den nationalen und internationalen
Entwicklungen im Bereich der Corporate Governance.
Der folgende Corporate Governance Bericht dient der
Zusammenfassung der wesentlichen Corporate Gover-
nance Grundsatze, die fir die Unternehmensfiihrung
der VBH Holding AG mafgeblich sind.

Allgemeines zur Fuhrungsstruktur

Die VBH Holding AG unterliegt den Vorschriften des
deutschen Aktien- und Drittelbeteiligungsgesetzes und
den Kapitalmarktregelungen sowie den Bestimmungen
der Satzung und der Geschaftsordnung fiir Vorstand
und Aufsichtsrat. Mit ihren Organen Vorstand und Auf-
sichtsrat hat die VBH Holding AG eine zweigeteilte
Leitungs- und Uberwachungsstruktur. Vorstand und
Aufsichtsrat sind und fihlen sich den Interessen der Ak-
tionare und dem Wohle des Unternehmens verpflichtet.
Die Hauptversammlung ist das dritte Organ des Unter-
nehmens.

Der Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat besteht aus sechs Mitgliedern. Er ist
gemal dem deutschen Drittelbeteiligungsgesetz zu
zwei Dritteln mit Anteilseigner- und zu einem Drittel
mit Arbeitnehmervertretern besetzt. Die Vertreter der
Anteilseigner werden von der Hauptversammlung, die
Vertreter der Arbeitnehmer nach den Vorschriften des
Drittelbeteiligungsgesetzes gewahlt. Der Aufsichtsrat
berat und Uberwacht den Vorstand bei der Leitung des
Unternehmens.

Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats mit unabhan-
gigen, fachlich qualifizierten Mitgliedern gewahrleistet
eine effiziente Aufsichtstatigkeit. Nach dem Ruicktritt von
Herrn Sommerer wurde Herr Albrecht am 15.09.2014
einstimmig zum Vorsitzenden des Audit Committee ge-
wahlt. Herr Albrecht ist Rechtsanwalt und Fachanwalt
fur Handels- und Gesellschaftsrecht. Aufgrund seiner
Tatigkeit als Aufsichtsratsvorsitzender und Mitglied im
Audit Committee einer global agierenden Hamburger
Unternehmensgruppe mit ca. 1 Mrd. Euro Jahresum-
satz bringt er die notwendigen Voraussetzungen fir
diese Position mit. Daruber hinaus bildet er sich regel-
maRig fort.

Der Aufsichtsrat erdrtert gemeinsam mit dem Vorstand
regelmafig die Geschaftsentwicklung, die strategische
und operative Ausrichtung sowie die Unternehmens-
planung und deren Umsetzung. Die Prifung des Jah-
resabschlusses, des Lageberichts der AG sowie des



Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts er-
folgt durch den Aufsichtsrat. Darliber hinaus werden die
Quartalsabschlisse und die Ergebnisse aus den Aus-
schusssitzungen behandelt.

Vorstand und Aufsichtsrat arbeiten eng und vertrauens-
voll zusammen, um eine nachhaltige Steigerung des
Unternehmenswerts der VBH Holding AG zu erzielen.
Die Themenschwerpunkte der Zusammenarbeit von
Vorstand und Aufsichtsrat kénnen dem Bericht des Auf-
sichtsrats, der Bestandteil dieses Geschaftsberichts ist,
entnommen werden.

Die Geschéftsordnung des Aufsichtsrats sieht als einen
Bestandteil des Uberwachungs- und Kontrollprozesses
klare und transparente Verfahren und Strukturen vor.
Der Aufsichtsrat hat die Informations- und Berichts-
pflichten des Vorstands naher festgelegt. Die am
20.01.2010 gefasste Geschaftsordnung des Aufsichts-
rats spiegelt die Empfehlungen des Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex fiir den Aufsichtsrat wider.

Interessenkonflikte von Vorstands- und Aufsichtsrats-
mitgliedern, die dem Aufsichtsrat gegeniiber unver-
zlglich anzuzeigen sind, traten im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr nicht auf.

Der Vorstand

Der Vorstand der VBH Holding AG besteht derzeit aus
zwei Mitgliedern; er leitet die Gesellschaft und fuhrt de-
ren Geschafte.

Der Vorstand ist an das Unternehmensinteresse gebun-
den. Das Ziel seiner Tatigkeit besteht in der nachhal-
tigen Steigerung des Unternehmenswerts. Er entwickelt
die strategische Ausrichtung des Unternehmens, stimmt
sie mit dem Aufsichtsrat ab und sorgt fir ihre Umset-
zung. Des Weiteren ist er verantwortlich fir die Jah-
res- und Mehrjahresplanung der Gesellschaft sowie fir
die Aufstellung der gesetzlich erforderlichen Berichte,
wie Jahres-/Konzernabschlisse und Quartalsberichte.
Er tragt ferner Sorge fir ein angemessenes Risiko-
management und Risikocontrolling sowie eine regel-
mafige, zeitnahe und umfassende Berichterstattung an
den Aufsichtsrat ber alle fir den Konzern relevanten
Fragen der Strategie, der Unternehmensplanung, der
Geschéftsentwicklung, der Risikolage und des Risiko-
managements sowie der Compliance.

Dartber hinaus hat er die Einhaltung der gesetzlichen
Regelungen und Rechtsvorschriften sowie interner

Unternehmensrichtlinien durch die Konzernunterneh-
men zu gewahrleisten.

Eine Geschéftsordnung regelt die Geschaftsverteilung
und die Zusammenarbeit im Vorstand. Mafnahmen
und Geschafte von grundlegender Bedeutung werden
den Anteilseignern und dem Kapitalmarkt rechtzeitig
mitgeteilt, um die Entscheidungsprozesse auch unter-
jahrig transparent und die Kapitalmarktteilnehmer aus-
reichend informiert zu halten. Wesentliche Geschéafte
bedirfen der Zustimmung des Aufsichtsrats.

Die Vorstandsresorts sind in folgende Teilbereiche un-
tergliedert:

= Jiurgen Kassel: Controlling, Rechnungswesen, Finan-
zen, Investor Relations, Revision und Steuern, Perso-
nal, Recht und Logistik

= Christoph Schill (seit 03.03.2015): Vertrieb, Category
Management, Marketing, IT und E-Commerce

Die Hauptversammlung

Die Aktionare nehmen ihre Rechte in der Hauptver-
sammlung wahr und Uben dort ihr Stimmrecht aus. Die
VBH Holding AG verfugt nur ber voll stimmberechtigte
Aktien. Jede Aktie gewahrt eine Stimme. Die jahrliche
ordentliche Hauptversammlung findet innerhalb der er-
sten acht Monate eines jeden Geschaftsjahrs statt. Die
Tagesordnung fiir die Hauptversammlung einschlief3lich
der fiir die Hauptversammlung notwendigen Berichte
und Unterlagen werden auf der Website der Gesell-
schaft veroffentlicht.

Zur Erleichterung der personlichen Wahrnehmung
ihnrer Rechte stellt die VBH Holding AG den Aktio-
naren fur die ordentliche Hauptversammlung einen
weisungsgebundenen Stimmrechtsvertreter zur Ver-
fugung. In der Einberufung der Hauptversammlung
wird erlautert, wie im Vorfeld der Hauptversammlung
Weisungen zur Stimmrechtsausubung erteilt werden
kénnen. Daneben bleibt es den Aktionaren unbenom-
men, sich durch einen Bevollméachtigten ihrer Wahl
vertreten zu lassen. Das Anmelde- und Legitimations-
verfahren entspricht dem gesetzlich vorgeschriebenen
und international Ublichen ,Record Date“-Verfahren.
Hierbei gilt der 21. Tag vor der Hauptversammlung
als malgeblicher Stichtag fir die Legitimation der Ak-
tiondre zur Teilnahme an der Hauptversammlung.



Transparenz

Die VBH Holding AG nutzt zur zeitnahen Information
der Aktionare und Anleger die Website des Unterneh-
mens (www.vbh-holding.com). Neben dem Konzern-
und Jahresabschluss sowie den Quartalsberichten
oder Zwischenmitteilungen werden Anteilseigner und
Dritte in Form von Ad-hoc-Mitteilungen und Pressemit-
teilungen Uber aktuelle Entwicklungen informiert. Die
VBH Holding AG publiziert einen Finanzkalender zu
allen wesentlichen Terminen und Veroffentlichungen der
Gesellschaft mit ausreichendem zeitlichem Vorlauf und
aktualisiert diesen auf der Website des Unternehmens.

Rechnungslegung, Abschlussprifung und
Risikomanagement

Der Konzernabschluss der VBH Holding AG wird nach
den Grundsatzen der International Financial Reporting
Standards (IFRS), der Konzernlagebericht, der Jahres-
abschluss und der Lagebericht der VBH Holding AG
werden nach den Vorschriften des deutschen Handels-
gesetzbuches (HGB) erstellt.

Vor Unterbreitung des Wahlvorschlags in der Haupt-
versammlung hat der Aufsichtsrat eine Unabhangig-
keitsbestatigung des vorgesehenen Prifers eingeholt.
Der Abschlussprifer wurde vom Vorsitzenden des Auf-
sichtsrats gebeten, Uber alle wahrend der Prifungs-
durchfiihrung auftretenden und fir die Aufgaben des
Aufsichtsrats im weitesten Sinne wesentlichen Feststel-
lungen und Vorkommnisse unverziglich zu berichten,
wenn diese nicht unmittelbar beseitigt werden kdnnen.

Das bestehende Risikomanagementsystem der VBH
Holding AG ist darauf ausgelegt, geschéftliche und
finanzielle Risiken, denen das Unternehmen im Rah-
men seiner Tatigkeit ausgesetzt ist, aufzudecken, zu er-
fassen, zu bewerten und zu steuern. Die einzelnen Ele-
mente des Uberwachungssystems liefern verlassliche
Informationen zur aktuellen Risikolage und unterstiitzen
die Dokumentation, Risikopriifung und Schwachstellen-
behebung. Sie tragen somit zu einer Minimierung der
aus den Risiken potenziell entstehenden Kosten bei.
Ausfiihrliche Informationen zum Risikomanagementsy-
stem der VBH Holding AG finden sich in diesem Lage-
bericht im Abschnitt Chancen- und Risikobericht.

Entsprechenserklarung — Deutscher
Corporate Governance Kodex

Der Deutsche Corporate Governance Kodex beinhal-
tet Empfehlungen und wesentliche Vorschriften zur
Leitung und Uberwachung deutscher bérsennotierter
Gesellschaften und enthalt international und national
anerkannte Standards guter und verantwortungsvoller
Unternehmensfihrung. Ziel des Deutschen Corporate
Governance Kodex ist es, das deutsche Corporate Go-
vernance System transparent und nachvollziehbar zu
machen und somit das Vertrauen der internationalen
und nationalen Anleger, der Kunden, der Mitarbeiter
und der Offentlichkeit in die Leitung und Uberwachung
deutscher bdrsennotierter Aktiengesellschaften zu fér-
dern. Der Deutsche Corporate Governance Kodex wur-
de zuletzt am 24.06.2014 durch die Regierungskommis-
sion aktualisiert.

Vorstand und Aufsichtsrat der VBH Holding AG haben
sich ausfihrlich mit den Uberarbeiteten Empfehlungen
auseinandergesetzt und die Entsprechenserklarung im
Marz 2015 zuletzt aktualisiert und auf der Website des
Unternehmens veréffentlicht. Eine Uberpriifung der Ent-
sprechenserklarung wurde in der Aufsichtsratssitzung
am 26.03.2015 vorgenommen. Abweichungen zu den
Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex in der Fassung vom 24.06.2014 wurden darge-
legt und begriindet. Die Entsprechenserklarung ein-
schlieBlich der Begriindung der Abweichungen findet
sich in diesem Geschéftsbericht. Die aktuelle sowie die
vorherigen Fassungen der Entsprechenserklarung seit
2004 sind den Aktionaren uber die Webseite www.vbh-
holding.com dauerhaft zugéanglich gemacht.

Meldepflichtige Wertpapiergeschafte,
wesentliche Stimmrechtsanteile und Anteils-
besitz der Organe

Die VBH Holding AG verdffentlicht entsprechend den
Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG)
unverzuglich nach deren Eingang die sog. Directors’
Dealings-Meldungen nach § 15a WpHG, also die Mittei-
lungen von Mitgliedern des Vorstands und Aufsichtsrats
und von anderen Personen, die Flihrungsaufgaben bei
der VBH Holding AG i.S. von § 15 a WpHG wahrneh-
men, sowie mit diesen Personen in enger Beziehung
stehenden naturlichen und juristischen Personen Uber
Wertpapiergeschafte mit Bezug auf die VBH Aktie. Diese
Meldungen werden auch auf der Internetseite der Gesell-
schaft (www.vbh-holding.com) verdffentlicht.



Ebenso verdffentlicht die Gesellschaft unverziglich
nach deren Eingang Mitteilungen Uber den Erwerb
oder die VerauRRerung bedeutender Stimmrechtsanteile
nach § 21 WpHG bzw. lber das Halten von Finanz-
instrumenten nach § 25 WpHG. Diese Stimmrechtsmit-
teilungen stehen auf der Internetseite der Gesellschaft
zum Abruf bereit.

Der Anteilsbesitz der Organe der VBH Holding AG wird
im Anhang des Konzernabschlusses angegeben.

Vergutungsbericht

Der Vergutungsbericht ist Bestandteil des Konzernlage-
berichts und bildet zugleich einen Teil dieses Corporate
Governance Berichts. Der Aufsichtsrat hat ihn in die
Billigung des Konzernlageberichts einbezogen und
macht ihn sich fir seine Berichterstattung tiber Corpo-
rate Governance und Vergutung zu eigen.

ANGABEN ZU ANGEWANDTEN UNTER-
NEHMENSFUHRUNGSPRAKTIKEN

Zu den Aufgaben des Vorstands einer Aktiengesellschaft
gehort es, die externen Einflisse und Entwicklungen
rund um das operative Geschaft und die Finanzierung
zu erkennen und die daraus resultierenden Chancen
und Risiken in Entscheidungen umzusetzen. Dabei ist
der Vorstand an die Regelungen, die in der Geschafts-
ordnung fiir den Vorstand niedergelegt sind, gebunden.

Die zur Unternehmensfihrung und Entscheidungs-
findung bendtigten Informationen erhalt der Vor-
stand durch monatliche Finanzberichte aus den
Tochtergesellschaften und regelmalige Gesprache
mit den Geschéaftsfiihrern der operativen Tochter-
gesellschaften sowie bei Besuchen der in- und aus-
landischen Standorte. Dariiber hinaus sind geogra-
fische Regionen verantwortlichen Regionenleitern
unterstellt, die regelmaRig an den Vorstand berichten.

Die Gesellschaft wendet alle gesetzlich vorgeschrie-
benen Unternehmensfiihrungspraktiken an und hat alle
leitenden Mitarbeiter zur Einhaltung eines internen, un-
ternehmensweit giiltigen Verhaltenskodex (Compliance
Codex) verpflichtet und darliber hinaus angewiesen,
alle weiteren Mitarbeiter im Konzern diesbeziiglich um-
fanglich zu informieren und die Umsetzung des Verhal-
tenskodex zu gewahrleisten. Der Verhaltenskodex ist
auf der Website des Unternehmens veréffentlicht. Wei-
tere unternehmensweit gliltige Standards, wie ethische

Standards, Arbeits- und Sozialstandards existieren im
Hinblick auf die mittelstandische Pragung der Tochter-
gesellschaften nicht.

Vorstand, Aufsichtsrat und Fiihrungskreis der VBH Hol-
ding AG uberpriifen regelmaRig die festgelegten strate-
gischen Ziele und legen diese, wenn erforderlich, neu
fest.

Seit April 2014 wird die Revisionsfunktion im VBH Kon-
zern in Kooperation mit einem externen Revisor durch-
gefuhrt. In Abstimmung mit den Analysen aus dem
Risikomanagementsystem und dem Vorstandsgremium
werden im Zeitverlauf systematisch alle Konzerngesell-
schaften Uberprift, um frihzeitig Schwachstellen zu
erkennen und Lésungen herbeizufiihren. Der Risikoma-
nager unterstutzt die Arbeit der Revision.

Das Risikomanagementsystem wird jahrlich, so auch
in 2014, weiterentwickelt. Die Risiken von Einzelgesell-
schaften werden analysiert, einheitlich dargestellt und
vermitteln so einen umfassenden Status fir die Einzel-
gesellschaft und deren Beurteilung im Konzern. Soweit
Handlungsbedarf besteht, werden Malnahmen definiert
und konkretisiert. Die Messung der Risiken erfolgt an-
hand eines EBT-at-risk-Modells (EBT@risk).

ARBEITSWEISE VON VORSTAND UND
AUFSICHTSRAT

Der Vorstand der VBH Holding AG besteht aus zwei
Mitgliedern; er leitet die Gesellschaft und fuhrt deren
Geschafte gemeinschaftlich.

Ein Vorstand flhrt das operative Geschaft fir die Ge-
schéftsbereiche Vertrieb, Category Management, Mar-
keting, IT und E-Commerce. Ein Weiterer verantwortet
die Bereiche Controlling, Rechnungswesen, Finanzen,
Investor Relations, Revision und Steuern, Personal,
Recht und Logistik.

Die Regionenleiter berichten dem Vorstand in regelma-
Rigen Abstanden uber die Entwicklung der Unterneh-
mensbereiche und tragen die Ergebnisverantwortung
fur ihre jeweiligen Regionen.

Die Satzung der VBH Holding AG legt nach § 6 die Be-
setzung des Vorstands fest. Dieser besteht aus min-
destens zwei Personen, die durch den Aufsichtsrat
bestellt werden. Der Aufsichtsrat ist berechtigt, weitere
Personen uber die Mindestanzahl von zwei Personen



hinaus als Mitglieder des Vorstands zu bestellen. Der
Aufsichtsrat hat fur den Vorstand eine Geschéftsord-
nung erlassen. In der Geschéftsordnung sind die durch
den Aufsichtsrat zustimmungspflichtigen Geschéafte des
Vorstands geregelt. Der Aufsichtsrat hat sich nach § 11
Abs. 7 der Satzung ebenfalls eine Geschéaftsordnung
gegeben.

Der Vorstand berichtet in den Gesamt- und Ausschuss-
sitzungen des Aufsichtsrats schriftlich und mundlich zu
den Tagesordnungspunkten und Beschlussvorlagen
und beantwortet die Fragen der einzelnen Mitglieder.
Der Vorstand nimmt an allen Sitzungen des Aufsichts-
rates teil, sofern der Aufsichtsrat nicht im Einzelfall, ins-
besondere zu einzelnen Tagesordnungspunkten, etwas
anderes beschlieft.

Beschlussantrage und ausfiihrliche Unterlagen werden
den Mitgliedern des Aufsichtsrats rechtzeitig vor den
Sitzungen zugeleitet. Der Aufsichtsrat tagt turnusgeman
mindestens viermal im Jahr, soweit nicht aus beson-
derem Anlass zusatzliche Sitzungen erforderlich sind.
Wenn erforderlich, werden Beschliisse auch im (schrift-
lichen) Umlaufverfahren eingeholt.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erlautert jahrlich die
Tatigkeit des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse im
Bericht des Aufsichtsrats an die Aktiondre und in der
Hauptversammlung. Der aktuelle Bericht des Aufsichts-
rats ist in diesem Geschéaftsbericht auf den Seiten 7-10
abgedruckt.

Insbesondere der Vorsitzende des Aufsichtsrats eror-
tert auch auRerhalb von Sitzungen regelmaflig mit dem
Vorstand die Geschaftsentwicklung und diskutiert aktu-
elle Fragen. AuRerhalb dieser Sitzungen informiert der
Vorstand den Aufsichtsratsvorsitzenden mindlich und
schriftlich Uber aktuelle Entwicklungen. Der Aufsichtsrat
tagte im Jahr 2014 achtmal.

Der Aufsichtsrat der VBH Holding AG hat folgende drei
Ausschlsse gebildet: Audit Committee, Personalaus-
schuss sowie ein Ausschuss zu Strategie, Marketing
und Vertrieb.

Das Audit Committee tagte im Berichtsjahr dreimal und
bereitete die Beschlussfassung des Aufsichtsrats lber
die Feststellung des Jahresabschlusses und die Billi-
gung des Konzernabschlusses zum 31.12.2013 vor.
Der Personalausschuss trat im Berichtsjahr mehrfach
zu Sitzungen zusammen. Der Ausschuss flir Strategie,
Marketing und Vertrieb tagte im Jahr 2014 einmal.

Der Aufsichtsrat tberprift jahrlich seine Effizienz.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sowie deren weitere
Mandate sind im Anhang zum Konzernabschluss aufge-
fuhrt.

COMPLIANCE — GRUNDLAGEN UNTER-
NEHMERISCHEN HANDELNS UND WIRT-
SCHAFTENS

Nachhaltiges Handeln ist fir die VBH Holding AG un-
verzichtbares Element der unternehmerischen Kultur.
Hierzu gehort auch die Integritat im Umgang mit Mitar-
beitern, Geschéftspartnern, Aktiondren und der Offent-
lichkeit, die durch einwandfreies Verhalten zum Aus-
druck kommt.

Die VBH Holding AG versteht unter Compliance die Ein-
haltung von Recht, Gesetz und Satzung sowie die Ein-
haltung der internen Regelwerke. Um ein einheitliches
vorbildliches Handeln und Verhalten zu gewahrleisten,
besteht fiir den gesamten Konzern ein Verhaltensko-
dex, der fur den Vorstand, fir die Geschaftsfihrungen
vor Ort, die Fihrungskrafte und fir alle Mitarbeiter im
Konzern gleichermafen als Leitlinie und als Handlungs-
mafstab dienen soll.

Der Verhaltenskodex beinhaltet Hinweise, wie alle Mit-
arbeiter bei der Einhaltung der vorgegebenen Verhal-
tensstandards zusammenwirken koénnen. Der Kodex
soll helfen, ethische und rechtliche Herausforderungen
bei der taglichen Arbeit zu bewaltigen und fir Konflikt-
situationen eine Orientierung zu geben. VerstéRen wird
im Interesse aller Mitarbeiter und des Unternehmens
auf den Grund gegangen und deren Ursachen werden
beseitigt.

6. ERLAUTERNDER BERICHT DES
VORSTANDS GEMASS § 315 ABS. 4 HGB

Nach § 315 Abs. 4 HGB besteht fir boérsennotierte
Mutterunternehmen die Pflicht, im Konzernlagebe-
richt Angaben zur Kapitalzusammensetzung, zu Ak-
tionarsrechten und deren Beschrankungen, zu den
Beteiligungsverhaltnissen und zu den Organen der
Gesellschaft zu machen, welche (bernahmerele-
vante Informationen darstellen. Die Angaben dienen
der Umsetzung der Richtlinie 2004/25 EG des Euro-
paischen Parlaments und des Rates vom 21.04.2004,
die Ubernahmeangebote betrifft. Gesellschaften, deren
stimmberechtigte Aktien an einem organisierten Markt
im Sinne des § 2 Abs. 7 des Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetzes (WpUG) zugelassen sind, miis-
sen solche Angaben machen, unabhangig davon, ob
ein Ubernahmeangebot vorliegt oder zu erwarten ist.



Die Angaben dienen dem Zweck, potenzielle Bieter in
die Lage zu versetzen, sich ein umfassendes Bild von
der Gesellschaft und von etwaigen Ubernahmehinder-
nissen zu machen. Dieselben Angaben sind nach § 289
Abs. 4 HGB auch im Lagebericht der Gesellschaft ent-
halten. Nach § 176 Abs. 1 Satz 1 AktG hat der Vorstand
zu den Angaben auflerdem der Hauptversammlung
einen erlauternden Bericht vorzulegen. Nachfolgend
werden die Angaben nach § 315 Abs. 4 HGB mit den
entsprechenden Erlauterungen hierzu nach § 176 Abs. 1
Satz 1 AktG zusammengefasst.

Zusammensetzung des gezeichneten
Kapitals

Das gezeichnete Kapital der VBH Holding AG in Héhe
von 45.879.408 € ist eingeteilt in 45.879.408 nennwert-
lose, auf den Inhaber lautende Stiickaktien (Stammak-
tien), die jeweils die gleichen Rechte, insbesondere
die gleichen Stimmrechte, gewahren. Unterschiedliche
Aktiengattungen bestehen nicht. Eine Stlickaktie ent-
spricht einem rechnerischen Anteil am Grundkapital
von je 1,00 €.

Die Aktien sind im Prime Standard notiert und werden
am regulierten Markt gehandelt. Der Vorstand hat am
19.05.2015 beschlossen, den Widerruf der Zulassung
zum Boérsenhandel im Prime Standard der Frankfurter
Wertpapierbdrse zu beantragen. Die Zulassung der
Aktien zum regulierten Markt (General Standard) soll
unberihrt bleiben. Der Wechsel in den General Stan-
dard erfolgt am 28.08.2015.

Wertpapier WKN ISIN
Aktie 760070 DE0007600702 VBH

Symbol

Stimmrechts- und
Ubertragungsbeschrankungen

Die drei Grofiaktionare verpflichten sich bis zum Ablauf
von sechs Monaten nach erstmaliger Einfiihrung (§ 38
BoérsG) der Neuen Aktien diese weder bérslich oder
aullerbdrslich direkt oder indirekt anzubieten, zu verau-
Rern, dieses anzukindigen oder sonstige MaRnahmen
zu ergreifen, die einer VerauRerung wirtschaftlich ent-
sprechen, oder sich dazu zu verpflichten.

Die drei GroRaktionare beabsichtigen, einen Stimmbin-
dungsvertrag zu schlieffen, der die Umsetzung des de-
finierten Restrukturierungskonzepts sicher stellen soll.

Insofern beabsichtigen die GroRaktionare, ihre Stimm-
rechte auf der Hauptversammlung vorabgestimmt aus-
zuuben.

Dem Vorstand sind dartiber hinaus keine Beschrankun-
gen bekannt, die die Stimmrechte oder die Ubertragung
von Aktien betreffen.

Allgemeines zur Fuhrungsstruktur

Mit ihren Organen Vorstand und Aufsichtsrat hat die
VBH Holding AG eine zweigeteilte Leitungs- und Uber-
wachungsstruktur. Die Hauptversammlung ist das dritte
Organ des Unternehmens.

Beteiligungen von uber 10 % am Kapital

Am Grundkapital der VBH Holding AG bestehen nach
Kenntnis des Vorstands auf Grundlage der bei der Ge-
sellschaft eingegangenen wertpapierhandelsrechtlichen
Mitteilungen zum 31.12.2014 folgende direkte oder in-
direkte Beteiligungen am Grundkapital, die 10% der
Stimmrechte Uberschreiten:

Herr Wieland Frank, Deutschland, hat der Gesellschaft
am 29.06.2007 nach § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass
sein Stimmrechtsanteil an der VBH Holding AG, Korntal-
Munchingen, Deutschland, am 31.05.2007 die Schwelle
von 25% der Stimmrechte unterschritten hat und an
diesem Tag 23,43% (9.258.553 Stimmrechte) betragt.
Davon sind ihm 18,62% (7.358.242 Stimmrechte) der
Stimmrechte nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zu-
zurechnen. Die zugerechneten Stimmrechte werden von
folgendem von ihm kontrollierten Unternehmen, dessen
Stimmrechtsanteil an der VBH Holding AG 3 % oder mehr
betragt, gehalten: ADWIAN oHG, Kampen, Deutschland.

Die ADWIAN oHG, Kampen, Deutschland, hat der Ge-
sellschaft nach § 21 Abs. 1 WpHG am 29.06.2007 mit-
geteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der VBH Holding
AG, Korntal-Munchingen, Deutschland, am 31.05.2007
die Schwelle von 20 % unterschritten hat und an diesem
Tag 18,62 % (7.358.242 Stimmrechte) betragt.

Herr Dr. Eike Tobias Matthiessen, Deutschland, hat der
Gesellschaft am 17.06.2009 nach § 21 Abs. 1 WpHG
mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der VBH
Holding AG, Korntal-Miinchingen, Deutschland, am
15.06.2009 die Schwellen von 10%, 15%, 20% und
25% der Stimmrechte Gberschritten hat und an diesem
Tag 25,1% (11.493.689 Stimmrechte) betragt. Davon



sind ihm 25,1% (11.493.689 Stimmrechte) nach § 22
Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen. Die zugerech-
neten Stimmrechte werden von folgendem von ihm kon-
trollierten Unternehmen, dessen Stimmrechtsanteil an
der VBH Holding AG 3% oder mehr betragt, gehalten:
LISOMA Beteiligungs GmbH, Hamburg, Deutschland.

Die LISOMA Beteiligungs GmbH, Hamburg, Deutsch-
land, hat der Gesellschaft nach § 21 Abs. 1 WpHG am
17.06.2009 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der
VBH Holding AG, Korntal-Minchingen, Deutschland,
am 15.06.2009 die Schwellen von 10%, 15%, 20 % und
25% Uberschritten hat und 25,1% (11.493.689 Stimm-
rechte) betragt.

Herr Viktor Trenev, Russland, hat der Gesellschaft
gemall § 21 Abs. 1 WpHG am 08.10.2012 mitge-
teilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der VBH Holding
Aktiengesellschaft, Korntal-Miinchingen, Deutschland,
am 04.10.2012 die Schwelle von 25 % der Stimmrechte
Uberschritten hat und an diesem Tag 25,5% (das ent-
spricht 11.700.445 Stimmrechten) betragen hat. 25,5%
der Stimmrechte (das entspricht 11.700.445 Stimm-
rechten) sind Herrn Trenev gemal § 22 Abs. 1, Satz
1, Nr. 1 WpHG von der Ascalon Holding GmbH, Wien,
Osterreich, zuzurechnen.

Die Ascalon Holding GmbH, Wien, Osterreich, hat der
Gesellschaft gemaR § 21 Abs. 1 WpHG am 08.10.2012
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der VBH Hol-
ding Aktiengesellschaft, Korntal-Miinchingen, Deutsch-
land, am 04.10.2012 die Schwelle von 25 % der Stimm-
rechte Uberschritten hat und an diesem Tag 25,5 % (das
entspricht 11.700.445 Stimmrechten) betragen hat.

Weitere direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital,
die 10% der Stimmrechte Uberschreiten, waren zum
Bilanzstichtag nicht bekannt.

Aktien mit Sonderrechten

Es bestehen keine Aktien mit Sonderrechten, die Kon-
trollbefugnisse verleihen.

Stimmrechtskontrolle bei Arbeitnehmer-
beteiligung

Es ist dem Vorstand nicht bekannt, dass Arbeitnehmer
am Kapital der Gesellschaft beteiligt sind, die ihre Kon-
trollrechte nicht unmittelbar austiben.

Ernennung und Abberufung von Vorstands-
mitgliedern und Satzungsanderungen

Der Vorstand der VBH Holding AG besteht aus minde-
stens zwei Personen. Die Zahl der Mitglieder des Vor-
stands bestimmt im Ubrigen der Aufsichtsrat. Die Er-
nennung und Abberufung der Mitglieder des Vorstands
erfolgt gemal den gesetzlichen Bestimmungen der
§§ 84 und 85 AktG. Mit Ausnahme einer gerichtlichen
Ersatzbestellung ist fur die Bestellung und Abberufung
von Vorstandsmitgliedern allein der Aufsichtsrat zu-
standig. Er bestellt Vorstandsmitglieder auf héchstens
funf Jahre. Eine wiederholte Bestellung oder Verlan-
gerung der Amtszeit, jeweils fur héchstens finf Jahre,
ist zuldssig. Der Aufsichtsrat kann einen Vorsitzenden
und einen stellvertretenden Vorsitzenden des Vor-
stands ernennen.

Entsprechend den Regelungen des Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex ist bei Erstbestellungen die
maximal mdgliche Bestelldauer von finf Jahren nicht
die Regel.

Die Anderung der Satzung der VBH Holding AG bedarf
nach § 17 Abs. 2 der Satzung abweichend von § 179
Abs. 2 AktG eines Beschlusses der Hauptversamm-
lung mit lediglich der einfachen Stimmenmehrheit,
soweit nicht Gesetz oder Satzung weitergehende Be-
stimmungen enthalten. Der Aufsichtsrat ist zu Ande-
rungen der Satzung, die lediglich die Fassung betref-
fen, ermachtigt.

Im Ubrigen gelten die gesetzlichen Bestimmungen der
§§ 179, 133 AktG.

Befugnisse des Vorstands zur Ausgabe und
zum Ruckkauf von Aktien

Die Hauptversammlung hat am 10.06.2009 ein Geneh-
migtes Kapital mit der Moglichkeit der Bar- und Sach-
kapitalerhéhung unter Ausschluss des gesetzlichen
Bezugsrechts der Aktionare sowie entsprechende Sat-
zungsanderungen beschlossen. Danach war der Vor-
stand erméchtigt, in der Zeit bis zum 09.06.2014 mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der
Gesellschaft einmalig oder mehrfach um bis zu insge-
samt 20.000.000 € durch Ausgabe neuer stimmberech-
tigter, auf den Inhaber lautender Stammaktien ohne
Nennwert (Stlickaktien) zu erhéhen (Genehmigtes Ka-
pital). Der Vorstand hat von dieser Ermachtigung bis zu
deren Ablauf keinen Gebrauch gemacht.



Die Hauptversammlung erméachtigte den Vorstand am
08.06.2010 zum Erwerb eigener Aktien. Die Gesell-
schaft ist demnach ermachtigt, bis zum 07.06.2015
eigene Aktien im Umfang von bis zu insgesamt 10 %
des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung bestehenden
Grundkapitals zu anderen Zwecken als dem Handel in
eigenen Aktien zu erwerben, wobei auf die erworbenen
Aktien zusammen mit anderen eigenen Aktien, die
sich im Besitz der Gesellschaft befinden oder ihr zuzu-
rechnen sind, zu keinem Zeitpunkt mehr als 10% des
Grundkapitals entfallen dirfen.

Sofern der Erwerb der Aktien Uber die Boérse erfolgt,
darf der Erwerbspreis den durchschnittlichen Borsen-
kurs der vorangehenden letzten zehn Bdrsenhandels-
tage um nicht mehr als 10 % Uber- oder unterschreiten.
Erfolgt der Erwerb aufgrund eines offentlichen Ange-
botes an alle Aktionare, so darf der an die Aktionare
gezahlte Erwerbspreis den durchschnittlichen Borsen-
kurs an den der Veroffentlichung des Angebotes voran-
gehenden letzten zehn Bdrsenhandelstagen um nicht
mehr als 20 % Uber- oder unterschreiten.

Der Vorstand ist weiter ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats unter Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktionare eine Verauerung der erworbenen eigenen
Aktien in anderer Weise als Uber die Bbrse oder durch
Angebot an alle Aktionare vorzunehmen, wenn die er-
worbenen eigenen Aktien gegen Barzahlung zu einem
Preis verauert werden, der den Borsenpreis zum Zeit-
punkt der VerauRerung nicht wesentlich unterschreitet.
Diese Ermachtigung gilt jedoch nur mit der MaRgabe,
dass die unter Ausschluss des Bezugsrechts gemaf
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG veraulRerten Aktien insgesamt
10 % des Grundkapitals nicht Gberschreiten dirfen oder
wenn die Aktien gegen Sachleistungen verauflert wer-
den und dies zu dem Zweck erfolgt, Unternehmen oder
Beteiligungen an Unternehmen zu erwerben.

Der Vorstand ist schliellich ermachtigt, eigene Aktien
der Gesellschaft einzuziehen, ohne dass die Einzie-
hung oder ihre Durchfiihrung eines weiteren Hauptver-
sammlungsbeschlusses bedarf.

Wesentliche Vereinbarung der Gesellschaft
mit sogenannten Change of Control Klauseln

Es bestehen, mit Ausnahme einer Regelung im Konsor-
tialkreditvertrag mit den die VBH Gruppe finanzierenden
Banken, die im Falle eines Mehrheitswechsels bei den
Anteilseignern ein Kiindigungsrecht einrdumt, keine
wesentlichen Vereinbarungen der Gesellschaft, die un-
ter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines
Ubernahmeangebots stehen.

Entschadigungsvereinbarungen der
Gesellschaft

Es bestehen keine Entschadigungsvereinbarungen der
Gesellschaft, die fir den Fall eines Ubernahmeange-
bots mit den Mitgliedern des Vorstands oder den Arbeit-
nehmern getroffen sind.

Im Berichtszeitraum gab es fir den Vorstand keinen
Anlass, sich mit Fragen einer Ubernahme oder mit
Besonderheiten bei den nach dem Ubernahmerichtlinie-
Umsetzungsgesetz zu machenden Angaben zu befas-
sen. Hinsichtlich Ereignissen nach dem Bilanzstichtag
wird auf den Nachtragsbericht dieses Lageberichts ver-
wiesen.

Weitere Erlauterungen Uber die vorstehenden Angaben
und die Angaben im Lagebericht bzw. Konzernlagebe-
richt hinaus sind aus Sicht des Vorstands deswegen
nicht erforderlich.

7. ERLAUTERNDER BERICHT DES VOR-
STANDS GEMASS §§ 289 ABS. 5 UND 315
ABS. 2 NR. 5 HGB

Rechtlicher Hintergrund

Das am 29.05.2009 in Kraft getretene Bilanzrechts-
modernisierungsgesetz (BilMoG) hat unter anderem
die §§ 289, 315 HGB sowie die §§ 120, 175 AktG ge-
andert. Danach musste der Vorstand der Hauptver-
sammlung einen schriftlichen Bericht unter anderem
zu den neu eingefiihrten Pflichtangaben im Lagebe-
richt gemaR § 289 Abs. 5 HGB bzw. im Konzernlage-
bericht gemal § 315 Abs. 2 Nr. 5 HGB zum internen
Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick
auf den Rechnungslegungsprozess bzw. Konzern-
rechnungslegungsprozess vorlegen.

Gegenstand des Berichts

Nach der Gesetzesbegriindung des BilMoG umfasst
das interne Kontrollsystem die Grundsatze, Verfahren
und MalBnahmen zur Sicherung der Wirksamkeit und
Wirtschaftlichkeit der Rechnungslegung, zur Sicherung
der OrdnungsmaRigkeit der Rechnungslegung sowie
zur Sicherung der Einhaltung der mafRgeblichen rechtli-
chen Vorschriften. Dazu gehdrt auch das interne Revi-
sionssystem, soweit es sich auf die Rechnungslegung
bezieht.



Das Risikomanagementsystem im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess bezieht sich als Teil des in-
ternen Kontrollsystems wie Letzteres auf Kontroll- und
Uberwachungsprozesse der Rechnungslegung, insbe-
sondere bei handelsbilanziellen Positionen, die Risiko-
absicherungen des Unternehmens erfassen.

Wesentliche Merkmale des internen
Kontrollsystems und des Risikomanagement-
systems im Hinblick auf den Rechnungs-
legungsprozess

Die wesentlichen Merkmale des bei der VBH Holding AG
bestehenden internen Kontrollsystems und des Risiko-
managementsystems im Hinblick auf den (Konzern-)
Rechnungslegungsprozess kdnnen wie folgt beschrie-
ben werden:

= Der VBH Konzern zeichnet sich durch eine klare Or-
ganisations-, Unternehmens- sowie Kontroll- und
Uberwachungsstruktur aus.

= Zur ganzheitlichen Analyse und Steuerung ertrags-
relevanter Risikofaktoren und bestandsgeféahrdender
Risiken existieren konzernweit und auf die Unter-
nehmensgrofRe abgestimmte Planungs-, Reporting-,
Controlling- sowie Frilhwarnsysteme und -prozesse.

= Die Funktionen in samtlichen Bereichen des Rech-
nungslegungsprozesses (z.B. Finanzbuchhaltung und
Controlling) sind eindeutig zugeordnet und mit einer
entsprechenden Funktionstrennung versehen.

= Die im Rechnungswesen eingesetzten EDV-Systeme
sind gegen unbefugte Zugriffe geschiitzt.

= Im Bereich der eingesetzten Finanzsysteme wird
Uberwiegend auf Standardsoftware zuriickgegriffen.

= Ein adaquates internes Richtlinienwesen (u.a. be-
stehend aus einer konzernweit gultigen Risikoma-
nagement-Richtlinie) ist eingerichtet, welches in den
vergangenen Jahren sukzessive angepasst und er-
weitert wurde.

= Die am Rechnungslegungsprozess beteiligten Be-
reiche und Abteilungen entsprechen den quantita-
tiven und qualitativen Anforderungen.

= Wesentliche rechnungslegungsrelevante Prozesse
unterliegen regelmaRigen analytischen Prifungen.
Das bestehende konzernweite Risikomanagement-
system wird kontinuierlich an aktuelle Entwicklungen
angepasst und fortlaufend auf seine Funktionsfahig-
keit Gberprift. Das System ist durch den Abschluss-
prufer, die Rodl & Partner GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft Steuerberatungsgesellschaft, Nirnberg,
im Zuge der Konzernabschlusspriifung untersucht
worden.

= Bei allen rechnungslegungsrelevanten Prozessen
wird, wenn es die GroRRenverhaltnisse der einzelnen
Gesellschaften zulassen, durchgangig das Vier-Au-
gen-Prinzip angewendet.

= Rechnungslegungsrelevante Prozesse sind Bestand-
teil der Priifung durch die interne Revision.

= Der Aufsichtsrat, vor allem das Audit Committee,
befasst sich u.a. mit wesentlichen Fragen der Rech-
nungslegung und des Risikomanagements. Die Bi-
lanzierung erfolgt bei allen Tochtergesellschaften
Uber eine einheitliche, umfassende Konzern-Bilanzie-
rungsrichtlinie nach IFRS, die bedarfsweise jahrlich
Uberarbeitet und an die aktuellen gesetzlichen Rege-
lungen angepasst wird.

= Die Beteiligungscontroller sind regelmaRig vor Ort bei

den Tochtergesellschaften, um fortlaufend tber Vor-

gange von besonderer Wichtigkeit, die auch die Bi-

lanzierung betreffen, informiert zu werden. AuRerdem

Uberwachen die Beteiligungscontroller den Fortgang

der Jahresabschlussarbeiten sowie die Einhaltung

der Konzern-Bilanzierungsrichtlinie. DartUber hinaus

sind sie in den Prozess des Risikomanagements ein-

gebunden.

Alle wesentlichen Jahresabschlisse, die in den Kon-

zernabschluss eingehen, werden von lokalen Wirt-

schaftspriifern gepruft.

= Die Verarbeitung der lokalen Jahresabschlisse so-
wie deren Uberleitung auf die IFRS-Abschliisse erfol-
gen in einer konzerneinheitlichen Standard-Konsoli-
dierungssoftware.

= Bei Fachfragen hinsichtlich komplexer Bilanzierungs-
und Konsolidierungsthemen werden externe Spezia-
listen und Wirtschaftsprufer sowie Rechtsanwalte hin-
zugezogen.

= Bei malRgeblichen Gesellschaften werden Jahres-
abschlussgesprache unter Beteiligung des lokalen
Managements, des lokalen Abschlussprifers, der
Konzernleitung sowie des Konzern-Abschlussprifers
gefuhrt.

Erlauterung der wesentlichen Merkmale des
internen Kontrollsystems und des Risiko-
managementsystems im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im
Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess, dessen
wesentliche Merkmale zuvor beschrieben sind, stellt
sicher, dass unternehmerische Sachverhalte bilanziell
richtig erfasst, aufbereitet und gewirdigt und so in die
externe Rechnungslegung tibernommen werden.



Die klare Organisations-, Unternehmens- sowie
Kontroll- und Uberwachungsstruktur sowie die hinrei-
chende Ausstattung des Rechnungswesens in perso-
neller und materieller Hinsicht stellen die Grundlage fur
ein effizientes Arbeiten der an der Rechnungslegung
beteiligten Bereiche dar. Klare gesetzliche und unter-
nehmensinterne Vorgaben und Leitlinien sorgen fir
einen einheitlichen und ordnungsgeméafien Rechnungs-
legungsprozess. Die klar definierten Uberpriifungs-
mechanismen innerhalb der an der Rechnungslegung
selbst beteiligten Bereiche und eine friihzeitige Risiko-
erkennung durch das Risikomanagement gewahrleisten
grundsatzlich eine fehlerfreie und koharente Rech-
nungslegung.

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem
der VBH Holding AG stellt sicher, dass die Rechnungs-
legung bei der VBH Holding AG sowie bei allen in den
Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften ein-
heitlich aufbereitet wird und im Einklang mit den recht-
lichen und gesetzlichen Vorgaben sowie internen Leit-
linien steht. Insbesondere hat das konzerneinheitliche
Risikomanagementsystem, das vollumfanglich den
gesetzlichen Anforderungen entspricht, die Aufgabe,
Risiken rechtzeitig zu erkennen, zu bewerten und an-
gemessen zu kommunizieren. Dadurch werden dem
jeweiligen relevanten Adressaten zutreffende, relevante
und verlassliche Informationen zeitnah zur Verfligung
gestellt.

Durch die interne Revision wird gepruft, inwieweit das
interne Kontrollsystem zur Rechnungslegung umgesetzt
ist. Dies wird anhand von Stichproben und Detailunter-
suchungen in den Unternehmen analysiert. Bei den
Untersuchungshandlungen der internen Revision gibt
es keinerlei Einschrankungen beziglich des Zugriffs
zu Unterlagen oder auf EDV-Systeme. Dariiber hinaus
erfolgt in Abstimmung mit den Compliance Richtlinien
der VBH Gruppe eine Uberpriifung der Einhaltung der
festgelegten internen Regelungen und der geltenden
landesrechtlichen Vorschriften zur Compliance. Die
Zielsetzung dieser Malinahmen ist eine weitestgehende
Vermeidung moglicher Korruptionen und deren Einfliis-
se auf die Rechnungslegung.

Eine absolute Sicherheit kann jedoch auch mit einem
angemessenen und funktionsfahigen Risikomanage-
mentsystem nicht abschlieRend gewahrleistet werden.

8. VERGUTUNGSBERICHT

Der Vergutungsbericht ist Bestandteil des Corporate
Governance Berichts und des Konzernlageberichts. In
diesem Vergutungsbericht werden die Einzelheiten der
Vergutung des Vorstands und die Vergltung des Auf-
sichtsrats dargestellt.

Das Vergutungssystem der VBH Holding AG basiert
auf den Grundsatzen der Leistungs- und Ergebnis-
orientierung. Die Gesamtverglitung des Vorstandes
umfasst fixe und variable Bestandteile. Zusatzlich zum
Grundgehalt erhalten die Vorstandsmitglieder Neben-
leistungen in Form von Sachbeziigen, die aus dem
nach steuerlichen Richtlinien anzusetzenden Wert des
privaten Anteils der Dienstwagennutzung bestehen. Die
Gesamtvergltungsstruktur ist auf eine nachhaltige Un-
ternehmensentwicklung ausgerichtet und an das Vor-
standsvergiitungsangemessenheitsgesetz  angepasst.
Die variablen Vergitungsbestandteile bestehen in ei-
ner Erfolgstantieme und einer Ermessenstantieme. Die
Erfolgstantieme knipft an das (operative) Vorsteuer-
ergebnis des Konzerns nach IFRS an, soweit dieses
Uber einem definierten Sockelbetrag liegt. Ein Teil der
Erfolgstantieme gelangt nicht unmittelbar zur Auszah-
lung, sondern wird in eine Bonusbank auf die Zukunft
vorgetragen. Diese vorgetragenen Betrage kdnnen bei
negativer Entwicklung gegebenenfalls ganz oder teil-
weise verrechnet werden und somit wegfallen. Die Er-
folgstantieme in den Vorstandsvertragen hat eine mehr-
jahrige Bemessungsgrundlage und enthalt Regelungen,
wonach eine angemessene Herabsetzung der Bezlge
zulassig ist, wenn sich die Lage der Gesellschaft derart
verschlechtert, dass eine Fortgewahrung der Beziige
unbillig ware. Die Hauptversammlung der VBH Holding
AG hat gemaR § 120 Abs. 4 AktG das fiir den Vorstand
geltende Vergitungssystem am 08.06.2010 gebilligt.
Dadurch wird eine zuséatzliche Transparenz und Kon-
trolle hinsichtlich der Vergitungsentscheidungen des
Aufsichtsrats erreicht.

Aufgrund des Konzernverlustes im abgelaufenen Ge-
schéaftsjahr ergibt sich die variable Vergltung wie im
Vorjahr ausschlieRlich aus der an der langfristigen Stra-
tegie und an den personlichen Erfolgszielen ausgerich-
teten Ermessenstantieme. Eine Erfolgstantieme wurde
wie in den beiden Vorjahren auch im abgeschlossenen
Geschéftsjahr nicht in Ansatz gebracht.

Fir den Fall der vorzeitigen Beendigung des Dienst-
verhaltnisses enthalten die Vorstandsvertrage keine
ausdrucklichen Abfindungszusagen. Mitglieder des Vor-
stands erhalten vom Unternehmen keine Kredite.



Die Vergltung des Vorstands ist im Einzelnen wie folgt gegliedert:

Vergutung des Vorstands

inT€ Fix
Rainer Hribar 376
Jurgen Kassel (ab 01.02.2013) 275
Frieder Bangerter (bis 31.12.2013) 300
Ulrich Lindner (bis 21.05.2013 operativ) 300
Gesamt 1.251
inT€ Fix
Oliver Rupps (ab 01.07.2014) 160
Jirgen Kassel 300
Rainer Hribar (bis 31.07.2014) 270
Ulrich Lindner (seit 21.05.2013 freigestellt) 300
Gesamt 1.030

Aktienoptionsprogramme und ahnliche wert-
papierorientierte Anreizsysteme

Optionen wurden den Vorstandsmitgliedern im Ge-
schaftsjahr nicht eingeraumt. Fir den Vorstand sind
auch keine Optionen aus friheren Optionsprogram-
men ausstehend. Zum 31.12.2014 waren im Besitz von
Herrn Kassel 82.891 Aktien. Mitglieder des Aufsichts-
rats besalien zu diesem Zeitpunkt keine Aktien.

2013
Variabel Sachbeziige Abfindungen Gesamt
30 90 - 496
30 10 - 315
- 16 - 316
- 13 - 313
60 129 - 1.440
2014
Variabel Sachbeziige Abfindungen Gesamt
30 4 - 194
50 1 - 361
85 60 340 755
- 1 - 311
165 86 340 1.621

Pensionszusagen

Die Vorstandsmitglieder haben, mit Ausnahme von Herrn
Rupps, einzelvertragliche Pensionszusagen erhalten, die
eine Inanspruchnahme der Pension friihestens ab Vollen-
dung des 60. bzw. 63. Lebensjahres vorsehen.

Friihere Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebene
erhielten im Geschaftsjahr Gesamtbezlige in Hohe von
351 T € (Vorjahr: 383 T €). Der Anwartschaftsbarwert
samtlicher Pensionszusagen nach IFRS gegenuber fri-
heren Vorstandsmitgliedern bzw. der Geschéftsfiihrung
und deren Hinterbliebenen betrug im Geschaftsjahr 2014
7,2 Mio. € (Vorjahr: 6,2 Mio. €). Der Anwartschaftswert
(Defined Benefit Obligation, DBO) samtlicher Pensions-
zusagen nach IFRS betrug gegeniber Herrn Kassel
970 T € (Vorjahr: 727 T €), gegeniiber Herrn Hribar
1.889 T € (Vorjahr: 1.521 T €) und gegenliber Herrn
Lindner 381 T€ (Vorjahr: 181 T €). Die Zufiihrungen im
Berichtsjahr betrugen insgesamt 805 T € (Vorjahr: 540 T €).



VergUtung der Mitglieder des Aufsichtsrats

Die Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder wird durch
die Hauptversammlung festgelegt und ist in § 12 der
Satzung geregelt. Entsprechend den Bestimmungen
der Satzung erhalten die Aufsichtsrate einen fixen
und einen variablen Vergltungsanteil. Die Mitglieder
des Aufsichtsrats erhalten neben der Erstattung ihrer
Auslagen eine feste Vergltung von jahrlich je 12.000 €.
Daruber hinaus erhalt jedes Aufsichtsratsmitglied fur
jeden vollen Cent Dividende pro Stlickaktie, der Gber
5 Cent pro Stiickaktie hinaus an die Aktionare ausge-
schuttet wird, eine Vergltung von 1.100 €, maximal
jedoch einen Betrag der Hohe der Festvergltung.
Die Vergltungen betragen fir den Vorsitzenden das

Vergutung des Aufsichtsrats

2-fache und fiir den stellvertretenden Vorsitzenden das
1,5-fache. Die Vergltung erhoht sich auRerdem fiir
jede Mitgliedschaft in einem Aufsichtsratsausschuss
um 5.000 €, zusatzlich fir jeden Vorsitz in einem Auf-
sichtsratsausschuss um weitere 5.000 € und zuséatz-
lich fiir jeden stellvertretenden Vorsitz in einem Auf-
sichtsratsausschuss um weitere 2.500 €. Aufgrund der
Ergebnissituation im Konzern hat der Vorstand dem
Aufsichtsrat keinen Gewinnverwendungsvorschlag fir
2013 und 2014 empfohlen. Dadurch entfallt fiir den
Aufsichtsrat fiir beide Geschéaftsjahre der variable
Vergltungsanteil. Die Vergltung der Aufsichtsrats-
mitglieder fir das Geschaftsjahr 2014 betragt 163 T€
(Vorjahr: 148 T€).

inT€

Prof. Rainer Kirchdorfer

Matthias Linnenkugel (bis 22.05.2013)
Martin Morlok

Klaus Meichner

Gerhard Sommerer

Stefan Huber

Thorsten W. Albrecht (ab 22.05.2013)

Gesamt

inT€

Prof. Rainer Kirchdorfer
Martin Morlok

Klaus Meichner
Gerhard Sommerer
Stefan Huber
Thorsten W. Albrecht

Gesamt

2013
Fix
Grund- Ausschuss-

vergiitung verglitung Gesamt
24 13 37

8 6 14

12 5 17

12 11 23

16 9 25

12 5 17

8 7 15

92 56 148

2014
Fix
Grund- Ausschuss-

vergitung vergiitung Gesamt
24 15 39

12 8 20

12 13 25

18 14 32

12 10 22

12 14 26

90 73 163



Angaben nach IAS 24 —
nahestehende Personen

Die Kanzlei des Aufsichtsratsvorsitzenden war beratend
fir das Unternehmen tétig. Die Vergltungen fir diese
Leistungen entsprechen den marktiblichen Preisen, wur-
den durch den Aufsichtsrat genehmigt und betrugen im
Geschaftsjahr 2014 insgesamt 51 T € (Vorjahr: 37 T €).
Neben den gesellschafts- und aktienrechtlichen Themen-
stellungen ergaben sich Leistungen der Kanzlei in erster
Linie durch die laufende Betreuung im Rahmen der Kon-
sortialfinanzierung.

Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten vom Unternehmen
keine Kredite.

Durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter

9. MITARBEITER

Im abgelaufenen Geschaftsjahr beschaftigte der VBH
Konzern durchschnittlich insgesamt 2.420 Mitarbeiter
gegenuber 2.522 Mitarbeitern im Vorjahr. Bei VBH sind
damit 102 Personen weniger als im Vorjahr beschaftigt.

Im Ausland ist die Anzahl der beschaftigten Personen
von 1.488 im Vorjahr um 57 auf 1.431 Mitarbeiter ge-
sunken.

Die Veranderung der Gesamtmitarbeiterzahl verteilt
sich auf die Segmente wie folgt:

Deutschland
Westeuropa
Siidosteuropa
Lateinamerika
Zentralosteuropa
GUS

Corporate Services

Konzern

2013 2014 Veranderung
978 916 -62
210 184 -26
107 95 -12

14 29 15
465 458 -7
649 648 -1

99 90 -9

2.522 2.420 -102

VBH bildet weiterhin junge Menschen aus: In 2014 waren 52 (Vorjahr: 84) Auszubildende bei VBH beschéaftigt. VBH
bietet neben der Berufsausbildung in vielen Bereichen Weiterbildungsmaoglichkeiten an.

Vorstand und Aufsichtsrat bedanken sich an dieser Stelle bei allen Mitarbeitern der VBH Gruppe im In- und Ausland flr
ihren hohen Einsatz und ihren persénlichen Beitrag, die Ziele und Planungen der Gruppe umzusetzen und somit den
wesentlichsten Beitrag fur den Gesamterfolg des Konzerns zu leisten.
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DER VBH HOLDING AKTIENGESELLSCHAFT ZUM 31.12.2014

Konzernbilanz

Aktivseite

InT€ Anhang 31.12.2013 31.12.2014

Langfristige Vermdgenswerte
Immaterielle Vermogenswerte 5.1 28.407 19.374
Sachanlagen 5.2 23.350 21.077
Finanzanlagen 5.3 446 3
Ertragsteueranspriiche 5.7 1.045 697
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 55 598 631
Ubrige langfristige Vermégenswerte 55 919 868
Aktive latente Steuern 5.8 3.821 5.058

Summe 58.586 47.708

Kurzfristige Vermodgenswerte

Vorrate 5.4 83.674 74.631
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 55 57.701 50.436
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
verbundene Unternehmen 53 1214 93
Ertragsteueranspriiche 5.7 697 561
Sonstige finanzielle Vermdégenswerte 5.5 10.963 12.823
Sonstige Vermdgenswerte 5.5 4434 5.251
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 5.6 23.826 21.272
Summe 182.509 165.067

Summe Aktiva 241.095 212.775



Passivseite

InT€

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage
Ubriges kumuliertes Eigenkapital

Eigenkapital der Aktiondre der VBH Holding AG
Anteile fremder Gesellschafter

Summe
Langfristiges Fremdkapital

Pensionsrickstellungen
Sonstige langfristige Riickstellungen
Finanzverbindlichkeiten
Sonstige Verbindlichkeiten
Passive latente Steuern

Summe

Kurzfristiges Fremdkapital
Kurzfristige Riickstellungen
Finanzverbindlichkeiten
Erhaltene Anzahlungen
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
verbundene Unternehmen

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten

Sonstige Verbindlichkeiten

Ertragsteuerverbindlichkeiten
Summe

Summe Passiva

Anhang

5.9
5.9
5.9

5.9

5.12
5.13
5.10
5.10
5.14

5.13
5.10
5.10
5.10

5.10

5.10
5.10
5.1

31.12.2013

45.879
9.553
2.410

57.842
5.103

62.945

16.703
2.191
15.127
2.976
2.577
39.574

4.983
90.188
1.190
23.748

55

9.584
8.687
141
138.576
241.095

31.12.2014

45.879
9.553
-13.630
41.802
4.458
46.260

20.481
352
14.294
2.231
1.825
39.183

5.284
81.851
1.072
18.365

10.261
9.784
715
127.332
212.775



KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

InT€ Anhang 2013 2014
Konzernumsatz 6.1 692.429 659.132
Materialaufwand 6.2 533.075 503.034
Rohertrag 159.354 156.098
Personalaufwand 6.3 82.989 82.116
Sonstige betriebliche Ertrage 6.4 15.973 13.659
Sonstige betriebliche Aufwendungen 6.5 75.640 68.861
Betriebsergebnis vor Finanz- und
Beteiligungsergebnis und Abschreibungen (EBITDA) 16.698 18.780
Abschreibungen 6.6 4.821 12.400
Betriebsergebnis vor Finanz- und Beteiligungsergebnis (EBIT) 11.877 6.380
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 208 268
Zinsen und &hnliche Aufwendungen 8.837 10.284
Finanzergebnis 6.7 -8.629 -10.016
Ergebnis vor Steuern (EBT) 3.248 -3.636
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 6.8 4.321 4.065
Latente Steuern 6.9 5.617 -1.088
Konzernergebnis (EAT) -6.690 -6.613
Minderheitenanteile 6.10 223 421
Konzernergebnis nach Anteilen Dritter -6.913 -7.034
Ergebnis je Aktie in € 6.11 -0,15 -0,15
GESAMTERGEBNISRECHNUNG
InT€ 2013 2014
Konzernergebnis (EAT) -6.690 -6.613
davon Anteile Aktionare der VBH Holding AG -6.913 -7.034
davon Anteile fremder Gesellschafter 223 421
Nicht reklassifizierbare Gewinne/Verluste -158 -2.424
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste aus Pensionsriickstellungen -158 -2.424
davon latente Steuern 68 1.039
Reklassifizierbare Gewinne/Verluste -3.233 -7.033
Veranderung der im Eigenkapital erfassten Riicklage fiir Cashflow Hedges 152 2.273
davon latente Steuern -1.239 0
Wahrungsumrechnungsdifferenzen -3.385 -9.306
Summe der im Eigenkapital erfassten Wertanderungen -3.233 -9.457
davon Anteile Aktionare der VBH Holding AG -3.025 -8.994
davon Anteile fremder Gesellschafter -208 -463
Gesamtergebnis der Periode -9.923 -16.070
davon Anteile Aktionare der VBH Holding AG -9.938 -16.028
davon Anteile fremder Gesellschafter 15 -42



KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

InT€

EBT

Abschreibungen auf Anlagevermégen

Zunahme/Abnahme der langfristigen Riickstellungen

Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage

Gezahlte Steuern

Gezahlte/Erhaltene Zinsen

Cash Earnings

Zunahme/Abnahme der Vorréate

Zunahme/Abnahme der Forderungen

Zunahme/Abnahme der kurzfristigen Ruckstellungen
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten

Working Capital Veranderung

Gewinne/Verluste aus Anlageabgéangen

Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit

Auszahlungen fir Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte
Auszahlungen fiir Investitionen in Sachanlagen

Auszahlungen fiir Investitionen in Finanzanlagen

Einzahlungen aus Abgéangen von immateriellen Vermdgenswerten
Einzahlungen aus Abgéngen von Sachanlagen

Zahlungen fir den Erwerb und Verkauf konsolidierter Unternehmen
Erhaltene Zinsen

Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Freier Cashflow (Summe operativer und investiver Cashflow)

Auszahlungen fiir die Tilgung bzw. Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten

Gezahlte Zinsen
Gezahlte Dividenden

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Verdnderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

(Summe operativer, investiver und Finanz-Cashflow)

Wechselkurs- und konsolidierungskreisbedingte Anderungen der Zahlungsmittel und

Zahlungsmitteldquivalente

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente am Anfang der Periode

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente am Ende der Periode

2013
3.248
4.821
-1.119
-403
-3.302
8.629
11.874
8.592
1.697
-2.539
-3.877
3.873
-590
15.157
-4.517
-2.422
-19

21
1.548
300
187
-4.903
10.255
6.554
-6.927
-494
-866

9.389

109

14.329

23.826

2014
-3.636
12.400
-1.524
-659
-2.838
10.016
13.759
3.060
4.125
456
-2.858
4.783
-1.444
17.098

-2.212

2.043

268
107
17.205
-9.508
-7.507
-327
17.342

-137

-2.417

23.826

21.272



KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

Eigenkapitalspiegel
davon
L Riicklage
. . Ubrig -
Gezeichnetes Kapital- ) fiir Wahrungs-
) N kumuliertes
Kapital riicklage . ) umrechnung
InT€ Eigenkapital
Stand 01.01.2013 45.879 10.624 12.757 -5.347
Veranderung Konsolidierungskreis -490 -187
Erwerb/VerauRerung von Minderheitsanteilen -952 -6
Effekte aus der Wahrungsumrechnung nach IAS 29 -42 -42
Gesamtergebnis 0 0 -3.025 -3.177
Ausschittung
Einstellung in die/Entnahme aus dem Ubrigen
. ) . ) -1.071 -5.890
kumulierten Eigenkapital und andere Umgliederungen
Sonstige Veranderungen 52
Stand 31.12.2013 / 01.01.2014 45.879 9.553 2.410 -8.759
Veranderung Konsolidierungskreis 52 221
Effekte aus der Wahrungsumrechnung nach IAS 29 104 104
Gesamtergebnis 0 0 -8.994 -8.843
Ausschittung
Einstellung in die/Entnahme aus dem Ubrigen 2034
kumulierten Eigenkapital und andere Umgliederungen ’
Sonstige Veranderungen -168

Stand 31.12.2014 45.879 9.553 -13.630 -17.277



davon
Riicklage

fiir Cashflow-
Hedge

-2.891

152

-2.739

2.273

-466

davon
Riicklage fiir
versicherungs-
mathematische
Gewinne/
Verluste

-1.910

-158

-2.068

-2.424

-4.492

Bilanzgewinn /
-verlust

-6.913

6.913

-7.034

7.034

Eigenkapital
Aktiondre

VBH Holding AG

69.260
-490
-952

52
57.842
52

104
-16.028

-168
41.802

Anteile fremder
Gesellschafter

4.818
-61
937

15
-650

48

106
4.458

Eigene
Anteile

Konzern-
Eigenkapital

74.078
-551
-15

-42
-9.923
-650

47
62.945
43

104
-16.070
-700



1. Allgemeine Angaben und Dar-
stellung des Konzernabschlusses

Die VBH Holding Aktiengesellschaft (kurz »VBH« oder
»Gesellschaft«) ist beim Amtsgericht Stuttgart un-
ter HRB 203096 eingetragen. Sitz der Gesellschaft ist
Korntal-Miinchingen. Die Aktien der Gesellschaft sind
im Prime Standard (nach durch die VBH Holding AG er-
folgtem Widerruf ab 28.08.2015 im General Standard)
der Deutschen Boérse notiert und werden im regulierten
Markt auf Xetra und auf dem Parkett der Bérsen Frank-
furt und Stuttgart gehandelt.

Gegenstand des Konzerns ist der GroRBhandel und
Vertrieb im Baubeschlag. VBH vertreibt sieben Haupt-
produktgruppen: Fenster-, Tir-, Mobel- und Befesti-
gungstechnik, Profile und Dichtungen, Bauchemie,
Bauelemente und Werkzeuge. VBH agiert als Mittler
zwischen Baubeschlag-Lieferanten und Abnehmern,
welche diese Produkte industriell und handwerklich ver-
arbeiten.

Der Konzernabschluss der VBH Holding AG und ihrer
einbezogenen Tochtergesellschaften zum 31.12.2014
wurde in Ubereinstimmung mit den International Financial
Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU anzuwen-
den sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden deutschen, handelsrechtlichen Vor-
schriften erstellt.

Alle bis zum Bilanzstichtag verpflichtend in Kraft getre-
tenen Standards werden bertcksichtigt.

Der Konzernabschluss wurde in Euro erstellt und auf
Tausend Euro (T €) gerundet. Alle Angaben erfolgen in
T €, sofern nichts anderes angegeben ist. Innerhalb der
tabellarischen Darstellungen handelt es sich bei gering-
fugigen Abweichungen um Rundungsdifferenzen.

Die Gliederung der Konzern-Gewinn- und Verlustrech-
nung entspricht dem Gesamtkostenverfahren. Aus
Griinden der Klarheit und Ubersichtlichkeit der Darstel-
lung werden Posten in der Konzernbilanz und der Kon-
zern-Gewinn- und Verlustrechnung zusammengefasst
und im Folgenden gesondert erlautert.

Die Regelungen des IAS 1 sehen eine Darstellung der
Bilanzposten nach Fristigkeit vor. Daher bildet die Bi-
lanz des Konzernabschlusses der VBH Holding AG die
Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten nach ihren Fri-
stigkeiten ab.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgte nach
den Grundsatzen der Unternehmensfortfihrung und
wurde auf Basis der historischen Anschaffungs- und
Herstellungskosten erstellt. Zur Verauferung verfug-
bare finanzielle Vermoégenswerte, derivative Finanz-
instrumente, Planvermdgen und Forderungen werden
bei der erstmaligen Erfassung mit ihren beizulegenden
Zeitwerten erfasst.

2. Rechnungslegungsvorschriften
des IASB

2.1 ERSTMALIG IM GESCHAFTSJAHR
ANZUWENDENDE STANDARDS, INTER-
PRETATIONEN UND ANDERUNGEN VON
STANDARDS UND INTERPRETATIONEN
Folgende Standards, Anderungen zu Standards und
Interpretationen wurden bereits verabschiedet und sind

fur Berichtsperioden, die am oder nach dem 01.01.2014
beginnen, verpflichtend anzuwenden:

Erstmalige Anwendung im aktuellen
Geschéftsjahr

Standard Titel

IFRS 10 Konzernabschliisse

IFRS 11 Gemeinsame Vereinbarungen

IFRS 12 Angaben zu Beteiligungen an anderen Unter-
nehmen

IAS 27 Einzelabschliisse (Anderungen)

IAS 28 Anteile an assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen (Anderungen)

IAS 32 Finanzinstrumente: Ausweis (Anderungen)
Wertminderung von Vermdgenswerten

IAS 36 -
(Anderungen)

IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung
(Anderungen)

Diese Standards und Anderungen zu Standards haben
keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernab-
schluss von VBH.

2.2 VEROFFENTLICHTE, NOCH NICHT
ANGEWENDETE STANDARDS

Von der EU bereits Gibernommene neue Standards und
Interpretationen bzw. Anderungen von bestehenden
Standards und Interpretationen, die fiir Geschaftsjahre,
die nach dem 31.12.2014 beginnen, glltig sind:



In EU-Recht tibernommene Anderungen der IFRS fiir Abschlisse, die am 01.01.2015 oder
spater beginnen

Verpflichtende Anwendung fiir

Standard Titel Geschiftsjahre beginnend ab
IFRIC 21 Abgaben 17.06.2014
IAS 19 Leistungen an Arbeitnehmer (Anderungen) 01.02.2015
Improvements to IFRS (2010-2012) Annual Improvements 2010-2012 01.02.2015
Improvements to IFRS (2011-2013) Annual Improvements 2011-2013 01.01.2015

Alle aufgeflihrten Standards werden von der VBH Holding AG erst ab dem Zeitpunkt der verpflichtenden Erstanwen-
dung angewendet. Fir das Geschaftsjahr 2015 werden sich geman der durchgefiihrten Analysen keine wesentlichen
Auswirkungen auf Bilanzierung und Bewertung ergeben.

Folgende in den kommenden Jahren in Kraft tretende Standards wurden noch nicht in geltendes EU-Recht tibernommen:

Standards, die noch nicht in geltendes EU-Recht Gibernommen wurden

Verpflichtende Anwendung fiir

Standard Titel Geschiftsjahre beginnend ab

IFRS 14 Regulatorische Abgrenzungsposten 01.01.2016

IFRS 11 Gemeinsame Vereinbarungen (Anderungen) 01.01.2016

IAS 16/1AS 38 Sachanlagen/Immaterielle Vermégenswerte (Anderungen) 01.01.2016

IAS 16/1AS 41 Sachanlagen/Landwirtschaft (Anderungen) 01.01.2016

IAS 27 Einzelabschliisse (Anderungen) 01.01.2016
Konzernabschliisse/Anteile an assoziierten Unternehmen

IFRS 10/IAS 28 h 01.01.2016
(Anderungen)

Improvements to IFRS (2012-2014) Annual Improvements 2012-2014 01.01.2016

IAS 1 Darstellung des Abschlusses (Anderungen) 01.01.2016
Konzernabschlisse/Angaben zu Beteiligungen an anderen

IFRS 10/12/IAS 28 Unternehmen/Anteile an assoziierten Unternehmen (Ande- 01.01.2016
rungen)

IFRS 15 Erlése aus Vertragen mit Kunden 01.01.2017

IFRS 9 Finanzinstrumente 01.01.2018

Die Auswirkungen der Anderungen bzw. Neuerungen, die erst fiir Geschéftsjahre, die am oder nach dem 01.01.2016
beginnen, anzuwenden sind und noch nicht in EU-Recht Gibernommen wurden, werden derzeit noch geprift.

3. Konsolidierungsgrundsatze und Konsolidierungskreis

Der Konzernabschluss beinhaltet den Abschluss des Mutterunternehmens und der von ihm beherrschten Unterneh-
men (seine Tochterunternehmen). Beherrschung wird erlangt, wenn der Investor schwankenden Renditen aus seinem
Engagement in einem Beteiligungsunternehmen ausgesetzt ist und die Fahigkeit hat, diese Renditen mittels seiner
Verfugungsgewalt zu beeinflussen. Die Ergebnisse der im Laufe des Jahres erworbenen oder verauRerten Tochterun-
ternehmen werden entsprechend vom tatsachlichen Erwerbszeitpunkt oder bis zum tatsachlichen Abgangszeitpunkt



in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Sofern erforderlich, werden die Jahresabschlisse der Tochter-
unternehmen angepasst, um die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden an die im Konzern zur Anwendung
kommenden Richtlinien anzugleichen. Alle konzerninternen Geschéftsvorfalle, Salden und Zwischenergebnisse wer-
den im Rahmen der Konsolidierung vollstandig eliminiert.

Tochterunternehmen sind alle Unternehmen, die als Beteiligungsunternehmen durch das Mutterunternehmen be-
herrscht werden. Die Beherrschung definiert sich Uber den Besitz der Verfligungsgewalt, d.h. eine gegenwartige Fahig-
keit, die malRgeblichen Tatigkeiten zu lenken, eine Risikobelastung durch bzw. ein Anrecht auf schwankende Renditen
sowie die Fahigkeit, die Verfigungsgewalt zu nutzen, um diese Renditen zu beeinflussen.

Tochterunternehmen werden grundséatzlich zu dem Zeitpunkt in den Konzernabschluss einbezogen (Vollkonsoli-
dierung), in dem die Beherrschung auf das Mutterunternehmen Ubergegangen ist, sofern diese fur den Konzern-
abschluss nicht von untergeordneter Bedeutung sind. Sie werden zu dem Zeitpunkt endkonsolidiert, ab dem diese
Beherrschung endet.

Die Kapitalkonsolidierung wird gemaf IFRS 3 (Unternehmenszusammenschlisse) nach der Erwerbsmethode durchge-
fuhrt. Hierbei werden die Anschaffungskosten der Beteiligung mit dem auf das Mutterunternehmen entfallenden antei-
ligen, neu bewerteten Eigenkapital des Tochterunternehmens zum Erwerbszeitpunkt verrechnet. Immaterielle Vermo-
genswerte, die bei Unternehmenszusammenschliissen erworben und im Rahmen der Kaufpreisallokation identifiziert
wurden, werden mit dem beizulegenden Zeitwert bilanziert. Verbleibt nach dieser Verrechnung und Anschaffungs-
kostenverteilung eine aktivische Differenz, wird sie als Geschafts- oder Firmenwert unter den langfristigen Vermo-
genswerten ausgewiesen.

Werden an bereits vollkonsolidierten Unternehmen weitere Anteile hinzuerworben, wird der Kaufpreis des Zuerwerbs
mit dem anteilig hinzuerworbenen Eigenkapital erfolgsneutral verrechnet. Die aus der Verrechnung entstehende akti-
vische Differenz wird mit dem utbrigen kumulierten Eigenkapital verrechnet.

Auf Konzernfremde entfallende Anteile am Eigenkapital der Tochterunternehmen werden gesondert innerhalb des
Eigenkapitals ausgewiesen. Anteile Konzernfremder am Ergebnis der Tochterunternehmen werden in der Gewinn-
und Verlustrechnung gesondert als Ergebniszuordnung dargestelit.

KONSOLIDIERUNGSKREIS
Beteiligungsibersicht zum 31.12.2014 nach § 313 Abs. 2 HGB

Sitz der Anteil am Status zum
Vollkonsolidierte Unternehmen nach Segmenten Gesellschaft Land Kapital 31.12.2014*
Deutschland
esco Metallbausysteme GmbH Ditzingen Deutschland 100,0 % a
VBH Deutschland GmbH Korntal-Miinchingen Deutschland 100,0% a
Westeuropa
VBH Belgium NV Beringen Belgien 100,0 % a
VBH (GB) Limited Gillingham GroRbritannien 100,0% a
Galro (Ireland) Limited Dublin Irland 100,0% a
VBH Nederland B.V. Oosterhout Niederlande 100,0% a
esco Metallbausysteme Austria GmbH Eugendorf Osterreich 100,0% a

(indirekt Uber esco Metallbausysteme GmbH)

VBH Malum, S.L. Barcelona Spanien 68,4 % a



Vollkonsolidierte Unternehmen nach Segmenten

Siidosteuropa
VBH Dems d.o.o.

VBH ltalia S.r.l.
VBH-Kosovo L.L.C.

VBH Okovi d.o.o.

VBH Montenegro d.o.o.
VBH Trgovina d.o.o.

VBH Kapi ve Pencere Sistemleri San. Ve Tic. A.S.
Lateinamerika

VBH MEXICO S.A. de C.V.
Steelpro S.R.L.
Zentralosteuropa

VBH Bulgaria OOD

VBH Estonia AS

SIA VBH Latvia

UAB VBH-TBM

esco-Polska Sp.z.0.0.
(indirekt Uber esco Metallbausysteme GmbH)

VBH Polska Sp.z.o.0.

SC VBH Romcom SRL

VBH, Vereinigter Baubeschlag-Handel, s.r.o.

VBH Budapest Kift

GUS

TOO VBH

VBH-OFIR S.R.L. (Kischinau (indirekt Giber VBH LLC))

VBH Rekta ZAO (indirekt Gber VBH OOO (St. Petersburg)
und VBH SIB O0O0)

VBH SIB 000

VBH 000

VBH LLC

VBH BEL IP

Corporate Services

Guangzhou VBH Construction Hardware Trading Co. Ltd.

Gedalia Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH & Co
Vermietungs KG

Sitz der
Gesellschaft

Sarajevo

Bozen

Fushe Kosove
Zagreb
Podgorica
Skofja Loka

Bagcilar/Istanbul

Puebla

Buenos Aires

Sofia
Rae vald
Riga

Vilnius
Warschau

Warschau
Targu Mures
Prag
Budapest

Almaty
Kischinau
St. Petersburg

Omsk
St. Petersburg
Browary

Minsk

Guangzhou

Mainz

Land

Bosnien und
Herzegowina

Italien
Kosovo
Kroatien
Montenegro
Slowenien

Tarkei

Mexiko

Argentinien

Bulgarien
Estland
Lettland

Litauen

Polen

Polen
Ruménien
Tschechien

Ungarn

Kasachstan

Moldawien

Russland

Russland
Russland
Ukraine

Weilrussland

China

Deutschland

Anteil am

Kapital

100,0%

50,0 %
80,0%
100,0%
100,0%
100,0%
98,4 %

70,0%
96,0 %

93,0%
100,0%
100,0%

70,0%

89,8 %

93,3%
100,0%
100,0%
100,0%

55,0%

80,0%

100,0%

100,0%
100,0 %

51,0%
100,0%

100,0%

100,0%

Status zum
31.12.2014*



Nicht konsolidierte Unternehmen

VBH Siecom EOOD

VBH Chile SpA

Lokman OU (indirekt (iber VBH Estonia AS)

VBH Hellas S.A.

VBH Holding India Pvt. Ltd.

C.D.A. S.r.l. (indirekt Gber VBH ltalia Holding S.r.l.)
VBH lItalia Holding S.r.l.

C.D.A. Cagliari S.r.l. (indirekt Gber VBH ltalia Holding S.r.l.)
VBH S.r.l. (indirekt Gber VBH ltalia Holding S.r.I.)
UAB VBH Vilnius

VBH Malaysia SDN. BDH.

000 esco RUS

(indirekt Uber esco Metallbausysteme GmbH)
VBH Holding Americas S.L.

VBH Ofir DP (Dnepropetrowsk (indirekt Gber VBH LLC))
VBH Ofir DP (Kharkow (indirekt tiber VBH LLC))

VBH Ofir DP (Lwow (indirekt (iber VBH LLC))

VBH Ofir DP (Simferopol (indirekt tiber VBH LLC))

VBH-OFIR DP (Vinnitsa (indirekt (iber VBH LLC))
VBH Middle East FZCO
VBH (Cyprus) LTD

*) a steht fiir aktive Gesellschaft, i fiir inaktive Gesellschaft

Sitz der
Gesellschaft

Plovdiv

Santiago de Chile
Tallinn
Thessaloniki
New Delhi
Bologna

Bologna

Cagliari

Bologna

Vilnius

Petaling Jaya
Moskau

Barcelona
Dnepropetrowsk
Kharkow

Lwow
Simferopol

Vinnitsa
Dubai

Limassol

Anteil am
Land Kapital
Bulgarien 100,0%
Chile 100,0%
Estland 100,0%
Griechenland 100,0%
Indien 100,0%
Italien 100,0%
Italien 100,0%
Italien 10,0%
Italien 100,0%
Litauen 100,0%
Malaysia 100,0%
Russland 99,0%
Spanien 100,0%
Ukraine 100,0%
Ukraine 100,0%
Ukraine 100,0%
Ukraine 100,0%
Ukraine 100,0%
Vereinigte Arabische
Emirate 1000%
Zypern 100,0%

Status zum
31.12.2014*

i
a

Der Anteil am Kapital entspricht fiir samtliche Gesellschaften (auRer VBH lItalia S.r.l.) dem Stimmrechtsanteil.

Eine Vollkonsolidierung der VBH ltalia S.r.l., an welcher die VBH Holding AG 50 % der Anteile halt, erfolgt aufgrund
des passiven Verhaltens der ibrigen Anteilseigner, welches VBH eine faktische Mehrheit und damit die Verfliigungs-

gewalt liber die Gesellschaft verleiht.

Konsolidierungskreis der VBH Gruppe und Anzahl der Gesellschaften

Vollkonsolidierte Unternehmen
Stand 01.01.2013

Zugange

Abgénge

sonstige Anderungen

Stand 31.12.2013 / 01.01.2014
Zugange

Abgéange

Stand 31.12.2014

Ausland
48

0

-9

-6

33

2

-3

32

Inland

W O O W o o o w

Sonstige Anderungen im Vorjahr beziehen sich auf Verschmelzungen von Gesellschaften.

Gesamt
51



Veranderungen im Konsolidierungskreis
Zugéange zum Konsolidierungskreis

Die im Vorjahr aufgrund von Wesentlichkeitskriterien
nicht konsolidierten Tochtergesellschaften Steelpro
S.R.L., Argentinien, und VBH Chile SpA, Chile, wur-
den zum 01.01.2014 erstmalig in den Konsolidierungs-
kreis aufgenommen. Die Steelpro S.R.L. wurde im
Jahr 2009 durch die VBH Holding AG erworben. Der
Anteil an der Gesellschaft betragt 96 %. Die nicht be-
herrschenden Anteile wurden zu -9 T € angesetzt. Die
VBH Chile SpA, an der die VBH Holding AG 100 % halt,
wurde 2012 gegriindet. Aus Konzernsicht sind diese
Gesellschaften im Einzelnen und insgesamt weiter-
hin unwesentlich. Die Erstkonsolidierung erfolgte
aufgrund der neuen Strukturierung in der Segment-
berichterstattung, die ein Segment Lateinamerika
beinhaltet. Die Gesellschaften wiesen im Zeitpunkt
der Erstkonsolidierung in Summe Vermdgenswerte
in Héhe von 1,6 Mio. € sowie Schulden gegeniber
fremden Dritten in Hohe von 0,7 Mio. € aus. Aus
der erstmaligen Kapitalkonsolidierung der Steelpro
S.R.L. entstand ein Goodwill in Hohe von 0,7 Mio. €.
Fur die Erstkonsolidierung wurde die vereinfachte
Ermittlung des Goodwill als Differenz zwischen dem
Beteiligungsbuchwert beim Mutterunternehmen und
dem Buchvermdgen beim Tochterunternehmen im
Zeitpunkt der Erstkonsolidierung analog IFRS 1.C4(j)
gewahlt.

Im Geschéaftsjahr 2014 wurden fir die beiden erstkon-
solidierten Gesellschaften in Summe Umsatzerldse in
Hoéhe von 1,5 Mio. € sowie ein Jahresergebnis in Hoéhe
von -0,3 Mio. € erfasst.

Abginge vom Konsolidierungskreis

Die VBH Hody Belgium S.A., Belgien, die zu 100 %
von der VBH Holding AG gehalten wurde, wurde mit
Wirkung zum 27.11.2014 aus dem Handelsregister ge-
I6scht und in diesem Zuge endkonsolidiert. Da die Ge-
sellschaft seit einem Asset Deal in 2013 nur noch als
Mantel ohne Geschaftstatigkeit existierte, ergab sich fiir
den VBH Konzern kein Ergebniseffekt.

Mit Wirkung zum 17.12.2014 wurde die Beijing VBH
Construction Hardware Co., Ltd., China, deren Anteile
die VBH Holding AG vollstandig hielt, aus dem Handels-
register geloscht. Aus diesem Grund erfolgte zu diesem
Zeitpunkt die Endkonsolidierung, welche zu einem Ver-
lust im Konzern von 242 T € fiihrte. Der Verlust resul-
tiert im Wesentlichen aus der Umrechnung der Wah-
rungsriicklage.

Die VBH Chile SpA, Chile, wurde mit Wirkung zum
31.12.2014 aufgrund der geplanten SchlieRung der
Gesellschaft im Geschaftsjahr 2015 endkonsolidiert.
Die Endkonsolidierung fiihrte im Konzern zu einem Ver-
lust in Hohe von 330 T €. In diesem Zusammenhang
sind Vermogenswerte in Hohe von 0,6 Mio. € sowie
Schulden in H6he von 1,1 Mio. € aus dem Konzern ab-
gegangen.

Samtliche Ergebniseffekte aus den Endkonsolidie-
rungen sind unter den sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen ausgewiesen.

NICHT KONSOLIDIERTE
GESELLSCHAFTEN

Die V.B.H. Trading L.L.C., Vereinigte Arabische Emi-
rate, die indirekt tber die VBH Middle East FZCO, Ver-
einigte Arabische Emirate, gehalten wurde, wurde am
26.02.2014 aus dem Handelsregister geldscht.

Die VBH Ofir DP (Makeewka), Ukraine, die indirekt
Uber die VBH LLC, Ukraine, gehalten wurde, wurde am
15.04.2014 aus dem Handelsregister geloscht.

Die 65 % Anteile der Shanghai VBH Construction Hard-
ware Co. Ltd., Shanghai, China, welche die VBH Hol-
ding AG hielt, sind mit Erflllung der aufschiebenden
Bedingung am 03.09.2014 an den Erwerber ibergegan-
gen.

Die VBH Slovakia s.r.o., Slowakei, die indirekt Gber die
VBH Polska Sp.z.0.0., Polen, gehalten wurde, wurde am
16.09.2014 aus dem Handelsregister geloscht.

4. Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsatze

Die wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den, die bei der Aufstellung des vorliegenden Konzern-
abschlusses angewendet wurden, sind im Folgenden
dargestellt. Die beschriebenen Methoden wurden stetig
auf die dargestellten Berichtsperioden angewendet, so-
fern nichts anderes angegeben ist.



Abweichungen von den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden bzw. in der Darstellung, die im IFRS-Konzernab-
schluss zum 31.12.2013 angewendet wurden, ergeben sich im Bereich der Segmentberichterstattung nach IFRS 8.
Hier wurde die Berichtsdarstellung auf die ab 2014 veranderten internen Reportingstrukturen angepasst, folglich wur-
den die Vorjahresangaben diesbezilglich aufbereitet, um die Vergleichbarkeit zu gewahrleisten. Einzelheiten zu die-
sem Sachverhalt sind dem Abschnitt 8. Segmentberichterstattung dieses Anhangs zu entnehmen.

4.1 WAHRUNGSUMRECHNUNG

Fremdwahrungsgeschafte werden in den Einzelabschlissen der VBH Holding AG und der einbezogenen Tochter-
gesellschaften mit den Kursen zum Zeitpunkt der Geschaftsvorfalle umgerechnet. In der Bilanz werden monetére
Posten in fremder Wahrung unter Verwendung des Mittelkurses am Bilanzstichtag angesetzt, wobei die eingetretenen
Kursgewinne und -verluste ergebniswirksam erfasst werden.

Die Abschlisse auslandischer Gesellschaften werden nach dem Konzept der funktionalen Wahrung in Euro umge-
rechnet. Aktiv- und Passivposten werden mit dem Bilanzstichtagskurs umgerechnet. Das Eigenkapital wird mit Aus-
nahme der direkt im Eigenkapital erfassten Ertrdge und Aufwendungen zu historischen Kursen gefiihrt. Die Wah-
rungsumrechnung der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgte auf Basis des gewichteten Durchschnittskurses. Die sich
hieraus ergebenden Wahrungsumrechnungsdifferenzen werden bis zum Abgang der Tochtergesellschaft ergebnis-
neutral behandelt und als gesonderte Position im Eigenkapital ausgewiesen.

Die Abschliisse eines Hochinflationslandes werden um die aus der Inflation resultierende Kaufkraftveranderung an-
gepasst. Dies betrifft im Jahr 2014, wie auch in den beiden Vorjahren, das Tochterunternehmen in Weirussland.
Dabei werden alle Konzernbilanzposten und Positionen der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Gesell-
schaft mit dem Devisenkassamittelkurs ermittelt und zum Bilanzstichtag umgerechnet. Nicht-monetare Konzern-
bilanzposten, die im Konzern zu Anschaffungskosten bilanziert werden, sowie die in der Konzern-Gewinn- und Ver-
lustrechnung ausgewiesenen Betrage werden mit einem vorgeschriebenen Preisindex auf den Zeitpunkt der ersten
Erfassung angepasst. Die sich bis zum Bilanzstichtag ergebenden Auswirkungen der Inflationsanpassung werden im
Ubrigen kumulierten Eigenkapital ausgewiesen und in Folgeperioden erfolgswirksam erfasst. Die offizielle Inflationsrate
gemessen am Konsumenten-Preisindex betrug in WeiRrussland in 2014 16,2 % (Vorjahr: 16,5 %). Die dadurch im Kon-
zerergebnis ausgewiesenen Aufwendungen betragen im Geschaftsjahr 2014 171 T € (Vorjahr: 514 T €).

Die wesentlichen fiir die Umrechnung verwendeten Kurse ergeben sich aus nachfolgender Tabelle:

Wahrungsumrechnung

Mittelkurs je € Gewichteter Durchschnittskurs

Land Wahrung am Bilanzstichtag je € im Berichtsjahr
31.12.2013 31.12.2014 2013 2014
Argentinien ARS 8,9731 10,2928 7,2553 10,7238
Bulgarien BGN 1,9558 1,9558 1,9558 1,9558
China CNY 8,3491 7,5358 8,1925 8,1809
GroRbritannien GBP 0,8337 0,7789 0,8496 0,8047
Kasachstan KZT 212,4628 222,3638 202,4511 240,0145
Kroatien HRK 7,6265 7,6580 7,5767 7,6346
Lettland LVL 0,7028 - 0,7019 -
Litauen LTL 3,4528 3,4528 3,4528 3,4528
Mexiko MXN 18,0350 17,9500 17,0437 17,6173
Polen PLN 4,1543 4,2732 4,2166 4,1869

Rumanien RON 4,4710 4,4828 4,4175 4,4298



Mittelkurs je € Gewichteter Durchschnittskurs

Land Wiéhrung am Bilanzstichtag je € im Berichtsjahr
31.12.2013 31.12.2014 2013 2014
Russische Foderation RUB 45,3246 72,3370 42,7782 50,2080
Tschechien CzZK 27,4270 27,7350 25,9070 27,5367
Turkei TRY 2,9605 2,8320 2,5565 2,9004
Ukraine UAH 11,3424 19,3500 10,8347 16,2698
Ungarn HUF 297,0400 315,5400 297,7802 309,5973
Weirussland BYR 13.084,50 13.345,50 11.812,79 13.594,06

4.2 IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE, GESCHAFTS- ODER FIRMENWERTE

Erworbene Patente, Lizenzen und Warenzeichen werden zu ihren historischen Anschaffungs- und Herstellungskosten
erfasst. Sie haben bestimmte Nutzungsdauern und werden zu ihren Anschaffungs- und Herstellungskosten abziglich
kumulierter Abschreibungen bewertet.

Der Abschreibungsaufwand wird linear Uber die erwartete Nutzungsdauer aufwandswirksam erfasst. Die Nutzungsdauer
betragt fir den wesentlichen Teil der abnutzbaren Vermogenswerte 15 Jahre. Dieser beinhaltet insbesondere aktivierte
Kundenstamme. Erworbene Softwarelizenzen werden auf Basis der Kosten aktiviert, die beim Erwerb sowie fiir die Vor-
bereitung der Software auf ihre beabsichtigte Nutzung anfallen. Diese Kosten werden in der Regel Uber eine Nutzungs-
dauer von drei Jahren, ERP-Software-Systeme werden Uber einen maximalen Zeitraum von acht Jahren abgeschrieben.
Sofern es Anzeichen fiir eine Wertminderung gibt, werden die planmaRig abnutzbaren immateriellen Vermdgenswerte
einem Impairment-Test unterzogen und gegebenenfalls auf den erzielbaren Betrag im Sinne des IAS 36 abgewertet. Der
im Rahmen der Konsolidierung anfallende Geschéafts- oder Firmenwert stellt die positive Differenz der Anschaffungs-
kosten eines Unternehmenserwerbs tber den Anteil des Konzerns am beizulegenden Zeitwert der identifizierbaren Ver-
maogenswerte und Schulden eines Tochterunternehmens oder gemeinschaftlich gefiihrten Unternehmens zum Erwerbs-
zeitpunkt dar. Der Geschafts- oder Firmenwert wird im Zeitpunkt des Zugangs mit seinen Anschaffungskosten bilanziert
und in den Folgeperioden mit den Anschaffungskosten abzlglich der kumulierten Wertminderungsaufwendungen be-
wertet.

Firmenwerte mit unbegrenzter Nutzungsdauer werden gemaf IAS 36 sowohl einem jahrlichen als auch bei Vorliegen
eines entsprechenden Anhaltspunktes einem unterjahrigen Impairment-Test unterzogen und gegebenenfalls auf ihren
erzielbaren Betrag abgewertet (»Impairment-only-approach«). Der Geschéafts- oder Firmenwert wird zum Zeitpunkt des
Erwerbs auf zahlungsmittelgenerierende Einheiten (»Cash Generating Units«), das heif3t im Falle von VBH auf jede
einzelne Gesellschaft (»Legal Entity«) oder auf Ebene eines Teilkonzerns verteilt. Jede Wertminderung wird sofort er-
folgswirksam erfasst. Eine spatere Wertaufholung findet nicht statt.

Fir die Ermittlung des erzielbaren Betrages verweisen wir auf Abschnitt 4.5 dieses Anhangs. Bei dieser Berechnung
wird in der Regel die Finanzplanung Uber einen Zeitraum von insgesamt fiinf Jahren herangezogen. Die Planung
reflektiert ein voraussichtliches prozentuales Umsatzwachstum im niedrigen einstelligen Bereich fiir den Grof3teil der
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten (bzw. Gruppen von Einheiten). Die zukinftigen Steuerzahlungen wurden auf
Basis der Unternehmenssteuerraten der einzelnen zahlungsmittelgenerierenden Einheiten (bzw. Gruppen von Ein-
heiten) berechnet.

Die Geschafts- oder Firmenwerte ermitteln sich wie folgt:



Geschafts- oder Firmenwerte

InT€

VBH Deutschland GmbH

esco Metallbausysteme GmbH, Deutschland
VBH Hody Begium S.A.

VBH Malum S.L., Spanien

VBH Nederland B.V.

esco Metallbausysteme Austria GmbH
Galro (Ireland) Limited

VBH Belgium NV

VBH (GB) Limited, GroRbritannien
VBH Estonia AS

Beijing VBH Construction Hardware Co. Ltd, China
VBH Kapi ve Pencere Sistemleri San. Ve Tic. A.S., Turkei

Sonstige Goodwill

Gesamt

InT€

VBH Deutschland GmbH

esco Metallbausysteme GmbH, Deutschland
VBH Hody Begium S.A.

VBH Malum S.L., Spanien

VBH Nederland B.V.

esco Metallbausysteme Austria GmbH

Galro (Ireland) Limited

VBH Belgium NV

Beijing VBH Construction Hardware Co. Ltd, China

VBH (GB) Limited, GroRbritannien

VBH Kapi ve Pencere Sistemleri San. Ve Tic. A.S., Turkei

VBH Estonia AS
Sonstige Goodwill

Gesamt

Anschaffungs- oder Herstellungskosten

Anfangsbestand Wahrungs-
01.01.2013 umrechnung Zugange Abgange
22.942 0 0 0
8.701 0 0 0
4.784 0 0 0
4.544 0 0 0
3.935 0 0 0
3.790 0 0 0
1.926 0 0 0
1.700 0 0 0
1.404 0 0 0
888 0 0 0
1.454 -24 0 0
1.124 -230 0 0
4.256 13 0 -2.019
61.447 -241 0 -2.019

Anschaffungs- oder Herstellungskosten

Anfangsbestand Wahrungs-
01.01.2014 umrechnung Zugange Abgange
22.942 0 0 0
8.701 0 0 0
4.784 0 0 -4.784
4.544 0 0 0
3.935 0 0 0
3.790 0 0 0
1.926 0 0 0
1.700 0 0 0
1.430 154 0 -1.584
1.404 0 0 0
894 41 0 0
888 0 0 0
2.250 -86 663 0

59.187 109 663 -6.367



Abschreibungen Buchwerte

Anfangs- Anfangs-
Endbestand bestand Wahrungs- Endbestand bestand Endbestand
31.12.2013 01.01.2013 umrechnung Zugange Abgange 31.12.2013 01.01.2013 31.12.2013
22.942 16.905 0 0 0 16.905 6.038 6.038
8.701 3.974 0 0 0 3.974 4.726 4.726
4.784 4.784 0 0 0 4.784 0 0
4.544 4.056 0 0 0 4.056 488 488
3.935 1.309 0 0 0 1.309 2.626 2.626
3.790 3.790 0 0 0 3.790 0 0
1.926 1.926 0 0 0 1.926 0 0
1.700 1.550 0 0 0 1.550 150 150
1.404 749 0 0 0 749 655 655
888 237 0 0 0 237 651 651
1.430 1.453 -24 0 0 1.430 0 0
894 1.123 -230 0 0 894 0 0
2.250 3.316 15 0 -2.019 1.312 940 938
59.187 45.173 -239 0 -2.019 42,915 16.274 16.272

Abschreibungen Buchwerte

Anfangs- Anfangs-
Endbestand bestand Waéhrungs- Endbestand bestand Endbestand
31.12.2014 01.01.2014 umrechnung Zugange Abgénge 31.12.2014 01.01.2014 31.12.2014
22.942 16.905 0 6.038 0 22.942 6.038 0
8.701 3.974 0 0 0 3.974 4.726 4.726
0 4.784 0 0 -4.784 0 0 0
4.544 4.056 0 488 0 4.544 488 0
3.935 1.309 0 0 0 1.309 2.626 2.626
3.790 3.790 0 0 0 3.790 0 0
1.926 1.926 0 0 0 1.926 0 0
1.700 1.550 0 0 0 1.550 150 150
0 1.430 154 0 -1.584 0 0 0
1.404 749 0 0 0 749 655 655
935 894 41 0 0 935 0 0
888 237 0 0 0 237 651 651
2.827 1.312 0 578 0 1.890 938 937

53.592 42.915 195 7.104 -6.367 43.846 16.272 9.746



In 2014 wurde der Goodwill, der im Rahmen der Erstkon-
solidierung der Steelpro S.R.L., Argentinien, als Zugang
unter Sonstige Goodwill ausgewiesen wurde, vollstédndig
wertberichtigt (578 T €).

Die Abgange in der Position Sonstige Goodwill betrafen
im Vorjahr im Wesentlichen die Firmenwerte der Gesell-
schaften VBH Hellas (752 T €), VBH Middle East (747 T €)
sowie VBH Shanghai (361 T €), die bereits in den Vor-
jahren in voller Hohe wertberichtigt worden waren.

Der Werthaltigkeitstest ist jahrlich durchzufiihren und zu-
satzlich immer dann, wenn Anzeichen dafir vorliegen,
dass die zahlungsmittelgenerierende Einheit in ihrem
Wert gemindert ist.

Der erzielbare Betrag errechnet sich in der Regel un-
ter Anwendung des Discounted-Cashflow-Verfahrens
(DCF). Diesen DCF-Berechnungen liegen Prognosen zu-
grunde, die auf den vom Vorstand genehmigten Finanz-
planen beruhen und in der Regel finf Jahre umfassen.
Der gewahlte Planungshorizont spiegelt die Annahmen
fir kurz- bis mittelfristige Marktentwicklungen wider.
Cashflows, die Uber den 5-Jahres-Zeitraum hinausge-
hen, werden linear fortgeschrieben. Zu den wesentlichen
Annahmen des DCF-Modells gehéren Schatzungen in
Bezug auf die zukiinftigen Umsatze, Ergebnisse, Wachs-
tumsraten und Diskontierungssatze. Die durchgefiihrten
Impairment-Tests fihrten im Geschéaftsjahr 2014 zu Ab-
schreibungen auf Goodwill in Hohe von 7.104 T € (Vor-
jahr: 0 T €). Hiervon entfallt ein Betrag von 6.038 T € auf
den Goodwill der VBH Deutschland GmbH, die einen
Umsatzriickgang und auch eine reduzierte Planung ver-
zeichnen musste.

Die erzielbaren Betrage fir die wertgeminderten zah-
lungsmittelgenerierenden Einheiten betragen 51,5 Mio. €
fir die VBH Deutschland GmbH, 3,0 Mio. € fir VBH
Malum, S.L., Spanien, und 0,4 Mio. € fiir Steelpro S.R.L.,
Argentinien.

Die Diskontierungssatze basieren auf Kapitalkostenbe-
rechnungen unter Heranziehung einer Fremd-/Eigen-
kapitalstruktur und auf den Finanzierungskosten unter
Einbeziehung einer definierten ,Peer-Group“. Die an-
gewandten Diskontierungssatze geben das spezifische
Eigenkapitalrisiko der jeweiligen zahlungsmittelgenerie-
renden Einheit wieder. Der Wachstumsfaktor firr die Er-
mittlung der ewigen Rente betragt 1,0 % (Vorjahr: 1,0 %).

Die Diskontierungssatze fur die einzelnen Gesellschaf-
ten sind in folgender Tabelle dargestellt:

Diskontierungssatze vor Steuern

2013 2014
VBH Deutschland GmbH 9,35 % 8,97 %
esco Metallbausysteme
10,62 % 10,09 %
GmbH, Deutschland
VBH Malum, S.L., Spanien 9,84 % 9,35 %
VBH Nederland B.V. 9,99 % 9,58 %
VBH Belgium NV 9,51 % 9,89 %
VBH (GB) Limited,
. . 9,86 % 9,35 %
Grof3britannien
VBH Estonia AS 9,83 % 9,24 %
Steelpro S.R.L., Argentinien - 12,22 %

Unabhangig von der aktuellen und erwarteten wirtschaftli-
chen Lage wurden Sensitivitatsanalysen fiir zahlungsmit-
telgenerierende Einheiten, denen ein Goodwill zugeord-
net ist, durchgefihrt. Gepruft wurden die Auswirkungen
einer Minderung der zukinftigen Cashflows um 10%
bzw. eine Erh6hung wesentlicher Parameter des Diskon-
tierungssatzes um einen Prozentpunkt. Die Sensitivitats-
analysen haben ergeben, dass es bei Eintritt einer der
veranderten Annahmen zu einem Wertminderungsbedarf
von ca. 16,0 Mio. € kommen wiirde.

4.3 SACHANLAGEN

Samtliche Sachanlagen werden zu ihren um Abschrei-
bungen verminderten historischen Anschaffungs- und
Herstellungskosten bewertet. Anschaffungs- und Her-
stellungskosten beinhalten die direkt dem Erwerb zu-
rechenbaren Aufwendungen. Nachtragliche Anschaf-
fungs- und Herstellungskosten werden nur dann als Teil
der Anschaffungs- und Herstellungskosten des Vermo-
genswertes oder — sofern einschlagig — als separater
Vermdgenswert erfasst, wenn es wahrscheinlich ist,
dass daraus dem Konzern zukinftig wirtschaftlicher
Nutzen zuflieRen wird und die Kosten des Vermo-
genswertes zuverldssig ermittelt werden kénnen. Alle
anderen Reparaturen und Wartungen werden in dem
Geschéftsjahr aufwandswirksam in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst, in dem sie angefallen sind.
Grundsticke werden nicht planmaRig abgeschrieben.
Im Wesentlichen erfolgt die Abschreibung linear, wobei



die Anschaffungskosten Uber die erwartete Nutzungs-
dauer der Vermdgenswerte in der Regel wie folgt auf
den Restbuchwert abgeschrieben werden:

Anlagegut Nutzungsdauer in Jahren
Betriebsausstattung 4 bis 11
Betriebsvorrichtungen 13 bis 15
Geschaftsausstattung 3 bis 13
Lagerhallen 25 bis 50
Maschinen 11 bis 15
Verwaltungsgebaude 33
Wohngebaude 50

Restbuchwerte und wirtschaftliche Nutzungsdauer werden
zu jedem Bilanzstichtag Uberpriift und gegebenenfalls an-
gepasst. Ubersteigt der Buchwert eines Vermdgenswertes
seinen geschatzten erzielbaren Betrag, so wird er sofort
auf Letzteren abgeschrieben. Gewinne und Verluste aus
den Abgangen von Vermdgenswerten werden als Unter-
schiedsbetrag zwischen den Verduflerungserlésen und
dem Buchwert ermittelt und erfolgswirksam erfasst.

4.4 FINANZINSTRUMENTE

Ein Finanzinstrument ist ein Vertrag, der gleichzeitig bei
einem Unternehmen zu einem finanziellen Vermdgens-
wert und bei einem anderen Unternehmen zu einer finan-
zZiellen Verbindlichkeit oder einem Eigenkapitalinstrument
fuhrt. Als finanzielle Vermogenswerte oder finanzielle Ver-
bindlichkeiten erfasste Finanzinstrumente werden grund-
satzlich getrennt ausgewiesen. Finanzinstrumente werden
erfasst, sobald VBH Vertragspartei des Finanzinstruments
wird. Der erstmalige Ansatz von Finanzinstrumenten er-
folgt zum beizulegenden Zeitwert. Fir die Folgebewer-
tung werden die Finanzinstrumente einer der in IAS 39
(Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung) aufgefiihrten
Bewertungskategorien zugeordnet. Dem Erwerb oder der
Emission direkt zurechenbare Transaktionskosten werden
bei der Ermittlung des Buchwerts berlcksichtigt, wenn
die Finanzinstrumente nicht erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewertet werden. Wenn Handelstag und
Erflllungstag (d. h. Tag der Lieferung) auseinanderfallen,
wahlt VBH den Handelstag fiir die erstmalige bilanzielle
Erfassung bzw. den bilanziellen Abgang.

FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Finanzielle Vermdgenswerte kénnen Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen, Forderungen gegenuber
Kreditinstituten, Kassenbestinde, derivative finanzielle
Vermdgenswerte sowie marktgangige Wertpapiere und
Finanzinvestitionen beinhalten.

Finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet werden

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
finanzielle Vermogenswerte umfassen die als zu Han-
delszwecken gehaltenen finanziellen Vermdgenswerte.
Finanzielle Vermogenswerte, wie z. B. Aktien oder ver-
zinsliche Wertpapiere, werden als zu Handelszwecken
gehalten eingestuft, wenn sie mit der Absicht der kurz-
fristigen VerauRerung erworben werden. Derivate, ein-
schlieRlich eingebetteter Derivate, die vom Basisvertrag
getrennt wurden, werden ebenfalls als zu Handelszwe-
cken gehalten eingestuft, es sei denn, sie wurden als
Sicherungsinstrumente in eine Hedge Accounting-Bezie-
hung einbezogen und sind als solche effektiv. Gewinne
oder Verluste aus finanziellen Vermégenswerten, die zu
Handelszwecken gehalten werden, werden erfolgswirk-
sam erfasst.

Kredite und Forderungen

Kredite und Forderungen sind nicht-derivative finan-
zielle Vermdgenswerte mit festen oder bestimmbaren
Zahlungen, die nicht auf einem aktiven Markt notiert
sind, wie zum Beispiel Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen. Nach dem erstmaligen Ansatz werden
die Kredite und Forderungen zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode
abzlglich Wertminderungen bewertet. Gewinne und
Verluste werden im Konzernergebnis erfasst, wenn die
Kredite und Forderungen ausgebucht oder wertgemin-
dert werden. Die Zinseffekte aus der Anwendung der
Effektivzinsmethode werden ebenfalls erfolgswirksam
erfasst.



Bis zur Endfalligkeit gehaltene finanzielle
Vermogenswerte

Bis zur Endfalligkeit gehaltene finanzielle Vermégens-
werte sind nicht-derivative finanzielle Vermdgenswerte
mit festen oder bestimmbaren Zahlungen und festen
Laufzeiten, die bis zur Endfélligkeit gehalten werden
sollen und grundsétzlich auch so lange gehalten wer-
den kénnen sowie keiner der anderen Bewertungskate-
gorien zuzuordnen sind. Der erstmalige Ansatz erfolgt
zum beizulegenden Zeitwert, die Folgebewertung zu
fortgefihrten Anschaffungskosten unter Beriicksichti-
gung der Effektivzinsmethode. Bei der VBH Holding AG
sind keine finanziellen Vermdgenswerten dieser Bewer-
tungskategorie zugeordnet.

Zur Veraulerung verfugbare finanzielle
Vermdgenswerte

Zur VerauRerung verfligbare finanzielle Vermdgens-
werte sind nicht-derivative finanzielle Vermdgens-
werte, die als zur VeraduRerung verfigbar und nicht
in eine der vorstehend genannten Kategorien einge-
ordnet sind. Diese Kategorie enthalt unter anderem
Eigenkapitalinstrumente und Schuldtitel wie beispiels-
weise Staatsanleihen, Industrieanleihen und Commer-
cial Papers. Nach der erstmaligen Bewertung werden
zur Veraulerung verflgbare finanzielle Vermdgens-
werte zum beizulegenden Zeitwert bewertet, wobei die
nicht realisierten Gewinne oder Verluste erfolgsneutral
im Eigenkapital in der Ricklage flir zur VerauRerung
verflgbare finanzielle Vermdgenswerte erfasst werden.
Sofern es objektive Hinweise auf eine Wertminderung
gibt oder wenn Anderungen des Zeitwerts eines Fremd-
kapitalinstruments aus Wechselkursschwankungen re-
sultieren, werden diese erfolgswirksam berlicksichtigt.
Mit dem Abgang finanzieller Vermdgenswerte werden
die im Eigenkapital erfassten kumulierten Gewinne und
Verluste aus der Bewertung zum beizulegenden Zeit-
wert erfolgswirksam erfasst. Lasst sich fur nicht bor-
sennotierte Eigenkapitalinstrumente der Zeitwert nicht
hinreichend verlasslich bestimmen, werden die Anteile
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten (gegebenenfalls
abzlglich Wertminderungen) bewertet. Erhaltene Zin-
sen aus diesen finanziellen Vermégenswerten werden
grundsatzlich als Zinsertrdge unter Anwendung der
Effektivzinsmethode erfolgswirksam berucksichtigt.
Dividenden werden mit Entstehung des Rechtsan-
spruchs auf Zahlung erfolgswirksam erfasst.

FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN

Finanzielle Verbindlichkeiten enthalten insbeson-
dere Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen,
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten, Anleihen,
derivative finanzielle Verbindlichkeiten und andere Ver-
bindlichkeiten.

Finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortge-
fuhrten Anschaffungskosten bewertet werden

Nach der erstmaligen Erfassung werden die finanziellen
Verbindlichkeiten unter Anwendung der Effektivzins-
methode zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.

Finanzielle Verbindlichkeiten, die erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet werden

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten umfassen zu Handels-
zwecken gehaltene finanzielle Verbindlichkeiten. Als zu
Handelszwecken gehalten eingestuft werden Derivate,
einschliefllich eingebetteter Derivate, die vom Basis-
vertrag getrennt wurden, es sei denn, sie wurden als
Sicherungsinstrumente in eine Hedge Accounting-
Beziehung einbezogen und sind als solche effektiv.
Gewinne oder Verluste aus finanziellen Verbindlich-
keiten, die zu Handelszwecken gehalten werden, wer-
den erfolgswirksam erfasst.

Derivative Finanzinstrumente und
Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen

Derivative Finanzinstrumente, wie zum Beispiel Ter-
mingeschafte, Swaps, Caps und Floors, werden bei
VBH insbesondere zur Absicherung von Zins- und
Wahrungsrisiken eingesetzt, die aus operativen Tatig-
keiten, Finanztransaktionen und Investitionen resultie-
ren. Eingebettete Derivate werden vom Basisvertrag,
der nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet wird, getrennt, wenn die Beurteilung ergibt,
dass die wirtschaftlichen Merkmale und Risiken des
eingebetteten Derivats nicht eng mit den wirtschaftli-
chen Merkmalen und Risiken des Basisvertrags ver-
bunden sind. Derivative Finanzinstrumente werden bei
ihrer erstmaligen Erfassung und an jedem folgenden
Bilanzstichtag mit ihrem beizulegenden Zeitwert an-



gesetzt. Der beizulegende Zeitwert bérsennotierter
Derivate entspricht dem positiven oder negativen
Marktwert. Liegen keine Marktwerte vor, werden diese
mittels anerkannter finanzmathematischer Modelle be-
rechnet, wie z. B. Discounted-Cashflow Modelle oder
Optionspreismodelle. Derivate werden als Vermoégens-
wert ausgewiesen, wenn deren beizulegender Zeitwert
positiv ist, und als Verbindlichkeit, wenn deren beizu-
legender Zeitwert negativ ist.

Wenn die Vorgaben des IAS 39 zur Bilanzierung von
Sicherungsbeziehungen (Hedge Accounting) erfiillt
sind, designiert und dokumentiert VBH die Sicherungs-
beziehung ab diesem Zeitpunkt entweder als Fair Value
Hedge oder als Cashflow Hedge. Bei einem Fair Value
Hedge wird der beizulegende Zeitwert eines bilanzierten
Vermdgenswerts oder einer bilanzierten Verbindlichkeit
oder einer nicht bilanzierten festen Verpflichtung ge-
sichert. Bei einem Cashflow Hedge werden zu zahlende
bzw. zu erhaltende schwankende Zahlungsstrédme im
Zusammenhang mit einem bilanzierten Vermogenswert
oder einer bilanzierten Verbindlichkeit oder hochwahr-
scheinliche zukunftige Zahlungsstréme abgesichert.
Die Dokumentation der Sicherungsbeziehungen bein-
haltet die Ziele und Strategie des Risikomanagements,
die Art der Sicherungsbeziehung, das gesicherte Risiko,
die Bezeichnung des Sicherungsinstruments und des
Grundgeschafts sowie eine Beschreibung der Methode
zur Effektivitatsmessung. Die Sicherungsbeziehungen
werden hinsichtlich der Erreichung einer Kompen-
sation der Risiken aus Anderungen des beizulegenden
Zeitwerts oder der Zahlungsstrome in Bezug auf das
abgesicherte Risiko als in hohem Malf3e wirksam einge-
schatzt und regelmafig dahingehend untersucht, ob sie
wahrend der gesamten Berichtsperiode, fir die sie de-
signiert waren, hocheffektiv waren.

Zeitwertanderungen der Derivate werden regelmaRig
im Ergebnis oder im Eigenkapital als Bestandteil der
Ubrigen Riicklagen berlicksichtigt, je nachdem, ob es
sich bei den Sicherungsbeziehungen um Fair Value
Hedges oder Cashflow Hedges handelt. Bei Fair Value
Hedges werden die Veranderungen der Marktbewertung
derivativer Finanzinstrumente und der dazugehdrigen
Grundgeschafte ergebniswirksam erfasst. Die Zeitwert-
veranderungen von derivativen Finanzinstrumenten,
die einem Cashflow Hedge zugeordnet sind, werden in
Hoéhe des hedge-effektiven Teils nach Steuern zunachst
erfolgsneutral in den Ubrigen Ricklagen berlcksichtigt.

Die Umbuchung in die Gewinn- und Verlustrechnung er-
folgt zeitgleich mit der Ergebniswirkung der abgesicher-
ten Grundgeschéfte. Die hedge-ineffektiven Anteile der
Zeitwertveranderungen werden unmittelbar im Ergebnis
bericksichtigt.

Werden derivative Finanzinstrumente nicht oder nicht
mehr in eine Hedge Accounting-Beziehung einbezogen,
weil die Voraussetzungen nicht oder nicht mehr erfullt
sind, werden diese Finanzinstrumente als zu Handels-
zwecken gehalten eingestuft.

4.5 WERTMINDERUNGEN/-ERHOHUNGEN

VBH uberprift zu jedem Bilanzstichtag, ob Anhalts-
punkte fir Wertminderungen von Vermdégenswerten
vorliegen. Liegen solche Anzeichen vor oder ist ein
jahrlicher Niederstwerttest erforderlich (beispielsweise
fur Geschaftswerte, immaterielle Vermdgenswerte mit
unbegrenzter Nutzungsdauer sowie noch nicht nut-
zungsbereite immaterielle Vermogenswerte), nimmt
VBH eine Schatzung des erzielbaren Betrags des Ver-
mdgenswerts vor. Der erzielbare Betrag wird fiir jeden
einzelnen Vermogenswert bestimmt, es sei denn, ein
Vermodgenswert erzeugt Zahlungsmittelzuflisse, die
nicht weitestgehend unabhangig von denen anderer
Vermogenswerte oder anderer Gruppen von Vermo-
genswerten (zahlungsmittelgenerierende Einheiten)
sind. Der erzielbare Betrag ist der hohere der beiden
Werte aus beizulegendem Zeitwert abziiglich Verau-
Rerungskosten und dem Nutzungswert. VBH bestimmt
den erzielbaren Betrag als beizulegenden Zeitwert ab-
zuglich Verauferungskosten und vergleicht diesen mit
den Buchwerten (einschliefllich Geschaftswerte). Der
beizulegende Zeitwert wird durch Diskontierung zu-
kiinftiger Zahlungsstrome mit einem risikoangepassten
Zinssatz ermittelt. Kann der beizulegende Zeitwert ab-
zuglich VerauRBerungskosten nicht bestimmt werden
oder ist er niedriger als der Buchwert, wird der Nut-
zungswert ermittelt. Ubersteigt der Buchwert den er-
zielbaren Betrag, wird eine Wertminderung in Héhe des
Unterschiedsbetrags vorgenommen.



Zu jedem Bilanzstichtag wird gepriift, ob eine in frihe-
ren Perioden erfasste Wertminderung, soweit diese sich
nicht auf Geschaftswerte bezieht, nicht langer besteht
oder sich vermindert haben kénnte. In diesem Fall flhrt
VBH eine teilweise oder vollstdndige Wertaufholung
durch. Dabei wird der Buchwert auf den erzielbaren
Betrag erhoht. Der erhéhte Buchwert darf jedoch den
Buchwert nicht Ubersteigen, der ermittelt worden ware
(abzuglich von Amortisation oder Abschreibungen),
wenn in friheren Jahren kein Wertminderungsaufwand
erfasst worden ware.

4.6 FORDERUNGEN UND SONSTIGE
VERMOGENSWERTE

Forderungen und sonstige Vermdgenswerte werden
erstmalig zum Nennwert bzw. zu Anschaffungskosten
angesetzt und unter Abzug von Wertminderungen be-
wertet. Eine Wertminderung bei Forderungen aus Lie-
ferungen und Leistungen wird erfasst, wenn objektive
Hinweise daflr vorliegen, dass die falligen Forderungs-
betrage nicht vollstdndig einbringlich sind. Die Hohe
der Wertminderung bemisst sich als Differenz zwischen
dem Buchwert der Forderung und dem Barwert der ge-
schéatzten zukiinftigen Cashflows aus dieser Forderung.
Die Wertminderung wird erfolgswirksam erfasst. Sofern
die Grinde fir in frlheren Perioden vorgenommene
Wertberichtigungen nicht mehr vorliegen, erfolgen ent-
sprechende Zuschreibungen. Die Wertminderungen
richten sich nach dem Alter der Forderungen und deren
Einbringlichkeit. Die Forderungen und sonstigen Ver-
mogenswerte setzen sich hauptsachlich aus Bonus-
forderungen an Lieferanten, debitorischen Kreditoren,
sonstigen Darlehen und Forderungen sowie unterwegs
befindlichen Zahlungen zusammen. Fremdwahrungs-
forderungen werden, soweit vorhanden, mit dem Stich-
tagskurs bewertet.

4.7 VORRATE

Vorrate werden zum niedrigeren Betrag aus den An-
schaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten und
dem NettoverauRBerungswert bewertet. Die Vorrate
werden gemal den VBH Konzernrichtlinien nach Ein-
kaufspreisen, der FiFo-Methode oder nach der Me-
thode des gewichteten Durchschnitts, abzuglich Wert-
berichtigungen fiir ungangige Produkte oder Bestande,
bewertet.

4.8 LEASINGVERHALTNISSE

Leasingverhaltnisse werden als Finance Lease klas-
sifiziert, wenn durch die Leasingbedingungen im We-
sentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Chan-
cen und Risiken auf den Leasingnehmer Ubertragen
werden. Alle anderen Leasingverhaltnisse werden als
Operating Lease klassifiziert. Vermogenswerte des An-
lagevermdgens, welche gemietet bzw. geleast wurden
und deren wirtschaftliches Eigentum bei der jeweiligen
Konzerngesellschaft liegt (Finance Lease), werden
als Vermoégenswerte des Konzerns mit ihren beizule-
genden Zeitwerten oder mit dem Barwert der Mindest-
leasingzahlungen, falls dieser niedriger ist, angesetzt.
Die entsprechenden Verbindlichkeiten gegeniiber dem
Leasinggeber werden in der Bilanz als Verpflichtungen
aus Finanzierungsleasing unter den Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten ausgewiesen. Die Leasing-
zahlungen werden so auf Zinsaufwendungen und Ver-
minderung der Leasingverpflichtung aufgeteilt, dass
eine konstante Verzinsung der verbleibenden Verbind-
lichkeit erzielt wird. Leasingzahlungen innerhalb eines
Operating-Leasingverhaltnisses werden als Aufwand
in der Gewinn- und Verlustrechnung linear Uber die
Laufzeit des Leasingverhaltnisses erfasst.

4.9 ZAHLUNGSMITTEL UND ZAHLUNGS-
MITTELAQUIVALENTE

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente beinhalten
Kassenbestande, Schecks, Bankguthaben und Wert-
papiere. Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquiva-
lente haben eine Laufzeit von maximal drei Monaten und
werden zum Nominalwert bewertet.

4.10 EIGENKAPITAL

Stammaktien werden als Eigenkapital klassifiziert.
Kosten, die direkt der Ausgabe von neuen Aktien oder
Optionen zuzurechnen sind, werden im Eigenkapital
netto nach Steuern als Abzug von den Emissionser-
I6sen bilanziert. Kosten, die direkt der Ausgabe von
neuen Aktien oder Optionen zuzurechnen sind oder
jene, die direkt in Verbindung mit einem Unternehmens-
erwerb stehen, sind in den Anschaffungskosten des je-
weiligen Unternehmenserwerbes als Teil der Gegenlei-
stung fir den Erwerb enthalten.



4.11 RUCKSTELLUNGEN

Ruckstellungen werden gebildet, wenn der Konzern
eine gegenwartige rechtliche oder faktische Verpflich-
tung hat, die aus einem vergangenen Ereignis re-
sultiert, es wahrscheinlich (»more likely than not«)
ist, dass die Begleichung der Verpflichtung zu einer
Vermogensbelastung fiihren wird und die Hohe der
Ruckstellung verlasslich ermittelt werden kann. Die
Bewertung der Riickstellungen erfolgt mit dem wahr-
scheinlichen Wert der Inanspruchnahme. Langfristige
Ruckstellungen werden — sofern der Effekt wesentlich
ist — zu risikoadaquaten Marktzinsen abgezinst.

4.12 PENSIONSRUCKSTELLUNGEN

Die Pensionsriickstellungen betreffen die deutschen
Gesellschaften. Im VBH Konzern liegen ausschlielich
leistungsorientierte Versorgungsplane vor. Die versi-
cherungsmathematische Bewertung der Pensionsriick-
stellungen fir die betriebliche Altersversorgung erfolgt
nach der in IAS 19 (Leistungen an Arbeitnehmer) vor-
geschriebenen Methode der laufenden Einmalpramien
(Projected-Unit-Credit-Method), wobei zu jedem Bilanz-
stichtag eine versicherungsmathematische Bewertung
durchgefiihrt wird. Im Rahmen dieses Anwartschafts-
barwertverfahrens werden sowohl die am Bilanzstichtag
bekannten Renten und erworbenen Anwartschaften als
auch die kinftig zu erwartenden Steigerungen der Ge-
héalter und Renten beriicksichtigt. Sich am Jahresende
ergebende Unterschiedsbetrdge (sogenannte versiche-
rungsmathematische Gewinne oder Verluste) zwischen
den planmaRig ermittelten Pensionsverpflichtungen und
dem tatsdchlichen Anwartschaftsbarwert werden im
Sonstigen Ergebnis erfasst. Die in der Konzernbilanz
angesetzten Pensionsriickstellungen entsprechen dem
Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung (Defined
Benefit Obligation, DBO) am Bilanzstichtag abzuglich
des beizulegenden Zeitwerts des Planvermdgens.
Grundlage fur die Pensionsanspriiche ist eine Gesamt-
zusage vom 18.02.1981 fiir einen Kreis von Versor-
gungsanwartern, die bis zum 01.03.1996 ein Arbeits-
verhaltnis mit der VBH Deutschland GmbH oder deren
Rechtsvorgangern, der VBH Holding AG oder der esco
Metallbausysteme GmbH begriindet haben. Mit Nach-
trag vom 22.02.1996 wurde dieses Versorgungswerk
fur nach dem 29.02.1996 eingetretene Mitarbeiter ge-
schlossen. Dartiber hinaus bestehen Einzelzusagen.

4.13 EVENTUALSCHULDEN UND
EVENTUALFORDERUNGEN

Eventualschulden werden nicht bilanziert. Eine Even-
tualschuld liegt vor, wenn die Mdglichkeit des Beste-
hens einer gegenwartigen, rechtlichen oder faktischen
Verpflichtung und die Mdoglichkeit des Abflusses von
Ressourcen nur moglich, aber nicht wahrscheinlich ist.
Dabei gilt ein Ereignis als wahrscheinlich, wenn mehr
fur als gegen den Eintritt des Ereignisses spricht. Even-
tualschulden werden jedoch im Anhang angegeben,
sofern die Mdéglichkeit eines Abflusses von Ressourcen
mit wirtschaftlichem Nutzen nicht unwahrscheinlich ist.
Eventualforderungen werden ebenfalls nicht bilanziert.
Sie werden jedoch im Anhang angegeben, wenn der
Zufluss wirtschaftlichen Nutzens wahrscheinlich ist.

4.14 ERTRAGSREALISIERUNG

Umsatzerlése werden zum beizulegenden Zeitwert
der erhaltenen oder zu erhaltenden Gegenleistung be-
wertet und stellen die Betrage dar, die fir Guiter und
Dienstleistungen im gewdhnlichen Geschéaftsverlauf er-
zielbar sind. Davon sind Rabatte, Mehrwertsteuer und
andere im Zusammenhang mit dem Verkauf stehen-
de Erldsschmalerungen abzusetzen. Der Verkauf von
Waren wird auf Basis der jeweils gliltigen allgemeinen
Geschaftsbedingungen mit Lieferung und Ubertragung
des Eigentums erfasst.

4.15 ERTRAGSTEUERN

Die laufenden Ertragsteuern werden basierend auf
den jeweiligen nationalen steuerlichen Ergebnissen
des Jahres sowie den nationalen Steuervorschriften
berechnet. Daruber hinaus beinhalten die laufenden
Steuern des Jahres auch Anpassungsbetrage fir
eventuell anfallende Steuerzahlungen bzw. -erstat-
tungen fur noch nicht veranlagte Jahre. Die latenten
Steuern spiegeln innerhalb der Ertragsteuern — mit
Ausnahme erfolgsneutral im Eigenkapital vorzuneh-
mender Veranderungen — die Entwicklungen der akti-
ven und passiven latenten Steuern wider.



Aktive und passive latente Steuern werden auf Ba-
sis von temporaren Unterschieden zwischen den
bilanziellen und steuerlichen Wertansatzen ein-
schlief3lich von Unterschieden aus Konsolidierung, Ver-
lustvortrdgen und Steuergutschriften ermittelt. Die Be-
wertung erfolgt anhand der individuellen Steuersatze,
deren Gililtigkeit fir die Periode, in der ein Vermdgens-
wert realisiert oder eine Schuld erflllt wird, zu erwarten
ist. Dabei werden die Steuerséatze und -vorschriften ver-
wendet, die zum Bilanzstichtag glltig oder angekiindigt
sind. Aktive latente Steuern werden in dem Umfang er-
fasst, in dem zu versteuerndes Einkommen auf Ebene
der relevanten Finanzbehdrde fir die Nutzung der ab-
zugsfahigen temporaren Differenzen zur Verfiigung ste-
hen wird. VBH nimmt eine Wertberichtigung auf aktive
latente Steuern vor, wenn es nicht wahrscheinlich ist,
dass zukiinftiges zu versteuerndes Ergebnis in ausrei-
chendem Umfang zur Verfligung stehen wird oder wenn
VBH keine Verfiigungsgewalt Uber den Steuervorteil
hat. Steuervorteile aus unsicheren Ertragsteuerposi-
tionen werden mit der besten Schatzung der erwarteten
Steuerzahlung angesetzt.

4.16 SCHATZUNGEN IM RAHMEN DER
AUFSTELLUNG DES KONZERNAB-
SCHLUSSES

Die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage im Konzernabschluss ist von Ansatz- und Bewer-
tungsmethoden sowie von Annahmen und Schatzungen
abhangig. Die sich tatsachlich ergebenden Betrage
kénnen von den Schatzungen abweichen. Die nach-
stehend aufgeflihrten wesentlichen Schatzungen und
zugehodrigen Annahmen sowie die mit den gewahlten

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden verbundenen
Unsicherheiten sind entscheidend fir das Versténdnis
der zu Grunde liegenden Risiken der Finanzbericht-
erstattung sowie der Auswirkungen, die diese Schat-
zungen, Annahmen und Unsicherheiten auf den Kon-
zernabschluss haben konnten. Die Bewertung von
Vermoégenswerten des Sachanlagevermdgens und im-
materiellen Vermégenswerten ist mit Schatzungen zur
Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts zum Erwerbs-
zeitpunkt verbunden, wenn diese im Rahmen eines
Unternehmenszusammenschlusses erworben wurden.
Ferner ist die erwartete Nutzungsdauer der Vermégens-
werte zu schatzen. Die Ermittlung der beizulegenden
Zeitwerte von Vermogenswerten und Schulden sowie
der Nutzungsdauern der Vermogenswerte basieren
auf Beurteilungen des Managements. Im Rahmen der
Ermittlung der Wertminderung von Vermdgenswerten
des Sachanlagevermdgens und von immateriellen Ver-
mogenswerten werden auch Schatzungen vorgenom-
men, die sich u. a. auf Ursache, Zeitpunkt und Hohe
der Wertminderung beziehen. Eine Wertminderung
beruht auf einer Vielzahl von Faktoren. Grundsatzlich
werden Anderungen der gegenwartigen Wettbewerbs-
bedingungen, Erwartungen bezlglich des Wachstums
der Bau-, Fenster- und Turbranche, Erhdhungen der
Kapitalkosten, Anderungen der kiinftigen Verfiigbarkeit
von Finanzierungsmitteln, technologische Veralterung,
die Einstellung von Dienstleistungen, aktuelle Wieder-
beschaffungskosten, in vergleichbaren Transaktionen
gezahlte Kaufpreise, aktienbasierte Verglitungsmodelle,
die Werthaltigkeit latenter Steuern, Garantieverpflich-
tungen, die Einbringlichkeit von Forderungen und son-
stige das Umfeld betreffende Anderungen, die auf eine
Wertminderung hindeuten, berticksichtigt.



5. Erlauterungen zur Konzernbilanz

5.1 IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE

Gewerbliche Geschifts-
Schutzrechte und oder Geleistete
InT€ ahnliche Rechte Firmenwert Anzahlungen Gesamt
Anschaffungs- oder Herstellungskosten
Stand 01.01.2013 16.071 61.447 7.336 84.854
Wahrungsumrechnungsdifferenzen -207 -241 -48 -496
Veranderung Konsolidierungskreis -869 -2.019 0 -2.888
Zugénge 4.930 0 144 5.074
Umbuchungen 7.441 0 -7.432 9
Abgange 1.134 0 0 1.134
Stand 31.12.2013 / Stand 01.01.2014 26.232 59.187 0 85.419
Wahrungsumrechnungsdifferenzen -254 109 0 -145
Veranderung Konsolidierungskreis -1 -6.367 0 -6.368
Zugange 679 663 152 1.495
Umbuchungen 2 0 0 2
Abgange 1.665 0 0 1.665
Stand 31.12.2014 24.994 53.592 152 78.738
Abschreibungen
Stand 01.01.2013 14.570 45.173 0 59.743
Wahrungsumrechnungsdifferenzen -175 -239 0 -414
Veranderung Konsolidierungskreis -869 -2.019 0 -2.888
Abschreibungen 1.576 0 0 1.576
Umbuchungen 0 0 0 0
Abgénge 1.005 0 0 1.005
Stand 31.12.2013 / Stand 01.01.2014 14.097 42.915 0 57.012
Wahrungsumrechnungsdifferenzen -60 195 0 134
Veréanderung Konsolidierungskreis -1 -6.367 0 -6.368
Abschreibungen 2.319 7.104 0 9.423
Umbuchungen 0 0 0 0
Abgange 837 0 0 837
Stand 31.12.2014 15.517 43.846 0 59.364
Bilanzwert 31.12.2013 12.135 16.272 0 28.407
Bilanzwert 31.12.2014 9.476 9.746 152 19.374

Unter den Zugangen bei den gewerblichen Schutzrechten und ahnlichen Rechten sind aktivierte Eigenleistungen im
Zusammenhang mit der Einfiihrung von neuen ERP-Systemen in Mexiko in Héhe von 82 T € enthalten (Vorjahr: in
Deutschland, Russland und Spanien in Hohe von 916 T €). Diese wurden in der Gewinn- und Verlustrechnung in der
Position Personalaufwand (82 T €; Vorjahr: 576 T € sowie sonstiger betrieblicher Ertrag 340 T €) erfasst.



Die Abschreibungen im Bereich der gewerblichen Schutzrechte und ahnlichen Rechte betreffen im Wesentlichen Ab-
schreibungen auf das in 2013 neu eingefiihrte ERP-System in Deutschland (1.345 T €; Vorjahr: 955 T €); daruber hinaus
sind im Geschéftsjahr aulRerplanmafige Abschreibungen auf Kundenstdmme in Hoéhe von 434 T € enthalten. Fur nahere
Erlauterungen zur Position Geschéfts- oder Firmenwerte wird auf Kapitel 4.2 des Konzernanhangs verwiesen.

5.2 SACHANLAGEVERMOGEN

Andere Anlagen, Geleistete
Grundstiicke Betriebs- und Ge- Anzahlungen,
InT€ und Bauten schéftsausstattung Anlagen im Bau Gesamt
Anschaffungs- oder Herstellungskosten
Stand 01.01.2013 38.233 34.376 318 72.927
Wahrungsumrechnungsdifferenzen -291 -861 -33 -1.185
Veranderung Konsolidierungskreis -399 -725 0 -1.124
Zugange 82 1.895 87 2.064
Umbuchungen 0 42 -51 -9
Abgénge 696 3.495 0 4.191
Stand 31.12.2013 / Stand 01.01.2014 36.928 31.233 321 68.482
Wahrungsumrechnungsdifferenzen -624 -1.873 -98 -2.595
Veranderung Konsolidierungskreis 0 55 0 55
Zugénge 37 1.999 140 2.176
Umbuchungen 5 100 -107 -2
Abgange 1.611 2.062 5 3.678
Stand 31.12.2014 34.735 29.452 251 64.438
Abschreibungen
Stand 01.01.2013 20.450 26.782 0 47.232
Waéhrungsumrechnungsdifferenzen -54 -662 0 -716
Veranderung Konsolidierungskreis -399 -693 0 -1.092
Abschreibungen 881 2.344 0 3.225
Umbuchungen 0 0 0 0
Abgénge 159 3.358 0 3.517
Stand 31.12.2013 / Stand 01.01.2014 20.719 24.414 0 45.132
Wahrungsumrechnungsdifferenzen -110 -1.583 0 -1.694
Veranderung Konsolidierungskreis 0 16 0 16
Abschreibungen 853 2124 0 2.977
Umbuchungen 0 0 0 0
Abgange 1.195 1.876 0 3.071
Stand 31.12.2014 20.267 23.095 0 43.361
Bilanzwert 31.12.2013 16.210 6.819 321 23.350
Bilanzwert 31.12.2014 14.468 6.358 251 21.077

Der Abgang bei den Grundstiicken und Bauten wurde im Wesentlichen durch den Verkauf eines Grundstiicks mit auf-
stehendem Gebaude in Deutschland mit historischen Anschaffungskosten in Héhe von 1.435 T € verursacht.
Die Zugange des Geschéftsjahres betreffen wie im Vorjahr im Wesentlichen Betriebs- und Geschéftsausstattung.



5.3 FINANZANLAGEVERMOGEN

Anteile an Geleistete
verbundenen Anteile an Anzahlungen/
InT€ Unternehmen Beteiligungen Wertpapiere Gesamt
Anschaffungs- oder Herstellungskosten
Stand 01.01.2013 457 3 6 465
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 2 0 0 2
Veranderung Konsolidierungskreis 0 0 0
Zugange 4 0 0 4
Umbuchungen 0 0 0
Abgéange 2 3 6 1
Stand 31.12.2013 / Stand 01.01.2014 461 0 0 461
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 0 0 0 0
Veranderung Konsolidierungskreis -439 0 0 -439
Zugange 0 0 0 0
Umbuchungen 0 0 0 0
Abgéange 0 0 0 0
Stand 31.12.2014 22 0 0 22
Abschreibungen
Stand 01.01.2013 15 3 0 18
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 0 0 0 0
Veranderung Konsolidierungskreis 0 0 0 0
Abschreibungen 0 0 0 0
Umbuchungen 0 0 0 0
Abgénge 0 3 0 3
Stand 31.12.2013 / Stand 01.01.2014 15 0 0 15
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 0 0 0 0
Veréanderung Konsolidierungskreis 0 0 0 0
Abschreibungen 4 0 0 4
Umbuchungen 0 0 0 0
Abgéange 0 0 0 0
Stand 31.12.2014 19 0 0 19
Bilanzwert 31.12.2013 446 0 0 446
Bilanzwert 31.12.2014 3 0 0 3

Die Reduzierung der Anteile an verbundenen Unternehmen ergibt sich aus der Erstkonsolidierung der Steelpro S.R.L.,
Argentinien, einer 96%igen Tochtergesellschaft, zum 01.01.2014. Die Abschreibungen beziehen sich auf die Anteile an
der im Geschéftsjahr endkonsolidierten Tochtergesellschaft in Chile.



5.4 VORRATE

InT€ 2013
Hilfs- und Betriebsstoffe 88
Unfertige Erzeugnisse 82.710
Waren und fertige Erzeugnisse 876
Summe 83.674

2014
52
73.698
881
74.631

Die zum 31.12.2014 bilanzierten Vorrate wurden allumfassend (74.631 T €; Vorjahr: 83.674 T €) zu ihren Nettover-
auRBerungswerten angesetzt. Zum Bilanzstichtag sind in den Vorraten Wertminderungen in Héhe von 10.810 T €
(Vorjahr: 9.055 T €) enthalten. Der Riickgang der Vorrate ist im Wesentlichen durch intensiviertes Working Capital

Management verursacht.

5.5 FORDERUNGEN UND SONSTIGE VERMOGENSWERTE

2013 2014
InT€ kurzfristig langfristig Gesamt kurzfristig langfristig
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 57.701 85 57.786 50.436
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 1.214 0 1.214 93
Sonstige finanzielle Vermdégenswerte 10.963 598 11.561 12.823
Sonstige Vermdgensgegenstande 4434 834 5.268 5.251
Summe 74.312 1.517 75.829 68.603 1.499

Gesamt
50.436
93
13.454
6.119
70.102

Von den sonstigen Vermogenswerten entfallen 12.678 T € auf Forderungen und debitorische Kreditorenposten zum
Grofiteil gegeniiber Lieferanten (Vorjahr: 10.710 T €) und 728 T € auf Forderungen gegen Finanzbehérden (Vorjahr:

1.032 T €).

Altersstruktur Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

InT€ 2013 2014
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 57.786 50.436
Weder wertgemindert noch tberfallig 21.851 19.920
Uberfallige Forderungen, nicht einzelwertberichtigt 7.259 6.401

30 bis 60 Tage 3.523 3.192

60 bis 120 Tage 1.155 1.028

> 120 Tage 2.581 2.181

Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

InT€ 2013 2014
Stand 01.01. 16.618 11.200
Veréanderungen Konsolidierungskreis -3.733 -95
Wahrungsdifferenzen -567 -70
Zufuhrungen (Aufwand fur Wertberichtigungen) 3.346 2.685
Verbrauch 1.922 1.411
Aufldsungen (Ertrage aus Wertaufholung) 2.542 1.083
Stand 31.12. 11.200 11.226



Hinsichtlich der weder wertgeminderten noch in Zahlungsverzug befindlichen Forderungsbestdnde haben zum Bilanz-
stichtag keine Anzeichen darauf hingedeutet, dass die Schuldner ihren Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen
kénnen.

5.6 ZAHLUNGSMITTEL UND ZAHLUNGSMITTELAQUIVALENTE

Die Zusammensetzung der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente wird in folgender Tabelle dargestellt.

InT€ 2013 2014
Guthaben bei Kreditinstituten 23.541 21.030
Kassenbestand, Schecks 285 242
Summe 23.826 21.272

Der Rickgang der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente ist im Wesentlichen durch eine im Vorjahr héhere
Kreditziehung zum Abschlussstichtag verursacht.

5.7 ERTRAGSTEUERANSPRUCHE

Ertragsteuern
2013 2014
InT€ kurzfristig langfristig Gesamt kurzfristig langfristig Gesamt
Ertragsteueranspriiche 697 1.045 1.742 561 697 1.258

In den Ertragsteueranspriichen ist das Kdérperschaftsteuerguthaben der VBH Holding AG mit 697 T € (Vorjahr: 1.045 T €)
in den langfristigen und 348 T € (Vorjahr: 348 T €) in den kurzfristigen Ertragsteueranspriichen ausgewiesen.

5.8 AKTIVE LATENTE STEUERN

Aktive latente Steuern

2013 2014
InT€ kurzfristig langfristig Gesamt kurzfristig langfristig Gesamt
Aktive latente Steuern - 3.821 3.821 - 5.058 5.058

Zu naheren Erlauterungen siehe Abschnitt 6.9.

5.9 EIGENKAPITAL

Gezeichnetes Kapital

Das Gezeichnete Kapital betragt 45.879.408,00 € und ist voll eingezahlt. Es ist unterteilt in 45.879.408 Aktien (Stlick-
aktien). Die Aktien sind auf den jeweiligen Inhaber ausgestelit.

Im Jahr 2014 sowie im Vorjahr gab es keine Anderungen bei der Zusammensetzung des Gezeichneten Kapitals.



Genehmigtes Kapital

Der Vorstand war bis zum 09.06.2014 ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesell-
schaft einmalig oder mehrfach um bis zu insgesamt 20.000.000,00 € durch Ausgabe neuer stimmberechtigter, auf den
Inhaber lautender Stammaktien ohne Nennwert (Stlickaktien) zu erhdhen (Genehmigtes Kapital). Die Kapitalerho-
hungen konnten gegen Bar- und/oder Sacheinlagen erfolgen.

Der Vorstand ist ferner ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare fiir
folgende Falle auszuschlielRen:

= die aufgrund des Bezugsverhaltnisses entstehenden Spitzenbetrage;

= fUr eine Kapitalerh6hung gegen Sacheinlagen zum Erwerb von Unternehmen oder von Beteiligungen an Unterneh-
men (auch wenn neben den Aktien eine Kaufpreiskomponente in bar ausgezahlt wird), wenn der Erwerb des Unter-
nehmens oder der Beteiligung im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt;

= fUr eine Kapitalerhdhung gegen Bareinlagen, in Hohe von bis zu insgesamt 10% sowohl des im Zeitpunkt des
Wirksamwerdens dieser Ermachtigung als auch des im Zeitpunkt der Austibung dieser Erméachtigung bestehenden
Grundkapitals, sofern der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Borsenkurs der bereits notierten Aktien gleicher
Gattung und Ausstattung nicht wesentlich unterschreitet. Auf diese Begrenzung auf 10% des Grundkapitals sind
diejenigen Aktien anzurechnen, die aufgrund einer entsprechenden Ermachtigung der Hauptversammlung gemaf
§ 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG wahrend der Wirksamkeit dieser Ermachtigung erworben und gemaf §§ 71 Abs. 1 Nr. 8,
186 Abs. 3 Satz 4 AktG veraulRert werden.

Der Vorstand ist weiter ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats einen vom Gesetz abweichenden Beginn der Ge-
winnberechtigung zu bestimmen sowie die weiteren Einzelheiten einer Kapitalerhéhung und ihrer Durchfiihrung, insbe-
sondere den Ausgabebetrag und das fir die neuen Aktien zu leistende Entgelt festzusetzen sowie die Einrdumung des
Bezugsrechts im Wege eines mittelbaren Bezugsrechts gemaf § 186 Abs. 5 AktG zu bestimmen.

Kapitalricklage

Im Vorjahr wurde aus der Kapitalriicklage ein Betrag von 1.071 T € entnommen. Die Kapitalriicklage betragt zum
Bilanzstichtag unverandert 9.553 T €.

Ubriges kumuliertes Eigenkapital

InT€ 2013 2014
Gesetzliche Riicklage 1.407 1.407
Andere Gewinnricklagen 14.569 7.198
Ricklage fiir Cashflow Hedge -2.739 -467
Ausgleichsposten Wahrungsumrechnung -8.759 -17.276
Ricklage fiir versicherungsmathematische Gewinne und Verluste -2.068 -4.492
Summe 2.410 -13.630

Die Veranderung des Ausgleichsposten zur Wahrungsumrechnung resultiert im Wesentlichen aus der Wechselkurs-
entwicklung in den GUS-Staaten, welche sich auf die Umrechnung des Eigenkapitals zum Stichtag auswirkt.



5.10 VERBINDLICHKEITEN

2013 2014
InT€ kurzfristig langfristig Gesamt kurzfristig langfristig Gesamt
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
) 90.188 15.127 105.315 81.851 14.294 96.145
und Dritten
Finanzverbindlichkeiten 90.188 15.127 105.315 81.851 14.294 96.145
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 23.748 13 23.761 18.365 17 18.382
Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen
55 46 101 0 42 42
Unternehmen
Erhaltene Anzahlungen 1.190 0 1.190 1.072 0 1.072
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 9.584 0 9.584 10.261 0 10.261
Sonstige Verbindlichkeiten 8.687 2.917 11.604 9.784 2172 11.956
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
. . o . 43.264 2.976 46.240 39.482 2.231 41.713
Leistungen und Sonstige Verbindlichkeiten
Summe 133.452 18.103 151.555 121.333 16.525 137.858

Wesentliche Positionen in den kurzfristigen sonstigen Verbindlichkeiten sind Abgrenzungen in Héhe von 7.085 T € (Vor-
jahr: 6.480 T €), Verbindlichkeiten gegenuber dem Finanzamt von 6.078 T € (Vorjahr: 4.909 T €) und Verbindlichkeiten
gegenliber Kunden von 3.359 T € (Vorjahr: 3.812 T €).

Im laufenden Geschéaftsjahr sind unter den langfristigen sonstigen Verbindlichkeiten im Wesentlichen Zins-Swaps in
Hoéhe von 2.113 T € (Vorjahr: 2.740 T €) ausgewiesen.

Die maf3gebliche Finanzierung der VBH Holding AG und der deutschen Tochtergesellschaften ist in Vertrdgen mit den
Banken BW-Bank Stuttgart, HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Disseldorf, den Kreissparkassen Bdblingen und Lud-
wigsburg sowie der IKB Deutsche Industriebank AG, Dusseldorf, geregelt. Am 19.03.2007 wurde ein funfjahriger Kon-
sortialkredit mit einem Gesamtvolumen von 100 Mio. € abgeschlossen. Dieser wurde in einem Anderungsvertrag am
28.08.2011 bis zum 30.06.2016 verlangert. Zuletzt wurde im dritten Quartal 2014 ein Anderungsvertrag zum Konsor-
tialvertrag verhandelt, der am 31.07.2014 unterzeichnet wurde. In diesem Zusammenhang sollte bis zum 30.01.2015
eine belastbare Konzernplanung fur die Folgejahre vorgelegt werden, auf deren Basis die Finanzkennzahlen verein-
bart werden sollten, die wiederum in einen weiteren Anderungsvertrag Eingang finden sollten. Dies filhrte zur Einstu-
fung der diesbezilglichen Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten zum 30.09.2014 als mittelfristig.

Um die Belastbarkeit der Konzernplanung vor dem Hintergrund der strategischen Ausrichtung in Deutschland so-
wie der politischen und wirtschaftlichen Entwicklungen in der Region GUS zu Uberprifen, wurde im November 2014
vom Vorstand — in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat — eine sachverstandige Unternehmensberatung beauftragt,
ein Restrukturierungs-/Sanierungsgutachten fir die VBH Gruppe zu erstellen. Damit die Ergebnisse des noch nicht
finalisierten Restrukturierungs-/Sanierungsgutachtens in die Finanzierungsvereinbarung einflieRen kénnen, wurde die
bis zum 30.01.2015 befristete Vereinbarung, die abgeschlossen wurde, um die Festlegung von Finanzkennzahlen zu
ermdglichen und die formale Beendigung des Konsortialkreditvertrags zu suspendieren, durch zwei Stillhaltevereinba-
rungen bis zum 30.04.2015 bzw. 30.06.2015 verlangert. Am 30.04.2015 hat VBH mit den Konsortialbanken ein Eck-
punktepapier (Term-Sheet) abgeschlossen, in dem, unter Gremienvorbehalt, wesentlichen Eckpunkte (Bedingungen
und Konditionen) zur Neufassung eines Konsortialkreditvertrags geregelt sind. Auf dieser Grundlage soll bis spate-
stens 30.06.2015 ein neuer Konsortialkreditvertrag abgeschlossen werden. Vor diesem Hintergrund wurden die Ver-
bindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten wie auch im Vorjahr als kurzfristig eingestuft.



Zur Besicherung des Konsortialdarlehens wurden Geschéaftsanteile an Tochtergesellschaften verpfandet sowie die
Verkaufsforderungen im Rahmen einer Globalzession und die Bestande lber Sicherungsvertrdge fur Warenlager
abgetreten. Des Weiteren erfolgte eine Abtretung der Konzerndarlehen. Die Verzinsung ist variabel an das externe
Rating der Gesamtgruppe gekoppelt.

Durch die von den Geschéaftsbanken ausgereichten Linien im Konzern und den Konsortialkredit standen VBH im lau-
fenden Geschéftsjahr ausreichend Kredite zur Verfigung, um die Geschéaftstatigkeit weiter zu entwickeln und notwen-
dige Investitionen zu tatigen. Der Liquiditatsplan wurde weitgehend eingehalten.

Neben der laufenden Finanzierung sind in den langfristigen Finanzverbindlichkeiten auch Darlehen von drei GrolRak-
tionaren enthalten, welche zu gleichen Anteilen ausgereicht wurden. Die erhaltenen Gesellschafterdarlehen beliefen
sich zum Stichtag auf 9.000 T € (Vorjahr: 9.000 T €).

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen umfassen offene Verpflichtungen aus dem Lieferungs- und
Leistungsverkehr sowie laufende Kosten. Der Vorstand geht davon aus, dass der Buchwert der Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen annahernd ihrem beizulegenden Zeitwert entspricht.

In der nachfolgenden Tabelle sind die innerhalb der Finanzverbindlichkeiten enthaltenen Verbindlichkeiten aus Finan-
zierungsleasing aufgefihrt:

InT€ 2013 2014
Falligkeit bis 1 Jahr 254 276
Falligkeit zwischen 1 und 5 Jahren 492 1.505
Falligkeit tber 5 Jahre 1.372 1.254
Nominalwert 2.118 3.035

Wesentliche Finance Lease-Vertrdge im Konzern existieren fur durch VBH genutzte Lager und Birogebaude in
Deutschland. Die Leasinggegensténde sind mit Buchwerten in Hohe von 2.512 T € (Vorjahr: 2.743 T €) in den Sach-
anlagen ausgewiesen. Der beizulegende Zeitwert der Leasingverpflichtungen des Konzerns entspricht annahernd
deren Buchwert. Die Buchwerte belaufen sich fiir Grund und Boden auf 925 T € (Vorjahr: 925 T €) und fir Gebaude
auf 1.086 T € (Vorjahr: 1.134 T €). Die Leasingraten betrugen 417 T € (Vorjahr: 410 T €), hierin sind Zinszahlungen in
Hohe von 106 T € (Vorjahr: 115 T €) enthalten.

5.11 ERTRAGSTEUERVERBINDLICHKEITEN

Die Ertragsteuerverbindlichkeiten betreffen Abgaben an die jeweiligen Finanzbehorden fiir noch offene Beitrage des
Geschaftsjahres 2014.

Ertragsteuerverbindlichkeiten

2013 2014
InT€ kurzfristig langfristig Gesamt kurzfristig langfristig Gesamt
Ertragsteuerverbindlichkeiten 141 - 141 715 — 715

5.12 PENSIONSRUCKSTELLUNGEN

Die versicherungsmathematischen Gutachten der Towers Watson GmbH, Reutlingen, vom Februar 2015 wurden
nach IAS 19 aufgestellt und beziehen sich auf die wesentlichen Pensionsriickstellungen in Deutschland. Der Bewer-
tung liegen folgende Parameter der Berechnung nach der »Projected-Unit-Credit-Method« zu Grunde:



Die versicherungsmathematischen Annahmen spiegeln den Zeitwert von Zahlungsmitteln (Rechnungszinssatz) und
die Wahrscheinlichkeit der Falligkeit von Zahlungen (Annahmen Uber Sterblichkeit, Verheiratungswahrscheinlichkeit,
Invaliditat, Eintritt in den Altersruhestand und Fluktuation, usw.) wider. Des Weiteren wurden die Angaben der Heu-
beck-Richttafeln GmbH, Richttafel 2005 G und beziglich des rechnungsmafligen Pensionsalters das BMF-Schreiben
vom 05.05.2010 zu Grunde gelegt. Fir die Abzinsung der kiinftigen Zahlungsverpflichtungen wird ein laufzeitkon-
gruenter Marktzinssatz (erwartete Duration: 15 Jahre) fUr erstrangige, festverzinsliche Industrieanleihen verwendet.
Die tatsachliche Duration betragt 15 Jahre.

Versicherungsmathematische Annahmen

2013 2014
Abzinsungssatz 3,5% 2,1%
Erwarteter Ertrag aus Planvermégen 3,5% 21%
Erwartete prozentuale Gehaltssteigerungen 2,0% 2,0%
Erwarteter Ertrag aus Erstattungsanspriichen 0,0% 0,0%
Erwartete prozentuale Rentensteigerungen 1,0% 1,0%
Beitragsbemessung in der gesetzlichen Rentenversicherung 2,0% 2,0%

In den Kosten flr die Leistungsbereitstellung der leistungsorientierten Versorgungsplane werden der Dienstzeitauf-
wand und ein gegebenenfalls noch zu verrechnender Dienstzeitaufwand ausgewiesen, die mittels der Methode der
laufenden Einmalpramien ermittelt werden.

Auswirkungen der leistungsorientierten Plane in der GuV

InT€ 2013 2014
Laufender Dienstzeitaufwand 421 419
Zinsaufwand 604 591
Erwarteter Ertrag aus Planvermdgen -18 -18
Summe 1.007 992

Entwicklung Barwert der leistungsorientierten Verpflichtungen

InT€ 2013 2014
Bestand am 01.01. 16.637 17.223
Dienstzeitaufwand 421 419
Zinsaufwand 604 591
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste 224 3.468
Gezahlte Leistungen -663 -668
Bestand am 31.12. 17.223 21.033

Entwicklung des Planvermogens

InT€ 2013 2014
Bestand am 01.01. 490 520
Arbeitgeber-/Arbeitnehmerbeitrdge zu Pensionsfonds 13 10

Ausgezahlte Leistungen - -
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste -1 4
Erwartete Ertrdge des Fondsvermdégens 18 18

Bestand am 31.12. 520 552



Das Planvermdégen setzt sich aus Rickdeckungsversicherungen zusammen.

Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste setzen sich zusammen aus Anderungen der finanziellen
Annahmen in Héhe von 3.717 T € (Vorjahr: 487 T €) sowie erfahrungsbedingten Anpassungen in Hohe von -249 T €
(Vorjahr: -263 T €).

Nettowert Pensionsriickstellungen

InT€ 2013 2014
Barwert der leistungsorientierten Verpflichtungen -17.223 -21.033
Planvermdgen 520 552
Pensionsriickstellung zum 31.12. -16.703 -20.481

Fir zukiinftige Geschéftsjahre ergeben sich voraussichtlich folgende Aufwendungen fir die Zufiihrung zu Rick-
stellungen:

Zufuhrung Pensionsruckstellungen

InT€ 2015 2016
Aufwand in Folgejahren 834 845

Aus der tatsachlichen Duration wird folgendes Falligkeitsprofil der Leistungszahlungen erwartet:

InT€ 2015 2016-2019 2020-2064
Leistungszahlungen 627 3.373 28.884

Risiken aus den leistungsorientierten Versorgungsplanen

Die leistungsorientierten Plane sind mit folgenden versicherungsmathematischen Risiken verbunden:
= Zinsrisiko

= Rententrend

= Gehaltstrend

= Demografische/Biometrische Risiken

Bei sinkenden Kapitalmarkizinssatzen wirde sich die Verpflichtung erhéhen.

Der Rententrend beinhaltet das Risiko, dass die in den Trendannahmen berucksichtigte Entwicklung des Verbraucher-
preisindex zu gering angenommen worden ist und es zu erhdhten Leistungsverpflichtungen aufgrund des gesetzlichen
Rentenanpassungsgebotes kommt.

Der Gehaltstrend beinhaltet das Risiko, dass die in den Trendannahmen gleichlaufend beriicksichtigten Steigerungen
der pensionsfahigen Gehalter nicht den tatsachlichen Entwicklungen entsprechen.

Da ein grofer Teil der leistungsorientierten Versorgungszusagen lebenslange Versorgungsleistungen sowie Hinterblie-
benenrenten umfassen, kénnen frihere Inanspruchnahmen oder langere Versorgungszeitrdume zu hdheren Versor-
gungsverpflichtungen, héheren Versorgungsaufwendungen und héheren Rentenzahlungen als bisher erwartet fihren.

Entwicklung der Pensionsverpflichtung bei Veranderungen der Berechnungsparameter

Die wesentlichen versicherungsmathematischen Annahmen zur Ermittlung der Pensionsruckstellung sind der Abzin-
sungsfaktor, die erwartete Gehaltsdynamik sowie die erwarteten Rentenanpassungen. Die nachstehenden Sensitivi-



taten in Form von Szenarioanalysen zeigen, wie die leistungsorientierte Verpflichtung durch mdgliche Anderungen der
entsprechenden Annahmen beeinflusst worden ware.

Auswirkung auf

Annahmen Pensionsverpflichtung
2013 2014
Abzinsungsfaktor 100 Basispunkte héher -12,1% -13,2%
Abzinsungsfaktor 100 Basispunkte niedriger 14,9% 16,6 %
Gehaltssteigerung 50 Basispunkte héher 0,3% 0,3%
Gehaltssteigerung 50 Basispunkte niedriger -0,3% -0,3%
Rentenanpassung 25 Basispunkte héher 2,7% 2,7%
Rentenanpassung 25 Basispunkte niedriger -2,6% -2,6%
angemessene Verbesserung der Sterblichkeitsrate *n.b. 3,3%

*n.b. Im Vorjahr ist keine Ermittlung dieser Sensitivitat erfolgt.

Fir alle Mitarbeiter der deutschen Gesellschaften besteht ein beitragsorientierter Plan im Rahmen der deutschen
gesetzlichen Rentenversicherung, in welchen VBH im Geschaftsjahr 2014 als Arbeitgeberanteil einen Betrag in Hohe
von 3,6 Mio. € (Vorjahr: 3,6 Mio. €) eingezahlt hat.

5.13 RUCKSTELLUNGEN

Produkt-
InT€ Steuern haftung Sonstige Summe
Stand 01.01.2013 447 1.410 10.179 12.036
Veranderungen Konsolidierungskreis -150 - -612 -762
Wahrungsdifferenzen -2 - -37 -39
Zuflihrungen 508 912 3.497 4.917
Zinseffekte - 19 - 19
Verbrauch 442 4 6.116 6.562
Auflésungen 24 62 2.349 2.435
Stand 31.12.2013 337 2.275 4.562 7174
davon langfristig - 1.972 220 2.191
davon kurzfristig 337 303 4.343 4.983
Stand 01.01.2014 337 2.275 4.562 7.174
Veranderungen Konsolidierungskreis -10 - - -10
Wahrungsdifferenzen - - -3 -3
Zuflihrungen 347 871 1.560 2.778
Zinseffekte - - 1 1
Verbrauch 186 26 1.546 1.758
Aufldsungen 24 1.915 608 2.548
Stand 31.12.2014 465 1.205 3.966 5.636
davon langfristig - 125 227 352

davon kurzfristig 465 1.080 3.739 5.284



Wesentliche Positionen in den sonstigen Ruckstellungen sind Riickstellungen fir Rechtsangelegenheiten in Hohe von
804 T € (Vorjahr: 838 T €) sowie Rickstellungen fiir Abfindungen und Freistellungen in Héhe von 538 T € (Vorjahr:
764 T €). Die Auflésungen des Geschaftsjahres betreffen insbesondere Riickstellungen, welche in den Vorjahren hin-
sichtlich méglicher Produkthaftungsinanspruchnahmen gebildet worden waren (1.915 T €).

Die Produkthaftungsriickstellung enthalt mégliche Inanspruchnahmen aus bereits realisierten Objektauftrdgen und
Gewabhrleistungen, die flir einen Zeitraum von fiinf Jahren gebildet wurden.

5.14 PASSIVE LATENTE STEUERN

2013 2014
InT€ kurzfristig langfristig Gesamt kurzfristig langfristig Gesamt
Passive latente Steuern - 2.577 2.577 - 1.826 1.826

6. Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

6.1 UMSATZERLOSE / SEGMENTE

VBH ist international aktiv und hat vor allem in Deutschland und Osteuropa eine starke Marktstellung. Die Organi-
sation und Steuerung des Konzerns orientiert sich an geografischen Regionen. Die letzten Jahre waren durch die
Neuausrichtung des Konzerns gepragt, die vor allem den Rickzug aus unrentablen Markten in Asien beinhaltete.
Durch diese und personelle Veranderungen ergab sich eine Neuordnung von Zustandigkeiten, die dazu fiihrte, dass
sich die operative Steuerung zum 01.01.2014 verandert hat. Diese neue Strukturierung wurde in der Segmentbericht-
erstattung nachvollzogen. Um die Vergleichbarkeit mit dem Vorjahr zu gewahrleisten, wurde der Vorjahreszeitraum
nachtraglich auf die neue Segmentstruktur angepasst.

Aus den bisher bestehenden vier operativen Segmenten (Deutschland, Westeuropa, Osteuropa und Sonstige Markte)
wurden sechs: Deutschland, Westeuropa, Sidosteuropa, Lateinamerika, Zentralosteuropa sowie GUS. Darliber
hinaus gibt es das nicht operative Segment Corporate Services, das die VBH Holding AG, eine Zweckgesellschaft in
Deutschland und die Einkaufsgesellschaft in China enthalt. Zuordnungsbedingt wurden Gesellschaften aus Asien, die
sich bereits in Liquidation befinden oder in 2013 verkauft wurden, ebenfalls diesem Segment zugeordnet. Die Auswir-
kungen aufgrund der Zuordnung dieser Gesellschaften zum Segment Corporate Services sind aus Konzernsicht von
untergeordneter Bedeutung.



In folgender Ubersicht wird die neue Struktur der Segmentberichterstattung dargestellt:

Corporate

Segment Deutschland  Westeuropa Siidosteuropa Lateinamerika  Zentralosteuropa GUS Services
Landes- Deutschland Belgien Bosnien Argentinien Bulgarien Kasachstan China
gesell- GroRbritannien  Italien Mexiko Estland Russland Deutschland
schaften Iland Kosovo Lettland Ukraine

in: Niederlande Kroatien Litauen WeiBrussland

Osterreich Montenegro Polen
Spanien Slowenien Rumaénien
Tirkei Tschechien
Ungarn

Nach Segmenten entfallen die Umsatzerldse wie folgt:
Umsatze nach Segmenten

InT€ 2013 2014
Deutschland 390.192 362.430
Westeuropa 67.513 60.113
Slidosteuropa 22.041 22.719
Lateinamerika 2.397 3.874
Zentralosteuropa 108.482 116.305
GUS 124.926 114.221
Corporate Services 4.272 5.186
Konsolidierung* -27.394 -25.715
Konzern 692.429 659.132

* Die Konsolidierung beinhaltet im Wesentlichen die intersegmentaren Konzernumsatze.

In der Segmentberichterstattung werden Geschaftsbereiche nach deren geografischen Zuordnungen abgegrenzt.
Diese spiegeln gleichzeitig die operativen Verantwortlichkeiten der Flihrungsstruktur des Konzerns wider und werden
regelmaRig von der Unternehmensleitung tGberwacht, um die wirtschaftliche Lage des Gesamt- und Teilkonzerns zu
beurteilen. Die Segmente stellen die gemal IFRS 8 (Geschaftssegmente) berichtspflichtigen Segmente dar. Als Ge-
schaftssegment definiert wurde eine Gruppe von Vermégenswerten und betrieblichen Aktivitaten, die bezlglich ihrer
Risiken und Chancen unterschiedlich von denen anderer Geschaftsbereiche sind und als solche die Grundlage der
internen Reportingstrukturen darstellen.

Die Segmentberichterstattung erfolgt in Ubereinstimmung mit den Bilanzansatz- und Bewertungsmethoden des zu-
grunde liegenden IFRS-Konzernabschlusses. Intersegmentédre Konsolidierungen wurden vorgenommen. Die Seg-
mente wurden auf Basis der Einzelabschlisse der Gesellschaften gemaR IFRS aufbereitet und stellen die tatsach-
lichen Vermdgenswerte und Schulden der Segmente dar.

Als Handelskonzern, der seine Produkte oder Dienstleistungen innerhalb eines spezifischen wirtschaftlichen Um-
feldes in den jeweiligen Markten individuell definiert und festlegt, ist das Eingehen auf die marktspezifischen Beson-
derheiten und die Flexibilitat des Handelssortiments wichtigstes Erfolgskriterium. Die Kernsortimente in den einzelnen
Markten und Segmenten sind im Wesentlichen gleichartig. Die Unterscheidung ergibt sich durch die Marktreife und ist
weiter abhangig von politischen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen in den Regionen, in denen der VBH Kon-
zern tatig ist. Diese stellen auch die wesentlichen Risikokriterien fir den Konzern dar.



6.2 MATERIALAUFWAND

Der Materialaufwand unterteilt sich wie folgt:

InT€ 2013 2014
Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und bezogene Waren 531.493 502.023
Aufwendungen flr bezogene Leistungen 1.582 1.011
Summe 533.075 503.034

Im Materialaufwand der laufenden Periode sind ergebniswirksame Abwertungen in Hohe von 2.750 T € (Vorjahr:
2.159 T €) enthalten. Umsatzbedingt ist der Materialaufwand zuriickgegangen. Die Rohertragsmarge hat sich mit
23,7 % nach 23,0 % im Vorjahresvergleich gesteigert.

6.3 PERSONALAUFWAND

Der Personalaufwand hat sich wie folgt entwickelt:

InT€ 2013 2014
Loéhne und Gehalter 68.869 68.413
Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung und Unterstiitzung 14.120 13.703
Gesamt 82.989 82.116

Die Personalaufwendungen gingen im Konzern um insgesamt 873 T € oder 1,1% zuruck. Der Rickgang ist im
Wesentlichen auf den Rickgang der Mitarbeiterzahl im Konzern sowie PersonalmalRnahmen zuriickzufiihren.

Im Geschaftsjahr 2014 wurden Personalaufwendungen in Hohe von 82 T € (Vorjahr: 576 T €) als aktivierte Eigenlei-

stungen im Zusammenhang mit der Umstellung des EDV-Systems in Mexiko (Vorjahr: Deutschland, Russland und
Spanien) angesetzt.

Durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter

InT€ 2013 2014
Inland 1.034 989
Ausland 1.488 1.431
Konzern 2.522 2.420

Im Berichtsjahr beschéaftigte der Konzern im Durchschnitt 2.420 Mitarbeiter (Vorjahr: 2.522). Die hierin enthaltene An-
zahl der Auszubildenden betrug 52 gegeniiber 84 im Vorjahr.



6.4 SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE

InT€ 2013 2014
Ertrage aus der Auflésung von Wertberichtigungen 2.785 2.536
Ertréage aus der Auflésung von Riickstellungen 3.122 2.548
Ertrage aus dem Abgang von Anlagevermdgen 689 1.559
Ubrige betriebliche Ertrage 9.377 7.016
Gesamt 15.973 13.659

Die Ertrdge aus dem Abgang von Anlagevermdégen enthalten einen Ertrag aus dem Verkauf eines bebauten Grund-
stlicks in Deutschland in Hohe von 1.240 T €.

Wesentliche Positionen in den ubrigen betrieblichen Ertrdgen sind Kursgewinne in Héhe von 1.967 T € (Vorjahr:

2.108 T €), Ertrage aus weiterberechneten Sachbeziigen 1.290 T € (Vorjahr: 1.311 T €) und Werbekostenzuschisse
in Héhe von 650 T € (Vorjahr: 411 T €).

6.5 SONSTIGE BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN

InT€ 2013 2014
Verwaltungsaufwendungen 15.617 12.141
Vertriebsaufwendungen 24.035 22.074
Periodenfremde Aufwendungen 5.814 5.884
Ubrige betriebliche Aufwendungen 30.174 28.761
Gesamt 75.640 68.861

Die periodenfremden Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen Sondereffekte durch Abwertungen auf Forderungen
in Hohe von 2.953 T € (Vorjahr: 2.777 T €) sowie einmalige Aufwendungen aus dem Riickzug aus unterschiedlichen
Markten.

Wesentliche Positionen in den (ibrigen betrieblichen Aufwendungen sind Miet- und Mietnebenkosten fiir Immobilien
von 9.365 T € (Vorjahr: 10.752 T €), Instandhaltungen von 4.261 T € (Vorjahr: 2.759 T €), Miet- und Leasingkosten
von 4.048 T € (Vorjahr: 4.057 T €), Kursverluste in Hohe von 3.811 T € (Vorjahr: 4.126 T €) sowie Betriebsstoffkosten
von 2.303 T € (Vorjahr: 2.557 T €).



6.6 ABSCHREIBUNGEN

InT€ 2013 2014
Abschreibungen auf Geschafts- und Firmenwerte / immaterielle Vermdégenswerte 1.576 9.423
Abschreibungen auf Sachanlagen 3.245 2977
Gesamt 4.821 12.400

In den Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte sind im Geschaftsjahr aulRerplanmafRige Abschreibungen
auf die Goodwills der Tochtergesellschaften in Deutschland (6.038 T €), Argentinien (578 T €) und Spanien (488 T €)
sowie auf einen Kundenstamm der Tochtergesellschaft in Belgien in Hohe von 434 T € enthalten. Der historische Kunden-
stamm wurde aufgrund der Umsatz- und Ertragssituation dieser Kunden wertberichtigt.

Weitere Informationen zu den Abschreibungen auf Geschéafts- und Firmenwerte sowie immaterielle Vermdégenswerte
kénnen den Kapiteln 4.2 und 5.1 entnommen werden. Fir weitere Informationen zu den Abschreibungen auf Sachan-
lagen verweisen wir auf Kapitel 5.2.

6.7 FINANZERGEBNIS

Zinsertrage werden periodengerecht unter Berlicksichtigung der ausstehenden Darlehenssumme und des anzuwen-
denden Zinssatzes abgegrenzt. Der anzuwendende Zinssatz ist genau der Zinssatz, der die geschatzten kiinftigen
Zahlungsmittelzufliisse Uber die Laufzeit des finanziellen Vermégenswertes auf den Nettobuchwert des Vermoégens-
wertes abzinst. Dividendenertrage aus Finanzinvestitionen werden mit Entstehung des Rechtsanspruchs des Gesell-
schafters auf Zahlung erfasst.

Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

InT€ 2013 2014
Zinsen und ahnliche Ertrage 208 268
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -8.837 -10.284
Summe -8.629 -10.016

Aus der Aufgabe des Hedge Accounting resultiert ein Zinsaufwand in Héhe von 1.646 T €. Dartber hinaus wurden
Abgrenzungen fiir Bankgebihren und -provisionen in Héhe von 224 T € aufgrund der sich abzeichnenden Neuver-
handlungen mit den Banken aufgeldst. Eliminiert man diese Sondereffekte, reduzierten sich die Zinsaufwendungen
um 423 T € im Wesentlichen aufgrund einer durchschnittlich geringeren Auslastung der Kreditlinien im Jahresverlauf.

Das Rating der VBH Gruppe wurde am 10.12.2012 mit BB und stabilem Ausblick eingestuft. Diese Einschatzung
wurde erneut am 30.04.2013 sowie zuletzt am 15.08.2014 im Rahmen von routinemaRigen Uberpriifungen durch die
Rating-Gesellschaft bestatigt. Seither wurde keine Veranderung veroffentlicht.

Zinsaufwendungen aus den Pensionsverpflichtungen wurden im Finanzergebnis in Hohe von 591 T € (Vorjahr: 604 T €)
ausgewiesen.



6.8 STEUERN VOM EINKOMMEN UND VOM ERTRAG

Ertragsteuern
InT€ 2013 2014
Tatsdchliche Steuern 4.321 4.065
Deutschland 534 254
Ausland 3.787 3.811
Latente Steuern 5.617 -1.088
Deutschland 5472 -418
Ausland 145 -670
Gesamt 9.938 2.978

Die Ertragsteuern werden unverandert zum Vorjahr auf Basis des erwarteten steuerpflichtigen Einkommens fiir das
Geschéftsjahr berechnet.

GemaNR IAS 12.81 ist der tatsachliche Steueraufwand mit dem Steueraufwand zu vergleichen, der sich bei Verwendung
der anzuwendenden Steuersatze auf das ausgewiesene Jahresergebnis vor Steuern fiktiv ergeben hatte. Der verwen-
dete Gesamtsteuersatz von derzeit 27,3% (Vorjahr: 26,1%) spiegelt den fiktiven Konzernsteuersatz von VBH wider.
Latente Steuern im Ausland werden mit den jeweiligen nationalen Ertragsteuersatzen fur Thesaurierungen berechnet.

Die steuerliche Uberleitungsrechnung vom erwarteten zum ausgewiesenen Steueraufwand stellt sich fiir das Berichts-
jahr wie folgt dar:

Steuerliche Uberleitungsrechnung

InT€ 2013 2014
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 3.248 -3.636
Gewichteter Konzernsteuersatz 26,1% 27,3%
Erwarteter Ertragsteueraufwand 847 -994
Steuerfreie Ertrage/Verluste -234 -498
Steuerliche Zu- und Abrechnungen 2.531 3.574
Sondereffekte aus Impairments - 1.579
Verwendung nicht aktivierter Verlustvortrage -298 -69
Verzicht auf Aktivierung von latenten Steuern auf Periodenverlust 1.588 809
Steuerzahlungen und -erstattungen Vorjahre sowieso Aufwand Betriebspriifung 383 66
Steuersatzdifferenzen -1.186 -1.557
Veranderung der Wertberichtigung fir latente Steuerforderungen 6.064 19
Ubrige Effekte 243 49
Steuern vom Einkommen und Ertrag 9.938 2.978
Steuerquote 306,0% -

Der kalkulatorische Ertragsteuersatz betrug im Geschéaftsjahr 2014 27,3 % (Vorjahr: 26,1%). Die Steuerquote fiir das
Geschéftsjahr konnte nicht ermittelt werden, da das Ergebnis vor Ertragsteuern in Héhe von -3.636 T € im Wesent-
lichen aufgrund steuerlicher Zu- und Abrechnungen sowie Sondereffekten aus Impairments mit Ertragsteuern in Hohe
von 994 T € belastet war. Die Steuerquote fiir das Vorjahr betrug 306,0% und war maf3geblich durch Sondereffekte
beeinflusst.



6.9 LATENTE STEUERN

Latente Steuern werden auf Basis der erwarteten Steuersatze ermittelt, die im Zeitpunkt der Begleichung der Schuld
oder der Realisierung des Vermdgenswertes voraussichtlich Geltung haben.

Die aktiven und passiven latenten Steuern auf temporare Wertdifferenzen resultieren mit folgenden Betréagen aus unter-
schiedlichen Wertansatzen der einzelnen Bilanzposten:

Latente Steuern auf temporare Wertdifferenzen und Verlustvortrage

2013 2014

InT€ aktivisch passivisch aktivisch passivisch
Latente Steuern auf temporare Wertdifferenzen

Anlagevermoégen 24 1.809 181 1.371
Langfristige Vermdgenswerte 67 3 65 =
Kurzfristige Vermdgenswerte 1.097 563 973 407
Langfristige Rickstellungen 1.682 2 2.768 -
Kurzfristige Riickstellungen 42 - 161 -
Langfristige Verbindlichkeiten 573 - 480 -
Kurzfristige Verbindlichkeiten 280 200 193 48
Summe 3.765 2.577 4.821 1.826
Verlustvortrage 56 - 237 -
Bilanzansatz 3.821 2.577 5.058 1.826

Von den aktiven latenten Steuern wurde ein Betrag in Hohe von insgesamt 1.925 T € (Vorjahr: 886 T €) direkt im
Eigenkapital erfasst.

Aufgrund der steuerlichen Planungen fir die nachsten finf Jahre wurden zum 31.12.2014 keine aktiven latenten
Steuern auf Verlustvortrage fir den deutschen Organkreis in Ansatz gebracht. In 2013 wurden aktive latente Steuern
in Hohe von 5.336 T €, die in Vorjahren auf die Verlustvortrage der deutschen Gesellschaften gebildet worden waren,
ausgebucht.

Die verbleibenden steuerlichen, unbegrenzt vortragsfahigen Verlustvortrage in Deutschland resultieren in Hohe von
29.500 T € (Vorjahr: 26.963 T €) aus Korperschaftsteuer und in Héhe von 38.479 T € (Vorjahr: 38.080 T €) aus Gewer-
besteuer.

Verluste kénnen in Deutschland unbegrenzt vorgetragen werden. Nach den Regelungen bestimmter Lander ist die
Verwendung von Verlustvortragen zeitlich begrenzt. Die aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage fir auslandische
Gesellschaften betrugen insgesamt 237 T € (Vorjahr: 56 T €). Die noch nicht genutzten steuerlichen Verluste bei aus-
landischen Tochtergesellschaften betragen 15.929 T € (Vorjahr: 15.770 T €). Davon sind 9.603 T € (Vorjahr: 8.108 T €)
zeitlich unbegrenzt nutzbar.

6.10 MINDERHEITEN AM KONZERNERGEBNIS

Die Anteile der Minderheiten am Konzernergebnis betragen 421 T € (Vorjahr: 223 T €). Sie setzen sich im Wesent-
lichen zusammen aus den nicht beherrschenden Anteilen bei den Gesellschaften in Spanien, Polen, Ukraine, Italien,
Mexiko und Kasachstan.



6.11 ERGEBNIS JE AKTE

inT€ 2013
Jahresiiberschuss nach Anteilen Dritter -6.913
Anzahl der Aktien gesamt 45.879.408
Gewichteter Durchschnitt der sich im Umlauf befindlichen Aktien 45.879.408
Ergebnis je Aktie in € -0,15

2014
-7.034
45.879.408
45.879.408
-0,15

Das Ergebnis je Aktie wird unter Berlicksichtigung der gewichteten Anzahl durchschnittlich ausstehender Aktien ermittelt.
Seit Mai 2013 sind keine Aktienoptionen mehr ausstehend. Diese waren letztmalig nach der Hauptversammlung im Mai

2013 in Abhangigkeit der Regelungen der Optionsbedingungen ausiibbar und sind anschlieRend verfallen.

7. Erlauterungen zur Konzern-Kapitalflussrechnung

Der Finanzmittelfonds der Kapitalflussrechnung umfasst ausschlief3lich die in der Bilanz ausgewiesenen Zahlungs-
mittel. Die Kapitalflussrechnung erldutert die Konzernzahlungsstrome getrennt nach Mittelzuflissen und -abflissen aus
der laufenden Geschaftstétigkeit, aus der Investitionstétigkeit und aus der Finanzierungstétigkeit. Die Anderung des

Konsolidierungskreises hat Auswirkungen auf die Darstellung des Zahlenmaterials.

In den sonstigen zahlungsunwirksamen Aufwendungen und Ertrédgen sind im Wesentlichen Zinsen auf Pensionsrick-

stellungen sowie auslandische Quellensteuer enthalten.



8. Konzern-Segmentberichterstattung

VBH ist international aktiv und hat vor allem in Deutschland und Osteuropa eine starke Marktstellung. Die Organi-
sation und Steuerung des Konzerns orientiert sich an geografischen Regionen. Die letzten Jahre waren durch die
Neuausrichtung des Konzerns gepragt, die vor allem den Rickzug aus unrentablen Markten in Asien beinhaltete.
Durch diese und personelle Veranderungen ergab sich eine Neuordnung von Zustandigkeiten, die dazu fiihrte, dass
sich die operative Steuerung zum 01.01.2014 verandert hat. Diese neue Strukturierung wurde in der Segmentbericht-
erstattung nachvollzogen. Um die Vergleichbarkeit mit dem Vorjahr zu gewahrleisten, wurde der Vorjahreszeitraum
nachtraglich auf die neue Segmentstruktur angepasst.

Aus den bisher bestehenden vier operativen Segmenten (Deutschland, Westeuropa, Osteuropa und Sonstige Markte)
wurden sechs: Deutschland, Westeuropa, Slidosteuropa, Lateinamerika, Zentralosteuropa sowie GUS. Darlber
hinaus gibt es das nicht operative Segment Corporate Services, das die VBH Holding AG, eine Zweckgesellschaft in
Deutschland und die Einkaufsgesellschaft in China enthalt. Zuordnungsbedingt wurden Gesellschaften aus Asien, die
sich bereits in Liquidation befinden oder in 2013 verkauft wurden, ebenfalls diesem Segment zugeordnet. Die Auswir-
kungen aufgrund der Zuordnung dieser Gesellschaften zum Segment Corporate Services sind aus Konzernsicht von
untergeordneter Bedeutung.

Segmente nach Regionen

Deutschland Westeuropa Siidosteuropa Lateinamerika
InT€ 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014
Auflenumsatz 368.607 343.014 65.962 59.559 21.965 22.667 2.345 3.876
Innenumsatz 21.585 19.416 1.551 554 76 52 53 -2
Umsatz gesamt 390.192 362.430 67.513 60.113 22.041 22.719 2.397 3.874
EBITDA 7.101 7.633 2.325 1.646 -2.322 -62 493 160
Abschreibungen/ Abwertungen 2.145 2.408 448 363 133 116 23 35
EBIT 4.957 5.224 1.877 1.283 -2.455 -178 469 125
Beteiligungsergebnis 0 0 0 0 0 0 0 0
Zinsertrag 86 8 92 54 1" 29 0 0
Zinsaufwand 551 381 685 157 574 531 37 110
Finanzergebnis -465 -373 -593 -103 -564 -501 -37 -110
Ergebnis vor Steuern (EBT) 4.492 4.851 1.284 1.180 -3.019 -679 433 15
j;:’:’:;;m Einkommen und 1794 2.236 448 389 23 37 92 113
Wertberichtigungen 603 2.149 980 304 673 351 114 177
Segmentvermoégen 96.993 91.565 25.391 24.025 13.384 12.383 1.810 3.508
Segmentschulden 93.303 90.034 23.435 21.386 12.917 10.335 1.312 3.543
durchschnittliche Anzahl 978 916 210 184 107 95 14 29

Mitarbeiter

* Die Spalte Konsolidierung beinhaltet im Wesentlichen die intersegmentaren Konzernumsétze.



Hinsichtlich der Zuordnung der Gesellschaften zur neuen Segmentstruktur verweisen wir auf Abschnitt 6.1 dieses
Konzernanhangs.

Bei den in der Spalte Konsolidierung enthaltenen Betrdgen handelt es sich im Wesentlichen um segmentiibergrei-
fende Umsatz- und Beteiligungsertragseliminierungen und Sondereffekte aus Wertberichtigungen auf Goodwill und
Kaufpreisallokationen, die fir interne Steuerungszwecke nicht den Segmenten zugeordnet sind. Dariiber hinaus sind
Aufwendungen aus Endkonsolidierungen in diesem Segment ausgewiesen. Die gehandelten Kernsortimente in den
einzelnen Markten und Segmenten sind im Wesentlichen gleichartig.

Bei der Segmentberichterstattung werden intersegmentére Konsolidierungen vorgenommen. Die Segmente werden
auf Basis der Einzelabschlisse der Gesellschaften gemaR IFRS aufbereitet und stellen die tatsachlichen Vermoégens-
werte und Schulden der in den Segmenten enthaltenen Einzelgesellschaften dar.

Zentralosteuropa GUS Corporate Services Konsolidierung* Konzern
2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014
107.952 115.603 124.926 114.221 531 77 0 115 692.286 659.132
530 701 0 0 3.741 5.109 -27.394 -25.830 143 0
108.482 116.305 124.926 114.221 4.272 5.186 -27.394 -25.715 692.429 659.132
6.536 7.253 7.800 7.867 -4.833 -4.995 -403 -722 16.698 18.780
753 748 794 751 445 388 80 7.591 4.821 12.400
5.784 6.505 7.006 7.116 -5.278 -5.383 -483 -8.313 11.877 6.380
0 0 0 0 6.735 7.078 -6.735 -7.078 0 0
50 34 55 107 990 349 -1.075 -313 208 268
84 47 262 412 7.723 8.959 -1.078 -314 8.837 10.284
-33 -13 -207 -305 1 -1.532 -6.731 -7.077 -8.629 -10.016
5.750 6.492 6.800 6.811 -5.277 -6.915 -7.214 -15.390 3.248 -3.636
1.224 1.335 1.999 1.925 -1.258 -1.970 0 0 4.321 4.065
137 911 33 -127 -423 -37 0 0 2.118 3.728
43.291 42.217 33.561 25.710 190.078 154.058 -163.412 -140.691 241.095 212.775
12.847 11.701 7.240 6.068 115.339 109.534 -88.243 -86.086 178.150 166.515

465 458 649 648 99 90 0 0 2.522 2.420



9. Sonstige Angaben

9.1 ZUSATZLICHE ANGABEN ZU FINANZINSTRUMENTEN

Beizulegende Zeitwerte der Finanzinstrumente nach IAS 39

Bewertungs-
kategorie Buchwert Fair Value Buchwert Fair Value
InT€ nach IAS 39 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2014
Aktiva
Anteile an verbundenen Unternehmen AfS 446 - 3 -
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen *) LaR 57.786 57.786 50.436 50.436
Forderungen gegen verbundene Unternehmen LaR 1.214 1.214 g8 93
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte LaR 11.561 11.561 13.454 13.454
Sonstige Vermdgensgegenstande LaR 5.268 5.268 6.119 6.119
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente LaR 23.826 23.826 21.272 21.272
Passiva
Finanzverbindlichkeiten FLAC 105.315 105.315 96.145 96.145
davon Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing n.a. 1.383 1.383 1.240 1.240
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen **) FLAC 23.761 23.761 18.382 18.382
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
FLAC 101 101 42 42
Unternehmen ***)
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten FLAC 9.584 9.584 10.261 10.261
Sonstige Verbindlichkeiten ****) FLAC 12.794 12.794 13.028 13.028
davon Derivate im Hedge Accounting (Fair Value) n.a. 2.741 2.741 467 467
davon Derivate ohne Hedge Accounting FLHfT 0 0 1.646 1.646
*) davon in der Bilanz unter der Position Ubrige langfristige Vermégenswerte ausgewiesen 0 T € (Vorjahr: 85 T €)
**) davon in der Bilanz unter der Position Sonstige langfristige Verbindlichkeiten ausgewiesen 17 T € (Vorjahr: 13 T €)
| davon in der Bilanz unter der Position Sonstige langfristige Verbindlichkeiten ausgewiesen 42 T € (Vorjahr: 46 T €)
) darin enthalten sind Erhaltene Anzahlungen in Héhe von 1.072 T € (Vorjahr: 1.190 T €)
AfS:  Available for Sale Financial Asset
LaR: Loans and Receivables
FLHfT: Financial Liabilities Held for Trading
FLAC: Financial Liabilities Measured at Amortised Cost
n.a.. notavailable
Buchwerte der Finanzinstrumente nach Bewertungskategorie gemaf IAS 39
inT€ 2013 2014
Available for Sale Financial Assets 446 3
Loans and Receivables 99.655 91.374
Financial Liabilities Measured at Amortised Cost 151.555 137.858
Derivate im Hedge Accounting 2.741 467
Financial Liabilities Held for Trading - 1.646
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 1.383 1.240



Bei den Anteilen an verbundenen Unternehmen sowie den Wertpapieren handelt es sich um Anteile an nicht bérsen-
notierten Kapitalgesellschaften. Diese werden mit ihren fortgefihrten Anschaffungskosten bilanziert, da deren beizule-
gende Zeitwerte nicht zuverlassig bestimmbar sind.

Die beizulegenden Zeitwerte von Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten, von kurzfristigen Forderungen,
von Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Verbindlichkeiten entsprechen in etwa dem
Buchwert. Der Grund hierfir liegt in der kurzen Laufzeit dieser Finanzinstrumente.

Die beizulegenden Zeitwerte von sonstigen langfristigen Forderungen entsprechen den Buchwerten unter Beriick-
sichtigung der mit den Vermogenswerten verbundenen Zahlungen und der jeweils aktuellen Zinsparameter, welche
markt- und partnerbezogene Veranderungen der Konditionen und Erwartungen reflektieren.

Zum Fair Value bilanzierte Finanzinstrumente sind gemafR IFRS 13 in Bewertungsstufen einzuteilen. Diese um-
fassen die auf aktiven Markten flr identische Vermégenswerte oder Verbindlichkeiten notierten (unverandert Gber-
nommenen) Preise (Stufe 1), Inputfaktoren, bei denen es sich nicht um die auf Stufe 1 berlcksichtigten notierten
Preise handelt, die sich aber fir den Vermégenswert oder die Verbindlichkeit entweder direkt oder indirekt beobach-
ten lassen (Stufe 2) und nicht auf beobachtbaren Marktdaten basierende Faktoren fiir die Bewertung des Vermo-
genswerts oder der Verbindlichkeit (Stufe 3). Der beizulegende Zeitwert der Derivate mit und ohne Hedge Accounting
wurde gemal Stufe 2 bewertet. Die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte der Stufe 2 erfolgt anhand der DCF-
Methode. Dabei werden die kiinftig aus den Finanzinstrumenten erwarteten Zahlungsfliisse unter Verwendung der
Zinsstrukturkurven zum Bilanzstichtag diskontiert. Wahrend der Berichtperiode waren keine Transfers zwischen Stufe 1
und Stufe 2 zu verzeichnen.

Die beizulegenden Zeitwerte von Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten und sonstigen finanziellen Verbindlich-
keiten werden zum Nominalwert abzuglich etwaiger Agios ausgewiesen.

Nettoergebnisse aus Finanzinstrumenten

InNT€ 2013 2014

Available for Sale Financial Assets - o

Loans and Receivables -5.181 -1.808
Financial Liabilities Measured at Amortised Cost -8.233 -9.693
Financial Liabilities Held for Trading - -1.646

Das Nettoergebnis aus der Kategorie ,Loans and Receivables* enthalt Wertberichtigungen auf Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen in Hohe von 2.685 T € (Vorjahr: 3.346 T €), auf Forderungen gegen verbundene Unternehmen in
Hohe von 409 T € (Vorjahr: 4.851 T €) sowie auf sonstige Vermogenswerte in Hoéhe 312 T € (Vorjahr: 54 T €). Die Kate-
gorie ,Financial Liabilities Measured at Amortised Costs® enthalt im Wesentlichen Zinsaufwendungen. In der Kategorie
.Financial Liabilities Held for Trading” ist der Zinsaufwand aus der Aufgabe des Hedge Accounting ausgewiesen.

Die Zinsen aus Finanzinstrumenten werden im Zinsergebnis, die Dividenden im sonstigen Finanzergebnis (Beteili-
gungsergebnis) ausgewiesen. Die librigen Komponenten des Nettoergebnisses erfasst VBH im sonstigen Finanzer-
gebnis. Davon ausgenommen sind die der Bewertungskategorie Loans and Receivables zuzuordnenden Wertberichti-
gungen auf Forderungen und Sonstige Vermdgenswerte. Diese sind unter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen
ausgewiesen.

Die Gewinne und Verluste aus der Wahrungsumrechnung von den der Bewertungskategorie Loans and Receivables
zugeordneten finanziellen Vermdgenswerten resultieren iberwiegend aus der konzerninternen Weiterleitung von Dar-
lehen und Warenlieferungen und sind in den sonstigen betrieblichen Ertragen bzw. Aufwendungen ausgewiesen.

Ferner sind Zinsaufwendungen und Zinsertrage aus Zinsderivaten enthalten. Cashflow Hedges kommen grundsatzlich
als Zinssicherungsinstrument zur Absicherung des Zinsrisikos finanzieller Verbindlichkeiten zum Einsatz. Weiterhin be-
finden sich im Zinsergebnis Aufwendungen fiir ausgereichte Kredite von Finanzinstituten.



9.2 RISIKOMANAGEMENT

Der Konzern ist verschiedenen finanziellen Risiken ausgesetzt, die sich aus der betrieblichen Geschéaftstatigkeit und
den Finanzierungstatigkeiten des Konzerns ergeben. Die fir den Konzern bedeutendsten finanziellen Risiken erge-
ben sich aus Anderungen der Zinssétze sowie der Kreditwiirdigkeit und Zahlungsfahigkeit der Vertragsparteien des
Konzerns.

Das finanzielle Risikomanagement erfolgt innerhalb des Konzerns gemal der vom Management festgelegten
Grundsatze. Diese betrachten Zins-, Markt-, Kredit- und Liquiditatsrisiken. Ebenso bestehen Grundsatze und Richt-
linien fir andere Bereiche wie z.B. das Liquiditdtsmanagement sowie fir die Beschaffung von kurz- und lang-
fristigen Darlehen.

9.2.1 KAPITALMANAGEMENT

Ziel des Kapitalmanagements ist die Absicherung, sofern erforderlich, der oben erwahnten verschiedenen Risiken
und damit die Begrenzung der negativen Auswirkungen auf die Erfolgsrechnung und Bilanz des Konzerns. Unter
Beachtung des Prinzips der Funktionstrennung werden die finanziellen Risiken, denen der Konzern ausgesetzt ist,
durch verschiedene MaRRnahmen laufend bewertet, GUberwacht und aktiv bearbeitet. MaRnahmen zur Erreichung
der Ziele des Kapitalmanagements sind die Optimierung der Kapitalstruktur, die Veranderung der Dividendenhéhe,
Akquisitionen und Desinvestments sowie die Reduzierung von Schulden.

9.2.2 MARKTRISIKO

Das Marktrisiko von Finanzinstrumenten besteht vor allem aus den Wahrungs- und Zinsrisiken. Es wird mittels Sensitivi-
tatsanalysen Uberwacht (siehe 9.2.4 und 9.2.5).

9.2.3 LIQUIDITATSRISIKO

Die zentrale Liquiditdtsplanung erfolgt auf Basis der Konzernplanung. Um die Liquiditdt und die finanzielle
Flexibilitat des VBH Konzerns sicherzustellen, verfiigte der Konzern in 2014 Uber Kreditlinien in Hohe von rund
124 Mio. € (Vorjahr: 130 Mio. €). Darlber hinaus werden zukiinftige Ausschittungen von Dividenden auf Grundlage der
Liquiditatsplanung mit den Tochtergesellschaften zeitlich und inhaltlich abgestimmt. Die Falligkeitstermine der
finanziellen Verbindlichkeiten sind unter Punkt 5.10 aufgefiihrt.

Die nachfolgenden Angaben beziehen sich auf die vertraglich vereinbarten, undiskontierten Zahlungsstréome:

Liquiditatsrisiko

2013 2013 Restlaufzeit Restlaufzeit Restlaufzeit

InT€ Buchwert Gesamt <1Jahr  >1Jahr <5 Jahre > 5 Jahre
Finanzverbindlichkeiten* 105.315 111.139 94.227 15.748 1.164
Verbindlichkeiten Lieferungen und Leistungen 23.761 23.761 23.748 13
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen 101 101 % 46
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 9.584 9.584 9.584
Sonstige Verbindlichkeiten 11.604 11.604 8.687 2917

davon derivative Finanzinstrumente 2.741 2.741 2.741
Ertragsteuerverbindlichkeiten 141 141 141
Erhaltende Anzahlungen 1.190 1.190 1.190

Finanzielle Verbindlichkeiten 151.696 157.520 137.632 18.724 1.164



Liquiditatsrisiko

2014 2014 Restlaufzeit Restlaufzeit Restlaufzeit

InT€ Buchwert Gesamt <1Jahr  >1Jahr <5 Jahre > 5 Jahre
Finanzverbindlichkeiten* 96.145 102.392 87.339 15.053
Verbindlichkeiten Lieferungen und Leistungen 18.382 18.382 18.365 17
Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen
Unternehmen 42 42 42
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 10.261 10.261 10.261
Sonstige Verbindlichkeiten 11.956 11.956 9.784 2172

davon derivative Finanzinstrumente 2113 2113 2113
Ertragsteuerverbindlichkeiten 715 715 715
Erhaltene Anzahlungen 1.072 1.072 1.072
Finanzielle Verbindlichkeiten 138.573 144.820 127.536 17.284

* Das Konsortialdarlehen hat eine Laufzeit bis zum 30.06.2016. Aufgrund des Ausweises als kurzfristige Finanzverbindlichkeit (vgl. Punkt 5.10) wurde
fur die Ermittlung des Liquiditatsrisikos eine Laufzeit bis zum 30.06.2015 unterstellt.

Hinsichtlich des Liquiditatsrisikos aus der Neufassung des Konsortialkreditvertrags sowie der anstehenden Kapital-
erhéhung verweisen wir auf das unter Chancen- und Risikobericht im Konzernlagenbericht beschriebene Finanzie-
rungs- und Liquiditatsrisiko.

9.2.4 FREMDWAHRUNGSRISIKO

Als global agierendes Unternehmen ist die VBH Gruppe sowohl transaktions- als auch translationsbezogenen Risiken
ausgesetzt.

Das Transaktionsrisiko entsteht sowohl aus der Konzernfinanzierung als auch aus dem Absatz und dem Erwerb von
Gultern und Dienstleistungen, die nicht in der Heimatwahrung der jeweiligen VBH Gesellschaft abgerechnet wer-
den. Die daraus entstehenden Wahrungsrisiken werden durch das Treasury analysiert und kénnen ggf. mit Hilfe von
Finanzderivaten gesichert werden. Die sich kompensierenden Effekte aus dem Grundgeschaft und aus der Wah-
rungssicherung werden ergebniswirksam verbucht und sind damit in der Gewinn- und Verlustrechnung erkennbar.

Das Translationsrisiko ergibt sich daraus, dass sich viele VBH Gesellschaften auerhalb des Euro-Wahrungsraums
befinden, wahrend die VBH Holding AG den Konzernabschluss in Euro erstellt. Fur die Erstellung des Konzernab-
schlusses mussen deshalb die Bilanzen sowie Gewinn- und Verlustrechnungen der Unternehmen auflerhalb des
Euro-Wahrungsraums in Euro umgerechnet werden. Die translationsbezogenen Effekte aus dieser Umrechnung
und der Veranderungen der Fremdwahrungskurse werden in der Eigenkapitalposition des VBH Konzernabschlus-
ses ausgewiesen. Da die Beteiligungen allgemein von langfristiger Dauer sind, verzichtet die VBH Holding AG auf
die direkte Absicherung der Nettovermdgenspositionen.

Entsprechend den Vorschriften des IFRS 7 wurde fiir die Fremdwahrungsrisiken eine Sensitivitdtsanalyse durchge-
fuhrt. In der nachfolgenden Tabelle wird dargestellt, welche Effekte sich auf das Eigenkapital bzw. auf das Jahreser-
gebnis ergeben hatten, wenn sich die jeweilige Fremdwahrung gegeniiber dem Euro um 10 % nach oben oder unten
verandert hatte. Die Analyse basiert auf dem jeweiligen Volumen zum Bilanzstichtag.



Sensitivitatsanalyse Fremdwahrungsrisiken

2013 2014
Fremdwahrung Fremdwahrung

InT€ steigt um 10% féllt um 10 % steigt um 10% féllt um 10%
Anderung des Jahresergebnisses

EUR/RUB 192 -157 100 -82
EUR/CLP 51 -42 88 -72
EUR/ARS 68 -55 71 -58
EUR/BYR 9 -8 55 -45
EUR/MXN 33 -27 53 -43
EUR/RON 37 -30 37 -30
EUR/PLN 3 -3 35 -29
EUR/UAH 18 -15 30 -24
EUR/KZT 25 -20 23 -19
EUR/TRY 59 -48 22 -18
Gesamt 495 -405 514 -420

9.2.5 ZINSANDERUNGSRISIKEN

Als Zinsanderungsrisiko wird das Risiko negativer Auswirkungen auf das Konzernergebnis infolge von schwankenden
Marktzinssatzen verstanden. Zinsanderungsrisiken entstehen bei VBH durch Finanzpositionen auf der Passivseite, im
Wesentlichen durch die Finanzverbindlichkeiten. Dabei sind fest- und variabelverzinsliche Finanzverbindlichkeiten unter-
schiedlich zu beurteilen.

InT€ 2013 2014
Festverzinsliche Finanzschulden 6.031 5.956
Variabelverzinsliche Finanzschulden 99.284 90.189
Summe 105.315 96.145

Zur Absicherung des Zinsanderungsrisikos wurden in der Vergangenheit Zins-Swaps abgeschlossen. Bei einem
Zins-Swap wird der einem Nominalbetrag zu Grunde liegende variable oder feste Zinssatz uber die gesamte Lauf-
zeit gegen einen festen oder variablen Zinssatz ausgetauscht. Solche Vereinbarungen erméglichen es dem Konzern,
das Risiko sich andernder Zinssatze auf den beizulegenden Zeitwert von emittierten, festverzinslichen Schuldinstru-
menten oder auf die Zahlungsstromrisiken von emittierten, variabelverzinslichen Schuldinstrumente zu vermindern.

Im Mérz 2012 wurden vier Zins-Swaps in Hohe von 43 Mio. € mit einer Laufzeit vom 30.06.2012 bis zum 30.06.2016
abgeschlossen. Darliber hinaus hatte die VBH Holding AG bereits im Juli 2011 einen Zins-Swap in Hohe von 30 Mio. €
mit einer Laufzeit vom 30.12.2011 bis 30.06.2016 abgeschlossen.

Im Geschaftsjahr 2014 resultierten die Zinsanderungsrisiken aus den variabelverzinslichen Finanzverbindlichkeiten
und aus den Marktwerten der abgeschlossenen Finanzderivate (Zins-Swaps). Der beizulegende Zeitwert der Zins-
Swaps wird durch die Diskontierung der kiinftigen Cashflows unter Verwendung der Zinsstrukturkurven zum Bilanz-
stichtag ermittelt. In der nachfolgenden Tabelle wird dargestellt, welche Effekte sich auf das Eigenkapital beziehungs-
weise auf das Jahresergebnis ergeben hatten, wenn sich das jeweilige Marktzinsniveau um einen Prozentpunkt nach
oben oder unten verandert hatte. Die Analyse basiert auf dem jeweiligen Volumen zum Bilanzstichtag.



Sensitivitatsanalyse Zinsanderungsrisiken

2013 2014
Marktzinsniveau Marktzinsniveau
steigt um 1 fallt um 1 steigt um 1 fallt um 1
InT€ Prozentpunkt Prozentpunkt Prozentpunkt Prozentpunkt
Variabelverzinsliche Finanzverbindlichkeiten
Anderung des Jahresergebnisses -993 993 -900 900
Zins-Swaps
Anderung des Jahresergebnisses 1.856 -1.812 1.096 -1.121
Gesamtauswirkung 863 -819 196 -221

9.2.6 HEDGE ACCOUNTING

Bei den Zins-Swaps handelt es sich durchweg um sogenannte Cashflow Hedges im Rahmen des Hedge Accountings.

Hedge Accounting
InT€ 2013 2014
Gesamtvolumen Zinsswaps 73.000 73.000
Beizulegender Zeitwert -2.741 -2.113
Endfalligkeit 30.06.2016 30.06.2016

Zum 31. 12. 2014 wurden die Marktwerte aus Zinsderivaten in Héhe von -2.113 T € (Vorjahr: -2.741 T €) in den son-
stigen finanziellen Verbindlichkeiten ausgewiesen und in Héhe von 467 T € (Vorjahr: 2.739 T €) ergebnisneutral in den
Ubrigen Konzernrucklagen erfasst. Im Vorjahr waren die Sicherungsbeziehungen zu 100 % effektiv. Aufgrund der sich
abzeichnenden Neuverhandlungen mit den Banken und den Unsicherheiten in der zukiinftigen Ausgestaltung des
Konsortialkredits als Grundgeschaft konnte jedoch nicht weiter von einer hochwahrscheinlichen Effektivitdt ausgegan-
gen werden. Daher wurde das Hedge Accounting fur die nicht mehr mit hoher Sicherheit zu erwartenden Cashflows
aufgegeben. Zum 31.12.2014 wurden in der Folge 1.646 T € von in Vorjahren ergebnisneutral erfassten Verlusten,
deren Ausgleich in Zukunft nicht mehr zu erwarten ist, aus den ulbrigen Konzernriicklagen tber die Position Zinsauf-
wand umgegliedert.

9.2.7 AUSFALLRISIKO

Die VBH Gruppe ist im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit mit Dritten grundsatzlich einem weltweiten Ausfallrisiko aus-
gesetzt. Dieses Risiko resultiert aus der moglichen Nichterfullung einer Vertragspartei. Das maximale Ausfallrisiko wird
durch die Buchwerte der in der Bilanz angesetzten finanziellen Vermdgenswerte widergespiegelt. Um das Forderungs-
ausfallrisiko auf ein Minimum zu beschranken, wurde in Gesellschaften mit Ausfallrisiken ein umfassendes Debitoren-
management eingerichtet. Dabei werden unter anderem Kreditauskiinfte eingeholt und historische Daten aus der bis-
herigen Geschéaftsbeziehung, insbesondere dem Zahlungsverhalten, zur Vermeidung von Zahlungsausfallen genutzt.
Des Weiteren wird das Ausfallrisiko durch Kreditversicherungen limitiert. Soweit Ausfallrisiken friihzeitig erkennbar sind,
wird diesen durch Wertberichtigungen Rechnung getragen. Der Buchwert von Forderungen, die tberféllig sind oder auf
die Abschreibungen vorgenommen wurden und deren Falligkeit neu verhandelt worden ist, ist unter Punkt 5.5 Forde-
rungen und sonstige Vermdgenswerte ausgewiesen.



10. Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Haftungsverhaltnisse

Zum Bilanzstichtag bestanden sonstige finanzielle Verpflichtungen, insbesondere aus Miet- und Leasingvertragen fiir
Gebaude, Grundstiicke, Maschinen, Werkzeuge, Birro- und sonstige Einrichtungen, die nach IAS 17 als Operating
Lease klassifiziert werden. Es bestanden im abgelaufenen Geschéftsjahr 2014 keine sonstigen finanziellen Verpflich-
tungen gegenuber verbundenen Unternehmen.

Die Summe der kinftigen Zahlungen aus unkiindbaren Vertragen setzt sich nach Falligkeiten wie folgt zusammen:

Verpflichtungen aus Miet- und Leasingverhaltnissen

InT€ 2013 2014
Falligkeit bis 1 Jahr 9.845 7.733
Félligkeit zwischen 2 und 5 Jahren 10.944 10.949
Falligkeit tber 5 Jahre 1.237 1.178
Gesamt 22.026 19.861

Haftungsverhaltnisse sind in der Héhe der in Anspruch genommenen Betrage dargestellt bzw. entsprechen den Ver-
pflichtungen zum Nominalwert.

Verpflichtungen aus Haftungsverhaltnissen

InT€ 2013 2014
Verpflichtung aus der Begebung und Ubertragung von Wechseln 0 70
Verpflichtung aus Birgschaften, Wechsel- und Scheckbiirgschaften 13 206
Verpflichtung aus Gewahrleistungsvertragen 57 0
Haftung aus der Bestellung von Sicherheiten fir fremde Verbindlichkeiten 0 0
Gesamt 70 276

Aktuell wird nicht mit einer Inanspruchnahme aus diesen Verpflichtungen gerechnet.

Grundstucksbelastungen

InT€ 2013 2014
Grundstiicksbelastungen 29.190 26.350
Gesamt 29.190 26.350



Die VBH Holding AG, die VBH Deutschland GmbH und die esco Metallbausysteme GmbH haben mit Kredit
gewahrenden inldndischen Banken einen Konsortialkreditvertrag abgeschlossen, in dem zu Gunsten der beteiligten
Banken eine Verpfandung der Gesellschaftsanteile maflRgeblicher Konzerngesellschaften, die Abtretung samtlicher
AuRenstande und Anspriche aus Gesellschafterdarlehen sowie die Sicherungstibereignung aller Warenbestande
und die Bestellung von Grundschulden vereinbart wurde. Im Ausland wurden zur Absicherung lokal bestehender
Kreditvertrdge Anlagevermégen und Umlaufvermdégen als Sicherheiten abgetreten. Die H6he der besicherten Aktiva
betragt 9,4 Mio. € (Vorjahr: 8,8 Mio. €) und teilt sich auf Sachanlage- (1,8 Mio. €; Vorjahr: 1,8 Mio. €), Vorratsver-
mogen (4,4 Mio. €; Vorjahr: 3,8 Mio. €) sowie Forderungen (3,2 Mio. €, Vorjahr: 3,2 Mio. €) auf. Fremde Dritte haben
gegeniber VBH keine Sicherheiten gestellt. Die Buchwerte der verpfdndeten Gesellschaften belaufen sich auf einen
Gesamtwert von 24.569 T € (Vorjahr: 24.569 T €).

Aktuell wird nicht mit einer Inanspruchnahme aus diesen Verpflichtungen gerechnet.

11. Rechtsstreitigkeiten und Schadenersatzanspriche

Sollten sich aus einzelnen Rechtstreitigkeiten oder Schadenersatzanspriichen im Konzern Tatsachen ergeben, die eine
Bilanzierung notwendig machen, sind diese ausreichend durch gebildete Riickstellungen in den Einzelabschlissen der
Konzerngesellschaften und somit auch im Konzernabschluss beriicksichtigt.

Die in 2010 eingereichte Klage der VBH Hellas AE wegen Unterschlagung durch das damalige Management ist
immer noch rechtshangig. Im Zuge dessen wurde auch eine griechische Wirtschaftsprifungsgesellschaft verklagt, die
wiederum ihrerseits Widerklage erhoben hat. Bedingt durch die von VBH initiierten Rechtsverfahren kénnten sich ggf.
steuerliche Risiken in Griechenland ergeben.

In Italien macht eine lokale Bank Zahlungsanspriiche in Héhe von 1,6 Mio. € zuzlglich Zinsen aus einer weichen
Patronatserklarung der VBH Holding AG geltend. Vorbeugend hat VBH Holding AG in Deutschland eine negative
Feststellungsklage auf Nichtbestehen einer Zahlungsverpflichtung eingeleitet.

In der Tirkei wurde in 2013 ein Zwangsvollstreckungsverfahren gegen die lokale Gesellschaft VBH Kapi ve Pencere
Sistemleri San. Ve Tic. A.S. eingeleitet, gegen das Rechtsmittel eingelegt wurden, weil nach Ansicht von VBH das Ver-
fahren betrligerisch eingeleitet wurde. Gegen die Beteiligten wurde Strafanzeige erstattet.



12. Angaben zu Beziehungen zu nahestehenden Personen

Als nahestehende Unternehmen und Personen im Sinne von IAS 24 (Angaben (ber Beziehungen zu nahestehen-
den Unternehmen und Personen) kommen grundsatzlich Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats, deren nahe
Familienangehdrige sowie nicht vollkonsolidierte Tochtergesellschaften in Betracht. Zudem wird gemaf den IFRS da-
von ausgegangen, dass Aktionare, die mehr als 20 % der Anteile einer Gesellschaft halten, einen mafgeblichen Ein-
fluss auf diese Gesellschaft ausiiben und daher nahestehende Personen bzw. Unternehmen darstellen. Nahestehende
Personen waren an keinen in ihrer Art oder Beschaffenheit uniblichen Transaktionen mit Gesellschaften des VBH
Konzerns beteiligt. Die Verkaufe zwischen dem VBH Konzern und den nicht konsolidierten Gesellschaften sind von
untergeordneter Bedeutung. Weitere Beziehungen zu Beteiligungen aulerhalb des Konsolidierungskreises werden
nach der Cost Plus Methode abgerechnet.

Geschaftsvorfalle zwischen Konzernunternehmen und nahestehenden Personen beziehen sich auf laufende Bera-
tungsleistungen der Kanzlei des Aufsichtsratsvorsitzenden, die beratend flir das Unternehmen tatig war. Die Ver-
gutungen fir diese Leistungen entsprechen den marktiiblichen Preisen, wurden durch den Aufsichtsrat der VBH
Holding AG genehmigt und betrugen im Geschéaftsjahr 2014 insgesamt 51 T € (Vorjahr: 37 T €). Neben den gesell-
schafts- und aktienrechtlichen Themenstellungen ergaben sich Leistungen der Kanzlei in erster Linie durch die lau-
fende Betreuung im Rahmen der Konsortialfinanzierung. Die Verbindlichkeiten hieraus betrugen zum Bilanzstichtag
12 T € (Vorjahr: 10 T €). Der Vorstand tatigte keine Geschéftsvorfalle.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen betrugen zum Bilanzstichtag 93 T € (Vorjahr: 1.214 T €), Verbindlich-
keiten gegeniiber verbundenen Unternehmen bestanden in Héhe von 42 T € (Vorjahr: 101 T €).

Die Umsatze aus Lieferungen und Leistungen mit verbundenen Unternehmen resultieren im Wesentlichen aus
Warenverkaufen von konsolidierten Gesellschaften an auslandische nicht konsolidierte Tochterunternehmen. Bei den

empfangenen Lieferungen und Leistungen handelt es sich um weiterberechnete Verauslagungen und Leistungen.

Nicht konsolidierte Tochterunternehmen

InT€ 2013 2014
Bilanzwerte zum 31.12.

Forderungen 1.214 93
Verbindlichkeiten 101 42

Transaktionen im Geschéftsjahr

Wareneinkauf 1 2
Sonstige Aufwendungen 27 0
Umsatzerlése 143 0
Zinsertrage 38 0
Zinsaufwendungen 0 2
Sonstige betriebliche Ertrage 1 26

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen waren in Hohe von 5.416 T € (Vorjahr: 5.087 T €) wertberichtigt.
Im Geschaftsjahr 2014 wurden Wertberichtigungen auf Forderungen gegen verbundene Unternehmen in Héhe von
409 T € (Vorjahr: 4.851 T €) im Aufwand erfasst.



Drei GroRRaktionare der VBH Holding AG lben durch ihren Anteilsbesitz von jeweils mehr als 20 % einen mafigeblichen
Einfluss auf die VBH Holding AG aus und stellen nach IFRS nahestehende Personen bzw. Unternehmen der VBH
Holding AG dar. Diese GroRaktionare und von diesen beherrschte Unternehmen verkauften im Geschéaftsjahr 2014
zu marktiblichen Konditionen Waren in Hohe von 82.023 T € (Vorjahr: 86.552 T €) an die Tochterunternehmen der
VBH Holding AG. Zum 31.12.2014 war hieraus ein Saldo von 2.316 T € (Vorjahr: 3.537 T €) ausstehend. Die GroR3-
aktionare haben der VBH Holding AG in den Jahren 2012 und 2013 Darlehen in Héhe von insgesamt 9,0 Mio. € ge-
wahrt. Die Verzinsung des Darlehens ist marktublich an die Konditionen der kreditgebenden Banken angeglichen. Der
sich daraus ergebende Zinsaufwand betrug im Geschéaftsjahr 2014 insgesamt 463 T € (Vorjahr: 239 T €), wovon zum
31.12.2014 113 T € (Vorjahr: 76 T €) ausstehend waren. Als Minderheitsgesellschafter eines Tochterunternehmens der
VBH Holding AG erhielt ein GroRaktionar in 2014 Dividenden dieses Tochterunternehmens in Héhe von 104 T € (Vor-
jahr: 43 T €).

13. Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Vorstand

Herr Ulrich Lindner, freigestelltes Vorstandsmitglied seit 21.05.2013, ist am 31.01.2015 aus dem Vorstand der VBH
Holding AG ausgeschieden.

Am 03.03.2015 gab der Vorstand in einer Ad-hoc-Mitteilung bekannt, dass der Aufsichtsrat mit Wirkung
zum 03.03.2015 Herrn Christoph Schill zum Mitglied des Vorstands bestellt hat. Herr Schill hat die Ressorts
Logistik, Einkauf, Marketing und Ausland lbernommen. Das Vorstandsmitglied Jiirgen Kassel verantwortet wie bisher
die Ressorts Finanzen, IT, Personal und Recht sowie den Vertrieb National. Der bisherige Vorsitzende des Vorstands
Herr Oliver Rupps hat den Vorstand der Gesellschaft verlassen und ist mit Wirkung ab dem 03.03.2015 freigestellt.
Das Vertragsverhaltnis wurde mittlerweile aufgehoben. Die beiden aktiven Vorstande leiten die Gesellschaft gemein-
schaftlich; die Ernennung eines neuen Vorstandsvorsitzenden ist nicht erfolgt.

Der Aufsichtsrat hat den Vertrag mit Herrn Jirgen Kassel bis zum 31.12.2017 verlangert.

Mit Wirkung zum 27.05.2015 wurden die Vorstandsressorts wie folgt neu gegliedert:

Herr Kassel verantwortet als Vorstand die Bereiche Controlling, Rechnungswesen, Finanzen, Investor Relations,
Revision und Steuern, Personal, Recht und Logistik. In Herrn Schills Zusténdigkeit fallen die Ressorts Vertrieb,
Category Management, Marketing, IT und E-Commerce.

Aufsichtsrat

Am 10.06.2015 gab der Vorstand in einer Ad-hoc-Mitteilung bekannt, dass Herr Prof. Rainer Kirchdorfer als Aufsichts-
ratsvorsitzender und Herr Gerhard Sommerer als stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender der Gesellschaft mitgeteilt
haben, dass sie ihr Amt als Mitglieder des Aufsichtsrats mit Wirkung zum Ablauf der nachsten ordentlichen Hauptver-
sammlung und damit nach den fur die erfolgreiche Restrukturierung von VBH erforderlichen Beschlussfassungen uber
die KapitalmaRnahmen niederlegen werden.

Gewinnwarnung

In der Ad-hoc-Mitteilung vom 02.04.2015 informierte der Vorstand tiber den Stand der Erstellung des Jahres- und Kon-
zernabschlusses. Auf Grund einer strategischen Neuausrichtung der VBH Deutschland GmbH und einer deutlich erhdh-
ten Mitarbeiterfluktuation musste die vom Vorstand beschlossene Mehrjahresplanung korrigiert werden. Durch diese
abweichende Planung sind auBerplanmaRige Abwertungen auf den Goodwill der VBH Deutschland GmbH in Héhe von
6 Mio. € erfolgt. Zusatzlich ist durch die Beendigung des Hedge Accounting der negative Marktwert in Hohe von 1,6 Mio. €



ergebniswirksam zu bericksichtigen. Hierdurch war auf Basis der dem Vorstand vorliegenden vorlaufigen Zahlen fiir
das Geschéftsjahr 2014 von einem Konzernergebnis vor Steuern (EBT) nach IFRS in H6he von rund -4 Mio. € auszu-
gehen, nach rund 3 Mio. € im Vorjahr.

Finanzierung und Sanierung

Die Hauptfinanzierung im VBH Konzern wird iber einen Konsortialkredit in H6he von bis zu 100 Mio. € mit Laufzeit
bis 30.06.2016 sichergestellt. In diesem Zusammenhang sollte bis zum 30.01.2015 eine belastbare Konzernplanung
fir die Folgejahre vorgelegt werden, auf deren Basis die neuen Finanzkennzahlen vereinbart werden sollten, die wie-
derum in einen weiteren Anderungsvertrag Eingang finden sollten.

Um die Belastbarkeit dieser Konzernplanung vor dem Hintergrund der strategischen Ausrichtung in Deutschland sowie
der politischen und wirtschaftlichen Entwicklungen in der Region GUS zu Uberprifen, wurde im November 2014 vom
Vorstand — in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat — eine sachverstandige Unternehmensberatung beauftragt, ein Re-
strukturierungs-/Sanierungsgutachten fiir die VBH Gruppe zu erstellen. Damit die Ergebnisse des noch nicht finalisier-
ten Restrukturierungs-/Sanierungsgutachtens in die Finanzierungsvereinbarung einflieRen kénnen, wurde die bis zum
30.01.2015 befristete Vereinbarung, die abgeschlossen wurde, um die Festlegung von Finanzkennzahlen zu ermégli-
chen und die formale Beendigung des Konsortialkreditvertrags zu suspendieren, durch zwei Stillhaltevereinbarungen
bis zum 30.04.2015 bzw. 30.06.2015 verlangert. In diesem Zeitraum ist die Auslastung des Konsortialkreditvertrags auf
80,0 Mio. € begrenzt. Zusatzlich haben die Banken VBH mit Anderungsvertrag vom 17.03.2015 einen Uberbriickungs-
kredit in Héhe von 5,0 Mio. € zur Verfugung gestellt, der vor allem den saisonalen Aufbau von Lagerbestanden sichert.
Am 30.04.2015 hat VBH mit der Landesbank Baden-Wurttemberg als Konsortialfuhrer ein Eckpunktepapier (Term-
Sheet) abgeschlossen, das, unter Gremienvorbehalt, die wesentlichen Eckpunkte (Bedingungen und Konditionen) zur
Neufassung eines Konsortialkreditvertrags regelt.

Auf dieser Grundlage soll bis spatestens 30.06.2015 ein neuer Konsortialkreditvertrag abgeschlossen werden.
Das Eckpunktepapier sieht ein Konsortialkredit mit einem Gesamtvolumen von 100 Mio. € und einer Laufzeit bis
31.12.2017 vor. Die Banken erklaren sich im Term-Sheet bereit, einen Sanierungsbeitrag in Form einer reduzierten
Zinsmarge zu leisten. Zu den zum Abschluss des Konsortialkreditvertrags zu erfiillenden Bedingungen wird auf den
Abschnitt 9.2.3 Liquiditatsrisiko verwiesen.

Am 30.04.2015 hat der Vorstand den Aktionaren in einer Ad-hoc-Meldung mitgeteilt, dass im Rahmen der nachsten
ordentlichen Hauptversammlung die Beschlussfassung Uber eine vereinfachte Kapitalherabsetzung mit anschlieRender
Kapitalerhéhung gegen Bareinlage (Barkapitalerhéhung) vorgeschlagen wird, fur die allen Aktionaren das gesetzliche
Bezugsrecht eingerdumt wird und in deren Rahmen der Gesellschaft Barmittel in Hohe von 26 Mio. € zuflieRen sollen.

Zur Durchfiihrung der Barkapitalerhéhung hat die VBH Holding AG am 30.04.2015 mit ihren drei groRten Aktionaren
(insgesamt ca. 80 % der Aktien) jeweils bilaterale Vereinbarungen abgeschlossen, wonach sich diese Hauptaktionare
verpflichten, die Barkapitalerhéhung in der dem Umfang ihrer Beteiligung entsprechenden Héhe und gegebenenfalls
— soweit die Ubrigen Aktionare von ihrem Bezugsrecht keinen Gebrauch machen sollten — in vollem Umfang mit einer
entsprechenden Einlageverpflichtung in H6he von EUR 26 Mio. zu zeichnen.

Die mit den Hauptaktionaren geschlossenen bilateralen Vereinbarungen stehen unter verschiedenen Bedingungen;
hierzu wird auf den Abschnitt 9.2.3 Liquiditatsrisiko verwiesen.

Ein Antrag auf die Befreiung der Hauptaktionare von der Pflicht der Verdffentlichung eines Ubernahmeangebots und
damit zusammenhangender weiterer Pflichten aufgrund des zu schlieRenden Stimmbindungsvertrags und des ge-
planten Erreichens und Uberschreitens der Schwelle von 30 % der Stimmrechte eines Hauptaktionérs wurde bei der
Bafin eingereicht.

Das in Auftrag gegebene Restrukturierungs-/Sanierungsgutachten wurde am 15.05.2015 finalisiert und beinhaltet ein
ganzheitliches Sanierungskonzept mit dem Fokus auf die VBH Deutschland GmbH sowie sonstige bedeutende Grup-
pengesellschaften fur den Zeitraum bis 2018. Schwerpunkte sind dabei:



« Uberpriifung der Unternehmensstrategie und des Geschaftsmodells vor dem Hintergrund der aktuellen Marktent-
wicklung

« Uberpriifung der wesentlichen leistungswirtschaftlichen Geschéftsprozesse und Steuerungsinstrumente

= Beurteilung der zukinftigen Markt- und Umsatzentwicklung und deren Einfluss auf die Leistungsfahigkeit

= Uberpriifung der wirtschaftlichen Ausgangssituation anhand der Liquiditat, Kosten- und Ertrags- sowie Vermégens-
strukturen

= Erstellung eines gesamtheitlichen Rahmenkonzepts mit MaRhahmenplan

= Erstellung aktualisierter Planungsrechnungen.

Das Restrukturierungs-/Sanierungsgutachten bestétigt eine Gberwiegende Sanierungswahrscheinlichkeit und enthalt
eine positive Fortfiihrungsprognose flur die VBH Gruppe. Es zeigt einen Katalog notwendiger finanz- und leistungs-
wirtschaftlicher Sanierungsmafinahmen auf:

Finanzwirtschaftliche MaRnahmen:

= Verlangerung des Konsortialkredits mit einem Gesamtvolumen von 100 Mio. € bis mindestens 31.12.2017

= Rangrucktritte bezliglich der Gesellschafterdarlehen tber 9 Mio. € mit Zins- und Tilgungsstundung tber die Laufzeit
der Kreditlinie hinaus

= Barkapitalerhéhung gegen Bareinlagen von mindestens 26 Mio. € mit Liquiditdtszufluss bis spatestens 31.03.2016,
alternativ eine VerauRerung von Finanzanlagen und Kapitalzufiihrung von mindestens 10 Mio. €

= Start der Umsetzung des Zentrallagerkonzeptes inkl. Abschluss eines Finanzierungsleasingvertrags bis spatestens
30.06.2016, sofern das Zentrallagerkonzept nicht durch eine Alternative mit vergleichbarem wirtschaftlichen Ergeb-
nis ersetzt wird

= Aufrechterhaltung der Kreditlimite der Warenkreditversicherer

Leistungswirtschaftliche MaBnahmen:

= Konsequente Markt- und Zielgruppensegmentierung

= Bereinigung und Uberarbeitung der Sortimente

= Neuausrichtung und Anpassung der Vertriebsorganisation

= Flexibilisierung der Transportlogistik

= Zusammenfiihrung der Lager in einem Zentrallager oder vergleichbares Alternativszenario
= Anpassung der Overheadkosten

= Ertragsorientierte Vertriebssteuerung

Mit der Umsetzung einzelner SanierungsmafRnahmen wurde bereits begonnen.

Die kreditgebenden Konsortialbanken haben ebenfalls am 19.05.2015 das vorgenannte Restrukturierungs-/Sanierungs-
gutachten zustimmend zur Kenntnis genommen.

Aktie

Die Aktien der VBH Holding Aktiengesellschaft (ISIN DE0007600702 / WKN 760070) sind gegenwartig zum Borsen-
handel im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierborse mit gleichzeitiger Zulassung zum Teilbereich des regu-
lierten Marktes der Frankfurter Wertpapierborse mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) zugelassen.
Der Vorstand hat am 19.05.2015 beschlossen, den Widerruf der Zulassung zum Bdérsenhandel im Prime Standard
der Frankfurter Wertpapierbdrse zu beantragen; die Zulassung der Aktien zum regulierten Markt (General Standard)
soll unberihrt bleiben. Die Aufnahme des Handels im General Standard erfolgt am 28.08.2015. Der Wechsel des
Transparenzlevels innerhalb des regulierten Marktes dient der Reduzierung des mit der Notierung im Prime Standard
verbundenen Zusatzaufwandes in der Gesellschaft.

Zwischenmitteilung
Am 19.05.2015 verdffentlichte die VBH Holding AG eine Zwischenmitteilung im ersten Halbjahr 2015.



Verlustanzeige

Im Zuge der Arbeiten zur Aufstellung des Jahresabschlusses der VBH Holding AG fiir das Geschéftsjahr 2014 hat
der Vorstand am 10.06.2015 nicht liquiditatswirksame Wertberichtigungen auf den Beteiligungsbuchwert der VBH
Deutschland GmbH und auf Ausleihungen an diese Gesellschaft in Héhe von 36 Mio. € beschlossen, die zusammen
mit den operativen Verlusten fir das Geschaftsjahr 2014 zu einem Jahresfehlbetrag 2014 von rund 40,1 Mio. € der
VBH Holding AG fiihren. Aufgrund dieses Jahresfehlbetrags sinkt das Eigenkapital der Gesellschaft auf einen rech-
nerischen Betrag von rund 16,7 Mio. €. Damit ist das Grundkapital der Gesellschaft im Nominalbetrag von rund 45,9
Mio. € im Sinne des § 92 Abs. 1 AktG zu mehr als der Halfte aufgezehrt. Wie in der entsprechenden Ad-hoc-Mitteilung
vom 10.06.2015 bekanntgegeben, soll die Pflicht zur Einberufung einer Hauptversammlung nach § 92 Abs. 1 AktG mit
entsprechender Verlustanzeige durch Einberufung der nachsten ordentlichen Hauptversammlung erfllt werden.

Weitere wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag sind nicht zu berichten.

14. Honorare fur die Abschlussprufer

Fir die Abschlussprifer im Sinne von § 318 HGB (einschlief3lich verbundener Unternehmen im Sinne von § 271 Abs. 2 HGB)
sind im Geschéftsjahr 2014 und im Vorjahr folgende Honorare angefallen:

Aufwendungen flir Honorare des Abschlussprifers

InT€ 2013 2014
Abschlussprifung 519 489
Andere Bestatigungsleistungen 6 6
Steuerberatung 73 27
Sonstige Leistungen 48 59
Gesamt 646 581

Davon entfallen in 2014 auf den Abschlussprifer des Mutterunternehmens fir Abschlussprifung 242 T € (Vorjahr:
236 T €), fur Steuerberatung 22 T € (Vorjahr: 69 T €) und fir Sonstige Leistungen 59 T € (Vorjahr: 48 T €).

15. Vergutung Organe

Fir die Vergutung der Organe nach § 314 HGB verweisen wir auf den im Corporate Governance Bericht enthaltenen
Vergutungsbericht:

Vergltung der Organe

2013
InT€ Fix Variabel Sachbeziige Abfindungen Gesamt
Vorstand* 1.251 60 129 - 1.440
Aufsichtsrat* 148 - - - 148
Gesamt 1.399 60 129 - 1.588

* zeitanteilig



2014

InT€ Fix Variabel Sachbeziige Abfindungen Gesamt

Vorstand* 1.030 165 86 340 1.621

Aufsichtsrat* 163 - - - 163

Gesamt 1.193 165 86 340 1.784
* zeitanteilig

Aktien der Organe

In Stiick 31.12.2013 31.12.2014
Vorstand 542.575 82.891
Aufsichtsrat 10.000 0
Gesamt 552.575 82.891

Vorstand und Aufsichtsrat besafen in 2013 und 2014 keine Aktienoptionen.Pensionszusagen
Die Vorstandsmitglieder haben, mit Ausnahme von Herrn Rupps, einzelvertragliche Pensionszusagen erhalten, die
eine Inanspruchnahme der Pension friihestens ab Vollendung des 60. bzw. 63. Lebensjahres vorsehen.

Frihere Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebene erhielten im Geschaftsjahr Gesamtbeziige in Héhe von 351 T €
(Vorjahr: 383 T €). Der Anwartschaftsbarwert samtlicher Pensionszusagen nach IFRS gegenuber friiheren Vorstands-
mitgliedern bzw. der Geschéaftsfihrung und deren Hinterbliebenen betrug im Geschaftsjahr 2014 7,2 Mio. € (Vorjahr:
6,2 Mio. €). Der Anwartschaftswert (Defined Benefit Obligation, DBO) samtlicher Pensionszusagen nach IFRS betrug
gegenuber Herrn Kassel 970 T€ (Vorjahr: 727 T €), gegeniber Herrn Hribar 1.889 T € (Vorjahr: 1.521 T €) und gegen-
Uber Herrn Lindner 381 T € (Vorjahr: 181 T €). Die Zuflihrungen im Berichtsjahr betrugen insgesamt 805 T € (Vorjahr:
540 T €).

16. Erklarung zum Corporate Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft haben die nach § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung im Marz 2015 ab-
geben und daruber hinaus den Aktiondren zuganglich gemacht. Die Abweichungen vom Deutschen Corporate Go-
vernance Kodex sind entsprechend dokumentiert und auf den Internetseiten der VBH Holding AG jederzeit abrufbar
(www.vbh-holding.com > Erklarung zur Unternehmensfiuhrung > Entsprechenserklarung).

17. Anteilsbesitz der VBH Holding AG zum 31.12.2014

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften VBH Deutschland GmbH mit Sitz in Korntal-Minchingen
und esco Metallbausysteme GmbH mit Sitz in Ditzingen machen von der Befreiung gemaf § 264 Abs. 3 HGB Gebrauch.



18. Organe der Gesellschaft

Vorstand

Herr Jiirgen Kassel, Mitglied des Vorstands, Waiblingen

weitere Mandate:

Mandate in freiwilligen Beiraten:

BEGO Bremer Goldschlagerei Wilh. Herbst GmbH & Co. KG, Bremen
Karl Fischer GmbH & Co. OHG, Weilheim-Teck

Herr Christoph Schill, Mitglied des Vorstands, Stuttgart
(seit 03.03.2015 Mitglied des Vorstands)

weitere Mandate

konzernintern:

VBH Malum, S.L., Barcelona, Spanien (Board of Directors)
VBH ltalia S.r.l., Bozen, Italien (Board of Directors)

Herr Oliver Rupps, ehemaliges Mitglied des Vorstands, Ludwigsburg

(ab 01.07.2014 Vorstandsvorsitzender, ab 03.03.2015 freigestellt, ab 15.03.2015 Vertragsverhéltnis aufgehoben)
weitere Mandate:

konzernintern:

VBH Estonia AS, Tallinn, Estland (Board of Directors)

VBH-TBM UAB, Vilnius, Litauen (Board of Directors)

VBH Kapi ve Pencere Sistemleri San. Ve Tic. A.S., Istanbul, Tirkei (Board of Directors)

VBH Galro Limited, Dublin, Ireland (Board of Directors)

VBH Belgium NV, Beringen, Belgien (Board of Directors)

Herr Rainer Hribar, ehemaliges Mitglied des Vorstands, Tagerwilen, Schweiz

(bis 30.06.2014 Vorstandsvorsitzender, bis 31.08.2014 Mitglied des Vorstands)

ERNE Fittings GmbH, Schlins, Osterreich (stellvertretender Vorsitzender)

weitere Mandate:

konzernintern:

VBH Hellas S.A., Thessaloniki, Griechenland (Board of Directors)

VBH ltalia Holding Srl, Bologna, Italien (Board of Directors)

Beijing VBH Construction Hardware Co.Ltd., Beijing, China (Board of Directors)

Guangzhou VBH Construction Hardware Trading Co. Ltd., Guangzhou, China (Board of Directors)

Herr Ulrich Lindner, ehemaliges Mitglied des Vorstands, Waldenburg
(widerruflich freigestelit seit 21.05.2013, unwiderruflich freigestellt ab 06.12.2014,
bis 31.01.2015 Mitglied des Vorstands)

weitere Mandate:

Mandate in freiwilligen Beiraten:

seca GmbH & Co. KG, Hamburg

konzernintern:

VBH Holding India Privat Ltd., Delhi, Indien (Board of Directors)



Aufsichtsrat

Herr Prof. Rainer Kirchdorfer, Rechtsanwalt, Korntal-Miinchingen (Vorsitzender)
weitere Mandate:

Bauerfeind AG, Zeulenroda (Vorsitzender)

Berner SE, Kiinzelsau

Conrad Electronic SE, Hirschau (stellvertretender Vorsitzender des Verwaltungsrats)
Cronbank AG, Dreieich

Deutsche Vermdgensberatung Aktiengesellschaft DVAG, Frankfurt

Kaolin AD, Senovo, Bulgarien

MHK Group AG, Dreieich (Vorsitzender)

Neben den vorgenannten Pflichtmandaten bekleidet Herr Prof. Kirchdorfer Mandate in folgenden freiwilligen Beiraten:
Albert Handtmann Holding GmbH & Co. KG, Biberach (stellvertretender Vorsitzender)
Alfred Talke Spedition GmbH & Co. KG, Hirth

AKG Pietzcker KG, Hofgeismar (stellvertretender Vorsitzender)

Conrad Electronic Regensburg GmbH & Co. KG, Hirschau (stellvertretender Vorsitzender)
Hugo Kern und Liebers GmbH & Co. KG, Schramberg (seit 01.11.2014)

IHT Industrie- und Handels Treuhand GmbH, Dreieich

MHM Holding GmbH, Kirchheim-Heimstetten

Quarzwerke GmbH, Frechen

Reinhard Wolf GmbH & Co. KG, Schwandorf

Herr Gerhard Sommerer, Unternehmensberater, Wildberg (stellvertretender Vorsitzender)
keine weiteren Mandate

Herr Thorsten W. Albrecht, Rechtsanwalt, Hamburg
weitere Mandate:

ALBIS PLASTIC GmbH, Hamburg (Vorsitzender)
HAVO Neuenhauser Gruppe Holding AG, Neuenhaus

Herr Stefan Huber, Unternehmensberater, Baar, Schweiz
keine weiteren Mandate

Herr Klaus Meichner, kaufmannischer Angestellter, Donaustauf (Arbeitnehmervertreter)
keine weiteren Mandate

Herr Martin Morlok, kaufmannischer Angesteliter, Trochtelfingen (Arbeitnehmervertreter)
keine weiteren Mandate

Im Berichtsjahr fanden acht Aufsichtsratssitzungen statt.



19. Genehmigung des Konzernabschlusses gemal IAS 10.17

Der Vorstand hat den vorliegenden, aufgestellten Konzernabschluss am 18.06.2015 dem Aufsichtsrat zur Billigung
vorgelegt und danach zur Veréffentlichung freigegeben.

Gewinnverwendungsvorschlag
Der Vorstand wird dem Aufsichtsrat empfehlen, der Hauptversammlung folgenden Gewinnverwendungsvorschlag zur
Abstimmung vorzulegen:

Der nach deutschem Handelsrecht aufgestellte Jahresabschluss der VBH Holding AG weist ein Bilanzergebnis in Hohe
von -40.103.789,92 € (Vorjahr: 0,00 €) aus. Vorstand und Aufsichtsrat haben der Hauptversammlung vorgeschlagen, von
einer Dividendenausschuttung abzusehen.

Korntal-Munchingen, den 18.06.2015

VBH HOLDING AKTIENGESELLSCHAFT
— Der Vorstand —

Jurgen Kassel Christoph Schill

Erklarung des Vorstands

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaf den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzern-
abschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschéaftsverlauf einschlieflich des Geschéaftsergebnisses 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 Konzerns beschrieben wer-
den.

Korntal-Miinchingen, den 18.06.2015
VBH HOLDING AKTIENGESELLSCHAFT

— Der Vorstand —



20. Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

Wir haben den von der VBH Holding Aktiengesellschaft, Korntal-Miinchingen aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnisrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und
Anhang — sowie den Konzernlagebericht fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 gepruft. Die Aufstellung
von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften sowie den ergédnzenden Bestimmungen der Satzung liegt
in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prii-
fung eine Beurteilung liber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundsatze ordnungsmagiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und
durchzuflihren, dass Unrichtigkeiten und VerstofRe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beach-
tung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermogens-
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungs-
handlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns
sowie die Erwartungen iber mégliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht
Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs-
und Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wurdigung der Gesamtdarstel-
lung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prufung eine hinreichend
sichere Grundlage flr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den IFRS,
wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschrif-
ten sowie den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Ein-
klang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen
und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Ohne diese Beurteilung einzuschranken, weisen wir auf die Ausflihrungen des Vorstands der VBH Holding AG im Konzernlage-
bericht hin. Dort ist im Abschnitt ,Nachtragsbericht” und im ,Chancen- und Risikobericht* ausgefiihrt, dass die Auswirkungen der
Unternehmenskrise der VBH Deutschland GmbH fiir die VBH Holding AG zu bestandsgefahrdenden Risiken gefiihrt haben. Die
Uberwindung dieser Krise wird von der erfolgreichen Umsetzung der bereits eingeleiteten bzw. vorgesehenen und im Rahmen
eines externen Sanierungsgutachtens plausibilisierten RestrukturierungsmalRnahmen abhangen. Im Anschluss an die bis
30. Juni 2015 giiltige Stillhaltevereinbarung mit den Konsortialbanken ist eine tragfahige und dem Sanierungskonzept zugrunde-
liegende Finanzierung abzuschlieRen, um den Fortbestand der Gesellschaft und des Konzerns nicht unmittelbar zu gefahrden.
Zusatzlich ist die Aufnahme von Eigenkapital in Form einer Barkapitalerhdhung, die Prolongation der bestehenden Gesellschaf-
terdarlehen sowie die weitere Begleitung des Restrukturierungskonzeptes durch die Warenkreditversicherer erforderlich. Eine
erfolgreiche Umsetzung des Sanierungsprogramms ist die notwendige Voraussetzung fiir den Fortbestand der VBH Holding AG
und des Konzerns. Der Vorstand der Gesellschaft weist darauf hin, dass die Umsetzung der im Sanierungskonzept enthaltenen
MaRnahmen insbesondere an die Mitwirkung von Fremdkapitalgebern und Gesellschaftern gekniipft ist. Trotz der vorhandenen,
teilweise existenzgefahrdenden Risiken halt der Vorstand das Fortbestehen des VBH Konzerns und der VBH Holding AG fiir
Uiberwiegend wahrscheinlich.

Nurnberg, den 18.06.2015
Radl & Partner GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Steuerberatungsgesellschaft

Dr. Bémelburg Rattler
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprifer
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Erlauterungen zur VBH Holding Aktiengesellschaft

Im Unterschied zum Konzernabschluss nach IFRS wird der Jahresabschluss der VBH Holding AG nach den deut-
schen handelsrechtlichen Vorschriften (HGB) aufgestellt. Dadurch weichen die Bilanzierungs- und Bewertungsregeln
im Einzelabschluss der VBH Holding AG vom Konzernabschluss nach IFRS ab. Die VBH Holding AG ist eine Hol-
dinggesellschaft und halt die Uberwiegende Mehrzahl der in- und ausléndischen Gesellschaften direkt. Sie ist flr die
Unternehmensplanung, Strategie und Finanzierung verantwortlich und steuert die Tochter- und Enkelgesellschaften
zentral. Der Jahresabschluss zum 31.12.2014 und der Lagebericht der VBH Holding AG ist unter Einbeziehung der
Buchfiihrung von der Rédl & Partner GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft, Nirnberg,
gepruft und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen worden. Ein Veréffentlichungsexemplar des
Abschlusses steht im Internet unter www.vbh-holding.com zum Abruf zur Verfiigung. Die Daten zur Bilanz und zur Ge-

winn- und Verlustrechnung der VBH Holding AG sind nachfolgend dargestellt:

BILANZ DER VBH HOLDING AG

Aktivseite
InT€ 31.12.2013 31.12.2014
A. ANLAGEVERMOGEN
Immaterielle Vermdégensgegenstinde 210 146
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an 210 121
solchen Rechten und Werten
Geleistete Anzahlungen 0 25
Sachanlagen 67 82
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieRlich der Bauten 5 4
auf fremden Grundstuicken
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéaftsausstattung 62 78
Finanzanlagen 130.722 94.502
Anteile an verbundenen Unternehmen 70.722 38.502
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 60.000 56.000
Summe 130.999 94.730
B. UMLAUFVERMOGEN
Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande 14.382 15.503
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 10.989 12.063
Sonstige Vermdgensgegenstande 3.393 3.440
Anteile an verbundenen Unternehmen 700 100
Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 11.185 5.887
Summe 26.267 21.490
C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 575 200
Summe Aktiva 157.841 116.420



Passivseite

InT€

A.

EIGENKAPITAL*
Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage
Gewinnriicklagen
Gesetzliche Riicklage

Bilanzgewinn/-verlust

Summe

RUCKSTELLUNGEN
Rickstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
Steuerriickstellungen

Sonstige Ruckstellungen

Summe

C. VERBINDLICHKEITEN

Verbindlichkeiten gegeniliber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

Sonstige Verbindlichkeiten
davon aus Steuern 1.671 T € (Vorjahr: 657 T €)

Summe

Summe Passiva

31.12.2013

45.879
9.553
1.407
1.407

56.839

6.612

252
2.706
9.570

80.000
776
1.247

9.409

91.432
157.841

31.12.2014

45.879
9.553
1.407
1.407

-40.104

16.735

7.096
265
4.506
11.867

73.000
458
3.414

10.946

87.818
116.420

* Durch den Jahresfehlbetrag in Hohe von 40,1 Mio. € ist das Eigenkapital der Gesellschaft auf rund 16,7 Mio. € gesunken. Damit ist das Grundkapital
der Gesellschaft im Nominalbetrag von rund 45,9 Mio. € im Sinne des § 92 Abs. 1 AktG zu mehr als der Halfte aufgezehrt. Die Pflicht zur Einberufung

einer Hauptversammlung nach § 92 Abs. 1 AktG mit entsprechender Verlustanzeige soll durch Einberufung der nachsten ordentlichen Hauptversamm-
lung erfillt werden.



GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG DER VBH HOLDING AG

Gewinn- und Verlustrechnung

InT€ 2013 2014
Umsatzerlése 5.418 6.601
Sonstige betriebliche Ertrage
. ) 6.028 1.964
davon aus Wahrungsumrechnung: 21 T € (Vorjahr: 0 T €)
Gesamtleistung 11.446 8.565
Personalaufwand 6.452 7.398
davon fiir Altersversorge: 88 T € (Vorjahr: 319 T €)
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstande und Sachanlagen -204 -153
Abschreibungen auf Vermdgensgegenstande des Umlaufvermdgens, soweit diese die in der 820 620
Gesellschaft Gblichen Abschreibungen Uberschreiten
Sonstige betriebliche Aufwend
onstige betrie I(,:, e Aufwendungen . 6.871 6.328
davon aus Wahrungsumrechnung: 229 T € (Vorjahr: 4 T €)
Ertrage aus Beteiligungen 6.735 7.078
davon aus verbundenen Unternehmen: 7.078 T € (Vorjahr: 6.735 T €)
Ertrage aus Gewinnabflihrungsvertragen 4.467 5.219
Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage 986 345
davon aus verbundenen Unternehmen: 300 T € (Vorjahr: 971 T €)
Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermdgens 0 -36.439
Aufwendungen auf Verlustiibernahme -1.934 -2.487

Zinsen und ahnliche Aufwendungen
davon an verbundene Unternehmen: 55 T € (Vorjahr: 88 T €) -7.638 -9.068
davon aus Abzinsung: 615 T € (Vorjahr: 452 T €)

Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstatigkeit -285 -41.286
AuRerordentliche Aufwendungen -2.046 -789
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag und sonstige Steuern 1.260 1.971
Jahresfehlbetrag -1.071 -40.104
Entnahme aus der Kapitalriicklage 1.071 0

Bilanzgewinn/-verlust 0 -40.104
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Glossar

Cashflow Hedge

Absicherung gegen das Risiko aus Zahlungsstrom-
schwankungen aufgrund von Zinssatzanderungen.

Derivative Finanzinstrumente

Finanzprodukte, deren Bewertung sich von der Preis-
entwicklung des zugrunde liegenden Basisinstrumentes
ableitet.

EBIT

Abkirzung fir ,Earnings before Interest and Taxes®.
Operatives Ergebnis vor Zinsen und Steuern.

EBITDA

Abkurzung fur ,Earnings before Interest, Taxes, Deprecia-
tion and Amortization®. Operatives Ergebnis vor Zinsen,
Steuern und Abschreibungen.

Eigenkapital

Das Eigenkapital besteht aus den Mitteln, die dem
Unternehmen von den Eigentliimern durch Einzahlung
und/oder Einlage und aus einbehaltenen Gewinnen
zur Verfugung stehen sowie den Minderheitsanteilen
am Eigenkapital.

Eigenkapitalquote

Bilanzielles Eigenkapital im Verhaltnis zur Bilanzsumme.
Je héher die Kennzahl, desto geringer der Verschul-
dungsgrad.

Eigenkapitalrentabilitat (ROE)

Konzernergebnis im Verhaltnis zum Eigenkapital (Return
on Equity).

Fair Value
Betrag, zu dem sachverstandige, vertragswillige und

voneinander unabhéangige Parteien einen Vermdgens-
wert tauschen wirden.

Free Cashflow

Cashflow aus laufender Geschéaftstatigkeit plus Cash-
flow aus der Investitionstatigkeit. Der Free Cashflow
steht den Eigenkapitalgebern zur Ausschittung (Divi-
denden) und den Fremdkapitalgebern zur Zinszahlung
und Tilgung der Kredite zur Verfuigung.

Fremdkapital

Bilanzsumme abzliglich Eigenkapital.

Geschéfts- oder Firmenwert/Goodwill

Positiver Unterschiedsbetrag zwischen dem Kaufpreis
und dem Reinvermdgen (Vermogensgegenstande ab-
zuglich Schulden) eines Unternehmens.

Hedge Accounting

Bilanzielle Behandlung der Abbildung von Sicherungs-
geschaften.

IFRIC (International Financial Reporting
Interpretations Committee — vormals SIC)

Interpretationen zu konkreten Auslegungsfragen ein-
zelner IFRS.

IFRS/IAS (International Financial Reporting
Standards — vormals International Accounting
Standards)

Von einem internationalen Gremium (International
Accounting Standards Board) herausgegebene Rech-
nungslegungsstandards mit dem Ziel, eine transpa-
rente und weltweit vergleichbare Rechnungslegung zu
schaffen.



Impairment

Wertminderung, die vorgenommen wird, sobald der
Buchwert eines Vermdgenswertes seinen erzielbaren
Betrag, also den héheren Wert, der sich entweder aus
der VerauRerung des Vermdgenswertes oder aus des-
sen fortgefuhrter Nutzung ergibt, tiberschreitet.

Kapitalflussrechnung

Betrachtung der Liquiditatsentwicklung eines Geschafts-
jahres unter Berlcksichtigung der Mittelherkunfts- und
Mittelverwendungseffekte innerhalb des Geschafts-
jahres.

Latente Steuern

Aktiv- und/oder Passivposten in der Bilanz zum Aus-
gleich des Unterschieds zwischen der tatsachlich ver-
anlagten Steuerschuld und der wirtschaftlichen Steuer-
belastung, die der Bilanzierung in der Handelsbilanz
nach IFRS entspricht. Grundlage fiir die Ermittlung der
latenten Steuern ist der Unterschied zwischen dem An-
satz von Vermdgensgegenstanden und Schulden in der
Bilanz nach IFRS und der lokalen Steuerbilanz.

Marge

Eine Marge ist das Verhaltnis einer Kennzahl zu den
Umsatzerlosen.

Nettoverschuldung

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente abzlig-
lich Finanzverbindlichkeiten.

Planvermogen

Vermdgen, das durch langfristig angelegte Fonds oder
qualifizierte Versicherungspolicen zur Erfillung von
Leistungen an Arbeitnehmer gehalten wird.

ROCE

EBIT im Verhaltnis zu Eigenkapital und Finanzverbind-
lichkeiten abzuglich liquider Mittel (Return on Capital
Employed).

Temporare Differenzen

Unterschiedsbetrage zwischen dem Buchwert eines
Vermdgenswertes und dessen Steuerwert.

Versicherungsmathematische
Gewinne/Verluste

Auswirkungen von Anderungen versicherungsmathe-
matischer Parameter im Rahmen der Berechnung von
Pensionsverpflichtungen.



Finanzkalender

Ordentliche Hauptversammlung: 31.07.2015

Bericht zum 2. Quartal 2015: 14.08.2015
Bericht zum 3. Quartal 2015: 13.11.2015
Disclaimer

Kontakte

VBH Holding AG
Siemensstralie 38
D-70825 Korntal-Minchingen

Telefonzentrale:
Internet:

Ansprechpartner:
Investor Relations
e-Mail:

Wertpapier-Kenn-Nr.:
ISIN Code:

+49 7150 15-0
www.vbh-holding.com

+49 7150 15-200
ir@vbh.de

760070
DEO0007600702

Dieser Bericht enthalt zukunftsgerichtete Aussagen. Solche vorausschauenden Aussagen beruhen auf bestimmten
Annahmen und Erwartungen zum Zeitpunkt der Verdffentlichung dieses Berichts. Sie sind daher mit Risiken und
Ungewissheiten verbunden und die tatsachlichen Ergebnisse werden erheblich von denen in den zukunftsgerich-
teten Aussagen beschriebenen abweichen kénnen. Eine Vielzahl dieser Risiken und Ungewissheiten werden von
Faktoren bestimmt, die nicht dem Einfluss der VBH Holding AG unterliegen und heute auch nicht sicher abgeschatzt
werden kénnen. Dazu z&hlen zuklnftige Marktbedingungen und wirtschaftliche Entwicklungen, das Verhalten an-
derer Marktteilnehmer, das Erreichen erwarteter Synergieeffekte sowie gesetzliche und politische Entscheidungen.
Die VBH Holding AG sieht sich auch nicht dazu verpflichtet, Berichtigungen dieser zukunftsgerichteten Aussagen zu
verdffentlichen, um Ereignisse oder Umstande widerzuspiegeln, die nach dem Veréffentlichungsdatum dieser Mate-

rialien eingetreten sind.



