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Geschdft und
Rahmenbedingungen

Strategie, Segmentierung und Wettbewerbsposition

Vossloh ist heute weltweit in den Markten fiir Bahntechnik tatig. Produkte und Dienstleistungen
fur die Bahn-Infrastruktur, Schienenfahrzeuge sowie Komponenten fiir Schienenfahrzeuge und
Busse bilden das Kerngeschift des Konzerns.

Der Vossloh-Konzern wird nach folgenden strategischen Grundprinzipien gefithrt: Strategische

- Fokussiertes Portfolio: Vossloh bietet Produkte und Dienstleistungen im weltweiten Markt Grundprinzipien:
fiir Bahntechnik an und konzentriert sich dabei auf Teilmirkte, in denen eine marktfithrende - Fokussiertes
Position angestrebt wird. Portfolio

- Wertorientiertes Wachstum: Das Vossloh-Geschift soll wertorientiert starker wachsen als der - Wertorientiertes
Gesamtmarkt fiir Bahntechnik. Organisches Wachstum wird durch die Geschiftsausweitung Wachstum
in wachstumsstarken Markten und durch die Entwicklung neuer Produkte unterstiitzt. - Hohe

- Hohe Profitabilitat: Vossloh will einen positiven Wertbeitrag erwirtschaften. Somit soll Profitabilitat

eine Pramie auf die Kapitalkosten erzielt werden.

Die Geschaftstitigkeit ist unter dem Dach der Vossloh AG als Management- und
Finanzholding in zwei Geschiftsbereiche gegliedert: Rail Infrastructure und Transportation
(frithere Bezeichnung: Motive Power& Components).

Der Geschiftsbereich Rail Infrastructure bietet Produkte und Dienstleistungen fiir die
Infrastruktur des Verkehrswegs Schiene an. Neben den bisherigen Geschiftsfeldern Fastening
Systems und Switch Systems umfasst der Geschiftsbereich seit Beginn des Geschiftsjahres
2010 als drittes Geschiftsfeld Rail Services.

- Vossloh Fastening Systems ist fithrender Anbieter von Schienenbefestigungssystemen.
Das Angebot umfasst Schienenbefestigungen fiir saimtliche Einsatzbereiche, vom Nahverkehr
uber Schwerlastverkehr bis zu Hochgeschwindigkeitsstrecken.

- Vossloh Switch Systems stattet Schienennetze mit Weichen sowie Steuerungs- und
Kontrollsystemen aus, installiert und wartet sie. Das Anwendungsspektrum reicht von
der Stadtbahn- bis zur Hochgeschwindigkeitsstrecke.

- Vossloh Rail Services bietet Dienstleistungen rund um die Schiene an. Das Angebot besteht
vor allem aus komplexen Losungen fir die Logistik und das VerschweifSen von Schienen.
Zudem werden Dienstleistungen zur Schienenpflege angeboten.




Rund 90 Gesell-
schaften im
Konzernverbund

Der Geschaftsbereich Transportation umfasst die Aktivitdten im Bereich Schienenfahrzeuge
und Systeme/Komponenten fiir Fahrzeuge einschliefSlich entsprechender Dienstleistungen.
Den Geschiftsbereich bilden die zwei Geschiftsfelder Transportation Systems

(frithere Bezeichnung: Locomotives) und Electrical Systems.

- Vossloh Transportation Systems ist Europas fithrender Hersteller von Diesellokomotiven
mit Produktionsstandorten in Valencia (Spanien) und Kiel (Deutschland) und bietet
Instandhaltungsdienstleistungen an. Dartiber hinaus entwickelt und produziert der Standort
Valencia Fahrzeuge fiir Nahverkehrsbahnen.

- Vossloh Electrical Systems entwickelt und produziert elektrische Schliisselkomponenten und
Systeme fiir Schienenfahrzeuge im offentlichen Nahverkehr und Lokomotiven. Das Geschafts-
feld ist der weltweit fuhrende Anbieter bei der elektrischen Ausriistung von Elektrobussen
und stattet Busse mit Hybridantrieb aus. Neben der Vollausriistung von Fahrzeugen zihlen
die Klimatisierung von Schienenfahrzeugen, die Lieferung einzelner Komponenten, die
Lieferung von Teilausriistungen, Modernisierungen und Service wie auch Wartungsleistungen
zum Angebotsumfang.

Organisation

Der Vossloh-Konzern ist weltweit tatig. Lokale Prasenz und Kundennihe gehoren zu den
wesentlichen Bestandteilen des Geschiftsmodells. Wichtige europaische Produktionsstandorte
liegen in Deutschland, Frankreich, Spanien, Luxemburg, Skandinavien, Polen und Osterreich.
Auferhalb Europas produziert Vossloh Weichensysteme vor allem in Australien und den USA.
GrofSere Produktionsstandorte fir Schienenbefestigungen befinden sich in China und der
Tirkei. Vossloh unterhalt Vertriebsgesellschaften sowie Niederlassungen und geht fallweise
mit kompetenten Partnern vor Ort Joint Ventures und Kooperationen ein. Insgesamt gehorten
Ende 2010 rund 90 Gesellschaften in 30 Landern zum Konzernverbund.

Wesentliche Konzerngesellschaften und zugleich Fithrungsgesellschaften der Geschaftsfelder
sind Vossloh Fastening Systems GmbH, Werdohl (Deutschland), Vossloh Cogifer SA,
Rueil-Malmaison (Frankreich), Vossloh Rail Services GmbH, Seevetal (Deutschland),
Vossloh Locomotives GmbH, Kiel (Deutschland), Vossloh Espafia S.A., Valencia (Spanien),
und Vossloh Kiepe GmbH, Diisseldorf (Deutschland).




Steuerungssystem und Ziele

Vossloh verfolgt eine wertorientierte Wachstumsstrategie. Als Messgrofse dient der Wertbeitrag.

Positive Wertbeitrdge werden erzielt, wenn eine Pramie auf die von Eigen- und Fremdkapital-
gebern geforderte Verzinsung (Kapitalkosten) erwirtschaftet wird. Die Pramie ergibt sich aus
der Differenz zwischen der erwirtschafteten Kapitalrendite, gemessen als Return on Capital
Employed (ROCE), und den Kapitalkosten, die als gewichteter Durchschnitt der Eigen- und
Fremdkapitalkosten ermittelt werden. Durch Multiplikation der Pramie mit dem durchschnitt-
lichen Capital Employed ergibt sich der absolute Wertbeitrag einer Periode. Im Rahmen der
internen Steuerung werden Return on Capital Employed (ROCE) und Wertbeitrag auf einer
Vorsteuerbasis ermittelt. Der Wertbeitrag wird gemafs IFRS 8 als steuerungsrelevante Ergebnis-
grofle der Geschiftsfelder im Rahmen der externen Berichterstattung kommuniziert.

Die Eigenkapitalkosten resultieren aus einem risikolosen Zinssatz plus einer Pramie von zurzeit
5,0 %. Aufgrund der Vorsteuerbetrachtung wird der Verzinsungsfaktor entsprechend angepasst.
Die Fremdkapitalkosten setzen sich aus den durchschnittlichen Finanzierungskonditionen des
Konzerns zusammen. Das zur Ermittlung der gewichteten Kapitalkosten angesetzte Verhaltnis
von Eigen- zu verzinslichem Fremdkapital von zwei Dritteln zu einem Drittel leitet sich nicht
aus der Bilanz ab, da es zum einen auf einer Zielgrofle fir die Finanzierungsstruktur basiert.
Zum anderen erfolgt der Ansatz des Eigenkapitals nicht zu den in der Bilanz beriicksichtigten
Buch-, sondern zu Marktwerten.

Zur internen Steuerung wurde im Geschaftsjahr 2010 ein Kapitalkostensatz (WACC, Weighted
Average Cost of Capital) vor Steuern in Hohe von 11 % als Verzinsungserwartung der
Kapitalgeber angesetzt. Als wertorientiertes Erfolgsziel und relative SteuerungsgrofSe ist
konzernweit eine nachhaltige Kapitalrendite von 15 % definiert. Die Pramienerwartung,
bezogen auf das Capital Employed, lag demnach im Geschiftsjahr 2010 bei 4 %. Fuir die
externe Berichterstattung auf Ebene des Konzerns und der Geschiftsbereiche wird der
Wertbeitrag zusatzlich als Nachsteuergrofse auf Basis aktueller Kapitalkosten ausgewiesen,

um die aus Anteilseignersicht tatsichliche Wertentwicklung abzubilden. Hierbei wurde im
Geschiftsjahr 2010 ein WACC in Hohe von 6,6 % nach Steuern verwendet.

Das deutlich gesunkene Zinsniveau hat ein Absinken des risikolosen Zinssatzes von

4,25 % auf 3,25 % und damit der Eigenkapitalkosten zur Folge. Demzufolge senkt

Vossloh die Verzinsungserwartung der Kapitalgeber ab dem Geschiftsjahr 2011 auf 10 % ab.
Die nachhaltige Kapitalrendite von 15 % als wertorientiertes Erfolgsziel wird beibehalten.

Wertbeitrag und
ROCE relevante
SteuerungsgroBen

Zielwert
15 % ROCE

Absenkung
Kapitalkostensatz
ab 2011




Ergénzende Ziele
fiir den
Gesamtkonzern

Neben den genannten SteuerungsgrofSen Return on Capital Employed (ROCE) und Wertbeitrag
hat Vossloh fiir den Gesamtkonzern erganzende finanzielle Ziele definiert, vor allem:

- EBIT-Marge, bereinigt um nicht operative Sondereffekte, grofser als 10 %

- nachhaltige Steigerung des Ergebnisses je Aktie

- angemessene Dividendenausschiittungen fir die Anteilseigner

- mittelfristig konservative Nettoverschuldung

Die monatliche Finanzberichterstattung fiir das Management der Vossloh AG ist ein zentrales
Element zur laufenden Analyse und Steuerung der Konzerngesellschaften, der Geschiftsfelder
und des Konzerns. Hierbei werden die von simtlichen Konzerngesellschaften erstellten
Abschliisse und die wesentlichen Kennzahlen ebenso konsolidiert und analysiert wie die
monatliche Jahresvorschau. Planabweichungen werden hinsichtlich ihrer Auswirkung auf die
finanziellen Ziele untersucht und im Rahmen eines Kommentars erldutert. Eine Risikobericht-
erstattung erganzt die monatliche Jahresvorschau um potenzielle Vermogensminderungen und
-mehrungen. MafSnahmen zur Sicherstellung der Zielerreichung werden laufend hinsichtlich
ihrer Wirksamkeit analysiert. Die monatliche Berichterstattung der Geschiftsfelder wird im
Rahmen regelmafSiger Gesprache zwischen dem Vorstand und dem Management der operativen
Einheiten diskutiert.




Wirtschaftsbericht

Wirtschaftliches Umfeld

Die Weltwirtschaft hat sich im Jahr 2010 nach der vorangegangenen tiefen Rezession schneller
erholt, als noch zu Beginn des Jahres erwartet. Laut Angaben des Internationalen Wahrungs-
fonds stieg das Bruttoinlandsprodukt der Welt 2010 um 5,0 %, nachdem im Vorjahr ein
Riickgang um insgesamt 0,6 % zu verzeichnen gewesen war.

Fur die Geschiftsentwicklung des Vossloh-Konzerns sind die Regionen Europa, China und
Nordamerika von herausgehobener Bedeutung.

Das Bruttoinlandsprodukt in der Euro-Zone, dem wichtigsten Absatzmarkt fir Vossloh, stieg
2010 um 1,8 %. Deutschland konnte mit 3,6 % ein iiberdurchschnittliches Wachstum erzielen.
Im Vergleich dazu war das Bruttoinlandsprodukt im Krisenjahr 2009 in Europa um 4,1 % und
in Deutschland um 4,7 % gesunken. Die an die Euro-Zone angrenzenden Volkswirtschaften
Mittel- und Osteuropas konnten 2010 mit 4,2 % (Vorjahr: =3,6 %) ebenfalls deutlich wachsen.

Die aufstrebenden asiatischen Schwellenlander erwirtschafteten 2010 die starksten Zuwéchse.
Chinas Wirtschaft wuchs um 10,3 % nach 9,2 % im Jahr 2009. Das Wirtschaftswachstum der
Vereinigten Staaten von Amerika lag im Jahr 2010 bei 2,8 %. Im Jahr zuvor hatte dieser Wert
fiir die USA noch mit 2,6 % deutlich im Minus gelegen.

Die gesamtwirtschaftliche Entwicklung ist fiir den Vossloh-Konzern lediglich von einge-
schrankter Bedeutung. Die fiir Vossloh relevanten Markte fiir Bahntechnik folgen weltweit
nur bedingt konjunkturellen Trends. Ordnungspolitische MafSnahmen bilden ebenso relevante
Einflussfaktoren wie der jeweilige Stand der Deregulierung des Schienenverkehrs und die
Verschuldungssituation offentlicher Haushalte.

Nur wenige Studien beschiftigen sich mit dem weltweiten Bahntechnikmarkt.

Hierzu zahlen die ,,World Rail Market Study“ des europaischen Branchenverbands UNIFE
und ,, The Worldwide Market For Railway Technology 2010 des Beratungsunternechmens
SCI Verkehr. Der zugingliche Bahntechnikmarkt umfasst laut dem europaischen Branchen-
verband rund 95 Mrd.€. Westeuropa bildet mit circa 29 Mrd.€ den grofsten Einzelmarkt,
dicht gefolgt von Asien/Pazifik mit knapp 28 Mrd.€. Der drittgrofSte Markt ist mit rund

20 Mrd.€ der NAFTA-Raum. Mit zusammen etwa 11 Mrd.€ folgen Osteuropa und die GUS
(im Wesentlichen Russland).

Der Gesamtmarkt fiir Bahntechnik ist in vier Segmente unterteilt: Infrastruktur, Schienen-
fahrzeuge, Leit- und Sicherungstechnik sowie Services. Das Segment Schienenfahrzeuge besitzt
mit knapp 37 Mrd.€ den hochsten Anteil am zuginglichen Markt.

.World Rail
Market Study”
als Ausblick
fiir Branche




Neues Geschafts-
feld Rail Services

Hinter dem Segment Services (etwa 28 Mrd.€) nimmt die Infrastruktur, gemessen am Markt-
volumen, mit rund 20 Mrd.€ Rang drei ein. Der verbleibende Anteil von rund 11 Mrd.€
entfillt auf das Segment Leit- und Sicherungstechnik. Vossloh ist mit seinen Geschiftsbereichen
Rail Infrastructure und Transportation hauptsichlich in den Segmenten Infrastruktur und
Schienenfahrzeuge aktiv.

Der Gesamtmarkt fiir Bahntechnik wird von Megatrends gestiitzt. Neben steigenden
Mobilitatserfordernissen, knapper werdenden Energievorriten und dem wachsenden Umwelt-
bewusstsein sorgt insbesondere die fortschreitende Urbanisierung fiir mehr Transportbedarf.
Diese Aspekte fithren zusammengefasst zu einem ebenfalls konstatierten erhéhten politischen
Willen zur Forderung des Verkehrstragers Bahn. Die sich schnell entwickelnden Volkswirt-
schaften — allen voran China — treiben den Gesamtmarkt in erheblichem Umfang. Zugleich
birgt die daraus resultierende Abhingigkeit von solchen Markten zusatzliche Risiken.

Insgesamt sind die fiir Vossloh relevanten Absatzmarkte in ihrer Struktur und ihrer Entwicklung
wenig homogen und nur eingeschrankt tiber allgemein zugdngliche und verlassliche Datenquellen
erschlossen. Erganzende Beschreibungen wesentlicher Marktentwicklungen erfolgen daher im
Rahmen der anschliefenden Berichterstattung aus den Geschiftsfeldern und im Ausblick.

Unternehmenserwerbe

Am 5. Februar 2010 erfolgte der rechtliche Vollzug des Erwerbs von folgenden Gesellschaften
der Stahlberg-Roensch-Gruppe, Seevetal bei Hamburg;:

- Stahlberg Verwaltungsgesellschaft mbH, Seevetal

- Stahlberg, Roensch GmbH & Co. KG, Seevetal

- OBERBAU Beteiligungsgesellschaft mbH, Seevetal

- RCH rail center Handel GmbH & Co. KG, Seevetal

- Stahlberg Track Asset Verwaltungsgesellschaft mbH, Seevetal

- Stahlberg Track Asset GmbH & Co. KG, Seevetal

sowie der LOG Logistikgesellschaft Gleisbau mbH und der ISB Instandhaltungssysteme

Bahn GmbH, beide Hannover.

Der Zukauf umfasst sieben deutsche Standorte, die sich vor allem auf komplexe Losungen fiir
die Logistik und das Verschweiflen sowie die praventive Pflege von Schienen spezialisiert haben.

Die Gesellschaften bilden das neue Geschiftsfeld Rail Services und werden insofern im Rahmen
der Segmentberichterstattung gesondert dargestellt.
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Ertragslage

Getragen von einer weiteren Geschaftsexpansion im Geschaftsbereich Rail Infrastructure stieg Konzernumsatz
der Umsatz des Vossloh-Konzerns im Geschiftsjahr 2010 um 15,1 % auf 1.351,3 Mio.€. steigt um 15,1 %
Knapp die Hilfte der Umsatzverbesserung war auf die erstmalige Einbeziehung des akquirierten

Geschiftsfelds Rail Services zuriickzufithren, das Umsitze in Hohe von 84,8 Mio.€ erzielte.

Organisch betrug das Umsatzwachstum des Vossloh-Konzerns 7,9 %. Positive Wachstumsraten

verzeichneten die Geschaftsfelder Fastening Systems, Electrical Systems und Switch Systems.

Das Geschiftsfeld Transportation Systems musste riicklaufige Umsitze an beiden Standorten

hinnehmen.

Vossloh-Konzern — Umsatzverteilung nach Geschéftsfeldern

Mio.€ % Mio.€ %
Rail Infrastructure 891,5 66,0 690,3 58,8
Fastening Systems 369,4 27,3 267,1 22,8
Switch Systems 439,0 32,5 424,9 36,1
Rail Services 84,8 6,3 - -
Konsolidierungen -1,7 -0,1 -1,7 -0,1
Transportation 459,7 34,0 483,2 11,2
Transportation Systems 304,8 22,6 336,2 28,6
Electrical Systems 160,0 11,8 148,5 12,7
Konsolidierungen =51 -0,4 -1,5 -0,1
Holdinggesellschaften und Konsolidierungen 0,1 0,0 0,2 0,0
1.351,3 100,0 1.173,7 100,0

Bedingt durch die erstmalige Berticksichtigung von Vossloh Rail Services und durch das hohe
organische Umsatzwachstum des Geschiftsbereichs, entfielen 66,0 % des Konzernumsatzes
auf den Geschiftsbereich Rail Infrastructure. Im Jahr 2009 waren es noch 58,8 % gewesen.
Alle Geschaftsfelder von Rail Infrastructure weiteten im Geschaftsjahr 2010 ihr Umsatzvolumen
aus; am deutlichsten stiegen die Erlose von Vossloh Fastening Systems. Umsatzverbesserungen
wurden sowohl in China und der Tiirkei als auch durch hohere Lieferungen aus Deutschland
erzielt. Im Geschaftsfeld Switch Systems stieg der Umsatz gegentiber dem Vorjahr wieder an.
Speziell im US-Markt, der wiahrend der Wirtschafts- und Finanzkrise von Nachfrageschwiche
gepragt gewesen war, begann sich das Geschift wieder zu normalisieren.

Vor allem der schwache Auftragseingang fiir den Standort Kiel im Jahr 2009 war fur die
ruckldufige Umsatzentwicklung im Geschiftsfeld Transportation Systems im Jahr 2010
verantwortlich. Fortgesetzt kraftig stiegen die Umsitze des Geschaftsfelds Electrical Systems.




Umsatzwachstum

in nahezu
allen Regionen

Vossloh-Konzern — Umsatzverteilung nach Regionen

Mio.€ % Mio.€ %
Deutschland 267,1 19,8 132,3 11,3
Frankreich 121,9 9,0 156,0 13,3
Ubriges Westeuropa 151,2 11,2 172,0 14,7
Nordeuropa 96,5 7.1 100,5 8,6
Siideuropa 273,0 20,2 260,8 22,2
Osteuropa 42,8 3,2 34,1 2,8
Europa gesamt 952,5 70,5 855,7 72,9
Amerika 106,3 7.9 90,6 1,7
Asien 237,6 17,6 175,6 15,0
Afrika 27,6 2,0 22,3 1.9
Australien 27,3 2,0 29,5 2,5
Gesamt 1.351,3 100,0 1.173,7 100,0

Der Umsatzanstieg des Vossloh-Konzerns im Jahr 2010 vollzog sich in nahezu allen Regionen.
Bei steigenden Umsatzen im Heimatmarkt Europa fiel das Wachstum in anderen Regionen im
Jahr 2010 noch starker aus. Insgesamt 29,5 % (Vorjahr: 27,1 %) des Konzernumsatzes wurden
aufserhalb Europas erzielt. In Westeuropa wurden 2010 insgesamt 40,0 % des Konzernumsatzes
erlost. In Deutschland erreichte Vossloh 2010 mit 267,1 Mio.€ einen gegeniiber dem Jahr 2009
praktisch verdoppelten Umsatz. Ein wesentlicher Grund dafiir liegt in der erstmaligen Ein-
beziehung des Geschiftsfelds Rail Services, das mit einem Jahresumsatz von 84,8 Mio.€
uberwiegend in Deutschland tatig ist. Ohne Einbeziehung von Vossloh Rail Services stieg der
Umsatz in Deutschland im Jahr 2010 um 52,2 Mio.€, da das Geschiftsfeld Electrical Systems
im Produktbereich Nahverkehrsbahnen hier erfreulich expandierte. Insgesamt machte das
Deutschlandgeschift von Vossloh im Jahr 2010 rund 20 % des Konzernumsatzes aus.

In Frankreich und in anderen westeuropaischen Markten wurden geringere Umsatzerlose als
im Vorjahr erzielt. Auch in Skandinavien gingen die Umsatze zuriick. In Ost- und vor allem
auch in Siiddeuropa kam Vossloh im Jahr 2010 weiter voran: Spanien, Italien und die Tuirkei
sowie Polen und durch einen ersten groflen Auftrag auch Russland sind wichtige grofSe Markte
fiir Vossloh, in denen im Jahr 2010 Umsatzwachstum generiert wurde.
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In den USA lag der Umsatz im Jahr 2010 wieder deutlich hoher als im Jahr 2009, das durch eine
geringere Nachfrage bei den auf Frachttransport ausgerichteten Class-1-Eisenbahnbetreibern
gekennzeichnet gewesen war. Auch in Mittelamerika konnte Vossloh Switch Systems

Umsitze aufholen. So schloss die Region Amerika 2010 trotz geringerer Umsitze in einer
Reihe sidamerikanischer Lander insgesamt mit einem Plus von 17,4 % auf 106,3 Mio.€
Jahresumsatz ab.

Wesentlicher Umsatztreiber fiir Vossloh in der Region Asien bleibt China. Dort stieg der
Umsatz 2010 um mehr als die Hilfte gegeniiber dem Wert des Jahres 2009. In China ist
Vossloh bislang mit Befestigungssystemen fiir Hochgeschwindigkeitsstrecken vertreten.

Auch in anderen Landern des asiatischen Raums einschliefSlich des Nahen Ostens erschliefSt
sich Vossloh wachsendes Umsatzpotenzial. Hohere Erlose im Jahr 2010 konnten insbesondere
in Kasachstan und Malaysia sowie in Israel und Saudi-Arabien erwirtschaftet werden.
Insgesamt nahm der asiatische Raum an Umsatzbedeutung fiir den Konzern nochmals zu.

Die dort erzielten Erlose summierten sich auf rund 18 % des Konzernumsatzes nach 15 %

im Jahr 2009.

Ubrige 4,0 %

Asien 17,6 %

Amerika
7.9 %

Kraftiges
Umsatzwachstum
in asiatischen
Landern

Umsatzverteilung nach Regionen 2010
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Vossloh-Konzern — Umsatz und Ergebnis

Mio.€ % Mio.€ %
2010

Umsatz 1.351,3 100,0 1.173,7 100,0
Bruttoergebnis 295,4 21,9 257,3 21,9
Betriebsergebnis 151,0 11,2 138,0 11,8
EBITDA 191,9 14,2 162,5 13,8
EBIT 152,1 11,3 137,9 11,7
EBT 140,4 10,4 128,5 10,9
Ergebnis aus ,nicht fortgefiihrten Aktivitaten” 53 0,4 - -
Konzerniiberschuss 97,5 7,2 87,9 7,5
Ergebnis je Aktie (in €) 7,32 6,57

Im Jahr 2010 stiegen die Herstellungskosten im Vossloh-Konzern mit 15,2 % im gleichen
Ausmaf$ wie die Umsatzerlose. Insgesamt beliefen sie sich auf 1.055,9 Mio.€ nach 916,3 Mio.€
im Jahr 2009. Somit blieb die Bruttomarge bei unverandert 21,9 %.

Hoher waren im Geschiftsjahr die Vertriebs- und Verwaltungskosten. Sie betrugen im Jahr
2010 insgesamt 157,7 Mio.€ (Vorjahr: 134,2 Mio.€). Auf den Umsatz bezogen machten beide
Funktionsbereiche 11,7 % im Jahr 2010 nach 11,4 % im Jahr 2009 aus.

Mio.€
> > \
RN \7;0 N
1.500 T
1.200
900 —

Il Umsatz in Mio.€
600 - EBIT in Mio.€

— EBIT-Marge in %
300

2008 2009 2010

Umsatz und EBIT des Vossloh-Konzerns, 2008-2010



Niedriger als in den Vorjahren fiel das ,,Sonstige Ergebnis“ im Konzern aus. Fiir 2010 betrug Konzern-EBIT
es 24,2 Mio.€ nach 26,0 Mio.€ im Jahr 2009. Bei leicht veranderten Kostenquoten stieg daher ~ auf Rekordhohe
das Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) weniger kraftig als der Umsatz. von 152,1 Mio.€
Mit 152,1 Mio.€ fiel das EBIT um 10,3 % besser aus als im Jahr 2009, in dem es 137,9 Mio.€

betragen hatte. Mit 11,3 % blieb die EBIT-Marge des Vossloh-Konzerns deutlich tiber der

geforderten Marke von 10,0 %.

Angesichts einer hoheren Zinslast — im Jahr 2010 fiel die Kaufpreiszahlung fiir das neue
Geschiiftsfeld Rail Services an — erhohte sich der Nettozinsaufwand des Vossloh-Konzerns
von 9,4 Mio.€ im Jahr 2009 auf 11,7 Mio.€ im Jahr 2010. Die Konzernsteuerquote lag im
Jahr 2010 unverandert bei rund 25 %. Nicht nur die noch beim halben iiblichen Steuersatz
liegende Steuerquote in China von 12,5 %, sondern auch die fiir die spanischen Standorte
geltende steuerliche Forderung der Entwicklung neuer Produkte war ursichlich fur die erneut
niedrige Steuerlast.

Der Konzerntiberschuss stieg im Jahr 2010 um 10,9 % auf 97,5 Mio.€. Aus der Auflosung
nicht langer benotigter Risikovorsorgen aus der im Jahr 2008 durchgefiihrten VeraufSerung des
Geschiftsfelds Vossloh Infrastructure Services aufgrund einer veranderten Risikoeinschitzung
resultierte ein positiver Effekt von 5,3 Mio.€. Die Anteile Dritter stiegen im aktuellen Berichts-
jahr von 8,8 Mio.€ auf 13,6 Mio.€. Das Ergebnis je Aktie des Vossloh-Konzerns fiir das Jahr
2010 betrug 7,32 €, nachdem im Jahr 2009 bei nahezu gleicher Aktienanzahl 6,57 € erzielt
worden waren. Das Ergebnis je Aktie aus fortgefithrten Aktivitidten erreichte 2010 6,92 €.

Fiir das Geschiftsjahr 2010 werden Vorstand und Aufsichtsrat der Vossloh AG den Aktiondren  Dividende je Aktie
eine Dividendenzahlung von 2,50 € je Aktie vorschlagen. Das entspricht einer Gesamtaus- soll 2,50 € betragen
schiittung von 33,3 Mio.€. Fiir das Jahr 2009 war eine Ausschiittung von 2,00 € je Aktie

gezahlt worden, was einer Summe von insgesamt 26,6 Mio.€ entsprach.

Der ROCE des Vossloh-Konzerns ermafigte sich — wie erwartet — im Jahr 2010 auf 17,2 % Konzern-ROCE
(Vorjahr: 20,5 %). Entscheidender Grund fiir die niedrigere, gleichwohl immer noch deutlich bei 17,2 %

die Zielmarke von 15 % tiberschreitende Rendite auf das eingesetzte Kapital war das im

Vergleich zum Vorjahr erheblich hohere durchschnittliche Capital Employed des Konzerns.

Der Anstieg ist zu einem grofSen Teil auf den Zukauf von Vossloh Rail Services zuriickzu-

fihren. In geringerem Umfang fiithrte auch die Erh6hung des Working Capitals zu einem

Anstieg des Capital Employed. Gemessen an den fiir den Konzern im Jahr 2010 ermittelten

Kapitalkosten von 11 % erwirtschaftete Vossloh trotz der hoheren Kapitalbasis eine Pramie

von mehr als 6 %.
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Auftragseingang
iiber Vorjahr

Im Geschiftsjahr 2010 erreichten die Auftragseinginge im Vossloh-Konzern einen Gesamtwert
von 1.344 Mio.€ nach 1.140 Mio.€ im Jahr 2009. Der Auftragsbestand zum 31. Dezember 2010
war fast unverindert gegeniiber dem Vorjahr und betrug 1.085 Mio.€ nach 1.092 Mio.€ zum
31. Dezember 2009.

Nochmals besser als im Vorjahr fielen dabei Auftragseingang und Auftragsbestand des
Geschaftsbereichs Rail Infrastructure aus. Neue Auftrage in Hohe von knapp 1 Mrd.€

— prazise 987 Mio.€ — wurden insgesamt in dem Geschaftsbereich verbucht, und alle drei
Geschiftsfelder trugen zu dem Anstieg gegeniiber dem Vorjahreswert von 754 Mio.€ bei. Mit
einem Auftragsbestand von 517 Mio.€ zum 31. Dezember 2010 startete der Geschéftsbereich
Rail Infrastructure in das Jahr 2011.

Demgegentiber waren die Nachwirkungen der Finanz- und Wirtschaftskrise im Geschéftsbereich
Transportation im Jahr 2010 noch zu spiiren, insbesondere am Standort von Vossloh

Rail Vehicles in Valencia. Wahrend sowohl der deutsche Standort fir Lokomotiven in Kiel

als auch Vossloh Electrical Systems Auftragseingang und Auftragsbestand steigern konnten,
waren beide Werte bei Vossloh Rail Vehicles riicklaufig. Insgesamt ging der Auftragsbestand
des Geschiftsbereichs Transportation von 670 Mio.€ zum 31. Dezember 2009 auf 568 Mio.€
zum 31. Dezember 2010 zurtck.

Vossloh-Geschéaftsbereiche — Auftragsbestand

Rail Infrastructure 517 422
Transportation 568 670
1.085 1.092
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Finanzlage und Investitionen

Als Konzernobergesellschaft tragt die Vossloh AG die Verantwortung fiir das Finanzmanage-
ment des Konzerns. Das Konzern-Treasury nimmt die zentrale Steuerung der Zahlungsstrome
des Konzerns, die Sicherung der Finanzierung samtlicher Konzerngesellschaften sowie die
Absicherung und Steuerung finanzieller Risiken vor. Neben Liquiditatsrisiken zihlen dazu
insbesondere Risiken aus Zins- und Wahrungsschwankungen. Zur Absicherung werden unter
anderem derivative Sicherungsinstrumente eingesetzt. Die Konzerngesellschaften werden im
Wesentlichen durch konzerninterne Mittelbereitstellungen der Vossloh AG finanziert. Nur in
Einzelfillen, in denen eine auslandische Finanzierung wirtschaftlich vorteilhafter oder rechtlich
notwendig ist, erfolgt eine Finanzierung in einzelnen Konzerngesellschaften.

Die Nettofinanzschuld des Vossloh-Konzerns ist im Jahr 2010 gestiegen, vor allem aufgrund Nettofinanzschuld
der Zahlung des Kaufpreises fiir den Erwerb des neuen Geschaftsfelds Rail Services. wegen Akquisition
Zum 31. Dezember 2010 betrug die Nettoverschuldung 136,6 Mio.€ und damit 66,4 Mio.€ gestiegen

mehr als zum 31. Dezember 2009 mit 70,2 Mio.€. Zum Stichtag des Berichtsjahres standen
Finanzverbindlichkeiten von 212,5 Mio.€ (Stichtag 2009: 227,5 Mio.€) Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente sowie kurzfristig liquidierbare Wertpapiere von 75,9 Mio.€
(Stichtag 2009: 157,3 Mio.€) gegeniiber. Das Net Gearing — also das Verhiltnis von Netto-
finanzschuld zu Eigenkapital — lag zum Stichtag 2010 bei 23,5 % im Vergleich zu 14,3 %
zum Jahresendstichtag 2009.

Vossloh-Konzern — Net Gearing

Eigenkapital' Mio.€ 580,0 492,6
Nettofinanzschuld Mio.€ 136,6 70,2
Net Gearing % 23,5 14,3

'Konzern-Eigenkapital mit Anteilen anderer Gesellschafter

Die Finanzverbindlichkeiten, deren Gesamtwert sich im Jahr 2010 gegeniiber dem Jahr 2009
kaum verdndert hat, bestanden auch im Berichtsjahr im Wesentlichen aus langfristigen Fremd-
mitteln von umgerechnet 180,3 Mio.€, die im Jahr 2004 im Wege eines US-Private-Placements
in zwei Tranchen aufgenommen worden waren. Die Falligkeit der ersten Tranche tiber

140 Mio.US-$ liegt im Jahr 2014, die der zweiten Tranche iiber 100 Mio.US-$ im Jahr 2016.
Die Kapitalzahlungs- und Zinsstréme beider Tranchen sind vollstandig durch einen Zins- und
Waihrungsswap in Euro gesichert, da die Fremdmittelaufnahme zu festen Zinssitzen erfolgte.

Somit sind beide Teilbetrage mit einem Euro-Festzinssatz verzinst, und zwar der erste mit
5,325 % und der zweite mit 5,455 %.

17



Cashflow
aus laufender

Geschaftstatigkeit

bei 139,1 Mio.€

Offene
Barkreditlinien
in Hohe

von 252,3 Mio.€

Die verbleibenden Finanzverbindlichkeiten zum 31. Dezember 2010 in Hohe von insgesamt
32,2 Mio.€ bestanden tiberwiegend aus kurzfristigen Krediten, von denen der grofte Einzel-
betrag mit 15,5 Mio.€ auf Vossloh Fastening Systems China entfiel.

Vossloh-Konzern — Entwicklung des Cashflows

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 139,1 44,9
Cashflow aus Investitionstatigkeit -151,1 -52,3
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -71,8 -84,1
Netto-Mittelabfluss -83,8 -91,5

Im Jahr 2010 betrug der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit des Vossloh-Konzerns
139,1 Mio.€ nach 44,9 Mio.€ im Jahr 2009. Im Unterschied zum Geschiftsjahr 2009, in dem
der operative Cashflow durch den starken Aufbau des Working Capitals negativ beeinflusst
worden war, fiel die Minderung des Cashflows durch ein hoheres Working Capital zum

31. Dezember 2010 nur in geringem Ausmafs an.

Im Cashflow aus Investitionstitigkeit schlugen sich im Jahr 2010 wesentlich zum einen Aus-
zahlungen fiir Investitionen in immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen nieder, die sich
auf insgesamt 57,9 Mio.€ beliefen. Zum anderen fielen Auszahlungen in Hohe von 86,6 Mio.€
fir Unternehmenserwerbe an, hauptsachlich fir die Akquisition des Geschiftsfelds Rail Services.
Insgesamt betrug der Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit 151,1 Mio.€ im Jahr 2010 im
Vergleich zu 52,3 Mio.€ im Jahr 2009, in dem keine grofSere Akquisition getatigt worden war
und auch die Investitionen in Sachanlagen geringer ausgefallen waren.

Mittelabfliisse aus Finanzierungstatigkeit betrafen im Jahr 2010 vor allem die Ablosung
kurzfristiger Darlehen in Hohe von 31,9 Mio.€ sowie die Ausschiittung von Dividenden in
Hohe von 36,5 Mio.€. An die Aktionire der Vossloh AG wurden im Jahr 2010 Dividenden
in Hohe von 26,6 Mio.€ gezahlt.

Aus den zum 31. Dezember 2010 bestehenden Operating-Lease-Vertragen resultieren zukiinftige
Liquiditatsabfliisse von 40,5 Mio.€, davon 11,2 Mio.€ im Jahr 2011. Im Vorjahr hatte der
gesamte Betrag noch ausstehender Liquiditdtsabfliisse 40,2 Mio.€ betragen.

Zum 31. Dezember 2010 beliefen sich die offenen Barkreditlinien des Vossloh-Konzerns auf
252,3 Mio.€. Ende 2009 hatte dieser Finanzierungsrahmen bei 172 Mio.€ gelegen.
Detailliertere Angaben dazu finden sich im Kapitel ,,Risiko- und Chancenmanagement*

ab Seite 56. Beschrankungen, die die Verfligbarkeit der Finanzmittel beeinflussen konnen,
bestanden zum Bilanzstichtag nicht.
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Vossloh-Konzern — Investitionen und Abschreibungen nach Geschéftsbereichen
(ohne langfristige Finanzinstrumente; planmaBige Abschreibungen)

2010

Investitionen  Abschreibungen Investitionen  Abschreibungen

Rail Infrastructure 29,3 25,5 21,6 11,5
Transportation 25,2 13,3 19,4 12,2
Holdinggesellschaften 3,4 0,7 0,9 0,9
57,9 39,5 41,9 24,6

Im Geschiftsjahr 2010 lagen die Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermogens-
werte deutlich iiber den Abschreibungen. In Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte
investierte der Konzern im Jahr 2010 in Summe 57,9 Mio.€, das heifst 16,0 Mio.€ mehr als
im Jahr 2009. Die Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte stiegen
von 24,6 Mio.€ im Jahr 2009 auf 39,5 Mio.€ im Berichtsjahr.

In beiden Geschiftsbereichen des Vossloh-Konzerns wurde im Jahr 2010 deutlich mehr
investiert als im Vorjahr. Die Investitionen des Geschiftsbereichs Rail Infrastructure betrugen
29,3 Mio.€ nach 21,6 Mio.€ im Jahr 2009. Im Geschaftsbereich Transportation stiegen sie
auf 25,2 Mio.€ (Vorjahr: 19,4 Mio.€). Dabei wurden im Geschiftsfeld Fastening Systems
Kapazitatserweiterungen vorgenommen und insgesamt 12,1 Mio.€ investiert im Vergleich zu

4,6 Mio.€ im Vorjahr. Mit 14,2 Mio.€ lagen die Investitionen des Geschiftsfelds Switch Systems

im Jahr 2010 niedriger als im Vorjahr (17,0 Mio.€). An mehreren Standorten wurden Moder-
nisierungs- und KapazititserweiterungsmafSnahmen umgesetzt. Im Geschiftsfeld Rail Services
wurde mit der Entwicklung von insgesamt drei neuen Ziigen fiir das innovative Hochge-
schwindigkeitsschleifen begonnen. Ein Grofsteil der 3,0 Mio.€ Investitionen des Geschaftsfelds
fiel dafiir an.

Vossloh-Konzern — Struktur der Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen

2010

Investitionen % Investitionen %

Entwicklungskosten 18,1 31,2 9,7 23,2
Sonstige immaterielle Vermégenswerte 1.7 2,9 1.9 4,5
Grundstiicke und Geb&dude 2,5 4,3 2,2 53
Technische Anlagen und Maschinen 14,0 24,2 9,8 23,4
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 7,4 12,8 6,5 15,5
Geleistete Anzahlungen, Anlagen in Bau 14,2 24,6 11,8 28,2
57,9 100,0 41,9 100,0

Die Investitionen des Geschiftsfelds Transportation Systems lagen im Jahr 2010 bei insgesamt
22,4 Mio.€ nach 15,2 Mio.€ im Jahr 2009. An beiden Standorten, in Kiel und in Valencia,
wurde die Neuentwicklung von Produkten erheblich vorangetrieben. Die Investitionen des

Investitionen
in Hohe von
57,9 Mio.€

Kapazitatserweite-
rungen und neue
Produkte im Fokus
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Eigenkapitalquote

von 41,3 %

Geschiftsfelds Electrical Systems betrugen im Jahr 2010 insgesamt 2,8 Mio.€, nachdem im
Jahr zuvor 4,2 Mio.€ investiert worden waren. Im abgelaufenen Geschiftsjahr 2010 konzen-
trierte das Geschiftsfeld die Investitionsmafsnahmen auf die Modernisierung, Instandhaltung
und Ersatzbeschaffung von Ausriistung, Gebauden und Geriten.

Vermdgenslage

Zum 31. Dezember 2010 lag die Bilanzsumme des Vossloh-Konzerns bei 1.405,8 Mio.€, das
heifst um 67,4 Mio.€ hoher als zum Jahresende 2009 mit 1.338,4 Mio.€. Entscheidend fiir diesen
Anstieg war die erstmalige Einbeziehung des neuen Geschiftsfelds Rail Services in den Konzern-
abschluss. Der iiberwiegende Teil des Anstiegs im Anlagevermogen um 132,5 Mio.€ auf

590,7 Mio.€ war ebenfalls darauf zuriickzufiihren.

Mit 41,3 % lag die Eigenkapitalquote des Vossloh-Konzerns zum 31. Dezember 2010 deutlich
uber dem Wert von 36,8 % zum 31.12.2009. Entscheidend fir den Eigenkapitalaufbau gegen-
tiber dem Vorjahresstichtag war in erster Linie der Konzerniiberschuss. Absolut stieg das
Eigenkapital von 492,6 Mio.€ zum Jahresendstichtag 2009 um 87,4 Mio.€ auf 580,0 Mio.€
zum 31. Dezember 2010.

Vossloh-Konzern — Vermdgenslage

Bilanzsumme Mio.€ 1.405,8 1.338,4
Eigenkapital* Mio.€ 580,0 492,6
Eigenkapitalquote % 41,3 36,8
Working Capital (Stichtag) Mio.€ 258,0 245,1
Capital Employed (Stichtag) Mio.€ 848,6 703,2
Working-Capital-Intensitat (Stichtag) % 19,1 20,9
Anlagevermdgen Mio.€ 590,7 458,2
Eigenkapitalrendite % 24,2 26,1

*Konzern-Eigenkapital mit Anteilen anderer Gesellschafter
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Zum Stichtag 31. Dezember 2010 lag das Working Capital des Vossloh-Konzerns bei Working-Capital-
258,0 Mio.€ und damit um 12,9 Mio.€ oder 5,3 % hoher als zum 31. Dezember 2009 Intensitat bei 19,1 %
(245,1 Mio.€). Auf den Umsatz bezogen, ergab sich im Stichtagsvergleich eine Working-Capital-

Intensitat (Stichtag) von 19,1 % (2010) zu 20,9 % (Vorjahr). Im Durchschnitt des Jahres 2010

belief sich das Working Capital von Vossloh auf 309,0 Mio.€ nach 231,7 Mio.€ im Schnitt des

Jahres 2009. Aus dem Aufbau des durchschnittlichen Working Capitals um 77,3 Mio.€ resul-

tierte eine Working-Capital-Intensitit (Durchschnitt) von 22,9 % nach 19,7 % im Jahr 2009.

Ursachlich fir den Aufbau des Working Capitals des Konzerns im Jahresdurchschnitt waren in

erster Linie die deutlich hoheren Forderungen aus Lieferungen und Leistungen.

Das Capital Employed des Vossloh-Konzerns stieg zum Stichtag 31. Dezember 2010 um
145,4 Mio.€ oder 20,7 % auf 848,6 Mio.€. Zum 31. Dezember 2009 hatte es 703,2 Mio.€
betragen. Ausschlaggebend fiir den Anstieg des Capital Employed war die Erstkonsolidierung
des neuen Geschaftsfelds Rail Services. Das durchschnittliche Capital Employed des Jahres
2010 belief sich auf 884,5 Mio.€ nach 674,0 Mio.€ im Jahr 2009. Die Erhohung um

210,5 Mio.£ resultierte vor allem aus der Erstkonsolidierung von Vossloh Rail Services

und in einem geringeren Umfang aus dem Aufbau des durchschnittlichen Working Capitals
des Konzerns.

Mio.€ .
DS D 2P
1,000 1 %) ATV TV
750
500 | Il Capital Employed in Mio.€ (Stichtag)
Working Capital in Mio.€ (Stichtag)
250

31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010

Entwicklung von Capital Employed und Working Capital des Vossloh-Konzerns, 2008-2010
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ROCE trotz
hoherem

Capital Employed

bei 17,2 %

Wertmanagement

Wie erwartet ging der ROCE des Vossloh-Konzerns im Jahr 2010 zuriick. Mit 17,2 % lag er
zwar unter den 20,5 % des Jahres 2009, aber trotz des vor allem akquisitionsbedingt erhohten
Capital Employed immer noch deutlich tiber der geforderten Mindestmarke von 15 %.

Auf Basis der fiir 2010 angesetzten Kapitalkosten von 11 % erwirtschaftete der Konzern eine
Pramie von 6,2 % auf das eingesetzte Kapital.

Dabei lag die Uberrendite des Geschiftsbereichs Rail Infrastructure bei 9,6 % mit einem
ROCE von 20,6 %. Zwar fiel das EBIT des Geschaftsbereichs mit 141,9 Mio.€ um 13,5 %
besser aus als im Jahr 2009, der EBIT-Anstieg konnte jedoch mit dem Anstieg des durch-
schnittlichen Capital Employed nicht Schritt halten. Entscheidend fiir das hohere Capital
Employed im Geschiftsbereich Rail Infrastructure war die Erstkonsolidierung des neuen
Geschiftsfelds Rail Services.

Die im Geschiftsbereich Transportation im Jahr 2010 erwirtschaftete Pramie lag bei 3,5 %,
der ROCE des Geschiftsbereichs bei 14,5 %. Sowohl das gegeniiber dem Vorjahr gestiegene
durchschnittliche Capital Employed als auch der Riickgang im EBIT ist als Ursache fur die
niedrigere Kapitalverzinsung anzusehen.

Vossloh-Konzern — Wertmanagement

Capital Employed (Durchschnitt) Mio.€ 884,5 674,0
ROCE % 17,2 20,5
Wertbeitrag® Mio.€ 54,8 63,7

*Zur Berechnung des Wertbeitrags wird ein Kapitalkostensatz (WACC) von 11 % herangezogen.

22



Vor Steuern und nach Kapitalkosten von 11 % erwirtschaftete der Vossloh-Konzern im Jahr
2010 einen Wertbeitrag von 54,8 Mio.€, obwohl das Capital Employed um 210,5 Mio.€ hoher
als im Jahr 2009 ausfiel. Im Jahr 2009 waren 63,7 Mio.€ Wertbeitrag vor Steuern auf Basis
eines Capital Employed in Hohe von 674,0 Mio.€ erzielt worden. Wie im Vorjahr, so steuerte
der Geschiftsbereich Rail Infrastructure auch im Geschaftsjahr 2010 den tuberwiegenden Teil
zum Wertbeitrag des Konzerns bei. Mit 66,1 Mio.€ lag er leicht unter dem Vorjahreswert, als
67,5 Mio.£€ erreicht worden waren. Der Geschiftsbereich Transportation erzielte im Berichts-
jahr einen Wertbeitrag von 6,6 Mio.€ nach 18,6 Mio.€ im Jahr 2009.

Nach Steuern und auf Basis aktueller Kapitalkosten lag der Wertbeitrag des Vossloh-Konzerns
im Jahr 2010 bei 48,1 Mio.€. Dabei wurden im Geschiftsbereich Rail Infrastructure 53,9 Mio.€
und im Geschiftsbereich Transportation 6,7 Mio.€ erzielt.

Wertbeitrag von
54,8 Mio.€
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Vossloh Fastening Systems mit
tiber 100 Mio.€ Umsatzverbesserung

Vossloh Switch Systems bleibt
mit Umsatz von 439 Mio.€ gréltes
Geschdftsfeld des Konzerns

Vossloh Rail Services steuert
knapp 85 Mio.€ Umsatz bei

Vossloh
Switch Systems

Vossloh
Fastening Systems
27,3 %

6.3 %

Vossloh
Rail Services

Mio.€
@ g
1.000

750
500 Bl Umsatz in Mio.€
[0 EBIT in Mio.€
in 9
250 — ROCE in %

2009 2010

Anteile der Geschaftsfelder
am Konzernumsatz
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Geschdftsentwicklung
Rail Infrastructure

Unveridndert gehoren zum Geschiftsbereich Rail Infrastructure die beiden Geschaftsfelder
Fastening Systems und Switch Systems. Seit dem 1. Januar 2010 umfasst der Geschiftsbereich
zudem das erworbene Geschiftsfeld Rail Services.

In Summe erzielten die drei Geschiftsfelder im Jahr 2010 einen Umsatz von 891,5 Mio.€
gegeniiber einem Umsatz des Geschiftsbereichs in Hohe von 690,3 Mio.€ im Jahr 2009.

Die Umsatzsteigerung betrug somit 29,2 %. Das neue Geschiftsfeld Rail Services erreichte
einen Umsatz von 84,8 Mio.€, sodass das rein organische Umsatzwachstum des Geschaftsbe-
reichs bei 16,9 % lag. Wesentlicher Treiber der organischen Expansion im Geschaftsbereich
wie auch im gesamten Konzern war im Geschiftsjahr 2010 Vossloh Fastening Systems. Dessen
Jahresumsatz lag bei 369,4 Mio.€, was einem Anstieg von 38,3 % entspricht. Vossloh Switch
Systems, umsatzstarkstes Geschiftsfeld des Konzerns, erzielte einen Umsatzanstieg von 3,3 %
auf 439,0 Mio.£€. Allen drei Geschiftsfeldern kam zugute, dass der Instandhaltungs- und
Modernisierungsbedarf der Bahnbetreiber fiir die Schieneninfrastruktur weltweit weiterhin
zunimmt. Vossloh Fastening Systems verzeichnete dariiber hinaus wiederum in China
mafSgebliche Anteile des Umsatzes und der Umsatzverbesserung.

Rail Infrastructure

Umsatz Mio.€ 891,5 690,3
EBITDA Mio.€ 167,8 136,5
EBIT Mio.€ 141,9 125,0
EBIT-Marge % 15,9 18,1
Working Capital (Stichtag) Mio.€ 234,5 210,2
Working-Capital-Intensitat (Stichtag) % 26,3 30,5
Anlagevermégen Mio.€ 431,9 310,6
Investitionen* Mio.€ 29,3 21,6
Abschreibungen* Mio.€ 25,5 11,5
Capital Employed (Stichtag) Mio.€ 666,5 520,8
Capital Employed (Durchschnitt) Mio.€ 688,7 522,3
ROCE % 20,6 23,9
Wertbeitrag Mio.€ 66,1 67,5

*Ohne langfristige Finanzinstrumente; planmaBige Abschreibungen

Mit 66,1 Mio.€ fiel der Wertbeitrag des Geschaftsbereichs Rail Infrastructure fir 2010 leicht
unter den Wert von 67,5 Mio.€ im Jahr 2009. Trotz der erstmaligen Konsolidierung des neuen
Geschiftsfelds lag der ROCE im Jahr 2010 mit 20,6 % weit tiber der konzerninternen Vorgabe
von 15 %. Alle drei Geschiftsfelder trugen positiv zum Wertbeitrag des Geschiftsbereichs bei.

Umsatzplus
von 29,2 %
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ROCE von 20,6 %;

Wertbeitrag
von 66,1 Mio.€

Geschafts-
expansion in
allen groBen

Regionen

Der leichte Riickgang des Wertbeitrags sowie die ErmafSigung des ROCE resultierten insbeson-
dere aus der spiirbaren Erhohung des durchschnittlichen Capital Employed um 166,4 Mio.€
auf 688,7 Mio.€. Der weitaus grofste Teil des Zuwachses ist auf den Erwerb von Vossloh Rail
Services zuriickzufiihren. In geringerem Umfang trug auch das mit dem Umsatzanstieg einher-
gehende hohere durchschnittliche Working Capital von 269,4 Mio.€ (Vorjahr: 220,3 Mio.€)
zu dem Anstieg des Capital Employed bei. Die durchschnittliche Working-Capital-Intensitat
verbesserte sich allerdings von 31,9 % im Jahr 2009 auf 30,2 % fur das Jahr 2010.

Der Geschiftsbereich Rail Infrastructure erreichte 2010 einen neuen Spitzenwert fur das EBIT:
Es lag mit 141,9 Mio.€ um 13,5 % uber dem bereits hohen Wert von 125,0 Mio.€ des Jahres
2009. Die EBIT-Marge verfehlte aufgrund einer hoheren Herstellungskostenquote zwar den
Rekordwert des Vorjahres, blieb aber mit 15,9 % auf hohem Niveau.

Vossloh Fastening Systems

Das Geschiftsfeld Fastening Systems blieb im Geschiftsjahr 2010 weiter auf Expansionskurs.
Mit einem Umsatz in Hohe von 369,4 Mio.€ konnte ein Umsatzwachstum von 38,3 % oder
102,3 Mio.€ erreicht werden. Wie auch in den Vorjahren kamen die Wachstumsimpulse dabei
vor allem aus dem Ausland. Allerdings lagen auch die Umsitze in Deutschland iiber dem
Vorjahreswert. Besonders kriftig fiel das Umsatzwachstum in China und in der Turkei aus.
Zudem wurden wesentliche Umsatzanteile mit Lieferungen nach Italien, Osterreich, Russland,
Kasachstan, Libyen, den Niederlanden, Saudi-Arabien, Polen sowie in die USA und nach Taiwan
erzielt. Insgesamt lag der Auslandsanteil des Geschifts bei fast 90 %, der Umsatzanteil
aufserhalb Europas bei 60 %. Vossloh Fastening Systems liefert Schienenbefestigungen in

uber 65 Lander weltweit.

In China ist Vossloh Fastening Systems mit einer seit 2007 vor Ort produzierenden Tochter-
gesellschaft vertreten. Wihrend des Geschiftsjahres 2010 stattete das mit zwei chinesischen
Partnern gemeinsam betriebene Joint Venture (Vossloh-Anteil 68 %) insbesondere die
Hochgeschwindigkeitsstrecke Peking-Schanghai aus. Die Lieferungen fur dieses GrofSprojekt
wurden Anfang Oktober 2010 abgeschlossen. Im Jahr 2010 lag der Umsatz in China um mehr
als 50 % uber dem Vorjahr. Im August 2010 erhielt Vossloh Fastening Systems China einen
weiteren GrofSauftrag des chinesischen Eisenbahnministeriums fiir die Strecke Lanzhou—-Urumgi
im Nordwesten des Landes. Lieferungen werden voraussichtlich 2011 und 2012 erfolgen.

Mit einer zusatzlichen Biegelinie, die ab 2011 die Produktionskapazititen vor Ort um etwa ein
Drittel erweitern soll, stellt sich Vossloh Fastening Systems China auf die erwartete anhaltend
hohe Nachfrage nach Schienenbefestigungen fiir Hochgeschwindigkeitsstrecken ein.
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Von der russischen Staatsbahn RZD erhielt Vossloh Fastening Systems im Oktober 2010 einen
ersten Auftrag fiir Schienenbefestigungen mit einem Auftragswert in Hohe von rund 10 Mio.€
zur Modernisierung bestehender Strecken. Geliefert wird ein eigens an die klimatischen
Bedingungen in Russland angepasstes System. Vossloh Fastening Systems plant in Russland,
dem weltweit drittgrofSten Eisenbahnmarkt, ebenfalls den Aufbau eines Gemeinschaftsunter-
nehmens mit einem lokalen Partner.

Mit einem Auftragseingang von 421,4 Mio.€ und einem Auftragsbestand von 206,0 Mio.€ Neue Rekordwerte
Ende 2010 erreichte Vossloh Fastening Systems neue Rekordwerte. Zum Jahresende 2009 hatten  bei Auftragseingang
der Auftragseingang bei 349,0 Mio.€ und der Auftragsbestand bei 154,1 Mio.€ gelegen. und Auftragsbestand

Die Investitionen des Geschiftsfelds stiegen deutlich auf 12,1 Mio.€ im Jahr 2010

(Vorjahr: 4,6 Mio.€). Sowohl an den beiden Standorten in Werdohl und China als auch am
Produktionsstandort des Geschaftsfelds in der Tiirkei wurden Kapazitatserweiterungen
vorgenommen. Das Geschiftsfeld plant fiir 2011 nochmals hohere Investitionen. Von den
vorgesehenen 17 Mio.€ wird ein grofler Anteil auf den Aufbau einer Fertigung fiir Schienen-
befestigungen in Russland entfallen.

Der Wertbeitrag des Geschiftsfelds Fastening Systems erméfSigte sich im Geschaftsjahr 2010
auf 54,3 Mio.€ nach 58,0 Mio.€ im Jahr 2009. Wesentlicher Grund war ein infolge hoherer
Forderungen im Jahresdurchschnitt spiirbar gestiegenes Capital Employed.

Vossloh Switch Systems

Das Geschiftsfeld Switch Systems erreichte im Jahr 2010 einen um 3,3 % oder 14,1 Mio.€ Umsatz von
gestiegenen Umsatz von 439,0 Mio.€. Besser als im Vorjahr verlief die Geschaftsentwicklung 439,0 Mio.€
in Westeuropa (hier vor allem in Frankreich, den Niederlanden und der Schweiz) sowie in

Stideuropa. Auch die Umsitze in den USA erreichten wieder das Niveau, das sie vor 2009

hatten. In Australien blieb das Geschift auf einem hohen Niveau. In den asiatischen Markten

ging der Umsatz insgesamt im Jahr 2010 zurtck. Ruckldufige Umsitze waren auch in Ost- und

Nordeuropa zu verzeichnen.

Der Auftragseingang von Vossloh Switch Systems stieg im Geschiftsjahr 2010 auf 482,8 Mio.€  Auftragseingang
(Vorjahr: 405,7 Mio.€). Der Auftragsbestand lag Ende 2010 bei 310,9 Mio.€ (Vorjahr: bei 482,8 Mio.€
267,1 Mio.€). Wesentlichster Auftragseingang im Jahr 2010 war der im August verbuchte

Auftrag in Hohe von 77,5 Mio.€ zur Ausstattung von zwei geplanten Bahnstrecken in Libyen

bis 2012. Ebenfalls von Bedeutung war der im Sommer 2010 unterzeichnete Rahmenvertrag mit

der schwedischen Infrastrukturbehorde Trafikverket tiber die Lieferung von Weichenantrieben
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des Systems Easyswitch mit einer Laufzeit von zehn Jahren und einer Option tiber weitere
finf Jahre. Der Gesamtauftragswert betragt rund 100 Mio.€, die sukzessive — den Abrufen
entsprechend — als Auftragseingang gebucht werden.

Im Jahr 2010 lagen die Investitionen des Geschaftsfelds mit 14,2 Mio.€ um 2,8 Mio.€ unter
dem Vorjahreswert. An mehreren Standorten wurden Modernisierungs- und Kapazitats-
erweiterungsmafinahmen vorgenommen. Fur das Jahr 2011 ist eine deutliche Anhebung der
Investitionen auf 27 Mio.€ geplant. Der grofSte Teil der Erhohung wird aus den Ausgaben fiir
ein neues Weichenwerk in China resultieren. Gemeinsam mit zwei chinesischen Partnern wird
auf einem Geldnde in Wuhu (nahe Nanjing, Provinz Anhui) bis voraussichtlich Ende 2011 eine
Fertigungsstatte errichtet werden. Dariiber hinaus sind weitere Mafnahmen zur Modernisie-
rung und Kapazititserweiterung vorgesehen.

Der Wertbeitrag des Geschaftsfelds Switch Systems ermafSigte sich im Geschaftsjahr 2010 auf
5,2 Mio.€ nach 9,6 Mio.€ im Jahr 2009. Der Riickgang ist hauptsichlich auf einen Anstieg
des Capital Employed zurtickzuftihren.
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Vossloh Rail Services

Mit Wirkung vom 1. Januar 2010 konsolidierte der Vossloh-Konzern das neue Geschiftsfeld
Rail Services. Die zum Geschiftsfeld gehérenden Gesellschaften konzentrieren ihre Geschafts-
tatigkeit auf die drei Gebiete SchienenschweifSen, Schienenlogistik und Schienenpflege und sind
vor allem in Deutschland tdtig. Umsidtze wurden im abgelaufenen Geschiftsjahr in Hohe von
84,8 Mio.€ erzielt.

Der Auftragseingang des Geschiftsfelds lag im Geschaftsjahr 2010 bei 85,7 Mio.€.
Der Auftragsbestand war vernachlassigbar, weil das Geschift von Vossloh Rail Services durch
kurze Liefer- und Ausfiihrungszeiten charakterisiert ist.

Vossloh Rail Services bietet ein innovatives Verfahren zur praventiven Pflege des Schienen- High Speed
netzes an, das sogenannte High Speed Grinding (HSG). Bei Geschwindigkeiten tiber Grinding mit
80 Stundenkilometer werden die Schienen geschliffen. Das Geschiftsfeld erwartet speziell fiir Zukunftspotenzial

diese Dienstleistung eine hohe Nachfrage von Streckenbetreibern im In- und Ausland und
investiert daher in die Entwicklung von drei neuen HSG-Zligen. Diese bilden den Schwerpunkt
der 2011 geplanten Investitionen in Hohe von 15 Mio.€. Im Jahr 2010 lagen die Investitionen
des Geschiftsfelds Rail Services bei 3 Mio.€, von denen ein Grofteil bereits auf die Entwicklung
der neuen Schleifziige entfiel.

Der Wertbeitrag des Geschiftsfelds Rail Services lag im abgelaufenen Geschaftsjahr 2010 bei
6,7 Mio.€.
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Geschdftsentwicklung
Transportation

Mit der zum Jahreswechsel 2009/2010 erfolgten Uberarbeitung der Bezeichnungen der
Geschaftsfelder und Geschaftsbereiche des Vossloh-Konzerns ging auch die Neubenennung des
zweiten Geschiftsbereichs einher. Aus ,,Motive Power& Components“ wurde ,, Transportation®.
Der Geschiftsbereich umfasst unverdndert das Fahrzeug- und Fahrzeugkomponentengeschift
des Konzerns. Zu diesem gehoren die beiden Geschaftsfelder Vossloh Electrical Systems und,
ebenfalls mit neuer Bezeichnung, Vossloh Transportation Systems (frithere Bezeichnung:
Locomotives). Die beiden Standorte von Vossloh Transportation Systems sind weiterhin

Kiel — wie gewohnt mit der Bezeichnung Vossloh Locomotives — und Valencia — neu mit der
Bezeichnung Vossloh Rail Vehicles. Die inhaltliche Prazisierung der Namensgebung fir den
spanischen Standort basiert auf der Erweiterung des Produktportfolios, das tiber die Entwicklung
von Lokomotiven hinaus auch eine komplette Palette von Nahverkehrs- und StrafSenbahn-
fahrzeugen umfasst.

Der Umsatz des Geschiftsbereichs Transportation lag im abgelaufenen Geschaftsjahr 2010 mit  Lokomotivengeschaft
459,7 Mio.€ um 4,9 % unter dem Jahresumsatz 2009. Vossloh Transportation Systems musste  schwacher, StraBen-
an beiden Standorten einen Umsatzriickgang verkraften. Der durch die Wirtschafts- und und Stadtbahn-
Finanzkrise bedingte Einbruch im Guterverkehr hatte zu einem signifikanten Riickgang des geschaft besser
Auftragseingangs bei Lokomotiven im Geschaftsjahr 2009 geftihrt. Aus diesem Grund gingen

die Umsitze am deutschen Lokomotivenstandort in Kiel 2010 spiirbar zuriick. Vossloh Rail

Vehicles in Valencia konnte einen grofSen Teil des Erlosriickgangs im Lokomotivengeschaft

durch steigende Umsitze mit Nahverkehrsziigen kompensieren. Dennoch lag auch der Umsatz

dieses Standorts unter dem Vorjahreswert. Vossloh Electrical Systems hingegen setzte den

Wachstumskurs der vergangenen Jahre fort. Das Geschiftsfeld profitierte von der fortgesetzt

kraftigen Nachfrage nach Straffen- und Stadtbahnen.

Der ROCE des Geschiftsbereichs Transportation sank 2010 auf 14,5 % (Vorjahr: 23,4 %). ROCE bei 14,5 %;
Der Wertbeitrag ermafSigte sich von 18,6 Mio.€ im Jahr 2009 auf 6,6 Mio.€ fiir das Geschifts-  Wertbeitrag von
jahr 2010. Ausschlaggebend war zum einen ein deutlich gestiegenes durchschnittliches Capital 6,6 Mio.€
Employed. Zum anderen schlug sich das gesunkene operative Ergebnis in den wertorientierten
Steuerungsgroflen nieder. Das durchschnittliche eingesetzte Kapital des Geschaftsbereichs

Transportation stieg im Jahr 2010 auf 189,5 Mio.€ gegeniiber 150,8 Mio.€ im Jahr 2009.

Ursachlich dafiir war das hohere Working Capital — im Schnitt der zwolf Monate des Jahres

2010 betrug es 45,9 Mio.€, wihrend es im Jahr 2009 bei durchschnittlich 18,1 Mio.€ gelegen

hatte. Hintergrund fiir das hohere Working Capital war die im Jahr 2010 insgesamt

noch zuriickhaltende Auftragsvergabe im Lokomotivengeschaft, die mit einem niedrigen

Anzahlungsvolumen einherging.
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Umsatzriickgang
auf 304,8 Mio.€

Auftragseingang
insgesamt unter
dem Vorjahreswert

Das EBIT im Geschiftsbereich Transportation ging im Jahr 2010 auf 27,5 Mio.€ (Vorjahr:
35,2 Mio.€) zurtick. Die EBIT-Marge verringerte sich auf 6,0 % nach 7,3 % im Jahr 2009.
Beide Geschiftsfelder leisteten einen positiven Beitrag zum EBIT.

Transportation

Umsatz Mio.€ 459,7 483,2
EBITDA Mio.€ 40,7 47,4
EBIT Mio.€ 27,5 35,2
EBIT-Marge % 6,0 7,3
Working Capital (Stichtag) Mio.€ 31,3 40,9
Working-Capital-Intensitat (Stichtag) % 6,8 8,5
Anlagevermégen Mio.€ 149,1 136,6
Investitionen™ Mio.€ 25,2 19,4
Abschreibungen*® Mio.€ 13,3 12,2
Capital Employed (Stichtag) Mio.€ 180,3 177,5
Capital Employed (Durchschnitt) Mio.€ 189,5 150,8
ROCE % 14,5 23,4
Wertbeitrag Mio.€ 6,6 18,6

*Ohne langfristige Finanzinstrumente; planmaBige Abschreibungen

Vossloh Transportation Systems

Das Geschiftsfeld Vossloh Transportation Systems wies fiir das Geschiftsjahr 2010 einen Umsatz-
ruckgang von 9,3 % auf 304,8 Mio.€ aus (Vorjahr: 336,2 Mio.€). Dabei fiel der Umsatz an beiden
Standorten des Geschiftsfelds unter den Vorjahreswert. Die Umsatzanteile der beiden Standorte
am Umsatz des Geschiftsfelds veranderten sich kaum: Vossloh Locomotives in Kiel steuerte
rund 102 Mio.€ Erlose bei, das heif$t circa 34 % des Umsatzes des Geschaftsfelds. Vossloh Rail
Vehicles verzeichnete rund 203 Mio.€ Umsatz, das heif$t circa 66 % des Gesamtumsatzes.

Waihrend am Standort Kiel der Auftragseingang den Vorjahreswert deutlich tiberstieg, war das
Ordervolumen am Standort Valencia im Jahr 2010 riickldufig. Insgesamt verbuchte das Ge-
schiftsfeld Transportation Systems einen Auftragseingang von 195,9 Mio.€ nach 253,0 Mio.€
im Jahr 2009. Der Auftragsbestand des Geschaftsfelds lag zum Stichtag 31. Dezember 2010 bei
339,2 Mio.€ im Vergleich zu 448,1 Mio.€ zum Jahresende 2009. Damit war eine rechnerische
Auftragsreichweite von knapp zwolf Monaten gegeben. Im ersten Quartal 2011 verzeichnete
das Geschiftsfeld Transportation Systems einen Auftragseingang von tiber 100 Mio.€. Darin
enthalten ist ein GrofSauftrag tiber 29 Lokomotiven der Typen EURO 4000 und EURO 3000
fiir den Standort Valencia sowie mehrere Mittelfithrerhaus-Lokomotiven fiir den Standort Kiel.
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Die Investitionen des Geschiftsfelds Transportation Systems lagen im Jahr 2010 bei insgesamt
22,4 Mio.€ nach 15,2 Mio.€ im Jahr 2009. An beiden Standorten wurde die Neuentwicklung
von Produkten mit Nachdruck vorangetrieben. Mit der Fortfithrung dieser Projekte im Jahr
2011 werden voraussichtlich weitere rund 20 Mio.€ investiert werden. Bereits im Jahr 2010
entfiel ein GrofSteil der Neuauftrage in Kiel auf neue Lokomotiventypen. Kiel und Valencia
erwarten fiir 2011 eine verstiarkte Nachfrage nach den neuen Modellen.

Angesichts der verhaltenen Geschiftsentwicklung verzeichnete das Geschiftsfeld Transportation
Systems einen Wertbeitrag von —9,0 Mio.€ im Jahr 2010 nach einem Beitrag von 1,7 Mio.€

im Jahr 2009.

Standort Valencia

Vossloh Rail Vehicles verzeichnete fiir das Geschiftsjahr 2010 einen Umsatzriickgang auf Standort Valencia
202,5 Mio.€ (Vorjahr: 215,3 Mio.€). Nur rund 32 % der gesamten Erlose waren 2010 dem mit 202,5 Mio.€
Lokomotivengeschift zuzurechnen, wihrend im Jahr 2009 insgesamt 59 % des Umsatzes Umsatz

auf diesen Teil des Geschifts entfallen waren. Der Standort belieferte auch im Jahr 2010 als
Unterauftragnehmer von Alstom die franzosische Staatsbahn SNCF mit Diesellokomotiven.
Kunden fiir Diesellokomotiven des Typs EURO 4000 waren Leasinggesellschaften und private
Giiterverkehrsgesellschaften in Frankreich und in Spanien.

Deutlich besser als im Vorjahr fiel im Jahr 2010 das Geschaft mit Nahverkehrsziigen und Erster Auftrag fiir
Stadtbahnen aus. Gut 68 % des Umsatzes von Vossloh Rail Vehicles resultierten aus der Stadtbahn mit
Fertigung von Fahrzeugen fur den Stadtverkehr sowie aus der Herstellung von Drehgestellen Vossloh-eigenem

und anderen Komponenten. Wichtigster Kunde in diesem Produktsegment waren im Jahr 2010  elektrischen
die FGV (Ferrocarrils de la Generalitat Valenciana), die Metro-, Stadtbahn- und StrafSenbahn- Antrieb
betreiber von Valencia und Alicante.

Im Jahr 2010 entfielen 11,1 Mio.€ der Investitionen des Geschiftsfelds Transportation Systems
auf den Standort Valencia (Vorjahr: 8,0 Mio.€). Der Schwerpunkt der Investitionen lag auf der
Entwicklung der Fracht- und Passagierlokomotive EUROLIGHT sowie eines neuen StrafSen-
bahntyps mit Elektrik aus dem Geschiftsfeld Electrical Systems. Im Jahr 2011 bilden Investi-
tionen fur die Weiterentwicklung der EUROLIGHT sowie der StrafSenbahnen in Valencia den
Investitionsschwerpunkt.

Standort Kiel

Wie erwartet fielen die Erlose von Vossloh Locomotives in Kiel auch im Jahr 2010 nochmals Standort Kiel im Umsatz
niedriger aus als im Vorjahr. Mit 102,5 Mio.€ lagen sie um 15,8 % oder 19,2 Mio.€ unter den  unter dem Vorjahr, im
121,7 Mio.€ Umsatz des Jahres 2009. In Kiel entwickelt und fertigt Vossloh Mittelfithrerhaus- Auftragseingang wieder
Lokomotiven, die ausschliefSlich im Frachtverkehr eingesetzt werden. Die durch den Einbruch anziehend
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Umsatzplus
von 7,8 %

im Giiterverkehr ausgeloste Nachfrageschwiche im Jahr 2009 fihrte angesichts der fir dieses
Geschaft typischen langen Lieferzeiten zeitversetzt im Jahr 2010 zum deutlichen Umsatzriick-
gang. Im Geschiftsjahr 2010 wurden 31 Lokomotiven ausgeliefert (Vorjahr: 48 Lokomotiven).
Uberwiegend handelte es sich um Modelle der bewihrten Baureihen G 1000, G 1206 und

G 2000. Auflerdem erhielten Kunden die ersten Lokomotiven der neuen Reihe G 6.

Im Verlauf des Geschiftsjahres 2010 zeigten sich deutliche Signale fiir eine Wiederbelebung des
Marktes fiir Rangierlokomotiven. Der Auftragseingang von Vossloh Locomotives in Kiel erhohte
sich gegentiber dem Vorjahr um iiber 150 %, blieb aber noch hinter dem Wert von 2008 zuriick.
Zu einem erheblichen Teil betrafen die neuen Auftrige das im Jahr 2008 erstmals vorgestellte
neue Lokomotivenmodell G 6, von dem im Jahr 2010 insgesamt 26 Stiick verkauft wurden.
Fiir diese moderne dreiachsige Rangierlokomotive besteht Interesse nicht nur im Inland, sondern
auch im europdischen Ausland.

Die Investitionen von Vossloh Locomotives stiegen im Jahr 2010 auf 11,3 Mio.€ (Vorjahr:

7,2 Mio.€). Schwerpunkt der Investitionstatigkeit war die Entwicklung von dieselelektrischen
Loks, ausgestattet mit elektrischen Antriebssystemen von Vossloh Kiepe. Ein erster Prototyp
dieser neuen Baureihe, mit der Vossloh Locomotives die Produktpalette der bislang diesel-
hydraulischen Lokomotiven ergidnzt, wurde im September 2010 auf der Branchenmesse Inno-
Trans vorgestellt. Mit den Produktnamen DE 12 und DE 18 sind die zwei dieselelektrischen
Loks Teil einer Modellfamilie, die auf einer einheitlichen Plattform aufsetzt. Durch den modula-
ren Aufbau werden Qualitdt, Kosteneffizienz und Service fur die Kunden erheblich verbessert.
Fur 2011 sind in diesem Zusammenhang weitere Investitionen vorgesehen.

Vossloh Electrical Systems

Wie schon in den Vorjahren stieg der Umsatz des Geschiftsfelds Electrical Systems auch im
Geschiftsjahr 2010 weiter an. Mit 160,0 Mio.€ lagen die Erlose um 7,8 % oder 11,5 Mio.€
uber dem Wert von 2009. Steigende Umsitze bei der Ausriistung von Straflen- und Stadtbahnen
mit elektrischen Systemen waren fiir das Umsatzwachstum des Geschiftsfelds ausschlaggebend.
Im Segment Busse blieben die Umsitze unter dem Vorjahreswert. Die grofSten Umsatzanteile
erzielte das Geschaftsfeld im Jahr 2010 in Deutschland sowie im europaischen Ausland. Vossloh
Electrical Systems riistete im Jahr 2010 unter anderem Nahverkehrsbahnen in Diisseldorf,
Dortmund und Bremen sowie in Manchester und Edinburgh neu aus oder modernisierte
bestehende Flotten. Projekte fiir die Ausstattung von Elektrobussen wurden unter anderem in
Lausanne, Winterthur und Mailand durchgefiihrt.
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Das Geschiftsfeld betreibt seit mehreren Jahren zusammen mit ausgewdhlten Partnern die
Entwicklung und Herstellung von Hybridbussen. Bereits im Jahr 2008 waren erste Busse mit
Hybridantrieb von Vossloh nach Luxemburg geliefert worden. Im Jahr 2010 folgten weitere
Auslieferungen, unter anderem nach Dusseldorf, Wuppertal/Hagen/Ennepetal und Dortmund.
Zudem erhielt das Geschaftsfeld weitere Auftrage fiir die Ausstattung von Hybridbussen fiir
Leipzig und Dresden, Liibeck und Darmstadt.

Vossloh Electrical Systems leistet wesentliche Entwicklungsbeitrage fur die elektrischen Elektrische
Antriebssysteme der neuen Lokomotiven und Nahverkehrsziige aus Kiel und Valencia, an Antriebe fir
denen seit 2009 gemeinsam an den beiden Standorten von Transportation Systems gearbeitet Lokomotiven und
wird. Fur die Train-Tram der Insel Mallorca, die Vossloh Rail Vehicles liefert, kommt das Nahverkehrsziige

elektrische Antriebssystem aus dem eigenen Haus. Ebenso sind die auf der InnoTrans
vorgestellte dieselelektrische Lokomotive DE 18 sowie die DE 12 mit einem Antriebssystem
von Vossloh Kiepe ausgestattet.

Der Auftragseingang von Vossloh Electrical Systems lag bei 170,1 Mio.€ im Jahr 2010 Auftragseingang
(Vorjahr: 134,4 Mio.€). Mit einem ebenfalls gestiegenen Auftragsbestand in Hohe von und Auftragsbestand
232,2 Mio.€ zum 31. Dezember 2010 gegentiber 222,1 Mio.€ zum Jahresendstichtag 2009 iber dem Vorjahr

verfugt das Geschiftsfeld Electrical Systems weiterhin tiber eine rechnerische Auftragsreichweite
von deutlich mehr als einem Jahr. Zur Auslieferung ab 2011 stehen Projekte fiir Modernisie-
rungs- und Erstausstattungsmafsnahmen unter anderem in Berlin, K6ln, Bonn, Bielefeld sowie
in Belgrad und Krakau an. Fortgesetzt wird auf das StrafSenbahn- und Stadtbahngeschift der
hochste Umsatzanteil entfallen.

Die Investitionen des Geschiftsfelds Electrical Systems betrugen im Jahr 2010 insgesamt

2,8 Mio.€, nachdem im Vorjahr 4,2 Mio.€ investiert worden waren. Im abgelaufenen
Geschiftsjahr 2010 konzentrierte Vossloh Electrical Systems die InvestitionsmafSnahmen auf
die Modernisierung, Instandhaltung und Ersatzbeschaffung von Ausristung, Gebauden und
Geriten. Fiir das Jahr 2011 sind rund 9 Mio.€ Investitionen vorgesehen. Entscheidenden Anteil
an dem erhohten Volumen hat der Zukauf eines Werksgeldndes einschliefSlich Betriebsgebaude
am Standort Diisseldorf. Der Zukauf erfolgte zur Optimierung der Betriebsablaufe und zur
notwendigen Erweiterung der Kapazititen.

Der Wertbeitrag des Geschiftsfelds Electrical Systems betrug 15,7 Mio.€ im Jahr 2010 nach
16,9 Mio.€ im Jahr 2009.
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Vossloh AG

Die Vossloh AG steht als Management- und Finanzholding an der Spitze des Vossloh-Konzerns.
Sie steuert und tiberwacht alle wesentlichen Aktivitdten innerhalb des Konzerns. Neben der
Festlegung der Konzernstrategie und der Steuerung der Unternehmensentwicklung tibernimmt
sie die Allokation der finanziellen Mittel, zum Beispiel fiir Investitionen oder Akquisitionen.

Sie ist verantwortlich fir das Konzernrechnungswesen, das Konzerncontrolling, das konzern-
weite Treasury, das Risiko- und Chancenmanagement, die Interne Revision sowie die

Bereiche Informationstechnologie, Investor Relations und Unternehmenskommunikation.

Sie steuert vertriebliche Aktivitaten einschliefSlich der Marketingkommunikation und koordiniert
Beschaffungsprozesse von Konzerngesellschaften. Thr obliegen die Personalpolitik, die Personal-
entwicklung und die Betreuung der obersten Fithrungsebenen des Konzerns.

Analyse des Jahresabschlusses

Die von der Vossloh AG als nicht operativer Holding 2010 ausgewiesenen Umsatzerlose von
1,2 Mio.€ (Vorjahr: 1,4 Mio.€) resultieren aus Vermietungen und Umlagen. Die betrieblichen
Aufwendungen stehen insbesondere im Zusammenhang mit der Management- und der
Finanzierungsfunktion der Gesellschaft. Dementsprechend wird das Ergebnis der gewohnlichen
Geschaftstatigkeit mafSgeblich durch die allgemeinen Verwaltungskosten, die sonstigen
betrieblichen Ertrage und das Finanzergebnis gepragt. Die Verwaltungskosten waren 2010
mit 20,7 Mio.€ um 1,1 Mio.€ hoher als 2009. Wesentlicher Grund waren deutlich hohere
Messekosten, vor allem aufgrund der Teilnahme des Konzerns an der alle zwei Jahre stattfin-
denden InnoTrans, der internationalen Fachmesse fiir Verkehrstechnik in Berlin. Der Personal-
aufwand lag mit 8,2 Mio.€ um 0,7 Mio.€ niedriger als im Vorjahr. Mit 48 ist die Anzahl der
im Jahresmittel beschiftigten Mitarbeiter 2010 gegentiber dem Vorjahr um drei Beschiftigte
gesunken. Die sonstigen betrieblichen Ertrage haben sich im Vergleich zu 2009 um 0,8 Mio.€
auf 16,7 Mio.€ erhoht und beinhalten im Wesentlichen Ertrage aus Steuer-, Marketing- und
EDV-Umlagen.

Als Finanzholding des Konzerns und Tragerin der wesentlichen Beteiligungen hat fiir die
Vossloh AG neben den Verwaltungskosten und dem sonstigen Ergebnis vor allem das Finanz-
ergebnis erheblichen Einfluss auf das Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstatigkeit. Gegeniiber
dem Vorjahr stieg das Finanzergebnis von 39,9 Mio.€ auf 40,9 Mio.€ im Jahr 2010 an.

Wesentliche Bestandteile des Finanzergebnisses im Geschiftsjahr 2010 sind der Ertrag aus
einer Ausschiittung der Vossloh France SAS von 10,0 Mio.€ sowie Gewinnabfiihrungen der
Vossloh-Werke GmbH, der Vossloh Kiepe GmbH und der Vossloh Rail Services GmbH von
zusammen 49,4 Mio.€ (Vorjahr: 55,4 Mio.€).
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Zinsaufwendungen in Hohe von 14,8 Mio.€ (Vorjahr: 14,6 Mio.€) — Uberwiegend aus der
Refinanzierung des Kapitalbedarfs des Konzerns — standen 2010 Zinsertrage von 7,7 Mio.€
(Vorjahr: 6,1 Mio.€) — im Wesentlichen aus der Weiterreichung dieser Mittel in Form von
kurzfristigen Krediten oder lingerfristigen Darlehen an Konzerngesellschaften — gegeniiber.
Belastet wurde das Finanzergebnis auch aus der Ubernahme von Verlusten, insbesondere
der Vossloh Locomotives GmbH, in Hohe von insgesamt 11,6 Mio.€ (Vorjahr: 3,8 Mio.€).
Der Jahrestiberschuss der Vossloh AG lag 2010 mit 32,1 Mio.€ um 3,0 Mio.€ iiber dem
des Jahres 2009. Neben den etwas besseren Betriebs- und Finanzergebnissen trugen auch
die geringeren Ertragsteuern von 0,5 Mio.€ (Vorjahr: 2,2 Mio.€) zu der Erhohung bei.
Belastet wurde der Jahrestiberschuss durch aufserordentliche Aufwendungen von 3,8 Mio.€
im Zusammenhang mit der erstmaligen Anwendung der durch das BilMoG geanderten
Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften.

Die Bilanzsumme verringerte sich von 815,4 Mio.€ Ende 2009 auf 734,8 Mio.€.

Die Reduzierung stammt unter anderem aus einer im Rahmen der erstmaligen Anwendung
des BilMoG resultierenden Anderung des Ausweises eigener Anteile. Der bisherige unsaldierte
Ausweis der Wertpapiere auf der Aktivseite und der dafiir gebildeten Riicklage in den Gewinn-
rucklagen entfallt. Vielmehr erfolgte erstmals 2010 in Hohe des rechnerischen Wertes der
eigenen Anteile (3,7 Mio.€) eine Absetzung vom gezeichneten Kapital. Gegentiber dem Vorjahr
resultierte aus dem so gednderten Ausweis eine Bilanzverkiirzung von 102,6 Mio.€. Aus dem
am 15. Oktober 2008 begonnenen und am 20. Mirz 2009 abgeschlossenen Aktienriickkauf-
programm resultierten am 31. Dezember 2010 1.470.630 eigene Anteile, die zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten von 69,52 € je Aktie bilanziert werden.

Daneben beeinflussten ein hoheres Anlagevermogen, die Forderungen und Verbindlichkeiten
gegeniiber Konzerngesellschaften sowie Veranderungen in der Finanzierungsstruktur die
Vermogenslage der Gesellschaft. Der Zuwachs des Anlagevermogens um 27,4 Mio.€ auf

506,0 Mio.€ zum Jahresende 2010 resultierte im Wesentlichen aus einer Erh6hung des Kapitals
der Vossloh Rail Services GmbH um 23,0 Mio.€ und einer hoheren Investitionstatigkeit in den
Standort der Gesellschaft in Werdohl. Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen stiegen
gegeniiber dem Vorjahr um 74,9 Mio.€, die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen um 48,5 Mio.€. Das Eigenkapital der Vossloh AG lag aufgrund des geanderten
Ausweises der eigenen Anteile zum 31. Dezember 2010 trotz des Jahresiiberschusses von

32,1 Mio.€ mit 394,1 Mio.€ um 96,7 Mio.€ unter dem Vorjahreswert. Die Eigenkapitalquote
betrug demnach 53,6 % gegeniiber 60,2 % im Vorjahr.
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Die Finanzlage der Vossloh AG ist vom Finanzbedarf der Konzerngesellschaften sowie der
eigenen Mittelaufnahme zur Refinanzierung dieses Bedarfes abhingig. Die Fremdmittel,

die 2004 im Rahmen eines US-Private-Placements aufgenommen worden waren, werden
unverandert mit 203,9 Mio.€ unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen. Die weiteren
Darlehensverbindlichkeiten wurden 2010 fast vollstandig abgebaut und betrugen zum Ende
2010 noch 0,1 Mio.€ gegeniiber 26,0 Mio.€ zum 31. Dezember 2009. Im selben Zeitraum
reduzierten sich die fliissigen Mittel um 47,9 Mio.€ auf 0,7 Mio.€.

Verglitungsbericht

Dieser Vergiitungsbericht fasst die Grundsitze zusammen, die auf die Festlegung der Vergiitung
des Vorstands der Vossloh AG Anwendung finden, und erlautert Hohe und Struktur der
Einkommen der jeweiligen Vorstandsmitglieder. Dartiber hinaus werden Grundsitze und

Hohe der Vergiitung des Aufsichtsrats beschrieben.

Vergiitung des Vorstands im Geschaftsjahr 2010

Die Beztige des Vorstands setzen sich aus einer festen jahrlichen Grundvergiitung und einer
jahrlichen erfolgsabhingigen Tantieme zusammen. Die Grundvergtitung wird monatlich ausge-
zahlt. Mit der Feststellung des Jahresabschlusses wird die Tantieme fillig. Ein unabhingiger
externer Vergiitungsberater priifte 2010 die Angemessenheit der Vorstandsvergiitung und

kam zu dem Ergebnis, dass die Gesamtvergiitung der Vorstandsmitglieder den Aufgaben der
einzelnen Vorstandsmitglieder, ihren personlichen Leistungen, der wirtschaftlichen Lage, dem
Erfolg und den Zukunftsaussichten des Unternehmens wie auch der Ublichkeit im horizontalen
und vertikalen Vergleich angemessen Rechnung tragt.

Die Hohe der Tantieme ist abhingig von der Hohe des Konzerntiberschusses.

Im Geschiftsjahr 2010 erhielten die Vorstandsmitglieder eine Vergiitung in Hohe von insgesamt
2.839.517 € (Vorjahr: 3.050.230 €). Davon entfielen 759.326 € auf die feste Grundvergiitung
und 2.045.300 € auf die Tantieme. Zusitzlich erhielten die Vorstandsmitglieder Nebenleistungen
in Form von Sachbeziigen in Hohe von 34.891 €. Hierbei handelte es sich im Wesentlichen um
die Privatnutzung von Dienstwagen in Hohe der steuerlich anzusetzenden Werte. Diese Sach-
beztige sind von den Vorstandsmitgliedern zu versteuern.

Fur die Wahrnehmung von Aufgaben in Tochterunternehmen erhielten die Vorstandsmitglieder
keine Vergiitung.
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Die Vorstandsmitglieder haben Versorgungszusagen erhalten, die Pensionszahlungen bei
dauerhafter Arbeitsunfihigkeit oder Erreichen einer Altersgrenze von 63 Jahren vorsehen.
Abhingig von der Dauer der Vorstandstatigkeit betragt der jahrliche Ruhegeldanspruch

nach drei Jahren der Zugehorigkeit 15 % (Dr.-Ing. Schiedeck) bzw. 35 % (Herr Andree)

und steigt jahrlich um 4 % ab dem 1.1.2005 (Herr Andree) beziehungsweise dem 1.4.2010
(Dr.-Ing. Schiedeck) auf maximal 60 % der zugrunde zu legenden jahrlichen Grundvergiitung.
Die Zufiihrung zu den Pensionsriickstellungen fiir Mitglieder des Vorstands belief sich im
Geschiftsjahr 2010 auf 1.182.489 € (Vorjahr: 508.867 €). Laufende Ruhegeldzahlungen werden
jahrlich in Abhingigkeit von der Tarifentwicklung fiir Angestellte angepasst.

Auf die einzelnen Mitglieder des Vorstands entfallen die in der nachfolgenden Tabelle
aufgelisteten Betrage:

Fixe Neben- Veranderung  Fiir Zwecke der Bilanzierung

Vergiitung  leistungen Tantieme  Insgesamt des Barwerts ermittelter Barwert

Werner Andree, Sprecher des Vorstands 461.767 15.315  1.247.134 1.724.216 923.828 2.604.120
Dr.-Ing. Norbert Schiedeck 297.559 19.576 798.166  1.115.301 258.661 381.502
Insgesamt 759.326 34.891 2.045.300 2.839.517 1.182.489 2.985.622

Nach dem Tod eines aktiven oder ehemaligen Vorstandsmitglieds wird ein vermindertes
Ruhegeld an die Hinterbliebenen gezahlt. Witwen erhalten maximal 60 % des zuletzt gezahlten
Ruhegeldes. Kinder erhalten in einer Ausbildungssituation und bis zum Erreichen einer
bestimmten Altersgrenze maximal 20 % des Ruhegeldes.

Bei keinem Vorstandsmitglied bestehen vertragliche Regelungen fiir den Fall eines Kontroll-
wechsels (Change-of-Control-Ereignis).

Kredite oder Vorschiisse wurden den Vorstandsmitgliedern im Berichtsjahr nicht gewahrt.

Die Gesamtbeziige der friheren Vorstandsmitglieder und Mitglieder der Geschaftsfithrung
und ihrer Hinterbliebenen betrugen 612.274 € (Vorjahr: 674.597 €). Es handelt sich um
Ruhegeldzahlungen.

Die Pensionsverpflichtungen fiir ehemalige Vorstandsmitglieder und Mitglieder der Geschifts-
fithrung und deren Angehorige beliefen sich auf 11.411.253 € (Vorjahr: 8.648.353 €).
Diese Verpflichtungen sind in voller Hohe durch Riickstellungen gedeckt.
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Von der 2008 eingefiihrten Moglichkeit der Gewahrung einer Ermessenstantieme an die
Mitglieder des Vorstands hat der Aufsichtsrat nicht Gebrauch gemacht.

Vergiitung des Aufsichtsrats fiir das Geschaftsjahr 2010

Die Vergiitung des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse wird durch die Hauptversammlung
festgelegt und ist in § 17 der Satzung geregelt. Sie orientiert sich an den Aufgaben und der
Verantwortung der Aufsichtsratsmitglieder sowie am wirtschaftlichen Erfolg des Konzerns.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten aufSer dem Ersatz ihrer Auslagen eine feste Vergiitung
in Hohe von 20.000 € jahrlich. Zusitzlich erhalten sie eine variable Vergiitung in Hohe von
jahrlich 1.000 € fiir je 0,10 €, um den der konsolidierte Jahresgewinn pro Aktie — berechnet
auf Basis der ausgegebenen Aktien — den Betrag von 2,00 € ubersteigt.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt das Dreifache, sein Stellvertreter das Eineinhalbfache
der genannten Vergiitung. Die Mitgliedschaft in Ausschiissen wird durch einen Zuschlag von je
einem Viertel der vorgenannten Vergiitung abgegolten. Der Vorsitzende des Prifungsausschusses
erhilt das Dreifache des Zuschlags fur die Mitgliedschaft im Priifungsausschuss. Die Mitglied-
schaft im Nominierungsausschuss wird jedoch nur mit einem Zuschlag von einem Viertel auf
die feste Vergiitung abgegolten, sofern der Ausschuss im Geschiftsjahr getagt hat. Soweit der
Aufsichtsratsvorsitzende Mitglied in Ausschussen ist, erhalt er keine zusitzliche Vergiitung.

Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten satzungsgemaf eine Vergiitung in Hohe von insgesamt
689.375 € (Vorjahr: 612.125 €), davon 222.500 € feste und 466.875 € erfolgsorientierte
Vergiitung. Auf die einzelnen Mitglieder des Aufsichtsrats entfallen die in der nachfolgenden
Tabelle aufgelisteten Betrage:

Dr.-Ing. Wilfried Kaiser, Vorsitzender 60.000 135.000 195.000
Peter Langenbach, stellv. Vorsitzender 42.500 84.375 126.875
Dr. Jirgen Blume 30.000 56.250 86.250
Dr. Christoph Kirsch 40.000 78.750 118.750
Wolfgang Klein 30.000 67.500 97.500
Michael Ulrich 20.000 45.000 65.000
Insgesamt 222.500 466.875 689.375

Dariiber hinaus haben Aufsichtsratsmitglieder im Berichtsjahr keine weiteren Vergiitungen
beziehungsweise Vorteile fiir personlich erbrachte Leistungen, insbesondere Beratungs- und
Vermittlungsleistungen, erhalten.

Kredite oder Vorschiisse wurden Aufsichtsratsmitgliedern im Berichtsjahr nicht gewahrt.
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Ubernahmerechtliche Angaben nach § 289 Abs. 4 HGB und § 315 Abs. 4 HGB

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Das gezeichnete Kapital (Grundkapital) der Gesellschaft betragt 37.825.168,86 €. Es ist
eingeteilt in 14.795.920 auf den Inhaber lautende nennwertlose Stiickaktien, die jeweils eine
Stimme gewahren. Im Geschaftsjahr 2010 erhohte sich das Grundkapital durch die Ausiibung
von Bezugsrechten aus Aktienoptionsprogrammen um 127,82 €.

Beschrénkungen von Stimmrechten oder Ubertragbarkeit der Aktien
Mit allen Aktien sind die gleichen Rechte verbunden. Jede Aktie gewihrt in der Hauptver-
sammlung eine Stimme. Eine Beschrinkung der Ubertragbarkeit der Aktien besteht nicht.

Die Mitglieder der Familiengemeinschaft Vossloh GbR haben fiir von ihnen gehaltene Aktien eine
Vereinbarung iiber die Ausiibung der Stimmrechte sowie die Ubertragung von Aktien getroffen.

10 % der Stimmrechte iiberschreitende Beteiligung am Kapital

Nach Kenntnis des Vorstands besteht eine direkte Beteiligung am Kapital der Gesellschaft,
die 10 % der Stimmrechte tiberschreitet. Die Familiengemeinschaft Vossloh GbR hat der
Gesellschaft mitgeteilt, dass die Mitglieder der Familiengemeinschaft Vossloh GbR im
Februar 2011 knapp 31 % des Grundkapitals der Gesellschaft hielten.

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

Stimmrechtskontrolle bei Arbeitnehmerbeteiligungen
Arbeitnehmer, die als Aktionare an der Gesellschaft beteiligt sind, iben ihre Kontrollrechte
wie andere Aktiondre nach MafSgabe der gesetzlichen Vorschriften und der Satzung aus.

Ernennung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern; Satzungsanderungen

Die Ernennung und die Abberufung von Vorstandsmitgliedern der Gesellschaft richten sich
nach den §§ 84, 85 AktG in Verbindung mit § 7 der Satzung. Gemaf$ § 84 Abs. 1 AktG bestellt
der Aufsichtsrat die Mitglieder des Vorstands. Die Amtszeit betragt hochstens funf Jahre,
wobei eine wiederholte Bestellung oder Verlingerung der Amtszeit zuldssig ist. Ein Widerruf
der Bestellung ist gemafd § 84 Abs. 3 AktG moglich.

Anderungen der Satzung bediirfen nach § 179 Abs. 1 AktG eines Beschlusses der Hauptver-
sammlung, wobei Anderungen, die nur die Fassung betreffen, auch dem Aufsichtsrat iibertragen
werden konnen. Gemaf$ § 21 Abs. 2 der Satzung fasst die Hauptversammlung ihre Beschliisse,
soweit nicht das Gesetz zwingend etwas anderes vorschreibt, mit einfacher Mehrheit der

41



abgegebenen Stimmen. Sofern das Gesetz aufser der Stimmenmehrheit eine Kapitalmehrheit
vorschreibt, gentigt die einfache Mehrheit des bei der Beschlussfassung anwesenden Grundka-
pitals, es sei denn, das Gesetz oder die Satzung schreibt zwingend etwas anderes vor. § 27 der
Satzung ermichtigt den Aufsichtsrat, Satzungsinderungen, die nur die Fassung betreffen, zu

beschlieflen.

Der Aufsichtsrat ist gemaf § 4 Abs. 8 der Satzung ferner ermachtigt, die Fassung der Satzung
entsprechend der Durchfithrung der Kapitalerhohung aus genehmigtem oder bedingtem
Kapital anzupassen.

Befugnisse des Vorstands zur Aktienausgabe und zum Aktienriickkauf

Die Befugnisse des Vorstands zur Ausgabe von Aktien ergeben sich aus § 4 der Satzung.
Die Befugnisse zum Erwerb eigener Aktien beruhen auf dem Ermachtigungsbeschluss der
Hauptversammlung vom 19. Mai 2010.

a) Genehmigtes Kapital

GemafS § 4 Abs. 2 der Satzung ist der Vorstand ermachtigt, das Grundkapital der Gesell-

schaft bis zum 19. Mai 2014 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe von auf

den Inhaber lautenden Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder mehrmals
um bis zu insgesamt 7.500.000 € zu erhohen (genehmigtes Kapital). Den Aktionaren ist
ein Bezugsrecht einzurdumen. Der Vorstand kann das Bezugsrecht der Aktionire mit

Zustimmung des Aufsichtsrats in folgenden Fillen ausschliefSen:

(1) fur Spitzenbetrage, die sich aufgrund des Bezugsverhiltnisses ergeben;

(i) um den Inhabern von im Zeitpunkt der Ausnutzung des genehmigten Kapitals
umlaufenden Wandel- und/oder Optionsrechten bzw. einer Wandlungspflicht aus
von der Gesellschaft oder einer ihrer 100-prozentigen Konzerngesellschaften bereits
begebenen oder kunftig zu begebenden Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen
ein Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Umfang zu gewahren, wie es ihnen nach
Austibung der Wandel- und/oder Optionsrechte bzw. nach Erfillung einer Wandlungs-
pflicht als Aktionédren zustehen wiirde;

(iii) wenn die neuen Aktien gegen Bareinlagen ausgegeben werden und der Ausgabebetrag
der neuen Aktien den Borsenpreis der bereits borsennotierten Aktien gleicher Ausstat-
tung zum Zeitpunkt der endgiiltigen Festlegung des Ausgabebetrages nicht wesentlich
unterschreitet und die ausgegebenen Aktien insgesamt zehn vom Hundert des Grund-
kapitals weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der Ausiibung
dieser Ermachtigung tiberschreiten. Auf diese Kapitalgrenze ist die VerdufSerung eigener
Aktien anzurechnen, sofern sie wihrend der Laufzeit dieser Ermachtigung unter
Ausschluss des Bezugsrechts gemafs § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erfolgt. Aktien, die zur
Bedienung von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- und/oder Optionsrechten
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(iv)

bzw. einer Wandlungspflicht ausgegeben werden bzw. auszugeben sind, sind ebenfalls
auf die Kapitalgrenze von zehn vom Hundert anzurechnen, sofern die Schuldverschrei-
bungen wahrend der Laufzeit dieser Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts
in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden.

bei Kapitalerhohungen gegen Sacheinlagen.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der

Kapitalerhohung sowie die Bedingungen der Aktienausgabe festzulegen.

b) Bedingte Kapitalia

(1)

(iif)

Das Grundkapital der Gesellschaft ist gemafs § 4 Abs. 3 der Satzung um 6.979.134,18 €
durch Ausgabe von 2.730.000 auf den Inhaber lautenden Stammaktien bedingt erhoht.
Die bedingte Kapitalerh6hung wird nur insoweit durchgefiihrt, als die Inhaber von
Optionsscheinen aus den von der Vossloh Aktiengesellschaft und/oder 100-prozentigen
unmittelbaren oder mittelbaren auslindischen Beteiligungsgesellschaften der Vossloh
Aktiengesellschaft bis zum 28. Juni 1999 ausgegebenen Optionsschuldverschreibungen
Gebrauch machen. Die neuen Stammaktien nehmen von Beginn des Geschaftsjahres,
in dem sie durch Austibung von Optionsrechten entstehen, am Gewinn teil.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist gemafS § 4 Abs. 4 der Satzung um 356.986,54 €
durch Ausgabe von 139.641 auf den Inhaber lautenden Stammaktien bedingt erhoht.
Die Kapitalerhohung wird nur insoweit durchgefiihrt, als die Inhaber von Bezugsrechten,
die aufgrund der Ermichtigung der Hauptversammlung vom 25. Juni 1998 bzw. der
Ermachtigung der Hauptversammlung vom 3. Juni 2004 an Mitarbeiter im Rahmen
des jeweiligen Mitarbeiterbeteiligungsprogramms gewahrt wurden bzw. werden, diese
Bezugsrechte austiben. Die neuen Aktien nehmen von Beginn des Geschiftsjahres, in
dem sie durch Ausiibung der Bezugsrechte entstehen, am Gewinn des Geschaftsjahres
teil, iber dessen Verwendung in der Hauptversammlung des nachfolgenden Geschafts-
jahres beschlossen wird.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist gemafs § 4 Abs. 5 der Satzung um 1.468.225,77 €
durch Ausgabe von 574.320 auf den Inhaber lautenden Stammaktien bedingt erhoht.
Die bedingte Kapitalerh6hung wird nur insoweit durchgefiihrt, als die Inhaber von
Bezugsrechten, die aufgrund der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 25. Juni
1998 sowie der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 3. Juni 2004 an Fiithrungs-
krafte im Rahmen des jeweiligen Long-Term-Incentive-Plans gewdhrt wurden bzw.
werden, diese Bezugsrechte austiben. Die neuen Aktien nehmen von Beginn des
Geschiftsjahres, in dem sie durch Ausiibung der Bezugsrechte entstehen, am Gewinn
des Geschiftsjahres teil, iber dessen Verwendung in der Hauptversammlung des
nachfolgenden Geschaftsjahres beschlossen wird.
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(iv) Das Grundkapital der Gesellschaft ist gemaf$ § 4 Abs. 6 der Satzung um bis zu
3.782.500 € durch Ausgabe von bis zu 1.479.585 neuen auf den Inhaber lautenden
Stiickaktien bedingt erhoht. Die bedingte Kapitalerhohung dient der Gewahrung von
auf den Inhaber lautenden Stiickaktien an die Inhaber bzw. Glaubiger von Wandel-
schuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder
Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente), die aufgrund
der von der Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 unter Tagesordnungspunkt 8
beschlossenen Ermachtigung von der Gesellschaft oder einer ihrer unmittelbaren oder
mittelbaren 100-prozentigen Konzerngesellschaften begeben werden. Die Ausgabe der
neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien erfolgt zu dem nach MafSgabe des vor-
stehend bezeichneten Ermachtigungsbeschlusses jeweils zu bestimmenden Wandlungs-
bzw. Optionspreis. Die bedingte Kapitalerhohung ist nur insoweit durchzufiihren, wie
von Wandlungs- bzw. Optionsrechten Gebrauch gemacht wird oder wie die zur Wand-
lung verpflichteten Inhaber bzw. Glaubiger ihre Pflicht zur Wandlung erfiillen und nicht
ein Barausgleich gewiahrt oder eigene Aktien oder neue Aktien aus einer Ausnutzung
eines genehmigten Kapitals zur Bedienung eingesetzt werden. Die neuen auf den Inhaber
lautenden Stiickaktien nehmen vom Beginn des Geschiftsjahres an, in dem sie durch
Austibung von Wandlungs- bzw. Optionsrechten oder durch die Erfiillung von
Wandlungspflichten entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist ermachtigt, die
weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten Kapitalerhohung festzusetzen.

c) Erwerb eigener Aktien

Die Gesellschaft ist gemaf$ Beschluss der Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 gemaf

§ 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG ermachtigt, bis zum 18. Mai 20135 eigene Aktien bis zu zehn vom
Hundert des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung bestehenden Grundkapitals zu erwerben.
Der Erwerb erfolgt nach Wahl des Vorstands tiber die Borse oder mittels eines 6ffentlichen
Kaufangebotes bzw. mittels einer 6ffentlichen Aufforderung zur Abgabe eines Angebots.

Im Falle des Erwerbs der Aktien tiber die Borse darf der Gegenwert fiir den Erwerb dieser
Aktien zehn vom Hundert des Borsenkurses nicht unter- oder tiberschreiten. Als mafigebli-
cher Borsenkurs im Sinne der vorstehenden Regelung gilt der am Borsenhandelstag durch
die Eroffnungsauktion ermittelte Kurs im Xetra-Handel an der Frankfurter Wertpapierborse.
Erfolgt der Erwerb tiber ein 6ffentliches Kaufangebot bzw. tiber eine 6ffentliche Aufforderung
zur Abgabe eines Angebots, diirfen der gebotene Kaufpreis oder die Grenzwerte der
Kaufpreisspanne je Aktie den Durchschnitt der Schlusskurse im Xetra-Handel an den drei
Borsenhandelstagen vor dem Tag der Veroffentlichung des Angebots bzw. der 6ffentlichen
Aufforderung zur Abgabe eines Angebots um nicht mehr als zehn vom Hundert tiber- oder
unterschreiten. Ergeben sich nach der Veroffentlichung eines Kaufangebotes bzw. der
offentlichen Aufforderung zur Angebotsabgabe erhebliche Abweichungen des mafsgeblichen
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Kurses, kann das Angebot bzw. die Aufforderung zur Angebotsabgabe angepasst werden.
In diesem Fall wird auf den Durchschnitt der Schlusskurse im Xetra-Handel (oder einem
vergleichbaren Nachfolgesystem) an den drei Borsenhandelstagen vor der Veroffentlichung
einer etwaigen Anpassung abgestellt. Das Kaufangebot bzw. die Aufforderung zur Abgabe
eines Angebots kann weitere Bedingungen vorsehen. Sofern das Kaufangebot tiberzeichnet
ist bzw. im Fall einer Aufforderung zur Abgabe eines Angebots von mehreren gleichwertigen
Angeboten nicht simtliche angenommen werden, muss die Annahme nach Quoten erfolgen.
Eine bevorrechtigte Annahme geringer Stiickzahlen bis zu 100 Stiick zum Erwerb angebotener
Aktien je Aktiondr kann vorgesehen werden.

Der Vorstand ist ermachtigt, die erworbenen eigenen Aktien mit Zustimmung des Aufsichtsrats
zu allen gesetzlich zugelassenen Zwecken zu verwenden, insbesondere eine Verduflerung der
erworbenen eigenen Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionire in anderer Weise
als tber die Borse oder durch Angebot an alle Aktionadre vorzunehmen, wenn die erworbenen
eigenen Aktien zu einem Preis verduflert werden, der den Borsenpreis von Aktien der Gesell-
schaft gleicher Ausstattung zum Zeitpunkt der VerdufSerung nicht wesentlich unterschreitet.

Der Vorstand ist ferner ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die erworbenen eigenen
Aktien gegen Sachleistung und unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionire, insbesondere
im Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen oder beim Erwerb von Unternehmen oder
Beteiligungen an Unternehmen, an Dritte zu verdufSern. Weiterhin konnen die Aktien zur
Erfiilllung von Verpflichtungen aus von der Gesellschaft und/oder ihren 100-prozentigen
Konzerngesellschaften ausgegebenen Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen
verwendet werden.

Der Vorstand ist weiter ermachtigt, die eigenen Aktien mit Zustimmung des Aufsichtsrats ohne
weiteren Hauptversammlungsbeschluss einzuziehen.

Zum 31. Dezember 2010 verfugte die Gesellschaft tiber 1.470.630 Stiick eigene Aktien.

Vereinbarungen fiir den Fall eines Kontrollwechsels
Es bestehen keine Vereinbarungen der Gesellschaft mit Dritten, die unter der Bedingung
eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots stehen.

Entschadigungsvereinbarungen fiir den Fall eines Kontrollwechsels
Mit keinem Mitglied des Vorstands oder Arbeitnehmer der Gesellschaft wurden
Entschidigungsvereinbarungen fiir den Fall eines Ubernahmeangebots getroffen.
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Mitarbeiter

Der Vossloh-Konzern beschiftigte zum 31. Dezember 2010 weltweit 4.906 Mitarbeiter. Gegen-
tber dem Vorjahr bedeutet dies 4,2 % oder 198 Beschiftigte mehr (Vorjahr: 4.708 Mitarbeiter).
Durch die Konsolidierung neuer Gesellschaften kamen 368 neue Mitarbeiter in den Konzern,
323 davon bei Vossloh Rail Services und 45 bei Global Rail Systems.

Mitarbeiterbezogene Kennzahlen

Personalaufwand pro Mitarbeiter T€ 50,1 48,7 48,2
Umsatz pro Mitarbeiter T€ 271,1 248,8 261,9
Personalintensitat % 61,5 61,9 61,3
Wertschopfung pro Mitarbeiter T€ 81,4 78,7 78,7

83 % der Mitarbeiter waren an den europaischen Standorten des Konzerns und 17 %
aufSerhalb Europas beschiftigt. Von den auflerhalb Europas beschiftigten Mitarbeitern
entfielen wiederum 42,4 % (Vorjahr: 42,2 %) auf Nordamerika und zusammen rund 44 %
(Vorjahr: 47 %) auf die asiatischen Produktionsstandorte in China und Indien.

In der Altersstruktur der Konzernbeschaftigten und bei der Dauer der Betriebszugehorigkeit
der Mitarbeiter in den einzelnen Konzerngesellschaften waren die Anderungen trotz der
Akquisitionen nur gering. Der Anteil der unter 35-Jdhrigen sank minimal auf 31 %, und der
Anteil der Konzernbeschiftigten mit einer Betriebszugehorigkeit von bis zu zehn Jahren ging
leicht zurtick auf 56 %.

Personalaufwand

Entgelte 202,1 185,9 8,7
Sozialabgaben 43,3 40,0 8,3
Aufwand fiir Altersversorgung 4,1 3,7 10,8
Gesamt 249,5 229,6 8,7

Bedingt durch die jahresanteilige Einbeziehung der Mitarbeiter der 2009 akquirierten
Unternehmen, stieg die Zahl der im Durchschnitt Beschaftigten von 2009 auf 2010 stirker
als der Stichtagswert: Waren 2009 im Durchschnitt 4.717 Mitarbeiter beschiftigt gewesen,
so erhohte sich dieser Wert um 5,7 % auf 4.984 Mitarbeiter im Berichtsjahr.

Gegeniiber dem Vorjahr stieg 2010 der Personalaufwand um 8,7 % von 229,6 Mio.€
auf 249,5 Mio.£€. Pro Mitarbeiter stieg der Personalaufwand um 2,9 % auf 50,1 T€
(Vorjahr: 48,7 T€). Neben Entgeltanpassungen ist dieser Anstieg im Wesentlichen auf die

Firmenzukiufe zuriickzufiithren.

83 % der
Mitarbeiter in
Europa
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Personalintensitat

bei 61,5 %

Ermittelt aus der Differenz zwischen Gesamtleistung und Vorleistungen sowie Abschreibungen
lag die Wertschopfung pro Mitarbeiter mit 81,4 T€ deutlich tiber dem Niveau des Vorjahres
(78,7 T€).

Die Personalintensitat (Verhaltnis von Personalaufwand und Wertschopfung) verbesserte sich
dementsprechend geringfiigig auf 61,5 % (Vorjahr: 61,9 %). Der Pro-Kopf-Umsatz stieg im
Jahr 2010 um 9,0 % auf 271,1 T€ (Vorjahr: 248,8 T€).

Rail Infrastructure

Im Geschaftsbereich Rail Infrastructure stieg aufgrund der Unternehmenszukaufe der
Personalstand um circa 16 % — von durchschnittlich 2.710 Beschiftigten im Vorjahr auf
3.155 Beschaftigte 2010.

Der Personalaufwand je Mitarbeiter erhohte sich um 7,2 % von 40,4 T€ auf 43,3 T€.

Die Wertschopfung pro Mitarbeiter stieg auf 89,5 T€; der Vorjahreswert hatte bei 87,6 T€
gelegen. Die Personalintensitit lag mit 48,4 % um 2,4 Prozentpunkte iiber dem Vorjahresniveau.
Der Pro-Kopf-Umsatz stieg um 11,0 % von 254,7 T€ auf 282,6 T€.

Transportation

Im Geschiftsbereich Transportation verringerte sich die durchschnittliche Zahl der
Beschiftigten von 1.956 im Jahr 2009 um 8,9 % auf 1.781 Beschiftigte in der Berichtsperiode.
Die Reduzierung vollzog sich insbesondere am spanischen Standort.

Der Umsatz pro Mitarbeiter stieg um 4,5 % von 247,0 T€ auf 258,1 T€ an, die Wertschopfung
pro Mitarbeiter sank 2010 leicht auf 74,3 T€ (Vorjahr: 74,9 T€). Der Personalaufwand je
Mitarbeiter erhohte sich um 3,3 % auf 58,7 T€ (Vorjahr: 56,8 T€). Die Personalintensitat
erhohte sich von 75,8 % um 3,2 Prozentpunkte auf 79,0 %.

Mitarbeiter 2010

Inland Ausland Gesamt Inland Ausland Gesamt
Rail Infrastructure 647 2.508 3.155 670 2.477 3.147
Transportation 972 809 1.781 968 744 1.712
Vossloh AG 48 0 48 47 0 47
Gesamt 1.667 3.317 4.984 1.685 3.221 4.906

* Jahresdurchschnitt auf Basis monatlicher Werte
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Mitarbeitergewinnung und -entwicklung

Gute Mitarbeiter sind fir Vossloh der Schliissel zum Erfolg. Eine qualitativ hochwertige
Ausbildung und gezielte PersonalentwicklungsmafSnahmen sind daher fiir uns wesentlich.

Innerhalb unserer Geschiftsfelder bieten wir im Rahmen unserer Personalentwicklungsmaf3-
nahmen ein breites Angebot in- und externer SchulungsmafSnahmen an. Es gibt Seminare zu
Themen wie Qualitat, Arbeitstechniken, Kommunikation und Fithrung, aber auch Weiterent-
wicklungsprogramme mit kaufmannischen oder technischen Inhalten und Sprachtrainings.

Auch im gewerblichen Bereich besteht ein umfangreiches Weiterbildungsangebot, zum
Beispiel zu Themen wie SchweifStechnik, Ladungssicherung/Gefahrgut oder Bedienung von
Flurforderfahrzeugen.

Gesellschaftsiibergreifend gibt es die Vossloh Akademie. Zunachst steht den Mitarbeitern
der deutschen Standorte ein Webportal zur Verfiigung, tiber das sie sich online zu Seminaren
anmelden konnen. Inhalte dieser Seminare sind Aspekte, die bei der taglichen Arbeit unter-
stiitzen und dazu beitragen sollen, auch zukiinftigen Anforderungen gerecht zu werden.

Das im Jahr 2009 gestartete Programm ,,We lead Vossloh“ ging im Geschiftsjahr erfolgreich in

die zweite Runde. ,, We lead Vossloh“ bietet ein Fundament fiir einen regelmafSigen Austausch
zwischen den Tragern von Schliisselfunktionen tiber alle Geschiftsfelder hinweg. Gleichzeitig
dient das Programm auch als Basis fur die stetige Weiterentwicklung der Stelleninhaber in den
Schliisselfunktionen und bildet damit einen wesentlichen Aspekt der Mitarbeiterbindung und
Nachfolgeplanung im Konzern.

Damit wir aber auch frithzeitig gut ausgebildete und qualifizierte Menschen fiir Vossloh
gewinnen konnen, gibt es vielfaltige Kooperationen mit Schulen und Universititen.

Insbesondere bestehen Kontakte zu den fur unsere Branche relevanten Hochschulen in Europa.

Zu einzelnen Hochschulen existieren besondere Kontakte in Form von Forschungsprojekten
und anderen Projektarbeiten.

Um erste Praxisluft zu schnuppern, haben Studenten die Moglichkeit, im Rahmen von
Praktika oder als Werkstudenten eingesetzt oder bei der Erstellung von Diplom-, Bachelor-
oder Masterarbeiten begleitet zu werden.
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Ausbildungsquote in
Deutschland 5,5 %

Neben der Moglichkeit eines beruflichen Direkteinstiegs gibt es das neu entwickelte Vossloh-
Start-Up-Programm. Es bietet jungen Ingenieuren einen moglichst reibungslosen Ubergang von
der Hochschule ins Berufsleben.

Im Rahmen der Nachwuchsrekrutierung hat auch die eigene Berufsausbildung bei Vossloh
einen grofSen Stellenwert. Im Geschiftsjahr haben an den deutschen Standorten insgesamt
22 neue Auszubildende ihre Ausbildung in kaufmannischen, gewerblichen und gewerblich-
technischen Berufen begonnen. An den Standorten Werdohl, Diisseldorf, Kiel, Moers und
Trier waren zum Stichtag 31. Dezember 2010 insgesamt 81 Auszubildende beschiftigt.
Bezogen auf die Ausbildungsbetriebe ist dies eine Quote von rund 5,5 %.
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Projekt , Occupational Safety and Health”

Im Geschiftsjahr haben der Vossloh-Konzernvorstand und der Europdische Betriebsrat die
Themen Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz als zentrale Handlungsschwerpunkte
festgelegt. Nicht nur vor dem Hintergrund bestehender Rechtsnormen, sondern insbesondere
in der Verantwortung fiir die Mitarbeiter sollen Arbeitssicherheit (Occupational Safety) und
Gesundheitsschutz (Health) als stindige Initiative im Europaischen Betriebsrat behandelt
werden. In diesem Zusammenhang wurde die Bildung einer Projektgruppe beschlossen, deren
Aufgabe es sein wird, die Gesamtsituation zum Thema Arbeitssicherheit und Gesundheits-
schutz zu analysieren, ein entsprechendes Berichtswesen zu installieren und, daraus abgeleitet,
MafsSnahmen zu erarbeiten.

Dank an die Mitarbeiter

Wir danken allen unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fur ihren Einsatz, ihre Leistung
und Loyalitit zu unserem Unternehmen. Sie leisten einen erheblichen Beitrag zum Erfolg

von Vossloh. Unser Dank gilt auch den Arbeitnehmervertretern fiir die vertrauensvolle und
konstruktive Zusammenarbeit.
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W 30 mit
spezifischen
Anforderungen
fiir Russland

Weiterentwicklung

Weichenantriebe
und Weicheniiber-
wachungssysteme

Forschung & Entwicklung

Die Geschiftsfelder der Vossloh-Gruppe gehoren in ihren jeweiligen Markten zu den Technologie-
fithrern. Sie investieren kontinuierlich in die Verbesserung ihrer Produkte und Dienstleistungen.
Dabei geht es auch darum, die spezifischen Anforderungen von Kunden in verschiedenen Markt-
regionen zu erfiillen. Dartiber hinaus arbeitet Vossloh stetig an zukunftsweisenden neuen
Losungen. Die Aktivititen in diesem Bereich wurden 2010 erneut verstarkt, um das Produkt-
portfolio auszuweiten und den sich abzeichnenden Entwicklungstrends in den Markten anzu-
passen. Die Geschiftsfelder setzen im Bereich Forschung & Entwicklung (F & E) auf konzern-
interne Kooperationen, auf die Zusammenarbeit mit externen Fachleuten und auf Partnerschaften
mit Universitaten und Forschungsinstituten. Ein grofSer Teil der F-&-E-Arbeit findet im Rahmen
einzelner Auftrige statt. Die dabei entstehenden Kosten werden deshalb unter Herstellungs-
kosten — und nicht unter dem Posten Forschung & Entwicklung — erfasst.

Bei Vossloh Fastening Systems sind individuelle Kundenlésungen mit regionalspezifischen
Anforderungen ein wichtiger Innovationstreiber. 2010 wurden Weiterentwicklungen des
Schienenbefestigungssystems W 30 erfolgreich abgeschlossen. In Russland muss dieses System
insbesondere die extremen Temperaturschwankungen zwischen minus 60 Grad Celsius und
plus 50 Grad Celsius verkraften konnen; in Nordamerika kommt es vor allem auf Schwerlast-
strecken zum Einsatz. Unter anderem fiir den US-amerikanischen Markt entstanden weitere
Schienenbefestigungssysteme, zum Teil mit neu entwickelten Materialvarianten. Langerfristig
ausgelegte Forschungs- und Entwicklungsarbeiten bei Vossloh Fastening Systems befassen sich
mit den Moglichkeiten zur Luftschallreduzierung und mit der Interaktion zwischen Diibel
und Betonschwelle.

Bei Vossloh Switch Systems wurde 2010 ein erster Prototyp eines in den vergangenen Jahren
neu entwickelten Weichenmodells gebaut, der jetzt im Gleis erprobt wird. Zur weiteren
Optimierung der umweltfreundlichen schmierungsfreien Weichen setzten die Ingenieure

die Testreihen fort, um Beschichtungen zu finden, die den Reibewiderstand der Gleitstiihle
minimieren. Das neue Konzept von Gleitstithlen mit Federrollen erhielt die Zulassung.

Damit konnen besonders lange Weichen und Hochgeschwindigkeitsweichen mit weniger
Kraftaufwand bewegt werden. Gemeinsam mit Partnern ist das Geschiftsfeld auf der Suche
nach Materialien beziehungsweise Materialkompositionen, die anstelle der noch immer in
vielen Landern gebrauchlichen Holzschwellen verbaut werden konnen. Weiter vorangetrieben
wurde die Arbeit an verschiedenen Weichenantrieben mit dem Ziel, die Wartungs- und Instand-
haltungsintervalle der Anlagen zu verlingern. Sowohl die Neuerungen bei den konventionellen
Weichenantrieben als auch die neuartige mehrmotorige Highspeed-Weiche werden 2011 im
Gleis erprobt. Abgeschlossen wurde 2010 die Arbeit an der algerischen Variante des neuen
Weichentiberwachungssystems NUMCOM. Das System nutzt die Internettelefonie. Es lasst sich
fiir den Einsatz in verschiedenen regionalen Markten anpassen.
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Vossloh Rail Services konzipierte und konstruierte 2010 eine neue Generation des Zuges fur das  High Speed
Hochgeschwindigkeitsschleifen. Gebaut werden die neuen Fahrzeuge mit der zukunftsweisenden  Grinding
High Speed Grinding-Technologie in enger Kooperation mit Vossloh Locomotives am Standort

Kiel. Auflerdem entwickelte das Anfang 2010 erworbene Geschiftsfeld die Technik des semi-

stationdren Schweiflens weiter. Beide Themen sind wesentlich fiir die geplante Ausdehnung der

Aktivitdten von Vossloh Rail Services ins Ausland.

Die Erweiterung des Produktportfolios von Vossloh Transportation Systems erregte 2010 Modulare
besondere Aufmerksambkeit in der Bahnbranche. Am deutschen Standort Kiel bekommt die Lokfamilie mit
neue modulare Familie der Mittelfihrerhaus-Lokomotiven Zuwachs. Die Ingenieure arbeiteten ~ Vossloh-eigenem
mit Hochdruck an den vierachsigen Modellen G 12 und DE 12 mit bis zu 1.200 Kilowatt Antriebssystem
Antriebsleistung sowie G 18 und DE 18 mit bis zu 1.800 Kilowatt fiir den Rangier- und

Streckendienst im Giiterverkehr. G steht dabei fiir Gelenkwellenantrieb (dieselhydraulische

Kraftiibertragung), DE fiir die dieselelektrische Version. Denn bei allen vierachsigen Modellen

dieser Lokfamilie konnen die Kunden neben Leistung, Gewicht und Software auch die Antriebs-

art wihlen. Den neuen dieselelektrischen Antrieb entwickelte der Standort Kiel gemeinsam mit

Vossloh Electrical Systems. Am spanischen Standort Valencia wurde — aufbauend auf der

erfolgreichen EURO 4000 — die EUROLIGHT prisentiert. Sie kann aufgrund ihres geringen

Gewichts auch Strecken mit begrenzten Achslasten befahren und ist unter anderem fiir den

Einsatz auf europaischen Nebenstrecken vorgesehen. Diese Lokfamilie aus Valencia wird die

EURO 3000 demnichst erweitern. GrofSe Fortschritte machte 2010 die erste ,, Vossloh-Bahn“,

ein auf der bewidhrten Train-Tram basierender neuer Nahverkehrszug, der ab 2011 auf

Mallorca fahren wird. Bei der Entwicklung des Antriebs kooperierten die Ingenieure in

Valencia ebenfalls eng mit Vossloh Electrical Systems. Mit einer ganzen Reihe von Forschungs-

und Entwicklungsvorhaben arbeitet Vossloh Transportation Systems an der weiteren Senkung

der Abgas- und der Lirmemissionen der Fahrzeuge.

Die Hybridtechnologie fiir Busse stand 2010 bei Vossloh Electrical Systems erneut im Fokus Hybridtechnologie
der Entwicklungsaktivitaten. Zentrale Themen waren die weitere Reduzierung der Umweltbe- weiter im Fokus
lastung und Kostenoptimierungen, unter anderem durch Verringerung des Kraftstoffverbrauchs

beziehungsweise Erhohung der Effizienz. Beitrage hierzu leisten beispielsweise die Start-Stopp-

Automatik (sie schaltet den Dieselmotor bei Stillstand des Fahrzeugs aus) und das intelligente
Energiemanagementsystem (eine satellitenunterstiitzte Fahrzeugortung berechnet den Leistungs-

und Energiebedarf im Voraus und steuert den Ressourceneinsatz entsprechend). Im Zuge eines

Pilotprojekts begann zudem die Erprobung eines Antriebs mit Brennstoffzellen, die mit

umweltfreundlichem Wasserstoff betrieben werden konnen. Insgesamt vier mit dieser Technik

ausgerustete Nahverkehrsbusse nahmen 2010 den mehrjdhrigen Alltagstest in Amsterdam und

Koln auf. Wesentliche Beitrage leistete das Geschaftsfeld bei der Entwicklung der neuen

dieselelektrischen Antriebe fiir Lokomotiven und Nahverkehrsziige von Vossloh.
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Umweltschutz

Der Personen- und Giiterverkehr auf der Schiene gehort zu den umweltvertraglichsten
Transportarten. Produkte aus dem Hause Vossloh leisten wichtige Beitrage, damit der umwelt-
freundliche Transport von Menschen und Giitern zugleich wirtschaftlich und sicher funktioniert.
Das Unternehmen arbeitet in allen seinen Geschaftsfeldern daran mit, den Bahnverkehr im
Hinblick auf Umweltaspekte weiter zu optimieren, und unterstiitzt so die Schiene als attraktiven
Verkehrstrager. Auch moderne Busse mit Vossloh-Hybridtechnologie und vor allem die von
Vossloh ausgerusteten Elektrobusse liegen bei der Umweltbilanz im Vergleich mit dem Pkw-
Individualverkehr deutlich vorne.

So achten die Entwickler der Diesellokomotiven von Vossloh selbstverstandlich darauf, dass
die Fahrzeuge moglichst wenig Kraftstoff verbrauchen — und deshalb auch moglichst wenig
CO,-Emissionen verursachen. ,,Zero Emission“ — also Abgasfreiheit — gilt fiir Elektrobusse

mit Antriebstechnologie von Vossloh Kiepe. Ein weiteres Plus dieser Nahverkehrsfahrzeuge:

Sie sind sehr leise unterwegs, was Fahrgdste wie Passanten zu schitzen wissen. Auch herkomm-
liche Busse konnen mit Vossloh-Technik umweltfreundlicher werden. Der Hybridantrieb
reduziert Abgas- und Gerduschemissionen deutlich. Busse mit einem noch umweltfreundlicheren
Brennstoffzellen-Wasserstoff-Antrieb von Vossloh sind derzeit in der Praxiserprobung.

Weil das Unternehmen einen bedeutenden Teil seines Umsatzes mit Produkten und
Dienstleistungen erzielt, die zu 6kologisch nachhaltigen Losungen beitragen, ist Vossloh
im Aktienindex Global Challenges der Borse Hannover und durch Inrate, Sarasin sowie
oekom research geratet.

In der Produktion legen alle Vossloh-Gesellschaften grofen Wert auf einen schonenden und
effizienten Umgang mit Ressourcen. Emissionen aus der Produktion sind generell auf ein
Mindestmaf} reduziert. Regelmiflige Uberpriifungen durch die zustindigen Umweltbehorden
belegen, dass alle gesetzlichen und behordlichen Vorgaben konsequent eingehalten und die
zuldssigen Grenzwerte zum Teil deutlich unterschritten werden. Soweit moglich, werden
Reststoffe konsequent wiederverwertet. Abfille werden systematisch getrennt.

Im Geschiftsjahr 2010 erreichte der Vossloh-Konzern einen neuen Hochstwert beim Umsatz.
Entsprechend stieg an fast allen Produktionsstandorten das Produktionsvolumen. Trotz des
effizienten Umgangs mit Ressourcen ergab sich aufgrund des Mehrgeschifts konzernweit ein
Anstieg der Gesamtverbriauche an Strom (67,6 Mio. Kilowattstunden, 7 % mehr als 2009)
und Gas (123,1 Mio. Kilowattstunden, 14 % mehr als 2009). Der Anstieg des Gasverbrauchs
ist im Wesentlichen auf die Inbetriebnahme zusatzlicher Vergiiteanlagen im Geschaftsfeld
Fastening Systems an den Standorten in Deutschland und China zuriickzufiihren. Ebenfalls
angestiegen ist der Verbrauch von Fernwirme (13,4 Mio. Megawattstunden, 15 % mehr als
2009) und Wasser (139.500 Kubikmeter, 5 % mehr als 2009).

54



Der uiberproportionale Anstieg des Verbrauchs an Fernwirme resultierte aus dem Geschiftsfeld
Switch Systems. Der Verbrauch an Heizol sank dagegen um 3 % auf 1,127 Mio. Liter.

Die Energiekosten stiegen insgesamt um 10,4 % auf 13,8 Mio.€ (Vorjahr: 12,5 Mio.€).
Gegeniiber 2009 sank der Anteil der Energiekosten am Umsatz aufgrund des unterproportionalen
Anstiegs der Energiekosten auf 1,0 %. Um den Energie- und Wasserverbrauch noch besser
steuern zu konnen, wird seit 2009 schrittweise ein konzernweites, einheitliches Erfassungs-
system aufgebaut.

Am Stammsitz in Werdohl setzt Vossloh derzeit Schritt fiir Schritt ein neues Energiekonzept
um, das unter anderem die Abwirme der Vergiiteanlagen nutzt. 2010 wurde die zentrale
Dampfkesselanlage aufSer Betrieb genommen, die bisher die gesamte Prozess- und Heizwarme
erzeugt hatte. Prozessdampf wird jetzt tiber hocheffiziente, kleine dezentrale Gerite nur noch
dort erzeugt, wo er tatsichlich benétigt wird. Fur die richtigen Temperaturen in den Produktions-
hallen sorgen ebenfalls hocheffiziente Strahlungsheizungen. Energieeffizienz war beim neuen
Technologiezentrum von Vossloh Fastening Systems schon Leitmotiv der Planung. Auf fossile
Brennstoffe wird ganz verzichtet, die Abwirme der Anlagen und Maschinen wird zur
Gebaudeheizung genutzt, iberschiissige Energie an andere Gebaude weitergegeben.

Sowohl in Kiel als auch in Valencia verwendet Vossloh ausschliefSlich l6semittelarme Farben
fiir die Decklackierung seiner Lokomotiven. Unter dem Stichwort Green IT wird in Kiel
systematisch der Verbrauch von Papier und Strom reduziert. Ebenfalls schon seit Jahren
nutzt Vossloh Fastening Systems wasserlosliche Lacke fiir die Oberflichenbeschichtung der
Spannklemmen. Mithilfe eines speziellen Katasters wird gezielt nach umweltfreundlichen
Produktionsmaterialien gesucht.

Die groflen Vossloh-Standorte verfligen tiber das zertifizierte Umweltmanagement

DIN EN ISO 14001 oder vergleichbare zertifizierte Managementsysteme und unterziehen sich
den regelmifSigen Audits durch externe, unabhingige Priifer. Vossloh Kiepe ist in Deutschland
seit 2001 zusatzlich nach dem Sozialstandard OHSAS 18001 zertifiziert. Nach Vossloh Kiepe
Austria (Wien) bekamen im Lauf des Jahres 2010 auch Vossloh Rail Vehicles (Valencia) und
Vossloh Kiepe Main Line Technology (Dusseldorf) die Zertifizierung nach IRIS (International
Railway Industry Standard) zuerkannt. Das Werk Fére-en-Tardenois von Vossloh Cogifer
erfiillt seit Ende 2007 den noch strengeren Sicherheits- und Gesundheitsstandard ILO OSH 2001.
Dem Prinzip der Nachhaltigkeit in 6konomischer, 6kologischer und sozialer Hinsicht folgend,
ist Vossloh Cogifer dabei, das Umweltmanagement zusammen mit dem Qualitdts- und dem
Sicherheitsmanagement in ein integriertes Risikomanagement zu tberfithren.

Anteil
Energiekosten
am Umsatz 1 %

DIN EN 1SO 14001

an groBBen
Standorten
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Risiko- und
Chancenmanagement

Organisation

Risiken und Chancen werden auf allen Ebenen des Vossloh-Konzerns planmifSig identifiziert,
analysiert, bewertet, kommuniziert, iiberwacht und gesteuert. Zu diesem Zweck hat Vossloh
ein konzernweites Risiko- und Chancenmanagementsystem eingerichtet. Das aktive und
systematische Risiko- und Chancenmanagement gewihrleistet, dass Auswirkungen moglicher
negativer Veranderungen vermieden beziehungsweise begrenzt und die sich bietenden Chancen
aufgezeigt und genutzt werden konnen. Das Risiko- und Chancenmanagement leistet eine
wesentliche Unterstiitzung bei der Erreichung der finanziellen Vorgaben und fordert gleichzeitig
die nachhaltige Wertsteigerung des Vossloh-Konzerns.

Das Risiko- und Chancenmanagementsystem ist Teil der Geschafts-, Planungs- und Kontroll-
prozesse. Die Aufbau- und Ablauforganisation ist in konzernweiten Vorgaben und Richtlinien
dokumentiert. Der Aufbau des Risiko- und Chancenmanagementsystems orientiert sich an
der Struktur der betrieblichen Abldufe der jeweiligen Organisationseinheiten. Auf allen
Konzernebenen sind Risikoverantwortliche, Risikobeauftragte und Risikocontroller benannt.
Die Identifizierung von Risiken und Chancen wird durch eine permanente Inventur sicherge-
stellt, in deren Rahmen relevante Risiken effektiv, zeitnah und systematisch erfasst werden.
Die Identifikation der Risiken erfolgt anhand von Risikofeldern.

Risiken und Chancen werden bei Vossloh im Hinblick auf ihre mogliche Ergebnisauswirkung
bewertet. Dazu werden das Ergebnisintervall (Worst Case und Best Case) und die wahrschein-
lichste Ergebnisauswirkung bestimmt. Erganzend wird die Einschatzung einer Eintrittswahr-
scheinlichkeit vorgenommen. Gemif§ Value-at-Risk-Ansatz wird bei der Ermittlung des
Ergebnisintervalls eine Mindestwahrscheinlichkeit von 5 % vorausgesetzt.

Das Risiko- und Chancenmanagementsystem beriicksichtigt samtliche in- und auslandischen
Tochtergesellschaften, an denen die Vossloh AG direkt oder indirekt beteiligt ist, unabhingig
von der Einbeziehung in den Konzernabschluss. Die 2010 akquirierten Gesellschaften wurden
zeitnah in das System integriert.

Vossloh dokumentiert und kommuniziert Risiken und Chancen in standardisierten Berichten.
Diese enthalten detaillierte Informationen tiber die Art des Risikos und die Bewertungsparameter
sowie MafSnahmen zur Steuerung der Risiken. Die periodische Risikoberichterstattung erfolgt
vierteljahrlich. Sie erganzt die jeweils aktuelle Jahresvorschau und umfasst zudem die Risiken
und Chancen der Folgejahre. Ad-hoc-Berichte erginzen das periodische Reporting und erlauben
jederzeit eine aktuelle Einschitzung der Risikolage.
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Adressaten der Risikoberichte sind der Vorstand der Vossloh AG sowie das Management der
Konzerngesellschaften und der Geschaftsfelder. Sie steuern und tiberwachen die Risiken und
Chancen. Die aktuelle Risikosituation ist Gegenstand regelmafSiger Gespriche zwischen dem
Management der Geschiftsfelder und dem Vorstand. Die Interne Revision und der Abschluss-
prifer kontrollieren regelmafSig die Angemessenheit und Funktionsfahigkeit des Risiko- und
Chancenmanagementsystems sowie seine Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorgaben.

Die folgenden Darstellungen veranschaulichen die zum Zeitpunkt der Aufstellung des Konzern-
abschlusses relevanten und fiir die Entwicklung des Vossloh-Konzerns bedeutsamen Risiken
und Chancen. Sofern fiir einzelne Risiken bereits im Jahresabschluss eine bilanzielle Vorsorge
getroffen wurde (zum Beispiel durch Abschreibungen, Wertberichtigungen oder Riickstellungen)
oder durch einen Vertrag (etwa eine Versicherung) eine Kompensation gesichert ist, findet
nachfolgend eine Beriicksichtigung lediglich statt, sofern es fiir die Gesamteinschitzung der
Risikosituation geboten erscheint. Dies ware zum Beispiel bei einem wesentlichen verbleibenden
Restrisiko der Fall. Chancen resultieren iiberwiegend aus dem operativen Geschift, zum Beispiel
durch Mehrumsitze. Zur Berichterstattung iiber die Chancen des Konzerns wird ergianzend auf
den Ausblick verwiesen.

Gesamtwirtschaftliche Risiken und Chancen sowie Branchenrisiken und -chancen

Gesamtwirtschaftliche Risiken und Chancen entstehen grundsitzlich aus Konjunktur-
schwankungen, gesellschaftspolitischen Ereignissen, Wechselkurs- und Zinsentwicklungen
sowie aus Anderungen der rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen. Branchenrisiken
und -chancen ergeben sich aus der Wettbewerbssituation und der Charakteristik der bearbei-
teten Markte.

Die Bahnbranche ist im Vergleich zur Gesamtwirtschaft als weniger zyklisch einzustufen.

In vereinzelten Teilmarkten zeigt die Branche dartiber hinaus spatzyklische Anzeichen.

Trotz der deutlichen konjunkturellen Erholung 2010 besteht insgesamt weiterhin das Risiko,
dass vereinzelt staatliche wie private Kunden Auftrige verschieben oder moglicherweise im
Einzelfall stornieren.

Daneben kann sich insbesondere eine geringere Verfigbarkeit von Finanzierungsmitteln negativ
auf die kuinftige Geschiftsentwicklung auswirken. Die Finanzierungsfihigkeit 6ffentlicher
Auftraggeber wird durch die aktuelle Verschuldungssituation der offentlichen Haushalte negativ
beeinflusst. Alternative Finanzierungskonzepte wie Public-Private-Partnerships werden in
zunehmendem Umfang bei Neubauprojekten diskutiert. Einsparungen im fiir Vossloh bedeut-
samen Instandhaltungsmarkt sind aufgrund des zunehmenden Verkehrsaufkommens auf der
Schiene hingegen nur temporir und zudem lediglich in begrenztem Umfang zu erwarten.
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Demgegeniiber bieten 6ffentliche Konjunkturprogramme, falls sie hohere beziehungsweise
zeitlich vorgezogene Investitionen in schienengebundene Infrastruktur oder den Personen-
nahverkehr vorsehen, auch Chancen. Insbesondere der Neubau der Hochgeschwindigkeits-
strecken in China profitiert von zeitlich vorgezogenen Investitionen durch die chinesischen
Konjunkturpakete.

Vossloh zahlt mit seinen beiden Geschaftsbereichen Rail Infrastructure und Transportation
auf ausgewihlten Markten der Bahntechnik zu den fithrenden Anbietern. Die fiir Vossloh
relevanten Markte sind sowohl auf der Nachfrage- wie der Angebotsseite durch oligopolistische
Strukturen gekennzeichnet. Als Nachfrager treten vor allem Bahn- und Netzbetreiber auf, die
sich meist noch in offentlicher Hand befinden. Vossloh begegnet der Abhangigkeit vom
Ausgabeverhalten der 6ffentlichen Hand mit einer Ausweitung seiner internationalen Prasenz.
Das Ausnutzen sich bietender Marktchancen tragt — vor allem im Geschiftsbereich Rail Infra-
structure — zu einem Risikoausgleich bei. Im Fokus der fortschreitenden Internationalisierung
stehen derzeit vor allem die Wachstumsmarkte China, Russland, tibriges Osteuropa, die
MENA-Staaten, die USA und Siidamerika. In den letzten Jahren konnte Vossloh seine
Abhangigkeit von einzelnen europdischen Markten bereits deutlich verringern. Im Berichtsjahr
erreichte der nicht in Europa erzielte Umsatz mit 29,5 % einen neuen Hochstwert.

Im Vorjahr hatte der Anteil noch bei 27,1 % gelegen. Fuir 2011 wird eine weitere Erhohung
der aufSereuropaischen Umsatzanteile erwartet.

Die Bahnmarkte in Westeuropa und Nordamerika zeichnen sich grundsitzlich durch eine
weitgehende Stabilitit politischer und okonomischer Faktoren aus, sodass hieraus fur die
Kernmairkte von Vossloh keine wesentlichen Risiken zu erwarten sind. Markteintritte in die
tibrigen Mirkte — insbesondere in Asien und Afrika — bergen fiir Vossloh neben Chancen
hingegen auch zusatzliche Risiken. Sie konnen sich vor allem aus politischen und gesellschaft-
lichen Instabilititen, aus Wechselkursschwankungen und aus rechtlichen Unsicherheiten
ergeben. Mit dem zunehmenden Anteil des Konzernumsatzes in diesen Markten steigt neben
den wirtschaftlichen Chancen auch die Risikoposition.

Auch die oligopolistisch gepragten Strukturen auf der Angebotsseite bergen Risiken fiir
Vossloh. So kann die hohe Transparenz der Markte zu einem verstarkten Preiswettbewerb mit
negativem Einfluss auf die Marge fithren. Dartiber hinaus bestehen Risiken, dass Produkte
durch neue technische Entwicklungen substituiert werden und dass neue Wettbewerber in den
Markt eintreten. Vossloh vermeidet beziehungsweise begrenzt diese Risiken durch die standige
Weiterentwicklung seiner Produkte und Dienstleistungen sowie eine intensive Pflege bestehender
Kundenbeziehungen. Insgesamt ist eine Zunahme des Margendrucks zu beobachten.
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Operative Risiken und Chancen

Operative Risiken und Chancen haben ihren Ursprung in den betrieblichen Aufgabenbereichen,
insbesondere bei der Beschaffung, in der Produktion und bei der Auftragsabwicklung.

Im Beschaffungsprozess strebt Vossloh durch langfristige vertragliche Vereinbarungen oder
durch Preisgleitklauseln in Absprache mit den Kunden eine Begrenzung von Preisinderungs-
risiken an. Wahrungskursrisiken im Zuge der Beschaffung werden durch den Einsatz von
Devisentermingeschiften begrenzt. Die fortlaufende Verknappung von Rohstoffen, insbesondere
von Stahl und Ol, wird mittelfristig zu hoheren Fertigungskosten, insbesondere im Geschifts-
bereich Rail Infrastructure, fithren. Im Geschaftsbereich Transportation hat die Entwicklung
der Komponentenpreise einen Einfluss auf die Ertragsentwicklung. Die 2010 zu verzeichnenden
Materialpreissteigerungen konnten nicht vollstandig an die Kunden weitergegeben werden.

Die in der Mittelfristplanung unterstellten Material- und Komponentenpreisentwicklungen
basieren im Wesentlichen auf Informationen von Lieferanten und auf Marktanalysen. Deutlich
uber diese Prognosen hinausgehende Preissteigerungen konnen einen negativen Einfluss auf die
prognostizierte Ertragssituation der Geschaftsbereiche haben. Chancen ergeben sich bei der
Realisierung glinstigerer Material- und Komponentenpreise, als in der Planung unterstellt.

Zudem konnen sich Risiken im Rahmen des Beschaffungsprozesses aus Lieferantenausfallen,
Qualitatsproblemen oder zeitlichen Verzogerungen im Zulieferprozess ergeben. Vossloh versucht,
diese Risiken durch die Zusammenarbeit mit langjdhrigen Partnern vor Ort zu minimieren.
Trotz der sorgfaltigen Auswahl der Lieferanten, einer laufenden Betreuung dieser Zulieferer
und des Aufbaus alternativer Bezugsmoglichkeiten konnen zukiinftige Risiken im Beschaffungs-
prozess zwar begrenzt, aber nicht ausgeschlossen werden.

Innerhalb des Wertschopfungsprozesses sind die Konzernunternehmen der Gefahr von Betriebs-
unterbrechungen, Qualitdtsproblemen sowie Arbeitssicherheits- und Umweltrisiken ausgesetzt.
Vossloh vermeidet oder reduziert diese Risiken durch umfassende Richtlinien und Verfahrens-
anweisungen zum Projekt- und Qualititsmanagement, zur Produkt- und Arbeitssicherheit
sowie zum Umweltschutz. Wesentliche Standorte im Vossloh-Konzern sind nach DIN ISO
9001 (Qualititsmanagement) zertifiziert. Zudem erfiillen die groflen Standorte die Kriterien
der Umweltmanagementnorm ISO 14001, so zum Beispiel auch der chinesische Standort

fuir Schienenbefestigungen.

Im Zuge der Auftragsabwicklung entstehen Risiken aus der Komplexitit von Projekten.
Hierunter fallen unerwartete technische Schwierigkeiten, unvorhersehbare Entwicklungen an den
Projektstandorten, Probleme bei Partner- oder Subunternehmen, logistische Herausforderungen
sowie Verschiebungen der Abnahme- und Abrechnungszeitpunkte.
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Die Risiken konnen zu Mehraufwendungen oder Vertragsstrafen fithren. Durch eine entsprechende
Gestaltung der Vertrage und ein umfassendes Projekt- und Qualititsmanagement lassen sich diese
Risiken zwar begrenzen, aber nicht vollstindig ausschliefSen. Insbesondere der Geschiftsbereich
Transportation sieht sich dieser Art von Risiken ausgesetzt. Chancen konnen vereinzelt aus einer
nicht vollstindigen Inanspruchnahme gebildeter Risikovorsorgen entstehen.

Fur die 2010 aufgetretenen und noch bestehenden Projektrisiken wurden entsprechend den
Vorschriften nach IFRS Risikovorsorgen gebildet.

Finanzielle Risiken und Chancen

Das Konzern-Treasury tiberwacht und steuert die finanziellen Risiken und optimiert die Konzern-
finanzierung. Ziele, Grundsitze, Aufgaben und Kompetenzen folgen festgelegten Richtlinien.
Vorrangiges Ziel ist die Begrenzung finanzieller Risiken, um den Bestand und die Ertragskraft des
Vossloh-Konzerns zu sichern. Damit sind andererseits auch potenzielle Chancen dufSerst limitiert.
Bei der Steuerung der Kapitalstruktur orientiert sich Vossloh an den Kennzahlen fiir Unternehmen
mit Investment-Grade-Rating.

Derivative Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente setzt Vossloh ausschliefSlich zur Absicherung von konkreten

Risiken aus bestehenden oder absehbaren Grundgeschiften ein. Dabei handelt es sich ausschliefs-
lich um im Vorhinein genehmigte, marktgiangige Finanzinstrumente. Die Funktionen Handel,
Abwicklung und Controlling sind voneinander getrennt. Detaillierte Angaben zu den bestehenden
derivativen Finanzinstrumenten finden Sie auf den Seiten 172 ff. des Geschaftsberichts im Konzern-
anhang. Im Einzelnen werden folgende Finanzrisiken gesteuert: Liquiditdtsrisiken, Risiken aus
Zahlungsstromschwankungen (Cashflow-Risiken), Preisinderungsrisiken und Ausfallrisiken.

Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiken konnen entstehen, wenn der Konzern nicht in der Lage sein sollte, die notwendigen
Finanzmittel zu beschaffen, um fillige Verpflichtungen fristgerecht und uneingeschrankt begleichen
zu konnen. Die Liquiditatssicherung einschliefSlich der Berticksichtigung von Reserven fir
potenzielle Sonderfaktoren ist bei Vossloh Bestandteil der kontinuierlichen Liquiditatssteuerung.
Ein konzerninterner Finanzausgleich im Rahmen des Cash Poolings und durch Intercompany-
Darlehen optimiert die Nutzung der Liquiditatsiiberschiisse einzelner Konzerngesellschaften fiir
den Finanzierungsbedarf anderer. Zum 31. Dezember 2010 verfiigte der Vossloh-Konzern tiber
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente sowie kurzfristige Wertpapiere in Hohe von

75,9 Mio.€. Dariiber hinaus verfiigte Vossloh uiber bilateral zugesagte freie Kreditlinien in Hohe
von weiteren 252,3 Mio.€, im Wesentlichen mit einer Failligkeit von bis zu einem Jahr.
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Eine Refinanzierung der wesentlichen Position der Fremdmittelaufnahme steht erst in den Jahren
2014 und 2016 an. Aufgrund des sehr niedrigen Net Gearings bestehen weder Finanzierungs-
noch Liquiditatsengpasse.

Risiken aus Zahlungsstromschwankungen

Anderungen des zukiinftigen Zinsniveaus kénnen bei variabel verzinslichen Vermégens- und
Schuldposten Schwankungen der Zahlungsstrome hervorrufen. Dieses Risiko sichert Vossloh
gegebenenfalls durch den Einsatz von Zinsswaps ab. RegelmafSig wird analysiert, wie sich
Anderungen des Zinsniveaus auf die Zahlungsstréme auswirken. Derzeit ergibt sich fiir den
Vossloh-Konzern kein nennenswertes Zinsanderungsrisiko.

Preisanderungsrisiken

Preisanderungsrisiken resultieren daraus, dass sich der Wert eines Finanzinstruments wegen hoherer
oder niedrigerer Marktzinssitze oder Wechselkurse andert. Mit dem Ziel, das niedrige Zinsniveau
langfristig zu sichern, wurde die Konzernfinanzierung 2004 neu strukturiert. Durch ein US-Private-
Placement wurden langfristige Fremdmittel in Hohe von 240,0 Mio.US-$ — entsprechend rund
200 Mio.€ — mit Laufzeiten von zehn beziehungsweise zwolf Jahren aufgenommen. Im Sinne eines
aktiven Risikomanagements wurden die Zins- und Kapitalstrome durch Zins- und Wahrungsswaps
vollstindig in Euro gesichert. Details hierzu konnen auf Seite 180 f. des Geschiftsberichts im
Konzernanhang entnommen werden. Bestehende wie zukiinftig erwartete Verbindlichkeiten oder
Forderungen in Fremdwahrungen werden in der Regel mit Devisentermingeschiften abgesichert.

Ausfallrisiken

Ausfallrisiken ergeben sich, wenn der Vertragspartner bei einem Geschift seinen Verpflichtungen
nicht oder nicht fristgerecht nachkommen kann und dadurch bei Vossloh finanzielle Verluste
verursacht. Der Konzern minimiert das Ausfallrisiko durch die Beschrankung auf Vertragspartner
mit guter bis sehr guter Bonitit, wobei die Bewertung im Wesentlichen auf den Urteilen internatio-
naler Rating-Agenturen basiert. Zum Jahresende 2010 verteilten sich die Geldanlagen sowie die
derivativen Finanzinstrumente mit positiven Marktwerten zu 37 % auf Vertragspartner mit einem
Rating von AA+ bis AA—, zu 46 % auf Vertragspartner mit einem Rating von A+ bis A—, zu 15 %
auf Vertragspartner mit einem Rating von BBB+ und zu 2 % auf Vertragspartner mit einem Rating
von BB beziehungsweise ohne Rating. Die Rating-Einstufungen der Kreditinstitute haben sich im
Berichtsjahr im Wesentlichen nicht verandert. Geldanlagen in Deutschland werden hauptsichlich
bei Bankpartnern getitigt, die dem Einlagensicherungsfonds angeschlossen sind. Zudem erfolgt
eine breite Risikostreuung durch die Verteilung von Geldanlagen des Konzerns auf eine Vielzahl
von Kreditinstituten. Abhidngigkeiten von einzelnen Kreditinstituten bestanden und bestehen nicht.
Bei unseren Kunden handelt es sich haufig noch um 6ffentliche Auftraggeber. In diesen Fillen wird
das Ausfallrisiko in der Regel als sehr gering eingestuft.
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Im Exportgeschift werden die Geschifte iiblicherweise mit Dokumentenakkreditiven
abgewickelt und dadurch das Ausfallrisiko abgesichert.

Insgesamt entstanden 2010 keine wesentlichen Ergebniseinfliisse aus finanziellen Risiken.

Rechtliche Risiken und Chancen

Rechtliche Risiken umfassen fiir Vossloh insbesondere Reklamationen, Garantieanspriiche,
Schadensersatzforderungen und Rechtsstreitigkeiten. Erkennbare Risiken werden entweder
durch Versicherer gedeckt oder — sofern die entsprechenden Voraussetzungen vorliegen — durch
ausreichende Rickstellungen in der Bilanz beriicksichtigt. Dennoch ist nicht auszuschliefSen,
dass Schiden entstehen konnen, die nicht oder nicht ausreichend versichert sind oder die
deutlich tber die gebildeten Riickstellungen hinausgehen. Andererseits konnen sich vereinzelt
Chancen aus einer nicht vollstandigen Inanspruchnahme gebildeter Risikovorsorgen ergeben.

Insgesamt gab es 2010 keine wesentliche negative Beeinflussung des Konzernergebnisses durch
rechtliche Risiken.

Sonstige Risiken und Chancen

Die sonstigen Risiken setzen sich primar aus Personal- und Informationstechnologierisiken
zusammen. Die wirtschaftliche Lage des Konzerns kann durch eine nicht adaquate personelle
Ausstattung, zum Beispiel durch einen Mangel an Fithrungs- und Fachkriften, negativ beein-
flusst werden. Dartiber hinaus konnen sich Personalrisiken aus einer hohen Fluktuation von
Leistungstragern und einem unzureichenden Ausbildungsstand sowie durch von Mitarbeitern
verursachte Fehler oder Diebstihle ergeben. Diesen Risiken begegnet Vossloh mit einer Vielzahl
von MafSnahmen. Hierzu zihlt insbesondere, dass sich das Unternehmen als attraktiver
Arbeitgeber positioniert, um so im Wettbewerb um hoch qualifizierte Mitarbeiter zu bestehen.
Interne Weiterbildungsmafinahmen qualifizieren Mitarbeiter fortlaufend, und attraktive
Vergiitungsstrukturen erhohen die Chancen, Beschiftigte langfristig an das Unternehmen zu
binden. Eine komplexe und leistungsfahige Informationstechnologie hat einen entscheidenden
Einfluss auf die Steuerung der operativen und strategischen Geschaftsprozesse. Technische und
organisatorische Vorkehrungen minimieren Risiken im Zusammenhang mit der Verlasslichkeit,
Verfuigbarkeit und Vertraulichkeit der in den Informationssystemen gespeicherten Daten.
Gleichzeitig gewahrleisten sie eine effiziente Informationsverarbeitung.

Sonstige Risiken hatten 2010 keinen wesentlichen Einfluss auf das Konzernergebnis.
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Zusammenfassende Darstellung der Risiko- und Chancenlage

Samitliche beschriebenen Risiken und Chancen, denen der Vossloh-Konzern ausgesetzt ist,
unterliegen hinsichtlich ihrer Einflisse auf die Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage einer
permanenten Kontrolle und Steuerung. Fir die derzeit bekannten Risiken wurden entsprechend
den Vorschriften nach TFRS Risikovorsorgen gebildet. Dariiber hinaus bestehende Risiken und
Chancen werden — soweit hinreichend konkretisiert — in den aktuellen Jahresprognosen
berticksichtigt. Aus derzeitiger Sicht ergibt sich weder aus einzelnen Risiken noch aus der
Gesamtheit aller zurzeit bekannten Risiken unter Substanz- und Liquiditdtsaspekten eine
Bestandsgefihrdung des Vossloh-Konzerns oder einzelner Gesellschaften. Das vorhandene
Konzerneigenkapital erhohte sich im Betrachtungszeitraum. Wesentlicher Treiber war der
Konzerntiberschuss; gegenldufig wirkte sich die Dividendenausschiittung aus. Das vorhandene
Konzerneigenkapital liegt deutlich tiber dem Eigenkapitalanteil, der zur Deckung potenzieller
Risiken mindestens vorgehalten werden muss.

Der Risiko- und Chancenbericht bezieht sich auf die Lage des Konzerns zum Zeitpunkt der
Aufstellung des Konzernlageberichts.
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Beschreibung der wesentlichen Merkmale des internen Kontroll- und des
Risikomanagementsystems im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess/
Konzernrechnungslegungsprozess (§ 289 Abs. 5 und § 315 Abs. 2 Nr. 5 HGB)

Begriffshestimmungen und Elemente des internen Kontroll- und des
Risikomanagementsystems im Vossloh-Konzern

Wie zuvor im Bericht zum Risiko- und Chancenmanagement erlautert, ist zur Sicherstellung
der konzernweiten systematischen Risikofriiherkennung im Vossloh-Konzern ein ,,Uber-
wachungssystem zur Friherkennung existenzgefihrdender Risiken® gemafS § 91 Abs. 2 AktG
eingerichtet, um existenzgefahrdende und tiber den urspriinglich gesetzlich formulierten
Umfang hinaus auch sonstige Risiken rechtzeitig zu erkennen, zu steuern und zu iiberwachen.
Der Konzernabschlusspriifer beurteilt gemafs § 317 Abs. 4 HGB die Funktionsfahigkeit

des Risikofriiherkennungssystems.

Das hier erlduterte interne Kontrollsystem im Vossloh-Konzern umfasst alle Grundsitze,
Verfahren und Mafinahmen zur Sicherung der Wirksamkeit, Wirtschaftlichkeit und

der Ordnungsmafigkeit der Rechnungslegung sowie zur Sicherung der Einhaltung der
mafSgeblichen rechtlichen Vorschriften.

Verantwortlich fiir das interne Kontrollsystem sind auf Konzernebene im Wesentlichen die
Holdingbereiche Revision, Controlling, Konzernrechnungswesen, Treasury sowie Recht.

Prozessintegrierte und prozessunabhingige Uberwachungsmafinahmen sind Elemente eines
internen Uberwachungssystems. Neben manuellen Prozesskontrollen — zum Beispiel dem
Vier-Augen-Prinzip — sind auch die IT-Prozesse ein wesentlicher Teil der prozessintegrierten
Mafinahmen. Des Weiteren werden durch den Konzernbereich Recht prozessintegrierte
Uberwachungen sichergestellt.

Der Aufsichtsrat, hier insbesondere der Priifungsausschuss, die Revision der Vossloh AG und
die dezentral auf der Ebene der Fithrungsgesellschaften der Geschaftsfelder beauftragten
Mitarbeiter sind mit prozessunabhangigen Priifungstatigkeiten betraut. Der Abschlusspriifer/
Konzernabschlusspriifer ist mit prozessunabhangigen Priifungstatigkeiten in das Kontrollum-
feld des Vossloh-Konzerns einbezogen. Insbesondere die Priifung des Jahres- und Konzernab-
schlusses sowie die Schwerpunktpriifungen im Rahmen der Vorpriifung des Jahresabschlusses
bilden wesentliche prozessunabhingige Uberwachungsmafinahmen im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess/Konzernrechnungslegungsprozess.
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Informationstechnologie

Die Erfassung buchhalterischer Vorgiange erfolgt in den Einzelabschliissen der Tochter-
unternehmen der Vossloh AG durch derzeit unterschiedliche lokale Buchhaltungssysteme.

Zur Aufstellung des Konzernabschlusses der Vossloh AG werden durch die Tochterunternehmen
die jeweiligen Einzelabschliisse durch weitere Informationen zu standardisierten Berichtspaketen
erginzt, die dann durch samtliche in den Konzernabschluss einbezogenen Konzernunternehmen
zundchst in das Berichtssystem Cognos Controller eingestellt werden. In diesem System erfolgen
auch die Konsolidierung sowie die Bereitstellung zusatzlicher Managementinformationen.

Im Vossloh-Konzern lduft derzeit ein auf mehrere Jahre angelegtes SAP-Projekt. Es hat zum
Ziel, alle am Rechnungslegungsprozess Beteiligten in einem einheitlichen System des Herstellers
SAP zusammenzufithren. Das standardisierte IT-System ermoglicht zentralen Zugriff sowie
zentral initiierte Kontrollen. Bislang wurde das neue System in der Vossloh AG sowie in den
Geschaftsfeldern Fastening Systems und Electrical Systems eingefiihrt.

Rechnungslegungsbezogene/Konzernrechnungslegungsbezogene Risiken

Die Erstellung der Abschliisse erfordert eine Reihe von Annahmen und Schitzungen. Solche
Schitzungen haben Einfluss auf den Wertansatz der bilanzierten Vermogenswerte, Schulden
und Eventualverbindlichkeiten zum Bilanzstichtag sowie auf die Erfassung der Ertrage und
Aufwendungen des Berichtszeitraums. Aus dem Gebrauch oder dem Missbrauch notwendiger
Ermessensspielraume konnen sich konzernrechnungslegungsbezogene Risiken ergeben.

Wesentliche Aktivitaten zur Sicherstellung der OrdnungsmaBigkeit und Verlasslichkeit

der Rechnungslegung/Konzernrechnungslegung

Das Handbuch Konzernberichtswesen des Vossloh-Konzerns regelt auf Basis der Vorschriften
zur Rechnungslegung nach den International Financial Reporting Standards (IFRS) die
einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze fuir die in den Vossloh-Konzernab-
schluss einbezogenen inldndischen und ausldndischen Unternehmen. Neben allgemeinen
Bilanzierungsgrundsitzen und -methoden sind vor allem Regelungen zu Bilanz, Gewinn- und
Verlustrechnung sowie Anhang bei Einhaltung der in der EU geltenden Rechtslage getroffen.
Das Handbuch regelt auch konkrete formale Anforderungen an den Konzernabschluss.
Neben der Festlegung des Konsolidierungskreises sind auch die Bestandteile der durch die
Konzerngesellschaften zu erstellenden Berichtspakete im Detail festgelegt.

Die formalen Anforderungen regeln unter anderem die verbindliche Verwendung eines
standardisierten und vollstindigen Formularsatzes. Das Handbuch Konzernberichtswesen wird
regelmdfSig iberarbeitet und fortentwickelt. Neue beziehungsweise tiberarbeitete Versionen
werden den am Konzernrechnungslegungsprozess Beteiligten zeitnah zur Verfiigung gestellt.
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Nach dezentraler Erfassung buchhalterischer Vorgiange in den Konzerngesellschaften erfolgt
die Durchsicht der monatlichen Abschliisse auf der Ebene der Fithrungsgesellschaft des
jeweiligen Geschiftsfelds. Anhaltspunkte fiir Kontrollen sind, neben einer zufalligen Auswabhl,
insbesondere groflere oder ungewohnliche Geschiftsvorfille. Konzernweite Richtlinien
existieren beispielsweise fur Investitionen, Angebotsabgaben und Risikomanagement.

Die Gesellschaften und Geschiftsfelder des Vossloh-Konzerns sind ferner angehalten, dezentral
wesentliche Bereiche mit Richtlinien zu regeln. Die Konzernrevision priift alle Richtlinien und
initiiert gegebenenfalls Anderungsnotwendigkeiten.

Des Weiteren erfolgen auf Konzernebene auch die Aufbereitung und Aggregation weiterer
Daten fur die Erstellung externer Informationen in Anhang und Lagebericht (einschliefSlich
wesentlicher Ereignisse nach dem Bilanzstichtag).

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem ermoglicht durch die im Vossloh-Konzern
festgelegten Organisations-, Kontroll- und Uberwachungsstrukturen die vollstindige Erfassung,
Aufbereitung und Wiirdigung von unternehmensbezogenen Sachverhalten sowie deren sachge-
rechte Darstellung in der Konzernrechnungslegung.

Insbesondere personliche Ermessensentscheidungen, fehlerbehaftete Kontrollen, kriminelle
Handlungen oder sonstige Umstinde konnen allerdings der Natur der Sache nach nicht
ausgeschlossen werden, sodass auch die konzernweite Anwendung der eingesetzten Systeme
keine absolute Sicherheit gewahrleisten kann.

Einschréankende Hinweise

Die getroffenen Aussagen beziehen sich nur auf die in den Konzernabschluss der Vossloh AG
einbezogenen Tochterunternehmen, bei denen die Vossloh AG mittelbar oder unmittelbar
tber die Moglichkeit verfiigt, deren Finanz- und Geschiftspolitik zu bestimmen, sowie die
Vossloh AG selbst.
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Verweis auf die Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemal § 289a HGB

Die Erkldarung zur Unternehmensfithrung ist ab Seite 42 des Geschiftsberichts abgedruckt und
Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts. Der Geschiftsbericht ist dauerhaft tiber die
Webseite der Vossloh AG (www.vossloh.com) zuganglich.

Nachtragsbericht

Bis zum Stichtag der Aufstellung des Konzernabschlusses traten keine Ereignisse ein, die
bewirken, dass von der dargestellten Lage nicht auf die zukiinftige Lage des Konzerns
geschlossen werden kann.
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Verstdrktes, tiber dem Marktdurchschnitt
liegendes Wachstum fiir 2011
und 2012 geplant

EBIT-Marge soll bei 11,0 bis 11,5 %
gehalten werden

Investitionsprogramm von 90 Mio.€
fiir 2011 und 60 Mio.€ fiir 2012

zur verstdrkten Wahrnehmung

von Marktchancen

Verschuldung bleibt auf niedrigem Niveau
Finanzierungsrahmen fiir mogliche

Akquisitionen in ausgewdbhlten Bereichen
weiterhin vorhanden
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Ausblick

Fur die Jahre 2011 und 2012 ist mit einer Fortsetzung der konjunkturellen Erholung zu rechnen.
So geht der Internationale Wahrungsfonds (IWF) fiir 2011 von einem weltweiten Wirtschafts-
wachstum von 4,4 % und einem Zuwachs von 4,5 % in 2012 aus. In den fiir Vossloh besonders
relevanten Mirkten des Euro-Raums, in China, Nordamerika und der Gemeinschaft unab-
hangiger Staaten (GUS) erwartet der IWF gleichfalls stabile Wachstumsraten. Wahrend fiir die
Lander der Euro-Zone — getragen vor allem von einem fortgesetzten Aufschwung in Deutsch-
land — fiir 2011 und 2012 mit Wachstumsraten von 1,5 % beziehungsweise 1,7 % gerechnet
wird, betragen die fiir die USA prognostizierten Zuwdichse 3,0 % beziehungsweise 2,7 %.

Fiir die GUS geht der IWF von Wachstumsraten von 4,7 % 2011 und 4,6 % 2012 aus.

Fur China wird mit einem Plus von 9,6 % beziehungsweise 9,5 % gerechnet. Vossloh erzielt

in den aufgezeigten Regionen knapp drei Viertel des gesamten Konzernumsatzes.

Getragen von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, soll auch das weltweite Handelsvolumen
in den kommenden Jahren deutlich zulegen. So erwartet der IWF fiir das Jahr 2011 einen
Zuwachs von 7,1 % und fiir das Jahr darauf von 6,8 %. Das Handelsvolumen und die damit
zusammenhingende Nachfrage nach Transportleistungen gehoren zu den wesentlichen Treibern
der Mirkte fiir Bahntechnik. Zudem werden diese Markte in den kommenden Jahren von der
anhaltenden Urbanisierung sowie der zunehmenden Bedeutung 6kologischer Fragestellungen
profitieren konnen.

Der europdische Verband der Bahnindustrie prognostiziert in seiner ,, Worldwide Rail Market
Study 2010 bis 2015/2016 ein jahrliches Wachstum der Markte fir Bahntechnik von durch-
schnittlich rund 2,3 %. In dieser von der Boston Consulting Group (BCG) durchgefiithrten
Auftragsstudie wird das Volumen des zugianglichen Marktes auf derzeit 95 Mrd.€ beziffert.
Bis 2015/2016 soll dieser Markt auf dann 112 Mrd.€ wachsen.

Das Volumen des weltweiten Bahn-Infrastrukturmarktes wird in dem Papier mit derzeit rund
20 Mrd.€ angegeben. In der regionalen Verteilung stellen Westeuropa mit 6,6 Mrd.€, Nord-
amerika (Kanada, USA und Mexiko) mit 5,6 Mrd.€ und der asiatisch-pazifische Raum mit
4,9 Mrd.€ die groften Teilmarkte fiir Bahn-Infrastrukturprodukte und -dienstleistungen dar.
Die durchschnittliche Wachstumsrate fur die kommenden Jahre wird mit 0,7 % angegeben.
Hierbei rechnen die Experten vor allem in der GUS und in Mittel- und Stidamerika mit
tiberdurchschnittlichen Zuwichsen. Risiken konnten sich in den kommenden Jahren aus
moglicherweise reduzierten Investitionen in die Schieneninfrastruktur in China ergeben.

Der zugingliche Markt fur Schienenfahrzeuge wird in der Studie mit knapp 37 Mrd.€ beziffert,
wobei die grofSten Anteile mit 40 % auf den Raum Asien/Pazifik und mit 28 % auf Westeuropa
entfallen. Die Prognose fiir das Marktwachstum in den kommenden Jahren liegt bei durch-
schnittlich 2,5 %.

Steigende
Transportvolumina
und Urbanisierung
treiben Bahntechnik
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Vossloh plant
berdurchschnitt-
liches Wachstum

Investitionen fiir
neue Standorte

Zugang zu neuen

ne

Markten durch
ue Lokomotiven-
modelle

Uberdurchschnittlich zulegen werden insbesondere Osteuropa und die GUS aufgrund eines
hohen Ersatzbedarfes sowie Amerika aufgrund des zunehmenden Frachtaufkommens.

Vossloh geht in seinen Annahmen fur die Jahre 2011 und 2012 davon aus, im Bereich der
Bahn-Infrastruktur wie in der Vergangenheit starker wachsen zu konnen als der Gesamtmarkt.
In den vergangenen sechs Jahren lag das Wachstum von Vossloh deutlich tiber dem des Welt-
marktes fiir Bahn-Infrastrukturprodukte, das durchschnittlich 4,6 % betrug. Wahrend fiir den
Gesamtmarkt in den nachsten Jahren ein durchschnittliches Wachstum von 0,7 % erwartet
wird, geht Vossloh von einer durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsrate von etwa 5 % aus.
Vor allem in Asien erwarten wir, im Bereich der Bahn-Infrastruktur tiberdurchschnittlich
wachsen zu konnen. Auch fiir den Geschiftsbereich Transportation gehen wir bis 2012

von durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsraten aus, die tiber den fiir den Gesamtmarkt
prognostizierten 2,5 % liegen.

Zum Wachstum im Geschiftsbereich Rail Infrastructure soll auch die fortgesetzte Internationa-
lisierung beitragen. Vossloh will in den kommenden Jahren unter anderem insgesamt rund

15 Mio.€ in den Aufbau einer Fertigung fir Schienenbefestigungen in Russland investieren.

In China ist der Aufbau einer Fertigung von Weichensystemen fiir Nahverkehrs- und Industrie-
bahnen mit chinesischen Partnern vereinbart. Der auf Vossloh entfallende Anteil der Investitions-
summe betragt ebenfalls rund 15 Mio.€. Im Geschaftsfeld Rail Services wird die Weiterent-
wicklung des Hochgeschwindigkeitsschleifens (High Speed Grinding) planmifig vorangetrieben,
um diese Dienstleistung zukiinftig auch international anbieten zu konnen. Hierfur sind
Investitionen von rund 13 Mio.€ vorgesehen. Dartiber hinaus sind fiir die Jahre 2011 und
2012 an vielen Standorten des Geschiftsbereichs Investitionen zum Ausbau der Kapazititen
und zur Modernisierung der Fertigung geplant.

Der Geschiftsbereich Transportation sieht sich vor allem in den Bereichen Giiterverkehr und
offentlicher Nahverkehr gut positioniert. Fiir beide Bereiche ist in den kommenden Jahren
von einem deutlichen Wachstum auszugehen. Vor allem die neu entwickelten Produkte sind
Erfolg versprechend. Die neue Familie der Mittelfithrerhaus-Lokomotiven aus Kiel basiert auf
einem modularen Plattformkonzept. Die vom Lokstandort gemeinsam mit dem Geschiftsfeld
Electrical Systems entwickelten dieselelektrischen Antriebe erhohen nicht nur die Wertschop-
fungstiefe, sondern ermoglichen Vossloh erstmals auch einen Zugang zu den wachstumsstarken
Miarkten in Osteuropa, im Nahen Osten und in Nordafrika. Gleichzeitig erfiillen die neuen
Lokomotiven auch die geanderten gesetzlichen Anforderungen unter anderem hinsichtlich der
Crash-Festigkeit, des Larmschutzes und der Emissionsbegrenzung. Die Investitionen in die
Entwicklung der modularen Mittelfithrerhaus-Lokfamilie, die 2012 abgeschlossen sein soll,
betragen insgesamt 24 Mio.€. Davon sind 6 Mio.€ fir 2011 vorgesehen.
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Nach der wirtschaftlichen Krise der Vorjahre zeigt sich seit der zweiten Halfte 2010 eine wieder
deutlich anziehende Nachfrage nach Lokomotiven des Kieler Standortes. Auch der Lokstandort
in Valencia sieht sich durch neue Produkte gut geriistet. Neben der EURO 4000 wurde mit der
EUROLIGHT eine Lok fir Strecken mit begrenzten Achslasten entwickelt. Hierdurch wird der
Zugang zu Markten mit niedrigen zuldssigen Achslasten gewahrleistet, wie sie zum Beispiel in
Osteuropa, Siiddeuropa und auf Nebenstrecken in westeuropaischen Markten anzutreffen sind.

Das Investitionsvolumen fiir die Entwicklung dieser Lok betrigt insgesamt 11 Mio.€, wovon

3 Mio.€ auf 2011 entfallen werden. Neben der Train-Tram und den Metros wird das Produkt-
portfolio im Bereich Nahverkehrsbahnen 2011 um eine gemeinsam mit dem Geschaftsfeld
Electrical Systems entwickelte, erste komplette Straffenbahn aus dem Hause Vossloh erweitert
werden. Die Gesamtinvestitionen hierfir betragen 14 Mio.€, von denen 6 Mio.€ 2011 anfallen
werden. Beide Entwicklungsprojekte sollen im Wesentlichen 2011 abgeschlossen werden. Im
Gegensatz zum Kieler Standort war die Nachfrage am Lokstandort in Valencia 2010 infolge
der wirtschaftlichen Krise noch schwach. Von daher rechnen wir 2011 auch mit einem deutlich
geringeren Umsatzniveau als in den Vorjahren. Allerdings gehen wir fir 2011 auch von einer
wieder anziehenden Nachfrage aus. So konnte bereits Anfang 2011 ein GrofSauftrag zur
Lieferung von 15 EURO 3000- und 14 EURO 4000-Lokomotiven verzeichnet werden.

Insgesamt wird Vossloh 2011 und 2012 90 Mio.€ bzw. rund 60 Mio.€. zur Forcierung des
organischen Wachstums und zur Stirkung der Marktposition investieren. In beiden Jahren
werden somit erneut die Abschreibungen von rund 40 Mio.€ bzw. 45 Mio.€ deutlich tiber-
troffen werden.

GroBauftrag
fiir Valencia
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Profitables

Umsatzwachstum

fiir die kommenden

Jahre geplant

Vossloh-Konzern — Umsatz und Ergebnis

2010

Umsatz Mrd.€ 1,35 rund 1,4
EBIT Mio.€ 152,1 > 160
EBIT-Marge % 11,3 11 bis 11,5
ROCE % 17,2 rund 17
Wertbeitrag Mio.€ 54,8 rund 65
Ergebnis je Aktie aus fortgefiihrten Aktivitaten € 6,92 rund 7,20
p = Prognose

Der Vossloh-Konzern geht davon aus, den Rekordumsatz des Jahres 2010 in den Jahren 2011
und 2012 noch zu iibertreffen. Fiir 2011 wird mit Umsatzerlosen in Hohe von rund 1,4 Mrd.€
gerechnet (2010: 1,35 Mrd.€). Fir 2012 plant Vossloh mit Umsatzerlosen von rund 1,5 Mrd.€.
Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) wird 2011 bei tiber 160 Mio.€ liegen. Fiir das
Jahr 2012 rechnet Vossloh mit einem EBIT von tiber 170 Mio.€. Die EBIT-Marge soll demnach
in beiden Jahren unverandert gegentiber 2010 zwischen 11,0 % und 11,5 % liegen und damit
tber der gesetzten Schwelle von 10 % bleiben. Der Konzerniiberschuss soll von 95 Mio.€ 2011
auf etwa 100 Mio.€ 2012 steigen. Das Ergebnis je Aktie wird demnach 2012 rund 7,50 €
gegeniiber 7,20 € im Jahr 2011 betragen. Der Wertbeitrag als zentrale Steuerungsgrofie des
Konzerns soll trotz der geplanten hohen Investitionen von rund 55 Mio.€ 2010 auf rund

65 Mio.€ 2011 beziehungsweise 75 Mio.€ 2012 steigen.
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Vossloh-Konzern — Kennzahlen

2010

Working Capital (Stichtag) Mio.€ 258,0 rund 260
Working-Capital-Intensitat (Stichtag) % 19,1 rund 19
Investitionen™ Mio.€ 57,9 rund 90
Capital Employed (Durchschnitt) Mio.€ 884,5 900 bis 950
Nettofinanzschuld Mio.€ 136,6 100 bis 150
Net Gearing % 23,5 20 bis 25
p = Prognose

*Ohne Akquisitionen, ohne langfristige Finanzinstrumente

Das Working Capital soll Ende 2011 mit rund 260 Mio.€ auf dem Niveau des Jahres 2010
liegen. Fiir 2012 wird aufgrund der Umsatzentwicklung ein weiterer Anstieg unterstellt.

Die stichtagsbezogene Working-Capital-Intensitit wird somit 2011 unverdndert 19 % betragen.
Fur das durchschnittliche Capital Employed erwarten wir 2011 einen Anstieg auf 900 Mio.€
bis 950 Mio.€. 2012 soll sich das Capital Employed nochmals leicht erhohen. Der Return on
Capital Employed (ROCE) wird demnach im Geschiftsjahr 2011 bei etwa 17 % liegen und
2012 auf 18 % steigen. In beiden Geschiftsjahren wird er damit deutlich unseren Zielwert
von 15 % ubertreffen.

Trotz der hohen Investitionen wird die Verschuldung des Konzerns 2011 und 2012 in einem Nettoverschuldung
konservativen Rahmen bleiben. Das Net Gearing soll zwischen 20 % und 25 % betragen. bleibt konservativ
Die Nettofinanzschuld wird in beiden Jahren in einer GrofSenordnung zwischen 100 und

150 Mio.€ liegen.

Neben den allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen flieSen in die Umsatzplanung
von Vossloh vor allem geschaftsfeldspezifische Annahmen ein, die unter anderem Produkt-
perspektiven, das erwartete Verhalten der Wettbewerber, Projektwahrscheinlichkeiten sowie
Marktchancen und -risiken in einzelnen Regionen betreffen. Im Vergleich zu anderen Industrien
hat die Bahnbranche eine verldsslichere Sichtweite fiir die eigenen Planungen. Die Vossloh-
Kunden sind 6ffentliche und private Nah- und Fernverkehrsbetreiber, die Investitionen nach
langfristigen Entscheidungsprozessen und anhand ldngerfristiger Finanzierungsrahmen tatigen.
Als Partner begleiten wir unsere Kunden tiber Jahre hinweg. Gemeinsam mit ihnen entwickeln
und planen wir spezifische Losungen fiir individuelle Produkterfordernisse.
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Chancen durch

weltweite Prasenz

und ErschlieBung

neuer Markte

Ausblick
Vossloh AG

Akquisitionen
kénnen organi-
sches Wachstum
erganzen

Dies bringt in der Regel lange Liefer- und Projektlaufzeiten mit sich. Dementsprechend haben
unsere Auftragsbestinde eine mehrmonatige Reichweite; zum Teil decken vergebene Auftrage
Zeitriume von mehreren Jahren ab. Risiken konnen sich unter anderem aus einem zum Teil
zyklischen Ausgabeverhalten der 6ffentlichen und privaten Kunden in den einzelnen Markten
ergeben. So konnte sich auch der Zwang zur Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte in
einzelnen Regionen negativ auf die Bahntechnikmarkte auswirken. Schwankungen in einzelnen
Regionen konnten die Geschiftsfelder von Vossloh in der Vergangenheit zumeist durch ihre
weltweite Prasenz ausgleichen. Diese wurde in den letzten Jahren durch die ErschliefSung neuer
Mairkte vor allem in Asien, Nordamerika und Osteuropa weiter ausgeweitet. So sind im
Geschiftsbereich Rail Infrastructure in den letzten Jahren mafsgebliche Akquisitionen und
Standortgrindungen auch in diesen Regionen erfolgt oder sind fur die kommenden Jahre
geplant. Allerdings ist der Eintritt in neue Markte neben den sich bietenden Chancen auch mit
zusitzlichen Risiken verbunden. Diese konnen vor allem aus politischen und gesellschaftlichen
Instabilitiaten oder aus rechtlichen Unsicherheiten entstehen. So konnte Vossloh im August
2010 im Zuge des Neubaus des libyschen Bahnnetzes zwei GrofSauftrage im Gesamtwert von
115 Mio.€ gewinnen. Im Zuge der gewaltsamen Auseinandersetzungen in Libyen Anfang 2011
sind die Lieferungen auf Aufforderung des Generalunternehmers vorlaufig eingestellt worden.
Der Umsatzausfall von bis zu rund 70 Mio.€ 2011 soll durch Mehrumsitze in anderen Regionen
im Wesentlichen kompensiert werden. Zu den weiteren Risiken, die Einfluss auf die dargestellte
Mittelfristplanung nehmen konnten, wird auf die Ausfithrungen in der Risikoberichterstattung
(Seite 56 ff.) verwiesen.

Das Ergebnis der Vossloh AG als reiner Management- und Finanzholding wird mafSgeblich
beeinflusst durch die Verwaltungskosten und das Finanzergebnis. Die Verwaltungskosten sollen
in den Jahren 2011 und 2012 auf dem bisherigen Niveau bleiben.

Organisches Wachstum steht ebenso im Fokus der Zielsetzungen von Vossloh fiir die kommenden
Jahre wie die Suche nach gezielten Akquisitionen, die das bestehende Portfolio strategisch

gut erganzen. Dies betrifft sowohl mogliche geografische Erweiterungen im Bereich Weichen
als auch zusitzliche Produkte und Dienstleistungen in der Schieneninfrastruktur sowie im
Geschiftsbereich Transportation. Solche Akquisitionen sollen zum einen die Wertschopfungs-
strukturen des Konzerns optimieren und zum anderen zusatzliche Wachstumschancen fiir die
Vossloh-Gruppe erschliefen. Grofsere Akquisitionen sollen die Kernkompetenzen des Konzerns
in den Bereichen Mobilitdt und Verkehr sinnvoll erganzen. Grundsitzlich sollen Akquisitionen
von Anfang an die Konzernvorgaben erfiillen und zum wertorientierten Wachstum beitragen.
Die Mittelfristplanung in der dargestellten Form berticksichtigt allein das angestrebte organische
Wachstum.
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Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31.

Dezember 2010

Umsatzerlose 1,2 1.4
Herstellungskosten der zur Erzielung der Umsatzerlose erbrachten Leistungen -0,6 -1,3
Bruttoergebnis vom Umsatz 0,6 0,1

Allgemeine Verwaltungskosten -20,7 -19,6
Sonstige betriebliche Ertrage 16,7 15,9
Sonstige betriebliche Aufwendungen -1,1 -5,0
Betriebsergebnis 4,5 -8,6
Ertrage aus Beteiligungen 10,0 =
davon aus verbundenen Unternehmen: 10,0 Mio.€ (Vorjahr: - Mio.€)

Ertrdge aus Gewinnabfiihrungsvertragen 49,4 55,4
davon aus verbundenen Unternehmen: 49,4 Mio.€ (Vorjahr: 55,4 Mio.€)

Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens 0,3 0,4
davon aus verbundenen Unternehmen: 0,0 Mio.€ (Vorjahr: 0,1 Mio.€)

Sonstige Zinsen und dhnliche Ertréage 1,7 6,1
davon aus verbundenen Unternehmen: 7,5 Mio.€ (Vorjahr: 4,8 Mio.€)

Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens -0,1 -3,6
Aufwendungen aus Verlustiibernahme -11,6 -3,8
davon an verbundene Unternehmen: 11,6 Mio.€ (Vorjahr: 3,8 Mio.€)

Zinsen und dhnliche Aufwendungen -14,8 -14,6
davon an verbundene Unternehmen: 0,5 Mio.€ (Vorjahr: 1,0 Mio.€)

Finanzergebnis 40,9 39,9
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 36,4 31,3
AuBerordentliche Aufwendungen / AuBerordentliches Ergebnis -3,8 -
Steuern vom Einkommen und Ertrag -0,5 -2,2
Jahresiiberschuss 321 29,1
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Bilanz

Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und &hnliche Rechte und Werte

sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 0.4 0.5
Immaterielle Vermogensgegenstande 04 0,5
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 3,8 3,2
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 0,3 0,4
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 2,7 0,4
Sachanlagen 6,8 4,0
Anteile an verbundenen Unternehmen 496,9 473,9
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 1,7 -
Beteiligungen 0,1 0,1
Wertpapiere des Anlagevermdgens 0,1 0,1
Sonstige Ausleihungen 0,0 0,0
Finanzanlagen 498,8 4741
Anlagevermogen 506,0 478,6
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0,0 0,0
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 225,3 150,4
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht - 0,3
Sonstige Vermdgensgegenstande 2,7 34,7
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 228,0 185,4
Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks 0,7 48,6
Wertpapiere/Eigene Anteile - 102,6
Umlaufvermogen 228,7 336,6
Rechnungsabgrenzungsposten 0,1 0,2
734,8 815,4
Gezeichnetes Kapital 37,8 37,8
Rechnerischer Wert der eigenen Anteile -3,7 =
34,1 37,8
Kapitalriicklage 37,6 37,6
Gewinnriicklagen
Riicklage fiir eigene Anteile - 102,6
Andere Gewinnriicklagen 283,3 279,2
Bilanzgewinn 39,1 33,6
Eigenkapital 394,1 490,8
Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 5,6 12,8
Steuerriickstellungen 3,0 2,9
Sonstige Riickstellungen 12,0 11,9
Riickstellungen 20,6 27,6
Verbindlichkeiten gegentiiber Kreditinstituten 0,1 26,0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1,1 1,0
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 114,2 65,7
Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 0,5 -
Sonstige Verbindlichkeiten 204,2 204,3
davon aus Steuern: 0,1 Mio.€ (Vorjahr: 0,1 Mio.€)
Verbindlichkeiten 320,1 297,0
734,8 815,4
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Entwicklung des Anlagevermdgens

N I I

Anschaffungskosten Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
Stand Abschrei- Zu-
01.01. Zu- Ab- Umbu- bungen Ab-  schrei-
2010 gange géange chungen Geschaftsjahr gang bung
Immaterielle
Vermogensgegenstande

Entgeltlich erworbene

Konzessionen, gewerbliche Schutz-

rechte und ahnliche Rechte und

Werte sowie Lizenzen an solchen

Rechten und Werten 7.9 0,2 0,0 - 8,1 7,7 0,3 0,0 - 0,4 0,5

79 0,2 0,0 = 8,1 1,7 0.3 0,0 = 04 0,5

Sachanlagen

Grundstiicke, grundstiicksgleiche

Rechte und Bauten einschlieBlich

der Bauten auf fremden

Grundstiicken 11,2 0,8 0,1 0,0 11,9 8,1 0,2 -0,1 — 3,8 3,2

Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 1,2 0,0 -0,1 - 1.1 0,8 0,1 -0,1 - 0,3 0,4

Geleistete Anzahlungen

und Anlagen im Bau Ut 2e - 0.0 27 - - - - 2,7 0,4
12,8 3,1 -0,2 - 15,7 8,9 0,3 -0,2 - 6,8 4,0

Finanzanlagen

Anteile an

verbundenen Unternehmen 492,4 23,0 - - 515,4 18,5 - - - 496,9 4739

Ausleihungen an

verbundene Unternehmen 0,0 1.7 - - 1.7 - - - - 1.7 -

Beteiligungen 0,1 - - - 0,1 - - - - 0,1 0,1

Wertpapiere des Anlagevermdgens 0,1 - - - 0,1 0,0 - - - 0,1 0,1

Sonstige Ausleihungen 6,2 0,1 0,0 - 6,3 6,3 0,1 - 0,0 0,0 0,0
498,8 24,8 0,0 - 523,6 24,8 0,1 - - 498,8 4741

Gesamt 519,5 28,1 -0,2 - 547.,4 41,4 0,7 -0,2 0,0 5060 478,6
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Anhang

Der Jahresabschluss der Vossloh AG fiir das Geschaftsjahr 2010 ist nach den
Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) in der Fassung des Bilanzrechts-
modernisierungsgesetzes (BilMoG) vom 29. Mai 2009 aufgestellt. Im Rahmen
der Anderungen der bisher angewandten Bewertungsmethoden wurde gemifd
§ 67 Abs. 8 EGHGB der Stetigkeitsgrundsatz durchbrochen. Eine Anpassung
der Vorjahreszahlen erfolgte nicht.

Bilanzierung und Bewertung richten sich nach folgenden Grundsatzen:

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermogensgegenstande sowie Sachanlagen
werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten — soweit abnutzbar abziiglich
planmiafSiger Abschreibung nach der degressiven oder linearen Methode — bewertet.
Seit dem Geschiftsjahr 2001 werden zugegangene abnutzbare Gegenstiande des
Anlagevermogens ausschliefSlich vermindert um planmafige lineare Abschreibungen
angesetzt. AuflerplanmafSige Abschreibungen werden vorgenommen, soweit der
Ansatz mit einem niedrigeren Wert erforderlich ist. Finanzanlagen werden mit

den Anschaffungskosten oder einem niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt.
Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande sowie fliissige Mittel werden zum
Nennwert beziehungsweise zu Anschaffungskosten oder niedrigeren Tageswerten
bilanziert. Das in den Jahren 2010 bis 2017 auszuzahlende Korperschaftsteuer-
guthaben wurde mit dem Barwert (Zinssatz: 4 % p.a.) angesetzt.

Forderungen und Verbindlichkeiten in fremder Wahrung werden mit dem Devisen-
kassamittelkurs am Einbuchungstag oder dem ungiinstigeren Devisenkassamittelkurs
am Abschlussstichtag umgerechnet und bewertet. Bei einer Restlaufzeit von einem
Jahr oder weniger erfolgt die Umrechnung grundsatzlich zum Devisenkassamittelkurs
am Abschlussstichtag, sofern keine Absicherung besteht. Sind die Forderungen und
Verbindlichkeiten kursgesichert, wird der Sicherungskurs angewendet.

Die eigenen Anteile sind nach dem BilMoG nicht mehr aktivisch auszuweisen.
Stattdessen wird der rechnerische Wert von erworbenen eigenen Anteilen offen
vom ,,Gezeichneten Kapital“ abgesetzt. Der Unterschiedsbetrag zwischen dem
rechnerischen Wert der eigenen Anteile und deren Anschaffungskosten wird mit
den frei verfugbaren Riicklagen verrechnet.

Die Bewertung der Pensionen und dhnlichen Verpflichtungen wird seit dem 01.01.2010
nach der Anwartschaftsbarwertmethode (Projected Unit Credit- Methode) durch-
gefiihrt. Dabei wurden die ,,Richttafeln 2005 G“(RT2005G) von Klaus Heubeck
zugrunde gelegt. Als Rechnungszins wurde der nach der Riickstellungsabzinsungs-
verordnung durch die Deutsche Bundesbank zum Bilanzstichtag veroffentlichte
Diskontierungszinssatz fiir Verpflichtungen mit einer durchschnittlichen Restlaufzeit

Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsatze
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Anlagevermdgen

von 15 Jahren in Hohe von 5,16 % herangezogen. Als weitere Berechnungsgrundlagen
wurden eine Lohn- und Gehaltssteigerung in Hohe von 3 %, eine erwartete Steigerung
der Pensionszahlungen in Hohe von 2% sowie eine durchschnittliche Fluktuationsrate
in Hohe von 6 % zugrunde gelegt. Bei der Bewertung der Pensionsriickstellungen
wurde nicht von dem Wahlrecht des Art. 67 Abs. 1 Satz 1 EGHGB Gebrauch gemacht
und dementsprechend der zusitzliche Riickstellungsbedarf im Berichtsjahr in voller
Hohe (3,8 Mio.€) als auflerordentlicher Aufwand erfasst.

Vermogensgegenstiande, die dem Zugriff aller Glaubiger entzogen sind und aus-
schliefSlich der Erfiillung von Schulden aus Altersversorgungsverpflichtungen dienen
(sog. Planvermogen), werden mit diesen Schulden verrechnet und nicht mehr unter
den sonstigen Vermogensgegenstinden ausgewiesen (Vorjahr: 11,3 Mio.€).
Dadurch reduzierten sich die Ruckstellungen fur Pensionen um 11,4 Mio.€.

Ertrige und Aufwendungen aus diesen Vermogensgegenstinden werden mit dem
Aufwand aus der Aufzinsung der entsprechenden Verpflichtung saldiert und im
Finanzergebnis ausgewiesen.

Steuerrickstellungen und Sonstige Riickstellungen werden in Hohe des Erfiillungs-
betrages angesetzt, der nach den Grundsitzen kaufmannischer Beurteilung notwendig
ist. Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden mit dem
ihrer Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen
sieben Geschiftsjahre abgezinst, wie er von der Deutschen Bundesbank ermittelt und
bekannt gegeben wird. Verbindlichkeiten werden mit dem Erfullungsbetrag am
Bilanzstichtag angesetzt.

Die derivativen Finanzgeschifte (vor allem Cross-Currency-Swaps) werden
ausschliefSlich zu Sicherungszwecken eingesetzt und, sofern die Voraussetzungen
erfullt sind, als Bewertungseinheit mit einem Grundgeschift zusammengefasst.
Das Ergebnis aus den zur Wahrungssicherung abgeschlossenen Devisenkontrakten
wird in diesen Fillen erst bei Falligkeit ausgewiesen.

Die Entwicklung des Anlagevermogens ist dem beigefiigten Anlagespiegel zu entnehmen.

Der Zugang bei den Anteilen an verbundenen Unternehmen betrifft die
Vossloh Rail Services GmbH.

Im Finanzanlagevermogen wurden aufSerplanmafSige Abschreibungen auf
sonstige Ausleihungen in Hohe von 81 T€ sowie Zuschreibungen in Hohe von
34 T€ vorgenommen.



Aufstellung Anteilsbesitz

Beteiligungen Konsoli- Ergebnis nach
Mio.€ FuBnote in % bei ()  dierung’ Eigenkapital? Steuern?
(1) Vossloh Aktiengesellschaft, Werdohl (k) 394,4 -4,0
(2) Vossloh International GmbH, Werdohl 100,00 (1 (k) 23,2 0,0
(3) Vossloh US Holding, Inc., Wilmington/USA 100,00 (2) (k) 20,8 -0,4
(4) Vossloh Australia Pty. Ltd., Sydney/Australien 100,00 (1 (k) 4,3 -0,2
(5) Vossloh Verwaltungsgesellschaft mbH, Werdohl 100,00 (1 (k) -6,4 -0,2
Geschaftsbereich Rail Infrastructure
(6) Vossloh France SAS, Paris/Frankreich 100,00 (1) (k) 237,0 13,7
Geschaftsfeld Fastening Systems
(7) Vossloh-Werke GmbH, Werdohl 3 100,00 (1 (k) 4,2 19,8
(8) Vossloh Fastening Systems GmbH, Werdohl 3 100,00 (7) (k) 5,8 3,8
(9) Vossloh Werdohl GmbH, Werdohl 3 100,00 (7) (k) 53 6,9
(10) Vossloh Tehnica Feroviara SRL, Bukarest/Rumanien 4 100,00 (7) (n) 0,0 0,0
(11) Vossloh Drazni Technika s.r.o., Prag/Tschechien 4 100,00 (7) (n) 1,2 0,3
(12) Vossloh Sistemi S.r.l., Sarsina/ltalien 100,00 (7) (k) 4,5 0,8
(13) Patil-Vossloh Rail Systems Pvt. Ltd., Hyderabad/Indien 4,6 51,00 (7) (n) 1,6 0,7
(14) T.0.0. Vossloh-Kasachstan, Almaty/Kasachstan 50,00 (7) (n) 0,3 0,2
(15) BV Oberflachentechnik GmbH & Co. KG, Werdohl 50,00 (7) (e) 0,7 1,0
(16) BV Oberflachentechnik Verwaltungs GmbH, Werdohl 50,00 (7) (n) 0,0 0,0
(17) Vossloh Maschinenfabrik Deutschland GmbH, Werdohl 4 100,00 (7) (n) -0,7 -0,1
(18) Vossloh Utenzilija d.d., Zagreb/Kroatien 4 90,49 (7) (n) 1,8 -0,2
(19) Vossloh Skamo Sp.z 0.0., Nowe Skalmierzyce/Polen 100,00 (7) (k) 4,7 2,2
(20) Vossloh Rail Technologies Ltd. Sti., Istanbul/Tiirkei 99,5/0,50 (7/8) (k) 5,5 3,3
(21) Feder-7 Kft., Székesféheryar/Ungarn 4 96,67/3,33 (7/8) (n) 0,4 0,1
(22) Vossloh Fastening Systems America Corp., Chicago/USA 5 100,00 (7) (k) 0,8 0,2
(23) Vossloh Fastening Systems China Co. Ltd., Kunshan/China 68,00 (7) (k) 45,4 31,8
(24) Vossloh-Werke China Investment GmbH, Werdohl 100,00 (7) (k) 10,6 0,6
(25) ZAO Vossloh Fastening Systems Rus, Moskau/Russland 4 50,10 (7) (n) 0,0 0,0
(26) Beijing China Railways Vossloh Technology Co. Ltd., Peking/China 49,00 (7) (n) 2,6 2,2
Geschaftsfeld Switch Systems
(27) Vossloh Cogifer SA, Rueil-Malmaison/Frankreich 100,00 (6) (k) 119,0 23,7
(28) Jacquemard AVR SA, St. Jean Bonnefonds/Frankreich 100,00 (27) (k) 2,4 0,2
(29) Vossloh Cogifer Finland OY, Teijo/Finnland 100,00 (30) (k) 1,5 0,7
(30) Vossloh Nordic Switch Systems AB, Orebro/Schweden 100,00 (27) (k) 22,7 7.4
(31) KIHN SA, Rumelange/Luxemburg 89,21 (27) (k) 12,6 1,1
(32) DDL SA, Rodange/Luxemburg 100,00 (31 (k) 0,1 0,0
(33) Vossloh Laeis GmbH & Co. KG, Trier 100,00 (31) (k) 3,2 0,9
(34) Vossloh Laeis Verwaltungs GmbH, Trier 100,00 (31) (k) 0,0 0,0
(35) Futrifer-Industrias Ferroviaras SA, Lissabon/Portugal 61,00 (27) (k) 3,2 1,8
(36) Amurrio Ferrocarril y Equipos SA, Amurrio/Spanien 50,00 (27) (q) 30,7 7,0
(37) Montajes Ferroviaros srl, Amurrio/Spanien 4 100,00 (36) (n) 1,5 0,0
(38) Burbiola S.A., Amurrio/Spanien 50,00 (36) (n) 0,3 0,1
(39) Corus Cogifer Switches and Crossings Ltd., Scunthorpe/GroBbritannien 50,00 (27) (q) 9,0 1,3
(40) Vossloh Cogifer Italia S.r.l., Bari/ltalien 100,00 (27) (k) 2,4 -1,7
(41) Cogifer Polska Sp.z 0.0., Bydgoszcz/Polen 52,38 (27) (k) 13,7 1,2
(42) ATO-Asia Turnouts Limited, Bangkok/Thailand 51,00 (27) (k) 0,9 0,0
(43) Cogifer Services (Malaysia) Sdn Bhd, Kuala Lumpur/Malaysia 100,00 (27) (k) 0,6 0,4
(44) Cogifer Americas, Inc., Cincinnati/USA 4 100,00 (27) (n) 0,1 0,0
(45) Siema Applications SAS, Villeurbanne/Frankreich 100,00 (27) (k) 2,8 0,6
(46) Vossloh Min Skretnice, AD, Nis/Serbien 100,00 (27) (k) 2,2 0,1
(47) ). S. Industries Pvt. Ltd., Secunderabad/Indien 4,6 51,00 (27) (n) 0,0 -0,3
(48) Vossloh Beekay Castings Ltd., Bhilai/Indien 6 60,00 (27) (k) 8,2 2,5
(49) Dakshin Transtek Pvt. Ltd., Bangalore/Indien 4,6 100,00 (47) (n) 0,1 0,0
(50) Vossloh Track Material, Inc., Wilmington/USA 100,00 (3) (k) 10,7 1,2
(51) Cleveland Track Material, Inc., Cleveland/USA 100,00 (3) (k) 10,1 0,1
(52) Vossloh Cogifer Australia Pty. Ltd., Sydney/Australien 100,00 (4) (k) 7,3 0,9
(53) Vossloh Sportek A/S, Horsens/Danemark 100,00 (30) (k) 1,2 0,8
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Beteiligungen Konsoli- Ergebnis nach

Mio.€ FuBnote in % bei ()  dierung' Eigenkapital? Steuern?
(54) Kloos Oving B.V., Nieuw-Lekkerland/Niederlande 100,00 (27) (k) 4,6 1,5
(55) Global Rail Systems, Inc., Marlin/USA 5 60,00 (3) (k) 4,5 0,3
(56) Vossloh France International SAS, Rueil-Malmaison/Frankreich 4 100,00 (6) (n) 0,0 0,0
(57) Wuhu China-Railway Cogifer Track Co., Huo Long Gang Town/China 50,00 (27) (n) 10,3 0,0

Geschéftsfeld Rail Services
(58) Vossloh Rail Services GmbH, Seevetal 3,5 100,00 (1) (k) 22,8 12,7
(59) Stahlberg, Roensch GmbH & Co. KG, Seevetal 3,57 96,0/4,0 (58/60) (k) 22,5 12,3
(60) Stahlberg Verwaltungsgesellschaft mbH, Seevetal 5 100,00 (58) (k) 1,9 0,5
(61) RCN Rail Center Niirnberg GmbH & Co. KG, Niirnberg 3,5 100,00 (59) (k) 2.1 7.1
(62) RCN Rail Center Niirnberg Verwaltungs GmbH, Nirnberg 5 100,00 (59) (k) 0,1 0,0
(63) RCB Rail Center Biitzow GmbH & Co. KG, Biitzow 3,5 100,00 (59) (k) 1,2 2,4
(64) RCB Rail Center Biitzow Verwaltungs GmbH, Biitzow 5 100,00 (59) (k) 0,1 0,0
(65) Stahlberg Roensch Leipzig GmbH, Seevetal 5 100,00 (59) (k) 2,0 1,3
(66) GTS Gesellschaft fiir Gleistechnik Siid mbH, Seevetal 3,5 100,00 (59) (k) -0,2 0,0
(67) Stahlberg Roensch Hamburg GmbH, Hamburg 5 100,00 (59) (k) 1,0 0,0
(68) Alpha Rail Team GmbH & Co. KG, Berlin 50,00 (59) (e) 8,2 1,8
(69) Alpha Rail Team Verwaltungs GmbH, Berlin 50,00 (59) (n) 0,0 0,0
(70) LOG Logistikgesellschaft Gleisbau mbH, Hannover 3,5 100,00 (58) (k) 9,4 -1,0
(71) Vossloh Ray Hizmetleri Limited Sirketi, Istandbul/Ttirkei 4 99,5/0,5 (59/58) (n) 0,0 0,0
(72) Vossloh High Speed Grinding GmbH, Seevetal 3,5 100,00 (58) (k) 0,1 0,0
(73) Vossloh Mobile Rail Services GmbH, Seevetal 3,5 100,00 (59) (k) 0,1 0,0

Geschéftsbereich Transportation

Geschaftsfeld Transportation Systems
(74) Vossloh Locomotives GmbH, Kiel 3 100,00 (1) (k) 40,7 -5,2
(75) Locomotion Service GmbH, Kiel 3 100,00 (74) (k) 0,2 0,0
(76) Vossloh Espafia S.A., Valencia/Spanien 100,00 (1) (k) 92,2 13,7
(77) Erion Mantenimiento Ferroviario S.A., Madrid/Spanien 51,00 (76) (k) 1,9 1,2
(78) Vossloh Locomotives France SAS, Antony/Frankreich 100,00 (74) (k) -0,1 0,2

Geschaftsfeld Electrical Systems
(79) Vossloh Kiepe GmbH, Disseldorf 3 100,00 (1) (k) 54,9 13,8
(80) Vossloh Kiepe Beteiligungs GmbH, Diisseldorf 3 100,00 (79) (k) 1,4 -0,2
(81) Vossloh Kiepe Ges.m.b.H., Wien/Osterreich 100,00 (80) (k) 16,5 1,7
(82) Vossloh Kiepe Corporation, Vancouver/Kanada 4 100,00 (80) (n) 0,3 0,1
(83) Vossloh Kiepe S.r.l., Cernusco sul Naviglio/Italien 4 100,00 (80) (n) 0,1 0,0
(84) Vossloh Kiepe Sp.z 0.0., Krakau/Polen 4 99,00/1,00 (79/80) (n) 0,0 0,0
(85) Vossloh Kiepe Main Line Technology GmbH, Disseldorf 3 100,00 (80) (k) 3,2 -1,1
(86) APS electronic AG, Niederbuchsiten/Schweiz 100,00 (80) (k) 1,7 0,5
(87) Vossloh Kiepe, Inc., Alpharetta/USA 4 100,00 (3) (n) 1,0 0,1

Sonstige Gesellschaften
(88) Vossloh Schwabe Australia Pty. Ltd., Sydney/Australien 4 100,00 (4) (n) 1,1 0,0
(89) Delkor Rail Pty. Ltd., Sydney/Australien 4 100,00 (4) (n) 2,2 0,5
(90) Delkor Rail (HK) Ltd., Hongkong/China 4 100,00 (89) (n) 0,1 0,0
(91) Vossloh Track Systems GmbH, Werdohl 4 100,00 (1) (n) 0,0 0,0
(92) Vossloh Middle East Business Rail = L.L.C.,

Abu Dhabi/Vereinigte Arabische Emirate 49,00 91) (n)
(93) Vossloh Zweite Beteiligungsgesellschaft mbH, Werdohl 4 100,00 (1) (n) 0,0 0,0

'Fiir vollkonsolidierte Gesellschaften steht ein (k), fiir equity-konsolidierte ein (e), fir quotenkonsolidierte ein (q) und fiir nicht konsolidierte ein (n).
Die Werte ergeben sich fiir konsolidierte Gesellschaften aus dem Konzernabschluss. Fremdwahrungsbetrage sind beim Eigenkapital mit dem Mittelkurs

zum Bilanzstichtag und bei den Ergebnissen nach Steuern zum Jahresdurchschnittskurs umgerechnet.

3Inanspruchnahme der Befreiung nach § 264 Abs. 3 HGB oder § 264b HGB

“Nichteinbeziehung in den Konsolidierungskreis aufgrund untergeordneter Bedeutung fiir die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

’Im Berichtsjahr erstmals in die Konsolidierung einbezogen
SAbweichendes Geschaftsjahr 1.4. bis 31.3.

’Ferner ist die Vossloh Verwaltungsgesellschaft (5) zu einem geringen Anteil als Komplementarin beteiligt.
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Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstiande sind bis auf 399 T€ samtlich Forderungen und sonstige
innerhalb eines Jahres fillig. Bei den Forderungen gegen verbundene Unternehmen Vermdgensgegenstande
handelt es sich ausschliefSlich um sonstige Forderungen.

Eigenkapital

Das Grundkapital der Vossloh AG in Hohe von 37.825.168,86 € (Vorjahr: Gezeichnetes Kapital
37.825.041,04 €) ist in 14.795.920 (Vorjahr: 14.795.870) auf den Inhaber lautende
nennwertlose Stiickaktien eingeteilt. Es sind ausschliefSlich Stammaktien ausgegeben.

In der Hauptversammlung vom 20. Mai 2009 wurde ein neues genehmigtes Kapital Genehmigtes Kapital
in Hohe von 7.500.000 € beschlossen. Diese Ermachtigung ist befristet bis zum

19. Mai 2014.

Das Bedingte Kapital zum 31. Dezember 2010 in Hohe von insgesamt Bedingtes Kapital

12.586.846,49 € setzt sich aus den folgenden Bestandteilen zusammen:

Das Grundkapital ist um 6.979.134,18 € durch Ausgabe von 2.730.000 auf den
Inhaber lautenden Stammaktien bedingt erhoht. Die bedingte Kapitalerhohung wird
nur insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber von Optionsscheinen aus bis zum

28. Juni 1999 ausgegebenen Optionsschuldverschreibungen von ihren Optionsrechten
Gebrauch machen. Die neuen Stammaktien nehmen von Beginn des Geschiftsjahres,
in dem sie durch Austibung von Optionsrechten entstehen, am Gewinn teil.

Das Grundkapital ist um 356.986,54 € durch Ausgabe von 139.641 auf den Inhaber
lautenden Stammaktien bedingt erhoht. Die bedingte Kapitalerhohung wird nur
insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber von Bezugsrechten, welche aufgrund der
Hauptversammlung vom 25. Juni 1998 bzw. der Ermachtigung der Hauptver-
sammlung vom 3. Juni 2004 an Mitarbeiter im Rahmen des jeweiligen Mitarbeiter-
beteiligungsprogramms gewahrt wurden, Bezugsrechte ausiiben. Die neuen Aktien
nehmen von Beginn des Geschiftsjahres, in dem sie durch die Ausiibung der
Bezugsrechte entstehen, am Gewinn teil.

Im laufenden Geschiftsjahr erhohte sich das Grundkapital durch Ausiibung
der Bezugsrechte aus dem Mitarbeiterbeteiligungsprogramm um 50 Aktien
beziehungsweise 127,82 €.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist um 1.468.225,77 € durch Ausgabe von
574.320 Stiick auf den Inhaber lautende Stammaktien bedingt erhoht. Die bedingte
Kapitalerhohung wird nur insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber von Bezugsrechten,
welche aufgrund der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 25. Juni 1998 sowie
der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 3. Juni 2004 an Fuhrungskrafte im
Rahmen des jeweiligen Long-Term Incentive Plans gewahrt wurden bzw. werden,
Bezugsrechte ausiiben.
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Kapitalriicklage

Eigene Anteile

Die neuen Aktien nehmen von Beginn des Geschiftsjahres, in dem sie durch Ausiibung
der Bezugsrechte entstehen, am Gewinn des Geschiftsjahres teil, tiber dessen Verwen-
dung in der Hauptversammlung des nachfolgenden Geschiftsjahres beschlossen wird.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist um 3.782.500 € durch Ausgabe von bis zu
1.479.585 neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien bedingt erhoht. Die bedingte
Kapitalerhohung dient der Gewahrung von Stiickaktien an die Inhaber bzw. Glaubiger
von Wandelschuld- und Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder
Gewinnschuldverschreibungen (bzw. deren Kombination), die aufgrund der von der
Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 unter Tagesordnungspunkt 8 beschlossenen
Ermichtigung begeben werden. Die Ausgabe der neuen Stiickaktien erfolgt zu dem
nach der MafSgabe des vorstehend bezeichneten Beschlusses jeweils zu bestimmenden
Wandlungs- bzw. Optionspreis. Die bedingte Kapitalerhohung ist nur insoweit durch-
zufithren, wie von den Wandlungs- und Optionsrechten Gebrauch gemacht wird

oder wie die zur Wandlung verpflichteten Inhaber bzw. Glaubiger ihre Pflicht zur
Wandlung erfiillen und soweit nicht ein Barausgleich gewahrt oder eigene Aktien
oder neue Aktien aus einer Ausnutzung eines genehmigten Kapitals zur Bedienung
eingesetzt werden. Die neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien nehmen vom
Beginn des Geschiftsjahres an, in dem sie durch Ausiibung von Wandlungs- und
Optionsrechten oder durch die Erfiilllung von Wandlungspflichten entstehen, am
Gewinn teil. Die Ermachtigung ist bis zum 18. Mai 2015 befristet.

Die Kapitalriicklage enthilt das Aufgeld aus der Ausgabe von Aktien durch die
Vossloh AG. Aufgrund der Kapitalerhohung aus bedingtem Kapital wurde ein
Betrag von 1.809,68 € (Vorjahr: 868,64 €) in die Kapitalriicklage eingestellt.

Aufgrund der Ermachtigung durch die Hauptversammlung vom 21. Mai 2008,
die bis zum 20. November 2009 galt, hatte der Vorstand der Vossloh AG am
15. Oktober 2008 nach der Zustimmung durch den Aufsichtsrat beschlossen,
bis zu 1.479.582 Aktien der Gesellschaft zuriickzukaufen. Dies entsprach 10 %
des Grundkapitals.

Am 25. Oktober 2010 wurden durch Beschluss des Vorstandes 5.600 Stiickaktien aus
dem Bestand eigener Aktien der Vossloh AG umgewidmet, um sie denjenigen Arbeit-
nehmern der Gesellschaft oder eines mit ihr verbundenen Unternehmens zum Erwerb
anzubieten, die sich fiir eine Teilnahme am Mitarbeiterbeteiligungsprogramm 2010
angemeldet hatten.



Daraufthin wurden 5.600 Aktien im November 2010 fiir das Mitarbeiterbeteiligungs-
programm verwendet. Die Entwicklung der eigenen Anteile ergibt sich aus der

folgenden Tabelle:

Aktienriickkauf

Oktober 2008 182.000 10.722.541,40 37.824.979,68 14.795.846 1,23
November 2008 293.000 20.056.694,21 37.824.979,68 14.795.846 1,98
Dezember 2008 432.000 31.890.659,88 37.824.979,68 14.795.846 2,92
Summe 2008 907.000 37.824.979,68 14.795.846 6,13
Januar 2009 230.000 17.555.206,81 37.824.979,68 14.795.846 1,55
Februar 2009 181.500 13.972.774,45 37.824.979,68 14.795.846 1,23
Marz 2009 161.082 12.119.195,03 37.824.979,68 14.795.846 1,09
Summe 2009 572.582 37.824.979,68 14.795.846 3,87
Stand am 31.03.2009 1.479.582 37.824.979,68 14.795.846 10,00
November 2009 -3.352 -241.075,84 37.825.041,04 14.795.870 -0,02
Stand am 31.12.2009 1.476.230 37.825.041,04 14.795.870 9,98
November 2010 -5.600 —428.519,48 37.825.168,86 14.795.920 -0,04
Stand am 31.12.2010 1.470.630 37.825.168,86 14.795.920 9,94

“Ohne Bankprovisionen

Die Hauptversammlung der Vossloh AG hat den Vorstand am 19. Mai 2010
erneut ermachtigt, bis zum 18. Mai 2015 eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % des
bestehenden Grundkapitals gemafs § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG zu erwerben.

Der Erwerb darf tiber die Borse, tiber ein offentliches Kaufangebot oder iiber eine
offentliche Aufforderung zur Abgabe eines Angebots erfolgen.

Die aufgrund dieser Ermachtigung erworbenen Aktien konnen tiber die Borse oder
durch ein Angebot an alle Aktionire sowie gegen Sachleistung, insbesondere von
Unternehmenserwerben, verdufSert werden. Sie konnen ferner zur Erfiillung von
Verpflichtungen aus ausgegebenen Wandel- und Optionsschuldverschreibungen
verwendet oder ohne weiteren Beschluss der Hauptversammlung eingezogen werden.

Die in der Hauptversammlung vom 20. Mai 2009 beschlossene Ermachtigung zum
Erwerb eigener Aktien wurde zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens des Beschlusses
vom 19. Mai 2010 aufgehoben.

Aufgrund der Anwendung des BilMoG wurde der rechnerische Wert der eigenen
Anteile offen vom gezeichneten Kapital abgesetzt (3.759.605,90 €). Der Unterschieds-
betrag zwischen dem rechnerischen Wert und den fortgefiihrten Anschaffungskosten
(98.478.591,70 €) wurde mit den frei verfugbaren Riicklagen verrechnet.
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Gewinnriicklagen

Rickstellungen

Verbindlichkeiten und
Haftungsverhaltnisse

Bei den Gewinnriicklagen handelt es sich um andere Gewinnriicklagen in Hohe von
283.367.916,07 € (Vorjahr: 279.205.558,17 €).

Der Endbestand der eigenen Anteile belief sich zum 31.12.2010 auf 1.470.630 Stiick
und wurde mit den fortgefiithrten Anschaffungskosten von 69,52€/Aktie bewertet.

Innerhalb der Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen sind
Vermogensgegenstande, die dem Zugriff aller tibrigen Glaubiger entzogen sind und
ausschlieSlich der Erfiilllung dieser Verpflichtungen dienen, verrechnet worden.

Die fortgefiihrten Anschaffungskosten und der beizulegende Zeitwert betragen
11.363 T€ und der Erfillungsbetrag der verrechneten Schulden 16.928 TE€.

In der Gewinn- und Verlustrechnung sind Aufwendungen in Hohe von 325 T€ mit
Ertragen in Hohe von 49 T€ verrechnet worden.

Der beizulegende Zeitwert und die fortgefithrten Anschaffungskosten entsprechen
dem sogenannten geschiftsplanmafSigen Deckungskapital des Versicherungsvertrags
zuziiglich eines etwa vorhandenen Guthabens aus Beitragsriickerstattungen
(sogenannte unwiderruflich zugeteilte Uberschussbeteiligung). Dieser Wert stimmt
auch mit dem steuerlichen Aktivwert tiberein.

Von den sonstigen Riickstellungen in Hohe von 12.042 T€ (Vorjahr: 11.864 T€)
entfallen 3.165 T€ (Vorjahr: 2.815 T€) auf den Personalbereich und 8.877 T€
(Vorjahr: 9.049 T€) auf den sonstigen Verwaltungsbereich.

Die in der Bilanz ausgewiesenen Verbindlichkeiten sind mit 116.273 T€ (Vorjahr:
93.127 T€) innerhalb eines Jahres fillig, mit 118.946 T€ (Vorjahr: 118.946 T€)
innerhalb von ein bis fiinf Jahren fallig und mit 84.962 T€ (Vorjahr: 84.962 T¥€)
nach mehr als fiinf Jahren fillig. Bei den Verbindlichkeiten mit einer Falligkeit von
mehr als einem Jahr handelt es sich ausschliefSlich um sonstige Verbindlichkeiten.
Die Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen setzen sich vollstandig
aus sonstigen Verbindlichkeiten zusammen.

Die Haftung aus Biirgschaftsverhiltnissen betragt 414.038 T€ (Vorjahr: 435.534 T€)
und entfallt in Hohe von 414.038 T€ (Vorjahr: 435.534 T€) auf Verpflichtungen von
Konzerngesellschaften.

Die Summe der Hochstbetragsbiirgschaften fiir Konzerngesellschaften belduft sich
auf 657.113 T€. In 16 Fillen ist die Biirgschaftssumme unbegrenzt.

Da die zugrunde liegenden Verbindlichkeiten voraussichtlich von den Konzerngesell-
schaften erfullt werden konnen, waren keine Verbindlichkeiten zu passivieren.



Des Weiteren bestehen ausschliefSlich gegeniiber Fremden sonstige finanzielle
Verpflichtungen in Hohe von 509 T€ (Vorjahr: 684 T€). Von diesen sonstigen
finanziellen Verpflichtungen sind 314 T€ (Vorjahr: 324 T€) innerhalb eines Jahres
und 195 T€ (Vorjahr: 360 T€) im Zeitraum zwischen ein und fiinf Jahren fallig.

Griinde fiir eine Inanspruchnahme aus dem Haftungsobligo sind nicht ersichtlich, wir
schlieflen dies insbesondere aus der fehlenden Inanspruchnahme bei den langjahrig
bestehenden Obligos. Unter Berticksichtigung der Verhiltnisse am Abschlussstichtag
und der bis zur Aufstellung gewonnenen Erkenntnisse ergeben sich ebenfalls keine
Hinweise auf eine mogliche Inanspruchnahme.

Die Umsatzerlose im Jahr 2010 betrafen mit 1.225 T€ (Vorjahr: 1.429 T€) — davon an
verbundene Unternehmen 881 T€ (Vorjahr: 1.068 T€) — im Wesentlichen berechnete
Mieten und fielen ausschliefSlich im Inland an.

Die Funktionskosten sind in Herstellungskosten der zur Erzielung der Umsatzerlose
erbrachten Leistungen sowie allgemeine Verwaltungskosten unterteilt.

Die Herstellungskosten umfassen im Wesentlichen Abschreibungen sowie Instandhal-
tungsaufwendungen. Die Verwaltungskosten enthalten im Wesentlichen Personalauf-
wendungen, Messekosten, Kosten fiir Unternehmensberatung sowie Abschreibungen.

Die sonstigen betrieblichen Ertrige betrugen 16.730 T€ (Vorjahr: 15.914 T€) und
resultierten insbesondere aus Ertridgen aus Steuerumlagen 11.892 T€

(Vorjahr: 11.812 T€) sowie Marketing-Umlagen 2.413 T€ (Vorjahr: 1.208 T€) und
EDV-Umlagen 1.223 T€ (Vorjahr: 1.187 T€). Des Weiteren erfolgten Zuschreibungen
auf Finanzanlagevermogen in Hohe von 34 T€ (Vorjahr: 43 T€).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Hohe von 1.186 T€ (Vorjahr: 5.012
T€) enthalten im Wesentlichen Kursverluste in Hohe von 1.010 T€ (334 T€).

Im Finanzergebnis sind auflerplanmifSige Abschreibungen auf sonstige Ausleihungen
in Hohe von 81 T€ enthalten.

Im auflerordentlichen Ergebnis sind ausschliefSlich die Auswirkungen der erstmaligen
Anwendung des BilMoG erfasst.

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag betreffen das Ergebnis der gewohnlichen
Geschiftstatigkeit des aktuellen Geschiftsjahres sowie der Vorjahre.

Der Ausweis in der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt nach dem Umsatzkosten-
verfahren gemaf$ § 275 Abs. 3 HGB.

Ertragslage

Sonstige Angaben
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und Bewertungseinheiten

Die Personalaufwendungen betrugen im Berichtsjahr 8.193 T€ (Vorjahr: 8.908 T€).
Sie entfielen mit 7.705 T€ (Vorjahr: 7.733 T€) auf Lohne und Gehilter sowie mit
488 T€ (Vorjahr: 1.175 T€) auf soziale Abgaben und auf Aufwendungen fiir Alters-
versorgung und Unterstiitzung. Die Aufwendungen fiir Altersversorgung betrugen
-53 T€ (Vorjahr: 651 T€). Der Zinsanteil fiir die Verdanderung der Pensionsriick-
stellung in Hohe von 1.045 T€ wurde unter dem Posten ,,Zinsen und dhnliche
Aufwendungen erfasst.

Die Vossloh AG beschiftigte durchschnittlich 46 (Vorjahr: 50) Angestellte.

Im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms 2010, welches die gleichen
Bestimmungen aufwies wie das Mitarbeiterbeteiligungsprogramm 2009, erhielten die
im Inland beschiftigten Mitarbeiter der Vossloh-Gruppe die Moglichkeit, wahlweise
zwei Aktien der Vossloh AG unentgeltlich zu beziehen oder acht Aktien zu einem
Vorzugspreis in Hohe von 50 % des Ausgabekurses von 85,51 € (Vorjahr: 65 €) pro
Aktie — ermittelt anhand des Borsenkurses zum Zeitpunkt der Ubertragung — zu
erwerben. Aus der Inanspruchnahme dieses Programms wurden Mitarbeitern

des Vossloh-Konzerns im Berichtsjahr insgesamt 3.148 (Vorjahr: 1.916) Aktien
unentgeltlich gewahrt. Der Aufwand aus der Gewahrung der Aktien betrug 218,8 T€
(Vorjahr: 137,8 T€).

Die Gesamtbeziige des Vorstands fiir das Geschiftsjahr 2010 in Hohe von insgesamt
2.840 T¥ teilen sich in 759 T¥ fixe, 2.045 T€ variable Bestandteile und 35 T€ fiir
Nebenleistungen auf. Ehemalige Vorstandsmitglieder erhielten im Berichtsjahr
Gesamtbeziige in Hohe von 612 T€. Die Pensionsverpflichtungen fiir ehemalige
Vorstandsmitglieder und Mitglieder der Geschaftsfithrung und deren Angehorige
beliefen sich auf 11.411 T€. Diese Verpflichtungen sind in voller Hohe durch
Riickstellungen gedeckt.

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrats in Hohe von 689 T€ fur das Berichtsjahr entfielen
in Hohe von 223 T€ auf fixe und 467 T€ auf variable Bezuge.

Zu den weiteren Angaben nach § 285 Satz 1 Nr. 9 HGB verweisen wir auf die
Angaben im Vergiitungsbericht als Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts.

Die Vossloh AG ist im Rahmen ihrer operativen Tatigkeit insbesondere Risiken aus
Wechselkurs- und Zinssatzanderungen ausgesetzt, die durch den Abschluss derivati-
ver Finanzinstrumente begrenzt beziehungsweise eliminiert werden. Die konzernweite
Steuerung und Begrenzung der Wechselkurs- und Zinsrisiken erfolgt durch das
Treasury-Management der Vossloh AG.

Zur vollstandigen Absicherung der Risiken aus Finanzverbindlichkeiten in Hohe
von 240,0 Mio.US-$ aus dem US-Private-Placement (USPP) sowie aus den damit



verbundenen, zukiinftig falligen Zinszahlungen in US-Dollar wurden kongruente
Cross-Currency-Swaps abgeschlossen.

Zur Sicherung von Wahrungsrisiken aus dem operativen Geschaft der Tochter-
unternehmen sowie zur Sicherung von an Tochterunternehmen vergebenen
Fremdwahrungsdarlehen werden Devisentermingeschifte mit Banken abgeschlossen.

Alle gesicherten Grundgeschifte werden zum Sicherungskurs bilanziert und ein
drohender Verlust/erwarteter Gewinn oder eine Wertminderung/Wertsteigerung beim
Sicherungsinstrument wird nicht erfasst (Nettomethode).

Die Nominalvolumina und Marktwerte der eingesetzten Sicherungsgeschifte sind
nachfolgend aufgefuhrt:

Derivative Finanzinstrumente

2010

Marktwert Nominalvolumen Marktwert Nominalvolumen
Wahrungssicherungsgeschéafte
Cross-Currency-Swaps -25,5 203,9 -41,4 203,9
Devisentermingeschafte -1,5 75,4 -0,1 72,3
Zinssicherungsgeschafte
Zinsswaps - - -0,8 25,6
-27,0 279,3 —42,3 301,8

Die Bewertung der Derivate beziehungsweise die Ermittlung der Marktwerte erfolgt
in Abhangigkeit von der Instrumentenart.

Die Marktwerte der Cross-Currency-Swaps werden auf der Basis abgezinster, zukiinftig
erwarteter Cashflows ermittelt. Dabei werden die fiir die jeweilige Restlaufzeit
geltenden Marktzinssitze sowie die Wechselkurse der jeweiligen Fremdwahrungen,
in denen die Cashflows anfallen, verwendet. Die Marktwerte der Zinssicherungen
beruhen auf der Bankbewertung.

Die Marktwerte der Devisentermingeschafte errechnen sich auf der Basis des am
Bilanzstichtag geltenden Devisenkassakurses unter Berticksichtigung der Terminauf-
und -abschlage fir die jeweilige Restlaufzeit des Kontraktes im Vergleich zum
kontrahierten Devisenterminkurs und wurden auf der Basis ,,Sicherungskurs zum
Stichtagswert* selbst ermittelt.

Derivative Finanzinstrumente werden, sofern die Voraussetzungen erfiillt sind, mit Bewertungseinheiten
den abgesicherten Grundgeschiften zu Bewertungseinheiten zusammengefasst. zur Absicherung
Ist die Bildung einer Bewertungseinheit nicht moglich, werden fiir negative Markt- des Fremdwahrungsrisikos

werte Riickstellungen gebildet, positive Marktwerte werden nicht angesetzt.
In 2010 wurden alle derivativen Finanzinstrumente als Sicherungsinstrumente mit
den zugrunde liegenden Grundgeschiften zusammengefasst.
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§ 161 AktG

Mitteilung nach § 21 WpHG

Dabei handelt es sich ausschliefSlich um Micro-Hedges, deren prospektive Effektivitat
anhand der Laufzeit- und Volumenkongruenz (Critical Term Match) beurteilt wird.

Die von der Vossloh AG zur Absicherung ihrer Fremdwahrungsverbindlichkeiten
aus dem US-Private-Placement in Hohe von 240,0 Mio.US-$ in gleicher Hohe und
fiir den gleichen Zeitraum (Laufzeit- und Volumenkongruenz) abgeschlossenen
Cross-Currency-Swaps stellen mit den zugrunde liegenden Verbindlichkeiten eine
Bewertungseinheit dar und werden somit als geschlossene Geschifte bilanziert.
Zum 31. Dezember 2010 lag der gesicherte Betrag in Hohe von 203,9 Mio.€ um
23,2 Mio.€ uber dem Stichtagskurs in Hohe von 180,7 Mio.€. Der gesicherte Zins-
aufwand in Hohe von 11,0 Mio.€ lag um 2,3 Mio.€ iiber den ungesicherten Kursen.

Die Fremdwahrungssicherung der Vossloh AG erreicht aufgrund der Laufzeit- und
Volumenkongruenz in der jeweiligen Wahrung einen Sicherungsgrad von 100 %.

Grundgeschifte sind fest kontrahierte Bestellungen oder Lieferungen mit festen
Lieferzeitpunkten sowie Fremdwahrungsdarlehen. Der kontrahierte Zahlungsstrom
wird durch Devisenterminkaufe oder -verkaufe gesichert. Dabei werden auch
Fremdwahrungspositionen bei Tochterunternehmen fiir deren Rechnung gesichert.
Zum 31. Dezember 2010 sind Fremdwahrungspositionen in den Wahrungen
Vereinigte Arabische Emirate Dirham (AED), Australische Dollar (AUD),
Schweizer Franken (CHF), Tschechische Kronen (CZK), Dinische Kronen (DKK),
Schwedische Kronen (SEK) und US-Dollar (USD) gesichert worden.

Im Dezember 2010 haben Vorstand und Aufsichtsrat die Entsprechenserkldrung nach
§ 161 AktG abgegeben und den Aktiondren auf der Webseite des Konzerns dauerhaft
zuginglich gemacht.

Folgende Stimmrechtsmitteilungen wurden der Vossloh AG gemafs § 21 WpHG im
Geschaftsjahr 2010 mitgeteilt:

Generation Investment Management LLP, London,
GroBbritannien 04.02.2010 5 % tiberschritten 5,02 %

Generation Investment Management LLP, London,
GroBbritannien 25.11.2010 5 % unterschritten 4,76 %

Generation Investment Management LLP, London,
GroBbritannien 06.12.2010 3 % unterschritten 2,91 %




Fur die erbrachten Dienstleistungen des Abschlusspriifers des Jahresabschlusses, Honorare des
BDO AG, Wirtschaftspriifungsgesellschaft, sind folgende Honorare als Aufwand Abschlusspriifers
erfasst worden:

Abschlusspriifungsleistungen 0,1 0,1
Andere Bestatigungsleistungen 0,2 0,3
Steuerberatungsleistungen 0,3 0,4
Sonstige Leistungen 0,0 0,0

0,6 0,8

Die Honorare fur Abschlusspriffungen beinhalten vor allem die Honorare fur die
gesetzlich vorgeschriebene Abschlusspriifung des Einzel- und Konzernabschlusses
der Vossloh AG, soweit diese unmittelbar von der Vossloh AG getragen werden.

In den Honoraren sind fiir andere Bestitigungsleistungen in Hohe von 0,0 Mio.€
(Vorjahr: 0,0 Mio.€) sowie fiir Steuerberatungsleistungen in Hohe von 0,0 Mio.€
(Vorjahr: 0,1 Mio.€) Honorare enthalten, die durch auslindische BDO-Gesellschaften
erbracht und durch die BDO AG abgerechnet wurden. Die Honorare fiir andere
Bestatigungsleistungen entfallen in erster Linie auf die Beratung und Prifung der
Umsetzung konzernweiter Bilanzierungsvorgaben sowie die priiferische Durchsicht
der Quartalsabschliisse.

In den Honoraren fiir Steuerberatungsleistungen sind insbesondere Honorare fiir
die Beratung im Zusammenhang mit der Erstellung von Steuererkldrungen und der
Prufung von Steuerbescheiden sowie in sonstigen nationalen und internationalen
Steuerangelegenheiten enthalten.

Werner Andree, geboren 1951, Neuenrade Vorstand der Vossloh AG
Sprecher des Vorstands

(seit 09.08.2007, Vorstand seit 01.09.2001, bestellt bis zum 31.08.2014)

— Vossloh Cogifer SA: Mitglied des Verwaltungsrats

— Vossloh France SAS: Prasident

— Vossloh Australia Pty. Ltd.: Mitglied des Verwaltungsrats

— Vossloh Schwabe Australia Pty. Ltd.: Mitglied des Verwaltungsrats

— Vossloh Esparia S.A.: Mitglied des Verwaltungsrats

Dr.-Ing. Norbert Schiedeck, geboren 1965, Arnsberg

(Vorstand seit 01.04.2007, bestellt bis zum 31.03.2015)

— Vossloh Cogifer SA: Mitglied des Verwaltungsrats

— Amurrio Ferrocarril y Equipos S.A.: Mitglied des Verwaltungsrats
— Vossloh Esparia S.A.: Mitglied des Verwaltungsrats

— Wohnungsgesellschaft Werdohl GmbH: Mitglied des Aufsichtsrats
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Dr.-Ing. Wilfried Kaiser, Vorsitzender >*, Miinchen, Diplom-Ingenieur,
ehemaliges Mitglied des Vorstands der Asea Brown Boveri AG

— EvoBus GmbH: Mitglied des Aufsichtsrats

— ACTech GmbH: Mitglied® des Beirats

— schenck.de AG: Vorsitzender des Aufsichtsrats

— Hugo Kern und Liebers GmbH & Co. KG: Mitglied® des Verwaltungsrats
— VAG Holding GmbH: Vorsitzender® des Beirats

Peter Langenbach?*, stellvertretender Vorsitzender, Wuppertal, Rechtsanwalt
— Credit- und Volksbank eG Wuppertal: Vorsitzender des Aufsichtsrats
(bis 26.08.2010)

Dr. Jurgen Blume3#, Bad Bentheim, Wirtschaftspriifer und Steuerberater

Dr. Christoph Kirsch®#, Weinheim, ehemaliger Finanzvorstand der Siidzucker AG
— GELITA AG: Mitglied des Aufsichtsrats
— HELIKOS SE: Mitglied des Boards

Wolfgang Klein >3, Werdohl, Galvaniseur, Vorsitzender des Europdischen
und des Konzernbetriebsrats

Michael Ulrich!, Kiel, Maschinenschlosser

Arbeitnehmervertreter

2Mitglied des Personalausschusses
3Mitglied des Priifungsausschusses
“Mitglied des Nominierungsausschusses
>Fakultatives Gremium



Der Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr 2010 weist einen Jahrestiberschuss von Gewinnverwendungs-
32.124.074,74 € aus. Unter Einbeziehung des Gewinnvortrags von 6.958.237,20 € vorschlag
ergibt sich ein Bilanzgewinn von 39.082.311,94 €.

Der Vorstand schlidgt der Hauptversammlung vor, auf das dividendenberechtigte
Grundkapital von 34.065.562,96 € eine Dividende von 2,50 € je Stiickaktie
auszuschiitten und den verbleibenden Betrag von 5.769.086,94 € auf neue Rechnung
vorzutragen. Bei der Ermittlung des dividendenberechtigten Grundkapitals wurde die
Gesamtzahl von 1.470.630 eigenen Aktien in Abzug gebracht.

Gewinnverwendungsvorschlag

Jahresiiberschuss 2010 32.124.074,74
Gewinnvortrag zum 1. Januar 2010 6.958.237,20
Bilanzgewinn zum 31. Dezember 2010 39.082.311,94
Gewinnverwendungsvorschlag

Ausschiittung 33.313.225,00
Vortrag auf neue Rechnung 5.769.086,94

Werdohl, 11. Marz 2011

Vossloh AG
Der Vorstand

Werner Andree, Dr.-Ing. Norbert Schiedeck
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

»Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf$ den anzuwendenden Rechnungs-
legungsgrundsitzen der Jahresabschluss ein den tatsiachlichen Verhiltnissen entspre-
chendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und
im Lagebericht der Geschiftsverlauf einschliefSlich des Geschaftsergebnisses und die
Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken

der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft beschrieben sind.

Werdohl, 11. Marz 2011
Vossloh AG
Der Vorstand

Werner Andree, Dr.-Ing. Norbert Schiedeck



Bestatigungsvermerk zum Einzelabschluss

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang — unter
Einbeziehung der Buchfithrung und den Bericht iiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns der Vossloh
Aktiengesellschaft, Werdohl, fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar 2010 bis zum 31. Dezember 2010 gepriift.

Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Bericht tiber die Lage der Gesellschaft und des
Konzerns nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den ergianzenden Bestimmungen der Satzung
liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung tiber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiithrung
und iiber den Bericht iiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmafSiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die
Priifung so zu planen und durchzufthren, dass Unrichtigkeiten und VerstofSe, die sich auf die Darstellung des
durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsitze ordnungsmafSiger Buchfithrung und durch den Bericht
uber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen
werden die Kenntnisse tiber die Geschaftstitigkeit und tiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesell-
schaft sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksam-
keit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfithrung,
Jahresabschluss und Bericht tiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns tiberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschitzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresab-
schlusses und des Berichts tiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss
den gesetzlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung
der Grundsitze ordnungsmafSiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Bericht tiber die Lage der Gesellschaft und des
Konzerns steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage

der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Essen, den 11. Mirz 2011

BDO AG
Wirtschaftspriufungsgesellschaft

Fritz Barhold
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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