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Vossloh AG

Geschaftsbereich Geschaftsbereich

Rail Infrastructure Transportation

Geschaftsfelder: Geschaftsfelder:

Vossloh Fastening Systems Vossloh Transportation Systems
Vossloh Switch Systems Vossloh Electrical Systems

Vossloh Rail Services




Geschdft und
Rahmenbedingungen

Strategie, Segmentierung und Wettbewerbsposition

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

Die Geschaftstatigkeit ist unter dem Dach der Vossloh AG als Management- und Finanzholding
in zwei Geschaftsbereiche gegliedert: Rail Infrastructure und Transportation.

Der Geschaftsbereich Rail Infrastructure bietet Produkte und Dienstleistungen fiir die Infra-
struktur des Verkehrswegs Schiene an und umfasst die drei Geschaftsfelder Fastening Systems,
Switch Systems und Rail Services.

- Vossloh Fastening Systems ist filhrender Anbieter von Schienenbefestigungssystemen.

Das Angebot umfasst Schienenbefestigungen fiir simtliche Einsatzbereiche, vom Nahverkehr
tber den Schwerlastverkehr bis zu Hochgeschwindigkeitsstrecken.

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

- Vossloh Rail Services bietet Dienstleistungen rund um das Produkt Schiene an. Dies umfasst
unter anderem das SchweifSen und den Transport, die Instandhaltung und praventive Pflege
sowie die Aufarbeitung von Schienen.

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

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

- Vossloh Electrical Systems entwickelt und produziert elektrische Schliisselkomponenten sowie
Systeme fuir Schienenfahrzeuge im offentlichen Nahverkehr und Lokomotiven. Das Geschafts-
feld zahlt zu den weltweit fiihrenden Anbietern elektrischer Ausriistungen fiir Trolley- und
Hybridbusse. 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.

International fiihrend
fiir ausgewahlte
Produktbereiche der
Bahn-Infrastruktur

Diesellokomotiven,
Nahverkehrsbahnen,
elektrische Systeme
und Schliissel-
komponenten




Strategische
Grundprinzipien

Vossloh-Konzern:
rund 90 Gesellschaften
in knapp 30 Landern

Der Vossloh-Konzern wird nach folgenden strategischen Grundprinzipien gefiihrt:

- fokussiertes Portfolio: Vossloh bietet Produkte und Dienstleistungen im weltweiten Markt
fur Bahntechnik an und konzentriert sich dabei auf Teilmarkte, in denen eine marktfithrende
Position angestrebt wird.

- wertorientiertes Wachstum: Das Vossloh-Geschaft soll wertorientiert stirker wachsen als der
Gesamtmarkt fiir Bahntechnik. Organisches Wachstum wird durch die Geschiftsausweitung
in wachstumsstarken Markten und durch die Entwicklung neuer Produkte unterstiitzt.

- hohe Profitabilitat: Vossloh will einen positiven Wertbeitrag erwirtschaften. Somit soll eine
Priamie auf die Kapitalkosten erzielt werden.

Organisation

Der Vossloh-Konzern ist weltweit titig. Lokale Prasenz und Kundennihe gehoren zu den
wesentlichen Bestandteilen des Geschaftsmodells. Wichtige europdische Produktionsstandorte
liegen in Deutschland, Frankreich, Spanien, Luxemburg, Skandinavien, Polen und Osterreich.
AufSerhalb Europas produziert Vossloh Weichensysteme vor allem in Australien und den USA.
GrofSere Produktionsstandorte fiir Schienenbefestigungen befinden sich in China und der
Tiurkei. Vossloh unterhalt Vertriebsgesellschaften sowie Niederlassungen und geht fallweise mit
kompetenten Partnern vor Ort Joint Ventures und Kooperationen ein. Insgesamt gehorten
Ende 2011 rund 90 Gesellschaften in knapp 30 Lindern 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 Wertbeitrage 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 gemaf$ 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 Zielgrofse fir die Finanzierungsstruktur basiert.

Zum anderen erfolgt der Ansatz des Eigenkapitals nicht zu den in der Bilanz berticksichtigten

Buch-, sondern zu Zielmarktwerten. Zur internen Steuerung wurde im Geschaftsjahr 2011 Wertorientiertes
ein Kapitalkostensatz (Weighted Average Cost of Capital, WACC) vor Steuern in Hohe von Erfolgsziel:

10 % als Verzinsungserwartung der Kapitalgeber angesetzt. Als wertorientiertes Erfolgsziel und 15 % nachhaltige
relative SteuerungsgrofSe ist konzernweit eine nachhaltige Kapitalrendite von 15 % definiert. Kapitalrendite

Fur die externe Berichterstattung auf Ebene des Konzerns und der Geschiftsbereiche wird

der Wertbeitrag zusatzlich als Nachsteuergrofle auf Basis aktueller Kapitalkosten ausgewiesen,
um die aus Anteilseignersicht tatsichliche Wertentwicklung abzubilden. Hierbei wurde im
Geschiftsjahr 2011 ein WACC in Hohe von 6,2 % nach Steuern verwendet.

Neben den genannten Steuerungsgrofsen Return on Capital Employed (ROCE) und Wertbeitrag ~ Ergénzende
hat Vossloh fiir den Gesamtkonzern erginzende finanzielle Ziele definiert, vor allem: finanzielle Ziele

- EBIT-Marge, bereinigt um nicht operative Sondereffekte, grofer als 10 %
- nachhaltige Steigerung des Ergebnisses je Aktie

- angemessene Dividendenausschiittungen fur 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 Geschaftsfelder
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 erginzt die monatliche Jahresvorschau um potenzielle Vermégensminderungen und
-mehrungen. MafSnahmen zur Sicherstellung der Zielerreichung werden laufend hinsichtlich
ihrer Wirksamkeit analysiert. Die monatliche Berichterstattung der Geschiftsfelder wird im
Rahmen regelmifSiger Gesprache zwischen dem Vorstand und dem Management der operativen
Einheiten diskutiert.




Relevante Markte flir
Bahntechnik nur
bedingt abhangig

von allgemeinen
konjunkturellen Trends

Wirtschaftsbericht

Wirtschaftliches Umfeld

Die weltwirtschaftliche Entwicklung wurde 2011 vor allem durch die sich zuspitzende
europdische Schuldenkrise und die anhaltend hohe Staatsverschuldung der USA bestimmit.
Laut Angaben des Internationalen Wahrungsfonds stieg das weltweite Bruttoinlandsprodukt
2011 zwar um 3,8 %. Im Januar 2011 hingegen hatte die Prognose des Internationalen
Wihrungsfonds fir das Jahr 2011 noch bei 4,4 % gelegen. Im Vorjahr hatte das Wachstum
der Weltwirtschaft insgesamt 5,2 % betragen.

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

Das Bruttoinlandsprodukt in der Euro-Zone, dem wichtigsten Absatzmarkt fir Vossloh, stieg
2011 um 1,6 %. Deutschland konnte mit 3,0 % ein tiberdurchschnittliches Wachstum erzielen.
Gegenitiber dem Vorjahr wies das Bruttoinlandsprodukt allerdings sowohl in der Euro-Zone
als auch in Deutschland geringere Wachstumsraten auf. 2010 war das Bruttoinlandsprodukt
in der Euro-Zone um 1,9 % und in Deutschland um 3,6 % gestiegen. Die an die Euro-Zone
angrenzenden Volkswirtschaften Mittel- und Osteuropas konnten 2011 um 5,1 % zulegen

und damit die Wachstumsrate des Vorjahres von 4,5 % tibertreffen.

Die aufstrebenden asiatischen Schwellenlander erwirtschafteten 2011 erneut die starksten
Zuwichse. Chinas Wirtschaft wuchs um 9,2 % nach 10,4 % im Jahr 2010. Das Wirtschafts-
wachstum der Vereinigten Staaten von Amerika lag im Jahr 2011 bei 1,8 %. Die Wachstumsrate
des Vorjahres von 3,0 % wurde nicht erreicht.

Die fiir Vossloh relevanten Markte fiir Bahntechnik folgen weltweit nur bedingt den allgemeinen
konjunkturellen Trends. Ordnungspolitische MafSnahmen bilden ebenso relevante Einfluss-
faktoren wie der jeweilige Stand der Deregulierung des Schienenverkehrs und die Verschuldungs-
situation der offentlichen Haushalte. Die europdische Schuldenkrise war im Geschiftsjahr 2011
ein wesentlicher Faktor fur verzogerte und damit deutlich reduzierte Auftragsvergaben in
Stideuropa.

Die fiir den Vossloh-Konzern wesentlichen Absatzmarkte sind in ihrer Struktur und ihrer
Entwicklung wenig homogen und dartiber hinaus nur sehr eingeschrankt tiber allgemein
zugdngliche und verlidssliche Datenquellen erschlossen. Die Beschreibung wesentlicher
Marktentwicklungen erfolgt daher generell im Rahmen der nachfolgenden Berichterstattung
aus den Geschiftsfeldern.




Nur wenige ausgewahlte Studien beschaftigen sich mit dem weltweiten Bahntechnikmarkt.
Hierzu zdhlen die ,, World Rail Market Study“ des europdischen Branchenverbands UNIFE aus
dem Jahr 2010 und der Bericht ,, The Worldwide Market For Railway Technology 2010 des
Beratungsunternehmens SCI Verkehr. Laut der UNIFE-Studie umfasste der zugangliche Bahn-
technikmarkt im Zeitraum 2007 bis 2009 ein Volumen von durchschnittlich rund 95 Mrd.€.
Die erwartete jahrliche Wachstumsrate betrug 2,3 %. Westeuropa und Asien/Pazifik bildeten
die grofSten Einzelmarkte, gefolgt vom NAFTA-Raum.

Der Gesamtmarkt fiir Bahntechnik ldsst sich in vier Segmente unterteilen: Infrastruktur,
Schienenfahrzeuge, Leit- und Sicherungstechnik sowie Services. Das Segment Schienenfahr-
zeuge besitzt den hochsten Anteil am Volumen des zugdnglichen Markts. Hinter dem Segment
Services nimmt die Infrastruktur vor dem Segment Leit- und Sicherungstechnik Rang drei ein.
Vossloh ist mit seinen Geschiftsbereichen Rail Infrastructure und Transportation hauptsichlich
in den Segmenten Infrastruktur und Schienenfahrzeuge aktiv.

Die Entwicklung des Gesamtmarkts fiir Bahntechnik wird von mehreren weltweit zu Megatrends
beobachtenden Megatrends geprigt. Neben steigenden Mobilitatserfordernissen, knapper pragen Entwicklung
werdenden Energievorriaten und dem wachsenden Umweltbewusstsein sorgt insbesondere die des Markts
fortschreitende Urbanisierung fiir mehr Transportbedarf. Diese Aspekte fuhren zusammenge- fir Bahntechnik

fasst zu einem erkennbar hoheren politischen Willen zur Forderung des Verkehrstragers Bahn.
Die sich schnell entwickelnden Volkswirtschaften — allen voran China — treiben den
Gesamtmarkt in erheblichem Umfang. Zugleich birgt die daraus resultierende Abhangigkeit
von solchen Markten zusatzliche Risiken.

Unternehmenserwerbe

Am 1. Juli 2011 wurde der Erwerb der ’J” Rail Components & Manufacturing, Inc.,
Grass Valley/USA, vollzogen. Die Gesellschaft produziert Weichenantriebe und Komponenten
fiir Weichenantriebe und ist dem Geschiftsfeld Switch Systems zugeordnet.




Konzernumsatz
riicklaufig aufgrund
unerwartet
niedriger Erlése bei
Rail Infrastructure

Ertragslage

Der Vossloh-Konzern verzeichnete im Geschiftsjahr 2011 einen Umsatzriickgang um 11,4 %
auf 1.197,2 Mio.€. Dabei fiel das Umsatzminus im Geschaftsbereich Rail Infrastructure etwas
starker aus als im Geschiftsbereich Transportation. Die Erlose gingen insbesondere bei Vossloh
Fastening Systems, aber auch bei Vossloh Transportation Systems deutlich zuriick, wahrend
Vossloh Rail Services ein Umsatzplus erzielte. Die rucklaufige Umsatzentwicklung im Geschafts-
feld Transportation Systems war durch geringe Auftragseinginge fiir den Standort Valencia im
Geschiftsjahr 2010 begriindet und somit erwartet worden. Der Umsatz am Standort Kiel nahm
im Jahr 2011 bereits wieder zu. Im umsatzstarksten Geschiftsfeld Switch Systems waren die
Erlose durch ein schwaches erstes Halbjahr im Vergleich zum Vorjahr ebenfalls leicht riickldufig.

Vossloh-Konzern — Umsatzverteilung nach Geschaftsfeldern

Mio.€ % Mio.€ %
2011

Rail Infrastructure 778,8 65,1 891,5 66,0
Fastening Systems 262,8 22,0 369,4 27,3
Switch Systems 433,0 36,2 439,0 32,5
Rail Services 87,7 7.3 84,8 6,3
Konsolidierungen -4,7 -0,4 -1,7 0,1
Transportation 420,0 35,1 459,7 34,0
Transportation Systems 279,9 23,4 304,8 22,6
Electrical Systems 146,7 12,3 160,0 11,8
Konsolidierungen -6,6 -0,6 -5,1 -0,4
Holdinggesellschaften und Konsolidierungen -1,6 -0,2 0,1 0,0
1.197,2 100,0 1.351,3 100,0

Die Umsatzanteile der beiden Geschiftsbereiche veranderten sich im Berichtsjahr nicht wesentlich.
Der Bereich Rail Infrastructure trug insgesamt 65 % (Vorjahr: 66 %) zum Konzernumsatz beli,
der Bereich Transportation dementsprechend 35 % (Vorjahr: 34 %). Nach einem guten Jahr 2010
verzeichnete der Geschiftsbereich Rail Infrastructure im Geschaftsfeld Fastening Systems 2011
einen deutlichen und so nicht erwarteten Umsatzriickgang. Dieser beruhte in erster Linie auf
Projektverschiebungen in China. Zudem lagen die Erlose des Geschiftsfelds Switch Systems
aufgrund einer Nachfrageschwiche in Stideuropa knapp unter dem Vorjahresniveau.

Das Geschiftsfeld Rail Services konnte den Umsatz 2011 erneut leicht steigern. Nach einer
schwachen ersten Jahreshilfte 2011 war bei Vossloh Transportation zur Jahresmitte die

Talsohle durchschritten. Neben der schwachen Umsatzentwicklung des Geschaftsfelds
Transportation Systems lagen auch die Erlose des Geschiftsfelds Electrical Systems aufgrund
von Verzogerungen in der Auftragsvergabe unter dem Wert des Jahres 2010.
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Vossloh-Konzern — Umsatzverteilung nach Regionen

Mio.€ % Mio.€ %
Deutschland 260,3 21,8 267,1 19,8
Frankreich 128,1 10,7 121,9 9,0
Ubriges Westeuropa 102,0 8,5 151,2 11,2
Nordeuropa 86,4 7.2 96,5 7.1
Siideuropa 200,1 16,8 273,0 20,2
Osteuropa 62,6 52 42,8 3,2
Europa gesamt 839,5 70,2 952,5 70,5
Amerika 102,6 8,6 106,3 7,9
Asien 188,0 15,6 237,6 17,6
Afrika 39,2 3,3 27,6 2,0
Australien 27,9 2,3 27,3 2,0
Gesamt 1.197,2 100,0 1.351,3 100,0

In Europa erzielte Vossloh im Geschiftsjahr 2011 unverdndert 70 % des Konzernumsatzes.

Dabei zeigte sich ein fortgesetzt starkes Wachstum in Osteuropa, sodass der Umsatzanteil

dieser Region 2011 auf 5,2 % (Vorjahr: 3,2 %) erneut zugenommen hat. Besonders positiv

entwickelten sich hier Polen und Aserbaidschan. Deutlich weniger Umsatz als im Jahr 2010

erzielte Vossloh im abgelaufenen Geschiftsjahr in Stideuropa und in Asien. Nahezu unveridndert
im Vergleich zum Vorjahr blieben die Erlose des Konzerns in Deutschland, Frankreich, Amerika

und Australien.

Westeuropa trug im Geschaftsjahr 2011 41 % (Vorjahr: 40 %) zum Konzernumsatz bei.
Dabei lag der Umsatz des wichtigsten Einzelmarkts Deutschland nur wenig unter dem Vorjahr,

wihrend in Frankreich, dem zweitgrofSten westeuropaischen Markt, die Erlose leicht stiegen.

In den tibrigen Landern Westeuropas gingen mit Ausnahme von Belgien die Umsitze im

Berichtsjahr deutlich zuriick.

Ubrige 5,6 %

Asien 15,6 %

Amerika
8,6 %

Umsatzminus
in Siideuropa
und Asien

Umsatzverteilung nach Regionen 2011

"



Hohere Material-

kosten und niedrigere

Kapazitatsauslastung

lassen Bruttomarge

zuriickgehen

Eine Nachfrageschwiche zeigte sich aufSerdem in Siideuropa, insbesondere in Spanien und
Portugal. Nach der Fertigstellung grofSerer Bahn-Infrastrukturprojekte im Jahr 2010 waren
die urspriinglichen Erwartungen fir 2011 zwar bereits gedampft, allerdings belasteten eine
fortgesetzt verzogerte Auftragsvergabe sowie der zunehmende Wettbewerbsdruck im Jahres-
verlauf 2011 zusitzlich. Wihrend des Jahres 2011 wurde auch die Geschiftsentwicklung in
Nordeuropa durch einen erhohten Preisdruck bei Bahn-Infrastrukturprojekten schwieriger.

AufSerhalb Europas generierte Vossloh im Geschiftsjahr 2011 wiederum 30 % des Konzern-
umsatzes. Der Umsatzanteil der wichtigen Region Asien reduzierte sich von rund 18 % auf
knapp 16 %, vor allem aufgrund verschiedener Projektverschiebungen in China, wihrend
insbesondere in Taiwan, Malaysia, Singapur und Thailand 2011 deutliche Umsatzzuwichse
erzielt wurden. In China lagen die Umsitze 2011 auf dem niedrigsten Niveau seit Inbetrieb-
nahme der Produktionsstitte im Jahr 2007. Allerdings wurde im September 2011 ein neuer
Auftrag uber die Lieferung von Schienenbefestigungen fiir die Strecke Hefei—-Fuzhou mit einem
Volumen von rund 35 Mio.€ gewonnen. Dies unterstiitzt unsere Annahme, dass China den
begonnenen umfangreichen Ausbau des eigenen Schienennetzes aller Wahrscheinlichkeit nach
fortsetzen wird.

In den USA entwickelte sich der Umsatz im Geschiftsjahr 2011 wechselkursbedingt leicht
rucklaufig, wahrend das Geschift in Siidamerika — hier Argentinien und Brasilien — deutlich
anzog. Die Umsitze in Nordafrika und im Nahen Osten konnten trotz der Lieferunterbrechung
fiir das Grof3projekt in Libyen deutlich gesteigert werden.

Die Herstellungskosten lagen im Geschaftsjahr 2011 mit 963,5 Mio.€ um 8,8 % unter dem
Wert des Vorjahres in Hohe von 1.055,9 Mio.€. Der prozentuale Riickgang fiel aufgrund einer
niedrigen Kapazititsauslastung an mehreren Standorten sowie deutlich hoherer Materialkosten

bei gleichzeitigem Preisdruck in wichtigen Markten geringer aus als das Umsatzminus. Daher
sank die Bruttomarge von 21,9 % im Jahr 2010 auf 19,5 % im Geschaftsjahr 2011.

Wihrend die Vertriebskosten 2011 um 5,8 % stiegen, lag der Anstieg der Verwaltungskosten
im gleichen Zeitraum bei nur 1,7 %. Insgesamt betrugen die Vertriebs- und Verwaltungskosten
im abgelaufenen Geschiftsjahr 163,6 Mio.€ nach 157,7 Mio.€ im Vorjahr. Bezogen auf den
Umsatz beliefen sich die Kosten der beiden Funktionsbereiche im Berichtsjahr auf 13,7 %
(Vorjahr: 11,7 %).
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Vossloh-Konzern — Umsatz und Ergebnis

Mio.€ % Mio.€ %
Umsatz 1.197,2 100,0 1.351,3 100,0
Bruttoergebnis 233,7 19,5 295,4 21,9
Betriebsergebnis 95,8 8,0 151,0 11,2
EBITDA 134,8 11,3 191,9 14,2
EBIT 96,5 8,1 152,1 11,3
EBT 84,2 7,0 140,4 10,4
Ergebnis aus , nicht fortgefiihrten Aktivitaten” - - 53 0,4
Konzerniiberschuss 55,7 4,7 97,5 7,2
Ergebnis je Aktie (in €) 4,28 7,32

Das ,,Sonstige Ergebnis“ stieg im Jahr 2011 deutlich an und betrug 36,4 Mio.€ nach 24,2 Mio.€

im Vorjahr. Die Position beinhaltet unter anderem Auflosungen von Riickstellungen, den Erlos

aus dem Verkauf von Delkor Rail Pty. Ltd., einer nicht zu den Kernaktivititen von Vossloh

gehorenden Gesellschaft in Australien, die Begleichung wertberichtigter Forderungen, Schadens-

ersatzzahlungen, die Realisierung von Kursgewinnen und Versicherungsentschadigungen.

Insgesamt lag das Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) des Vossloh-Konzerns um

36,5 % unter dem Wert von 152,1 Mio.€ im Jahr 2010. Die EBIT-Marge reduzierte sich Konzern-EBIT
dementsprechend von 11,3 % im Jahr 2010 auf 8,1 % im Berichtsjahr. Sie lag damit erstmals deutlich rtcklaufig
seit 2007 unter der Zielmarke von 10 % im Konzern.

Mio.€ & &
G NI IO
1.500
1.200
900

Il Umsatz in Mio.€
600 EBIT in Mio.€

— EBIT-Marge in %
300

2009 2010 2011

Umsatz und EBIT des Vossloh-Konzerns, 2009-2011
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Konzerniiberschuss

unter Vorjahr

Dividende soll
unverandert bei

2,50 € je Aktie bleiben

Auftragseingang und

Auftragsbestand auf

Rekordhdhe

Der Nettozinsaufwand stieg im Geschaftsjahr 2011 auf 12,3 Mio.€ (Vorjahr: 11,7 Mio.€).
Diese Entwicklung spiegelt unter anderem die zum Jahresende angestiegene Nettofinanzschuld
des Konzerns wider. Das Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) lag mit 84,2 Mio.€ um 40,0 %
unter dem Wert von 140,4 Mio.€ im Jahr 2010. Die Konzernsteuerquote betrug 2011 rund
28 % (Vorjahr: 25 %). Der Anstieg gegeniiber dem Vorjahr resultierte unter anderem aus dem
deutlich gesunkenen Gewinn in China, wo fiir das Jahr 2011 noch ein ermafSigter Steuersatz
von 12,5 % galt. Das niedrigere Ergebnis der chinesischen Tochtergesellschaft fithrte auch zu
spiirbar niedrigeren Anteilen Dritter im Berichtsjahr, die von 13,6 Mio.€ im Jahr 2010 auf

4,8 Mio.£€ fielen. Damit lag der Konzerntiberschuss im Geschiftsjahr 2011 mit 55,7 Mio.€
um 42,8 % unter dem Vorjahreswert von 97,5 Mio.€.

Infolge des Ende Juli 2011 begonnenen Aktienriickkaufprogramms, das Anfang Dezember 2011
abgeschlossen wurde, reduzierte sich die durchschnittliche Anzahl der im Umlauf befindlichen
Aktien von 13.320.338 Stiick 2010 auf 13.023.516 im Jahr 2011. Mit Abschluss des Riickkauf-
programms halt die Vossloh AG 1.332.529 eigene Aktien. Mit der niedrigeren Anzahl durch-
schnittlich in Umlauf befindlicher Aktien betrug das Ergebnis je Aktie im Geschaftsjahr 2011
4,28 € (Vorjahr: 7,32 €).

Vorstand und Aufsichtsrat der Vossloh AG werden den Aktionaren fiir das Geschiftsjahr 2011
eine gegeniiber dem Jahr 2010 unveranderte Dividende je Aktie von 2,50 € vorschlagen.
Dies entspricht einer Gesamtausschiittung in Hohe von 30,0 Mio.€ (Vorjahr: 33,3 Mio.€).

Die Rendite auf das eingesetzte Kapital (ROCE) des Vossloh-Konzerns reduzierte sich im
Geschiftsjahr 2011 auf 11,9 % (Vorjahr: 17,2 %). Sie lag damit unter der definierten
Zielmarke von 15 %. Der Riickgang ist im Wesentlichen auf das deutlich gesunkene EBIT

im Geschaftsjahr 2011 zurtuckzufithren. Dieser Einfluss wurde nur zu einem Teil durch ein
niedrigeres Working Capital kompensiert, das das Capital Employed ebenfalls reduzierte.

Auf der Basis der fiir das Geschiftsjahr 2011 angesetzten Kapitalkosten von 10 %

(Vorjahr: 11 %) erwirtschaftete der Vossloh-Konzern eine Pramie von 1,9 %. Der Wertbeitrag
des Geschiftsjahres 2011 betrug 15,4 Mio.€ nach 54,8 Mio.€ im Jahr zuvor.

Die Auftragseinginge der Vossloh-Gruppe beliefen sich 2011 auf einen Gesamtwert von
1.608 Mio.€ (Vorjahr: 1.344 Mio.€). Zum 31. Dezember 2011 betrug der Auftragsbestand
1.496 Mio.€. Er lag damit erheblich tiber dem Wert von 1.085 Mio.€ zum Jahresende 2010.
Auftragseingang und Auftragsbestand erreichten neue historische Bestmarken.
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Der Geschiftsbereich Rail Infrastructure verzeichnete im Geschaftsjahr 2011 Auftragseinginge in
Hohe von insgesamt 845 Mio.€. Dieser Betrag unterschritt zwar den des Auftragseingangs von
987 Mio.€ im Jahr 2010, der Auftragsbestand am Jahresende 2011 tibertraf aber mit 583 Mio.€
das Volumen von 517 Mio.€ am 31. Dezember des Vorjahres deutlich. Der im Stichtagsvergleich
hohere Auftragsbestand ist vor allem auf die Projektverschiebungen im Geschiftsfeld Fastening
Systems in China sowie auf das im Jahr 2010 im Auftragseingang enthaltene und weiterhin

im Auftragsbestand gefiihrte GrofSprojekt in Libyen (Geschaftsfelder Switch Systems und
Fastening Systems) zuriickzufiihren. Das Geschiftsfeld Rail Services erzielte 2011 einen Anstieg
sowohl der Auftragseingdnge als auch des Auftragsbestands.

Eine deutliche Steigerung der Auftragseingange und des Auftragsbestands verzeichnete der Deutliche Steigerung
Geschiftsbereich Transportation. Im Geschiftsjahr 2011 erreichten die Auftragseinginge ein des Auftragseingangs
Volumen von 765 Mio.€ und fielen damit mehr als doppelt so hoch aus wie 2010 (358 Mio.€).  im Geschaftshereich
Zum Jahresende 2011 betrug der Auftragsbestand des Geschaftsbereichs 913 Mio.€, ein Transportation

bislang noch nie erreichter Hochstwert. Dem steht ein Auftragsbestand von 568 Mio.€ am
31. Dezember 2010 gegeniiber. Zu dieser positiven Entwicklung trugen beide Geschaftsfelder
bei. Der starkste Zuwachs resultierte aber aus der Belebung des Geschifts am spanischen
Standort Valencia von Vossloh Transportation Systems, die im Frithjahr 2011 eingesetzt hatte.

Vossloh-Geschéftsbereiche — Auftragsbestand

Rail Infrastructure 583 517
Transportation 913 568
1.496 1.085
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Aktienriickkauf lasst

Nettoverschuldung

steigen

Finanzlage und Investitionen

Als Konzernobergesellschaft tragt die Vossloh AG die Verantwortung fiir das Finanzmanagement
des Konzerns. Das Treasury des Konzerns nimmt die zentrale Steuerung der Zahlungsstrome,
die Sicherung der Finanzierung simtlicher 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 Nettoverschuldung des Vossloh-Konzerns am 31. Dezember 2011 lag bei 238,8 Mio.€
und uberstieg damit den Wert von 136,6 Mio.€ des Vorjahres um 102,2 Mio.£.

Dieser Anstieg ist zu einem grofSen Teil auf die fur das von Juli bis Dezember 2011 durchge-
fuhrte Aktienriickkaufprogramm aufgenommenen Mittel zuriickzufiithren. Fiar das Programm
sind ohne Beriticksichtigung von Erwerbsnebenkosten insgesamt 100,9 Mio.€ abgeflossen.

Die Finanzverbindlichkeiten stiegen zum Stichtag 31. Dezember 2011 auf 327,0 Mio.€ an
(Vorjahr: 212,5 Mio.€). Diesen standen Zahlungsmittel und Zahlungsmitteliquivalente sowie
kurzfristig liquidierbare Wertpapiere in Hohe von 88,2 Mio.€ gegeniiber (Vorjahr: 75,9 Mio.€).
Das Verhiltnis von Nettofinanzschuld zu Eigenkapital — das Net Gearing — lag am 31. Dezember
2011 bei 49,5 %, verglichen mit 23,5 % am Jahresende 2010.

Vossloh-Konzern — Net Gearing

Eigenkapital’ Mio.€ 482,8 580,0
Nettofinanzschuld Mio.€ 238,8 136,6
Net Gearing % 49,5 23,5

'Konzern-Eigenkapital mit Anteilen anderer Gesellschafter

Die Finanzverbindlichkeiten stiegen im Berichtsjahr insbesondere infolge des Aktienriickkaufs
an. Auch 2011 bestanden die Finanzverbindlichkeiten zu einem groflen Teil aus langfristigen
Fremdmitteln von umgerechnet 185,1 Mio.€, die im Jahr 2004 im Wege eines US-Private-
Placements in zwei Tranchen aufgenommen worden waren. Die Falligkeit der ersten Tranche
iiber 140 Mio.US-$ liegt im Jahr 2014, die der zweiten Tranche iiber 100 Mio.US-$ im Jahr 2016.
Die Kapitalzahlungs- und Zinsstrome beider Tranchen sind vollstindig durch einen Zins- und
Waihrungsswap in Euro gesichert, da die Fremdmittelaufnahme zu festen Zinssatzen erfolgte.
Somit sind beide Teilbetrage mit einem Euro-Festzinssatz verzinst, und zwar der erste mit
5,325 % und der zweite mit 5,455 %.
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Die verbleibenden Finanzverbindlichkeiten in Hohe von rund 142 Mio.€ betreffen tiberwiegend
kurzfristige Kredite, die insbesondere fiir den Aktienriickkauf, aber zum Jahresende auch zur
Finanzierung des im zweiten Halbjahr steigenden Working Capitals aufgenommen wurden.

Vossloh-Konzern — Entwicklung des Cashflows

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 138,5 137,1
Cashflow aus Investitionstatigkeit -90,6 -151,1
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -47,3 -71,8
Netto-Mittelzufluss 0,6 -85,8

Im Geschiftsjahr 2011 betrug der Cashflow aus laufender Geschiftstitigkeit des Vossloh-
Konzerns 138,5 Mio.€. Das niedrigere Ergebnis (EBIT) konnte durch die Verminderung des
Working Capitals im Jahresverlauf zu einem grofSen Teil kompensiert werden.

Der Cashflow aus Investitionstitigkeit in der Vossloh-Gruppe fiel im Geschiftsjahr 2011 mit
90,6 Mio.€ deutlich niedriger aus (Vorjahr: 151,1 Mio.€). Im Geschiftsjahr 2010 hatte der
Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit allerdings hohe Auszahlungen fiir Unternehmenserwerbe
enthalten, insbesondere fiir die Akquisition des Geschiftsfelds Rail Services, die im aktuellen
Berichtsjahr nicht in dem Umfang anfielen. Die Investitionen in immaterielle Vermogenswerte und
Sachanlagen waren im Jahr 2011 mit 65,6 Mio.€ nochmals hoher als im Vorjahr (57,9 Mio.€).

Der Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit war im abgelaufenen Geschiftsjahr wesentlich
durch das Aktienrtickkaufprogramm in Hohe von 10 % des Grundkapitals gekennzeichnet,
das von Ende Juli bis Anfang Dezember 2011 umgesetzt wurde. Ein GrofSteil der fiir das
Aktienrtiickkaufprogramm verwendeten Mittel wurde durch die Aufnahme kurzfristiger
Kredite dargestellt. Insgesamt lag der Mittelzufluss aus der Aufnahme von kurzfristigen
Krediten bei tiber 100 Mio.€. Im Geschiftsjahr 2011 wurden Dividenden in Hohe von
44,2 Mio.€ ausgeschiittet (Vorjahr: 36,5 Mio.€), davon 33,3 Mio.€ (Vorjahr: 26,6 Mio.€)
an die Aktionare der Vossloh AG.

Aus den zum 31. Dezember 2011 bestehenden Operating-Lease-Vertragen resultieren
zukunftige Liquiditatsabfliisse von 24,6 Mio.€, davon 7,7 Mio.€ im Jahr 2012.
Im Vorjahr betrug der Wert noch ausstehender Liquiditatsabfliisse 40,5 Mio.€.
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Investitionen
erneut deutlich
gestiegen

Offene Barkreditlinien des Vossloh-Konzerns beliefen sich zum 31. Dezember 2011 auf

195,7 Mio.€. Am Jahresende 2010 hatten diese bei 252,3 Mio.€ gelegen. Detaillierte Angaben
dazu finden sich im Kapitel ,,Risiko- und Chancenmanagement ab Seite 57. Beschrankungen,
die die Verfligbarkeit der Finanzmittel beeinflussen konnen, bestanden zum Bilanzstichtag nicht.

Vossloh-Konzern — Investitionen und Abschreibungen nach Geschéaftsbereichen
(ohne langfristige Finanzinstrumente; planmaBige Abschreibungen)

20m

Investitionen  Abschreibungen Investitionen  Abschreibungen
Rail Infrastructure 38,9 24,1 29,3 25,5
Transportation 23,7 13,5 25,2 13,3
Holdinggesellschaften 3,0 0,6 3,4 0,7
65,6 38,2 57,9 39,5

Auch im Geschaftsjahr 2011 tbertrafen die Investitionen in Sachanlagen und immaterielle
Vermogenswerte die Abschreibungen deutlich. Im Vossloh-Konzern wurden insgesamt

65,6 Mio.€ in Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte investiert. Im Vergleich zum
Vorjahr ist dies ein Anstieg um 7,7 Mio.€. Die Abschreibungen des Geschiftsjahres 2011 lagen
mit 38,2 Mio.€ auf nahezu unveriandertem Niveau (Vorjahr: 39,5 Mio.€).

Mit Blick auf die Geschiftsbereiche stieg das Investitionsvolumen von Rail Infrastructure
im Jahr 2011 deutlich auf 38,9 Mio.€ (Vorjahr: 29,3 Mio.€) an. Demgegeniiber investierte
der Bereich Transportation mit 23,7 Mio.€ im Geschiftsjahr 2011 einen geringeren Betrag
(Vorjahr: 25,2 Mio.€).

Vossloh-Konzern — Struktur der Investitionen

20m

Investitionen % Investitionen %

Entwicklungskosten 14,5 22,1 18,1 31,2
Sonstige immaterielle Vermogenswerte 1,3 2,0 1,7 2,9
Grundstiicke und Geb&aude 9,1 13,8 2,5 4,3
Technische Anlagen und Maschinen 12,0 18,3 14,0 24,2
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 7,4 11,3 7,4 12,8
Geleistete Anzahlungen, Anlagen in Bau 21,3 32,5 14,2 24,6
65,6 100,0 57,9 100,0
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Im Geschaftsbereich Rail Infrastructure nahmen die Investitionen in den Geschiftsfeldern
Switch Systems und Rail Services zu. Bei Vossloh Fastening Systems fielen die Investitionen
2011 mit 10,9 Mio.€ geringer aus als im Jahr 2010 mit 12,1 Mio.€. Hier wurde insbesondere
der Aus- und Umbau der Produktionskapazitaten am deutschen Standort fortgesetzt.

Vossloh Switch Systems investierte im Berichtsjahr mit 17,9 Mio.€ mehr als 2010 (14,2 Mio.€).
Ein Schwerpunkt der Investitionstitigkeit betraf den Aufbau eines Weichenwerks in China.
Den starksten Anstieg des Investitionsvolumens zeigte das Geschaftsfeld Rail Services: 2011
lagen die Investitionen mit 10,1 Mio.€ deutlich tiber den Investitionen von 2010 (3,0 Mio.€).
Die Mittel flossen hier wie geplant in den Bau neuer Schleifziige fur das Hochgeschwindig-
keitsschleifen von Schienen.

Im Geschiftsbereich Transportation steigerte das Geschiftsfeld Electrical Systems das
Investitionsvolumen deutlich, wihrend die Investitionen des Geschiftsfelds Transportation
Systems an beiden Standorten — Kiel und Valencia — riicklaufig waren. Die Investitionen von
Vossloh Transportation Systems betrugen 2011 15,8 Mio.€ nach 22,4 Mio.€ im Vorjahr und
verteilten sich nahezu gleich auf beide Standorte. Der Schwerpunkt der Investitionstatigkeit
lag unverandert auf der Entwicklung neuer Lokomotivenmodelle. Vossloh Electrical Systems
investierte im Geschaftsjahr 2011 in ein Biiro- und Betriebsgebaude am Standort Diisseldorf.

Vermdgenslage

Am 31. Dezember 2011 betrug die Bilanzsumme des Vossloh-Konzerns 1.512,3 Mio.€ und

lag damit um 106,5 Mio.€ tiber der des Vorjahres (1.405,8 Mio.€). Dieser Anstieg ist zu einem
grofSen Teil auf ein hoheres Vorratsvermogen in beiden Geschiftsbereichen zuriickzufiihren.
Dariiber hinaus nahm das Anlagevermogen infolge der iiber den Abschreibungen liegenden
Investitionen zu.

Vossloh-Konzern — Vermdgenslage

Bilanzsumme Mio.€ 1.512,3 1.405,8
Eigenkapital® Mio.€ 482,8 580,0
Eigenkapitalquote % 31,9 41,3
Working Capital (Stichtag) Mio.€ 200,3 258,0
Capital Employed (Stichtag) Mio.€ 825,9 848,6
Working-Capital-Intensitat (Stichtag) % 16,7 19,1
Anlagevermégen Mio.€ 625,6 590,7
Eigenkapitalrendite % 17,4 24,2

*Konzern-Eigenkapital mit Anteilen anderer Gesellschafter
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Eigenkapitalquote
bei 31,9 %

Die Eigenkapitalquote lag im Vossloh-Konzern zum 31. Dezember 2011 bei 31,9 % und damit
deutlich unter dem Wert von 41,3 % am Ende des Geschiftsjahres 2010. Dies ist vor allem
auf den Ruckgang des Eigenkapitals um 97,3 Mio.€ auf 482,8 Mio.€ im Geschiftsjahr 2011
zurlickzuftihren, welcher insbesondere durch den Riickkauf eigener Aktien in Hohe von 10 %
des Grundkapitals hervorgerufen wurde.

Das Working Capital des Vossloh-Konzerns lag zum Stichtag 31. Dezember 2011 bei

200,3 Mio.€. Gegeniiber dem Vorjahr entspricht dies einem Riickgang um 57,7 Mio.€.

Damit ergibt sich bezogen auf den Umsatz am Stichtag eine Working-Capital-Intensitit

von 16,7 % gegeniiber 19,1 % am 31. Dezember 2010. Im Jahresdurchschnitt 2011 lag

das Working Capital des Konzerns bei 211,2 Mio.€ und damit um 97,8 Mio.€ unter dem
Durchschnittswert von 309,0 Mio.€ im Vorjahr. Daraus resultiert eine durchschnittliche
Working-Capital-Intensitat von 17,6 % nach 22,9 % im Geschiftsjahr 2010. Der Riickgang
des durchschnittlichen Working Capitals im Vossloh-Konzern ist im Wesentlichen auf deutlich
hohere Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen im Zusammenhang mit hoheren
Anzahlungen im Geschaftsbereich Transportation zuriickzufithren.

Zum Stichtag 31. Dezember 2011 lag das Capital Employed des Vossloh-Konzerns mit

825,9 Mio.€ um 22,7 Mio.€ unter dem Wert von 848,6 Mio.€ am Jahresende 2010.

Dies spiegelt den Riickgang des Working Capitals wider, der jedoch zu einem grofSen Teil durch
ein hoheres Anlagevermogen kompensiert wurde. Im Jahresdurchschnitt 2011 betrug das
Capital Employed in der Vossloh-Gruppe 811,4 Mio.€. Dem steht ein Wert von 884,5 Mio.€
im Geschaftsjahr 2010 gegentiber.

Mio.€ . o
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Wertmanagement

Der ROCE des Vossloh-Konzerns reduzierte sich im Geschaftsjahr 2011 auf 11,9 % (Vorjahr:
17,2 %) und lag damit unter der Zielmarke von 15 %. Der Riickgang ist im Wesentlichen auf
das 2011 deutlich gesunkene EBIT zuriickzufiihren. Dieser Einfluss wurde nur zu einem Teil
durch ein niedrigeres Working Capital und damit ein geringeres Capital Employed kompensiert.
Auf der Basis der fur 2011 angesetzten Kapitalkosten von 10 % (Vorjahr: 11 %) erwirtschaftete
der Vossloh-Konzern eine Pramie von 1,9 %.

Der Geschiftsbereich Rail Infrastructure erzielte im Geschaftsjahr 2011 eine Pramie von 2,6 %
bei einem ROCE von 12,6 %. Im Vorjahresvergleich nahm vor allem das EBIT des Geschifts-

bereichs deutlich ab und lag mit 86,2 Mio.€ um 39,3 % unter dem Wert von 2010 (141,9 Mio.€).
Die ruicklaufige Ergebnisentwicklung ist als Hauptursache fur die niedrigere Kapitalverzinsung

zu sehen.

Demgegentuiber erwirtschaftete der Geschaftsbereich Transportation im Berichtsjahr eine ROCE im Geschafts-
erfreuliche Pramie von 12,3 % bei einem ROCE von 22,3 %. Dies ist vor allem auf einen bereich Transportation
deutlichen Riickgang des Working Capitals und damit auch des Capital Employed zuriick- héher als im Vorjahr

zufithren, wihrend aber auch das EBIT tiber den Wert des Vorjahres stieg.

Vossloh-Konzern — Wertmanagement

Capital Employed (Durchschnitt) Mio.€ 811,4 884,5
ROCE % 11,9 17,2
Wertbeitrag* Mio.€ 15,4 54,8

*Zur Berechnung des Wertbeitrags wird ein Kapitalkostensatz (WACC) von 10 % herangezogen.

Im Geschiftsjahr 2011 erwirtschaftete der Vossloh-Konzern vor Steuern und nach Kapital- Wertbeitrag 2011
kosten, die auf 10 % angesetzt wurden, einen Wertbeitrag von 15,4 Mio.€ verglichen mit im Konzern bei
einem Wertbeitrag von 54,8 Mio.€ im Jahr 2010. Wiederum steuerte der Geschaftsbereich 15,4 Mio.€

Rail Infrastructure 2011 mit 17,9 Mio.€ den hochsten Wertbeitrag bei. Dieser lag allerdings
deutlich unter dem Vorjahresbeitrag von 66,1 Mio.€. Auf den Geschiftsbereich Transportation
entfiel ein Wertbeitrag in Hohe von 15,3 Mio.€. Dieser lag deutlich tiber dem Vorjahreswert
von 6,6 Mio.€.

Der Wertbeitrag nach Steuern und auf Basis der aktuellen Kapitalkosten lag 2011 im Vossloh-
Konzern bei 17,1 Mio.€. Der Geschiftsbereich Rail Infrastructure trug dazu 17,9 Mio.€ bei,
der Geschiftsbereich Transportation erzielte einen Wertbeitrag von 11,7 Mio.€.

21



Vossloh Fastening Systems verliert
Umsatz durch Projektverzégerungen

Vossloh Switch Systems bleibt durch
Lieferunterbrechung fiir Grobprojekt und
Wettbewerbsdruck unter den Erwartungen

Vossloh Rail Services entspricht
mit Umsatzplus den Planungen
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Geschdftsentwicklung
Rail Infrastructure

Der Geschaftsbereich Rail Infrastructure biindelt samtliche Aktivititen rund um Produkte und
Dienstleistungen fiir die Schieneninfrastruktur. Er umfasst die drei Geschiftsfelder Fastening
Systems (Befestigungssysteme fiir Schienen), Switch Systems (Weichensysteme) und Rail Services.
Vossloh ist sowohl fiir Befestigungssysteme als auch fiir Weichen international tatig und gehort
zu den fithrenden Anbietern dieser Produkte weltweit. Ob konventionelle Schienenstrecken,
Strecken fiir den Schwerlastverkehr oder Hochgeschwindigkeitsstrecken: Vossloh Fastening
Systems und Vossloh Switch Systems setzen durch tiber Jahrzehnte erworbenes und umfassendes
Know-how und mit innovativen Losungen Maf$stibe. Mit dem seit 2010 zum Konzern
gehorenden Geschiftsfeld Rail Services gewihrleistet Vossloh den Werterhalt und die Sicherheit
von Schienen. Fihrend ist das Geschiftsfeld fur den Anwendungsbereich High Speed Grinding
(HSG), einer praventiven Schleiftechnologie fiir Schienen.

Im Geschiftsjahr 2011 nahm der Umsatz des Geschiftsbereichs Rail Infrastructure um 12,6 %  Umsatz und

ab und betrug 778,8 Mio.€ nach 891,5 Mio.€ im Vorjahr. Den stiarksten Umsatzriickgang Ergebnis von
verzeichnete das Geschiftsfeld Fastening Systems nach einem sehr guten Jahr 2010. Rail Infrastructure
Mit 262,8 Mio.€ lag der Umsatz 2011 um 28,9 % unter dem hohen Niveau von 369,4 Mio.€ unter dem Vorjahr
im Jahr 2010. Das umsatzstarkste Geschaftsfeld Switch Systems erzielte im abgelaufenen

Geschiftsjahr Erlose in Hohe von 433,0 Mio.€. Diese nahmen gegeniiber dem Vorjahr gering-

fugig um 1,4 % ab. Das Geschiftsfeld Rail Services berichtete fiir 2011 ein Umsatzvolumen

von 87,7 Mio.€ (Vorjahr: 84,8 Mio.€) und erzielte damit einen Anstieg um 3,5 % gegeniiber

dem Vorjahreswert. Insgesamt resultierte der Umsatzriickgang des Geschiftsbereichs Rail

Infrastructure im Jahr 2011 vor allem aus Projektverschiebungen, aber auch aus einem

zunehmenden Wettbewerbs- und Preisdruck.

Der Wertbeitrag des Geschiftsbereichs Rail Infrastructure reduzierte sich im Jahr 2011 deutlich
von 66,1 Mio.€ auf 17,9 Mio.£€. Die Geschiftsfelder Fastening Systems und Rail Services erzielten
unverandert einen positiven Wertbeitrag, wahrend dieser im Geschaftsfeld Switch Systems negativ
ausfiel.

Der ROCE des Geschiftsbereichs Rail Infrastructure lag 2011 mit 12,6 % ebenfalls deutlich
unter dem Wert des Vorjahres von 20,6 % und blieb damit auch unter der im Vossloh-Konzern
geforderten Mindestmarke von 15 %. Der Riickgang der Rendite auf das eingesetzte Kapital
im Geschaftsjahr 2011 resultierte in erster Linie aus dem deutlich niedrigeren Ergebnis des
Geschiftsbereichs. Im Berichtsjahr 2011 ermafSigte sich das durchschnittliche Capital Employed
leicht von 688,7 Mio.€ des Vorjahres auf 683,1 Mio.€. Das durchschnittliche Working Capital
fiel von 269,4 Mio.€ im Geschaftsjahr 2010 auf 249,3 Mio.€ im Jahr 2011.

Bedingt durch den deutlich stirker gesunkenen Umsatz nahm die durchschnittliche Intensitit
des Working Capitals von 30,2 % im Jahr 2010 auf 32,0 % im Geschaftsjahr 2011 zu.
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Rail Infrastructure

2011
Umsatz Mio.€ 778,8 891,5
EBITDA Mio.€ 110,3 167,8
EBIT Mio.€ 86,2 141,9
EBIT-Marge % 1.1 15,9
Working Capital (Durchschnitt) Mio.€ 249,3 269,4
Working-Capital-Intensitédt (Durchschnitt) % 32,0 30,2
Anlagevermdgen Mio.€ 455,0 431,9
Investitionen* Mio.€ 38,9 29,3
Abschreibungen* Mio.€ 24,1 25,5
Capital Employed (Stichtag) Mio.€ 704,2 666,5
Capital Employed (Durchschnitt) Mio.€ 683,1 688,7
ROCE % 12,6 20,6
Wertbeitrag Mio.€ 17,9 66,1

*Ohne langfristige Finanzinstrumente; planméBige Abschreibungen

Nach einer sehr guten Ergebnisentwicklung im Jahr 2010 erzielte der Geschiftsbereich Rail
Infrastructure fiir 2011 einen Riickgang des operativen Ergebnisses (EBIT) um 39,3 % auf
86,2 Mio.€ (Vorjahr: 141,9 Mio.€). Dies ist im Wesentlichen auf den starken Riickgang der
Umsitze in China, aber auch auf einen insgesamt zunehmenden Preis- und Kostendruck in den
Geschiftsfeldern Fastening Systems und Switch Systems zuriickzufithren. Dementsprechend
reduzierte sich auch die EBIT-Marge des Geschiftsbereichs Rail Infrastructure von 15,9 % im
Jahr 2010 auf 11,1 % im Berichtsjahr.




Vossloh Fastening Systems

Vossloh Fastening Systems ist ein etablierter und fiihrender Hersteller von Schienenbefestigungs-
systemen und liefert diese in mehr als 65 Lander weltweit. Das Geschaftsfeld verzeichnete 2011
einen Umsatzriickgang um 28,9 % auf 262,8 Mio.€ (Vorjahr: 369,4 Mio.€). Dieser wurde

im Wesentlichen durch Projektverschiebungen in China verursacht, wo nach dem tragischen
Eisenbahnungliick Ende Juli 2011 die Schwellenwerke die Arbeiten fiir die fiir Vossloh relevanten
Hochgeschwindigkeitsstrecken noch nicht wieder aufgenommen haben. Eine Fortfiihrung der
Bautatigkeit ist aus heutiger Sicht nicht vor April 2012 zu erwarten. Ebenfalls nicht den erwar-
teten Umfang erreichten 2011 die Umsatze von Vossloh in Libyen und Russland. Im Februar
2011 musste infolge der politischen Auseinandersetzungen in Libyen ein GrofSprojekt im
Volumen von rund 37 Mio.€ fiir Vossloh Fastening Systems und rund 78 Mio.€ fiir Vossloh
Switch Systems gestoppt werden. Der Auftrag umfasst die Lieferung von Schienenbefestigungen
und Weichen fiir den Neubau der Strecke zwischen Ras Adjer und Sirt. Eine Wiederaufnahme
der Lieferungen wird nicht vor 2013 erwartet. Projektverschiebungen belasteten auch die
Umsatzentwicklung in Russland. Allerdings wurde bereits zur Jahresmitte 2011 eine neue
Vereinbarung tiber die Lieferung von Schienenbefestigungssystemen unterzeichnet.

Die Instandsetzung und Instandhaltung des russischen Schienennetzes bietet ein unverdandert
attraktives Marktpotenzial.

Uber den erwarteten Werten lagen 2011 die Erlése zum Beispiel in Deutschland und Mauretanien
sowie in Polen und Saudi-Arabien. Im Jahr 2011 konnte das Geschiftsfeld Fastening Systems
erstmals Umsatze in Indonesien generieren und die Aktivitaten in Nordamerika ausbauen.

Ein erster Auftrag zur Belieferung des Hochgeschwindigkeitsprojektes in Marokko kam als
strategischer Erfolg hinzu.

Der Auftragseingang im Geschaftsfeld Fastening Systems betrug im Jahr 2011 323,0 Mio.€
gegeniiber einem Volumen von 421,4 Mio.€ im Vorjahr. Zum Stichtag am Jahresende 2011
lag der Auftragsbestand bei 266,1 Mio.€ und damit — in erster Linie als Folge verschiedener
Projektverschiebungen — tiber dem Wert von 206,0 Mio.€ zum 31. Dezember 2010.

Die Investitionen des Geschiftsfelds erreichten 2011 mit 10,9 Mio.€ nicht ganz das hohe
Vorjahresniveau von 12,1 Mio.€. Der Schwerpunkt der Investitionstatigkeit betraf den Stand-
ort Deutschland. Hier wurde insbesondere in den weiteren Ausbau der Produktionskapazititen
am Standort Werdohl investiert. Zudem wurde in eine Durchlaufbeize in der Tiirkei investiert.

Das Geschiftsfeld Fastening Systems erzielte 2011 einen Wertbeitrag von 23,4 Mio.€. Dieser
lag aufgrund des Ergebnisriickgangs deutlich unter dem Wert des Vorjahres von 54,3 Mio.€.

Projektverzoge-
rungen in China
belasten Vossloh
Fastening Systems
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Vossloh Switch
Systems durch
schwaches erstes
Halbjahr unter dem
Vorjahresumsatz

Vossloh Switch Systems

Vossloh Switch Systems riistet Schienennetze sowohl mit Weichen als auch mit Steuerungs-
und Kontrollsystemen aus und halt in dem technisch anspruchsvollen Weichengeschift eine
international fithrende Marktposition. Im Geschéftsjahr 2011 belief sich der Umsatz des
Geschiftsfelds auf 433,0 Mio.€. Die Erlose lagen damit auf Jahressicht nur knapp um 1,4 %
unter dem Vorjahr. Insbesondere in den ersten Quartalen wirkten sich die Lieferunterbrechung
nach Libyen und damit der Ausfall der fir 2011 erwarteten Erlose sowie eine Nachfrage-
schwiche in Stideuropa belastend auf Umsatz und Ergebnis aus. Ebenfalls riickldufige Umsitze
waren insbesondere in der Tirkei, in Portugal und in Spanien zu verzeichnen. In Malaysia,
Polen, Deutschland und Schweden wurden dagegen hohere Erlose erzielt.

Der Auftragseingang lag 2011 mit 434,7 Mio.€ unter dem Wert von 482,8 Mio.€ im Vorjahr.
Der hohere Auftragseingang des Geschaftsjahres 2010 war im Wesentlichen durch das Grof3-
projekt in Libyen begriindet. 2011 erhielt Vossloh Switch Systems neben zahlreichen Auftrigen
aus den verschiedensten Regionen auch einen GrofSauftrag aus dem Irak im Rahmen des
Wiederaufbaus des Eisenbahnnetzes. Der Auftragsbestand des Geschaftsfelds betrug am

31. Dezember 2011 312,5 Mio.€ und iibertraf damit leicht den Bestand von 310,9 Mio.€ am
Jahresende 2010.

Die Investitionen des Geschiftsfelds Vossloh Switch Systems lagen im Berichtsjahr bei

17,9 Mio.€ und fielen damit hoher aus als im Vorjahr mit 14,2 Mio.€. Ein grofler Teil floss
in den Aufbau eines Weichenwerks in China. In dieses Projekt wird auch 2012 investiert.
Wie geplant werden 2012 zudem die Modernisierung und die punktuelle Erweiterung
verschiedener Standorte fortgesetzt werden.

Der Wertbeitrag des Geschaftsfelds Switch Systems war mit —13,0 Mio.€ im Geschaftsjahr 2011
negativ (Vorjahr: 5,2 Mio.€). Fiir den Riickgang war die schwache Ertragslage ausschlaggebend.
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Vossloh Rail Services

Das seit Anfang des Jahres 2010 zum Konzern gehorende Geschiftsfeld Rail Services bietet
umfassende Dienstleistungen rund um die Schiene an, von der Herstellung und dem Transport
von Langschienen bis zur Instandhaltung und praventiven Pflege. Der Umsatz des Geschifts-
felds entwickelte sich 2011 erfreulich und nahm um 3,5 % zu. Vossloh Rail Services erzielte
im abgelaufenen Geschaftsjahr insgesamt Erlose in Hohe von 87,7 Mio.€ nach 84,8 Mio.€

im Jahr 2010.

Im Berichtsjahr verzeichnete das Geschiftsfeld Rail Services einen Auftragseingang von

92,6 Mio.€. Er lag deutlich tiber dem Niveau von 85,7 Mio.€ im Geschaftsjahr 2010.

Diese Entwicklung reflektiert den zunehmenden Bedarf an einem umfassenden Dienstleistungs-
angebot insbesondere im Bereich der Schienenwartung. Auch der Auftragsbestand zeigte Ende

2011 mit einem Volumen von 5,8 Mio.€ ein hoheres Niveau als im Vorjahr (0,9 Mio.€).

Da das Geschiftsfeld Rail Services im Wesentlichen Dienstleistungen anbietet, ist das Geschaft

insgesamt von kurzen Liefer- und Ausfithrungszeiten gepragt.

Das Investitionsvolumen des Geschiftsfelds Rail Services stieg 2011 auf 10,1 Mio.€.

Dies steht einem Wert von 3,0 Mio.€ im Geschiftsjahr 2010 gegeniiber. Planmifliig umgesetzt
wurden vor allem die Investitionen in den Bau neuer Schleifziige fur das Hochgeschwindigkeits-
schleifen von Schienen (High Speed Grinding). Im Lauf des Jahres 2011 konnte Vossloh

Rail Services weitere Auftrige fur diese Dienstleistung in Deutschland, Danemark und der
Schweiz gewinnen.

Der Wertbeitrag des Geschiftsfelds Rail Services lag im Berichtsjahr mit 7,3 Mio.€ leicht tiber
dem Wert von 6,7 Mio.€ im Jahr 2010.

Vossloh Rail Services
gewinnt neue
Auftrage fiir

High Speed Grinding
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Vossloh Transportation Systems
verldsst Talsohle mit Verdopplung
des Auftragseingangs

Vossloh Electrical Systems gewinnt
grole Auftrdge im Bahnbereich
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Geschdftsentwicklung
Transportation

Im Geschiftsbereich Transportation sind das Schienenfahrzeug- und Fahrzeugkomponenten-
geschift des Vossloh-Konzerns einschliefSlich entsprechender Dienstleistungen zusammengefasst.
Der Bereich besteht aus den beiden Geschiftsfeldern Transportation Systems und Electrical
Systems. Vossloh Transportation Systems umfasst die beiden Standorte Valencia (Vossloh Rail
Vehicles) und Kiel (Vossloh Locomotives) und ist der fithrende Hersteller von Diesellokomotiven
sowie entsprechender Instandhaltungsdienstleistungen in Europa. Am spanischen Standort
Valencia entwickelt und produziert Vossloh zusatzlich Nahverkehrs- und Straffenbahnfahrzeuge.
Vossloh Electrical Systems bietet technisch anspruchsvolle elektrische Systeme fir Nahverkehrs-
fahrzeuge und Busse an.

Aufgrund der schwachen ersten Jahreshalfte lagen die Umsatze des Geschaftsbereichs
Transportation im Gesamtjahr 2011 wie erwartet unter dem Vorjahresniveau. Die Erlose sanken
um 8,6 % auf 420,0 Mio.€ (Vorjahr: 459,7 Mio.€). Das Geschiftsfeld Transportation Systems
vermeldete insgesamt einen Umsatzriickgang fiir das Jahr 2011. Wahrend der Umsatz des
deutschen Standorts Kiel bereits wieder stieg, meldete der spanische Standort Valencia aufgrund
niedriger Auftragseinginge aus dem Jahr 2010 erwartungsgemafs einen deutlichen Riickgang
des Umsatzes. Vossloh Electrical Systems berichtete fiir das abgelaufene Jahr 2011 ebenfalls
einen schwicheren Umsatz. Verzogerte Auftragseingange sowie erst ab 2013 verstarkt positiv
wirkende Auftragsbestinde sind dafiir ursiachlich.

Der ROCE des Geschiftsbereichs Transportation stieg 2011 auf 22,3 % (Vorjahr: 14,5 %).
Gleichzeitig stieg der Wertbeitrag von 6,6 Mio.€ im Geschiftsjahr 2010 auf 15,3 Mio.€ im
Jahr 2011. Diese Entwicklung ist im Wesentlichen auf einen deutlichen Riickgang des durch-
schnittlich eingesetzten Kapitals zurtickzufiihren. Dieses sank von 189,5 Mio.€ im Geschifts-
jahr 2010 auf 124,6 Mio.€ im Jahr 2011. Hierbei wirkte sich eine signifikante Reduzierung des
Working Capitals aus, die in erster Linie aus einem gestiegenen Auftragseingang, vor allem

im Lokomotivengeschift, und den damit einhergehenden hoheren Anzahlungen, resultierte.
2011 betrug das durchschnittliche Working Capital des Geschiftsbereichs Transportation
-31,3 Mio.€ (Vorjahr: 45,9 Mio.€).

Umsatz in beiden

Geschaftsfeldern

noch unter
dem Vorjahr

ROCE deutlich
verbessert
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Standort Valencia

wie erwartet
mit Umsatzminus;
Kiel weiter erholt

Das EBIT des Geschiftsbereichs Transportation verbesserte sich im Geschiftsjahr 2011 leicht
um 1,1 % auf 27,8 Mio.€ (Vorjahr: 27,5 Mio.€). Die EBIT-Marge stieg von 6,0 % auf 6,6 %.
Wahrend der Ergebnisbeitrag von Vossloh Transportation Systems besser ausfiel als im
Vorjahr, erreichte das operative Ergebnis im Geschiftsfeld Electrical Systems nicht ganz

den Vorjahreswert.

Transportation

Umsatz Mio.€ 420,0 459,7
EBITDA Mio.€ 41,3 40,7
EBIT Mio.€ 27,8 27,5
EBIT-Marge % 6,6 6,0
Working Capital (Durchschnitt) Mio.€ -31,3 45,9
Working-Capital-Intensitat (Durchschnitt) % -7,5 10,0
Anlagevermégen Mio.€ 159,2 149,1
Investitionen* Mio.€ 23,7 25,2
Abschreibungen™ Mio.€ 13,5 13,3
Capital Employed (Stichtag) Mio.€ 117,8 180,3
Capital Employed (Durchschnitt) Mio.€ 124,6 189,5
ROCE % 22,3 14,5
Wertbeitrag Mio.€ 15,3 6,6

*Ohne langfristige Finanzinstrumente; planmaBige Abschreibungen

Vossloh Transportation Systems

Das Geschiftsfeld Transportation Systems vermeldete fiir das Geschaftsjahr 2011 einen
Umsatzriickgang um 8,2 % auf 279,9 Mio.€ (Vorjahr: 304,8 Mio.€). Wihrend am deutschen
Standort Kiel aufgrund der Belebung des Neulokomotivengeschifts ein Umsatzanstieg zu
verzeichnen war, lagen die Erlose des spanischen Standorts Valencia unter dem Vorjahresniveau.
Dieser Umsatzriickgang war aufgrund des schwachen Auftragseingangs im Jahr 2010 erwartet
worden. Vossloh Locomotives in Kiel trug 123,5 Mio.€ und damit 44 % zum Umsatz des
Geschiftsfelds Transportation Systems bei. Auf Vossloh Rail Vehicles in Valencia entfielen 2011
dementsprechend ein Umsatzanteil von 56 % und ein Umsatzbeitrag von 156,4 Mio.€.

Das Geschiftsfeld Transportation Systems erzielte 2011 einen Auftragseingang in Hohe von
444,8 Mio.€ nach 195,9 Mio.€ im Jahr 2010. Beide Standorte verbuchten dabei einen Anstieg
des Auftragseingangs; besonders deutlich fiel dieser bei Vossloh Rail Vehicles in Valencia aus.
Der Standort verfuigt iiber eine Reihe von GrofSauftragen, die teilweise gemeinsam mit dem
Geschiftsfeld Electrical Systems abgewickelt werden.
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Hierzu zahlen ein Auftrag tiber 25 Niederflur-Stadtbahnen fiir die Verkehrsbetriebe Karlsruhe GroBauftrage fiir
und die Albtal-Verkehrs-Gesellschaft mit der Option auf die Lieferung weiterer 50 Fahrzeuge Nahverkehrsbhahnen
(gemeinsames Auftragsvolumen: 75 Mio.€), ein Auftrag tiber 13 Stadtbahnen fiir die mit Vossloh-Antrieb
Rostocker Straffenbahn AG (gemeinsames Auftragsvolumen: 38 Mio.€) sowie ein Auftrag iiber  und neue Lokomotiven
31 Schwebebahnwagen fiir die Wuppertaler Stadtwerke mit einem gemeinsamen Auftrags-

volumen von 122 Mio.€. Zudem gewann Vossloh Rail Vehicles mehrere grofere Projekte

zur Lieferung verschiedener Typen der EURO-Lokfamilie. Der Standort Kiel erhielt Auftrage

verschiedener Industriekunden, unter anderem iiber mehr als 40 G 6- und sieben dieselelektrische

Lokomotiven, darunter beispielsweise ein Auftrag von BASF tiber 22 modular konzipierte
Mittelfiihrerhaus-Lokomotiven. Zum Stichtag 31. Dezember 2011 betrug der Auftragsbestand des

Geschiftsfelds 504,1 Mio.€. Er lag damit deutlich iiber dem Wert von 339,2 Mio.€ im Vorjahr.

Die Investitionen des Geschaftsfelds Transportation Systems betrugen 15,8 Mio.€ im Jahr 2011
nach 22,4 Mio.€ im Vorjahr. Sie verteilten sich nahezu gleich auf beide Standorte und betreffen
vor allem die Entwicklung neuer Lokomotivenmodelle. In Kiel lag der Schwerpunkt erneut auf
der Entwicklung der neuen Familie der Mittelfithrerhaus-Lokomotiven, insbesondere auf den
Loktypen mit dieselelektrischem Antrieb. In Valencia wurde zudem in die Entwicklung neuer
Nahverkehrsfahrzeuge investiert.

Der Wertbeitrag des Geschaftsfelds Transportation Systems war im Jahr 2011 noch
leicht negativ und betrug —0,4 Mio.€ gegeniiber einem Beitrag von —9,0 Mio.€ im Vorjahr.

Standort Valencia
Vossloh Rail Vehicles entwickelt im Werk in Valencia Diesellokomotiven sowie Nahverkehrs-
fahrzeuge. Das Angebot umfasst aufSerdem Instandhaltungsdienstleistungen.

Der Umsatz von Vossloh Rail Vehicles lag 2011 mit 156,4 Mio.€ um 22,7 % unter dem Niveau
des Vorjahres (202,5 Mio.€). Dieser Umsatzriickgang ist hauptsichlich durch den schwachen
Auftragseingang des Jahres 2010 begrindet. Aufgrund der ublicherweise langen Auftragsreich-
weiten spiegelt sich die deutliche Belebung des Auftragseingangs seit Frithjahr 2011 noch nicht
in der Umsatzentwicklung 2011 wider. Vossloh Rail Vehicles verfugt in signifikantem Umfang
uber diverse GrofSauftrige, die gemeinsam mit dem Geschiftsfeld Electrical Systems abgewickelt

werden (Karlsruhe, Rostock, Wuppertal). Dariiber hinaus besteht ein Auftrag tiber insgesamt EURO 4000 und
29 Lokomotiven (EURO 3000 und EURO 4000) fiir Israel Railways. Insgesamt lag der EURO 3000 stark
Auftragseingang im Jahr 2011 um ein Vielfaches tiber dem des Vorjahres. nachgefragt
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Kiel erhalt
groBe Auftrage

fiir neue G 6- und

DE-Lokomotiven

Auf den spanischen Standort Valencia entfiel im Geschaftsjahr 2011 ein Investitionsvolumen
in Hohe von 7,7 Mio.€ (Vorjahr: 11,1 Mio.€). Investitionsschwerpunkte waren die
Entwicklung der Lokmodelle EUROLIGHT und EURO 3000 sowie die Entwicklung

neuer Nahverkehrsfahrzeuge.

Standort Kiel

In Kiel entwickelt und produziert Vossloh Mittelfithrerhaus-Lokomotiven. Vossloh Locomotives
erzielte im Geschiftsjahr 2011 einen Umsatz von 123,5 Mio.€. Dieser lag um 20,5 % tiber
dem Niveau von 102,5 Mio.€ im Vorjahr. Deutschland und Frankreich waren unverindert die
wichtigsten Absatzmarkte. Insgesamt wurden im abgelaufenen Geschiftsjahr 30 Lokomotiven
ausgeliefert. Dariiber hinaus fithrte der Standort hochwertige Regelinstandsetzungen an
Diesellokomotiven sowie Modernisierungen durch.

Der Auftragseingang stieg im Lauf des Geschiftsjahrs 2011 nochmals deutlich und erholte sich
damit weiter. Den Schwerpunkt bilden zwei GrofSauftrage aus der deutschen Industrie iiber
insgesamt mehr als 40 Fahrzeuge. Geordert wurden tiberwiegend die erfolgreiche Industrie-
und Hafenlokomotive G 6 und die neue Lokomotivengeneration mit dieselelektrischem
Antrieb (DE). Zusitzlich zum Erfolg in den westeuropaischen Stammmarkten verfugt die
Rangierlokomotive G 6 tiber weiteres Potenzial in Osteuropa.

Die Investitionen von Vossloh Locomotives lagen im Geschaftsjahr 2011 bei 8,1 Mio.€ und
damit unter dem Vorjahresniveau von 11,3 Mio.€. In Kiel wird der Investitionsschwerpunkt
2012 nochmals auf der Entwicklung der neuen Lokomotivenmodelle liegen. Die ersten sieben
Fahrzeuge der neu entwickelten Lokomotiven mit dieselelektrischem Antrieb wurden bereits im
Jahr 2011 verkauft.
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Vossloh Electrical Systems

Vossloh Electrical Systems entwickelt und produziert elektrische Schliisselkomponenten
sowie Systeme fiir Schienenfahrzeuge des 6ffentlichen Nahverkehrs und Lokomotiven.

Das Leistungsspektrum des Geschiftsfelds umfasst den Antrieb, die Bordnetzversorgung,

die Fahrzeugsteuerung sowie die Heizung und Klimatisierung fiir diese Fahrzeuge.

Das Geschaftsfeld zahlt zu den weltweit fithrenden Anbietern elektrischer Ausriistungen fiir
Trolley- und Hybridbusse. Den grofSten Teil seiner Umsitze erzielt Vossloh Electrical Systems
in Deutschland und in den europdischen Nachbarlindern.

Aufgrund von Projektverzogerungen ging der Umsatz von Vossloh Electrical Systems im
Geschiftsjahr 2011 um 8,4 % auf 146,7 Mio.€ zuriick (Vorjahr: 160,0 Mio.€). Dabei lagen
die Erlose sowohl im Bahn- als auch im Busgeschift unter denen des Vorjahrs. Die Umsatze
im Jahr 2011 resultierten zu einem grofSen Teil aus Modernisierungsprojekten. Ab Mitte 2011
erfolgte zudem die Auslieferung der ersten Fahrzeuge eines Neubahnprojektes in Bielefeld, das
im Jahr 2009 gewonnen worden war.

Der Auftragseingang von Vossloh Electrical Systems verbesserte sich im abgelaufenen Hoher
Geschiftsjahr weiter auf 346,2 Mio.€ (Vorjahr: 170,1 Mio.€). Damit lag der Auftragsbestand Auftragseingang
am 31. Dezember 2011 bei 431,7 Mio.€ nach 232,2 Mio.€ am Jahresende 2010.

Neben verschiedenen Auftragen, die gemeinsam mit Vossloh Rail Vehicles abgewickelt werden
(Karlsruhe, Rostock, Wuppertal), verfiigt Vossloh Electrical Systems tiber weitere Grofsauftrige.

Hierzu zihlt insbesondere ein Auftrag iiber 50 Stadtbahnwagen fiir die Ustra Hannoversche
Verkehrsbetriebe AG mit einem Volumen von rund 102 Mio.€. Dariiber hinaus erhielt das
Geschiftsfeld Auftrage tiber neun Hybridtrolleybusse fiir den norditalienischen Verkehrsbetrieb

TEP, 15 Hybridtrolleybusse fiir den Verkehrsbetrieb ATM Mailand und zwolf Batterie-

trolleybusse fiir die Verkehrsbetriebe Ziirich sowie einen Auftrag fiir die Elektro- und

Klimaausriistung von 100 DB-Doppelstockfahrzeugen mit der Option auf die Ausrtistung

weiterer 100 Fahrzeuge.

Die Investitionen des Geschiftsfelds Electrical Systems lagen 2011 mit 7,9 Mio.€ deutlich
tber dem Vorjahresniveau von 2,8 Mio.€. Einen Schwerpunkt bildete hier der Kauf eines
Biiro- und Betriebsgebaudes in Diisseldorf. Auch 2012 wird der Investitionsschwerpunkt des
Geschiftsfelds hauptsachlich den Standort Diisseldorf betreffen.

Der Wertbeitrag von Vossloh Electrical Systems lag im Geschiftsjahr 2011 mit 14,0 Mio.€
unter dem Beitrag von 15,7 Mio.€ des Jahres 2010.
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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 Aktivititen 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 fur 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 Aktivititen einschliefSlich der Marketingkommunikation und koordiniert die
Beschaffungsprozesse der Konzerngesellschaften. Thr obliegen die Personalpolitik, die Personal-
entwicklung und die Betreuung der obersten Fithrungsebenen des Konzerns.

Die Vossloh AG erstellt ihren Jahresabschluss gemafs den handelsrechtlichen Vorschriften
des HGB. Die folgenden Erklauterungen beziehen sich somit auf den Einzelabschluss.

In Einzelfillen ist die Behandlung bestimmter Geschaftsvorfalle im Konzernabschluss gemafs
IFRS anders abgebildet worden.

Analyse des Jahresabschlusses

Die von der Vossloh AG als nicht operativer Holding fiir das Geschiftsjahr 2011 ausgewiesenen
Umsatzerlose von 1,3 Mio.€ (Vorjahr: 1,2 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 Geschiftstatigkeit mafSgeblich durch die allgemeinen Verwaltungskosten, die
sonstigen betrieblichen Ertrage und das Finanzergebnis gepragt.

Die Verwaltungskosten waren 2011 mit 23,2 Mio.€ um 2,5 Mio.€ hoher als 2010. Neben den
Aufwendungen fir das im Jahr 2011 durchgefithrte Aktienriickkaufprogramm ist die Zunahme
auf hohere Aufwendungen fiir Beratungsleistungen, Fort- und Weiterbildungen sowie Beleg-
schaftsveranstaltungen zuriickzufiihren. Der Personalaufwand lag mit 7,2 Mio.€ um 1,0 Mio.€
niedriger als im Vorjahr. Mit 44 ist die Anzahl der im Jahresmittel beschaftigten Mitarbeiter
2011 gegeniiber dem Vorjahr um zwei Beschiftigte gesunken. Die sonstigen betrieblichen
Ertrdge haben sich im Vergleich zu 2010 um 6,6 Mio.€ auf 10,1 Mio.€ reduziert. Sie beinhalten
im Wesentlichen Ertrage aus Steuer-, Marketing- und EDV-Umlagen.

Als Finanzholding des Konzerns und Tragerin der wesentlichen Beteiligungen hat fur die
Vossloh AG neben den Verwaltungskosten und dem sonstigen Ergebnis vor allem das
Finanzergebnis erheblichen Einfluss auf das Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstitigkeit.
Gegentiber dem Vorjahr stieg 2011 das Finanzergebnis von 40,9 Mio.€ auf 58,6 Mio.€ an.
Wesentliche Bestandteile des Finanzergebnisses im Geschiftsjahr 2011 sind der Ertrag aus einer
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Ausschiittung der Vossloh France SAS von 20,0 Mio.€ sowie Gewinnabfiithrungen der Vossloh-
Werke GmbH, der Vossloh Kiepe GmbH und der Vossloh Rail Services GmbH von zusammen
55,0 Mio.€ (Vorjahr: 49,4 Mio.€). Belastet wurde das Finanzergebnis im Wesentlichen durch
die Ubernahme von Verlusten fiir die Vossloh Locomotives GmbH von insgesamt 9,8 Mio.€
(Vorjahr: 11,6 Mio.€).

Zinsaufwendungen in Hohe von 15,0 Mio.€ (Vorjahr: 14,8 Mio.€) — tiberwiegend aus der
Refinanzierung des Kapitalbedarfs des Konzerns — standen 2011 Zinsertrage von 8,1 Mio.€
(Vorjahr: 7,7 Mio.€) — im Wesentlichen aus der Weiterreichung dieser Mittel in Form von
kurzfristigen Krediten oder lingerfristigen Darlehen an Konzerngesellschaften — gegentiber.

Ertragsteuern fielen in Hohe von 0,6 Mio.€ an (Vorjahr: 0,5 Mio.€). AufSerordentliche
Aufwendungen lagen im Berichtszeitraum nicht vor (Vorjahr: 3,8 Mio.€). Der Jahrestuber-
schuss der Vossloh AG lag 2011 mit 44,1 Mio.€ um 12,0 Mio.€ iiber dem des Jahres 2010.
Ausschlaggebend dafiir war insbesondere das gestiegene Finanzergebnis.

Die Bilanzsumme erhohte sich um 59,9 Mio.€ auf 794,7 Mio.€. Der Anstieg der Aktivseite
der Bilanz resultierte im Wesentlichen aus einer Erhohung der Forderungen gegen verbundene
Unternehmen sowie einem im Vergleich zum Vorjahr héheren Guthaben bei Kreditinstituten.

Die Passivseite der Bilanz wurde durch die Durchfithrung des Aktienriickkaufprogramms
beeinflusst. In Hohe des rechnerischen Wertes der eigenen Anteile von 3,8 Mio.€ erfolgte
eine Absetzung vom gezeichneten Kapital. Insgesamt ergab sich aus der Durchfiihrung des
am 27. Juli 2011 begonnenen und am 2. Dezember 2011 abgeschlossenen Aktienriickkauf-
programms — ohne Beriicksichtigung von Erwerbsnebenkosten — eine Eigenkapitalminderung
von 100,9 Mio.€. Es wurden 1.332.529 eigene Anteile zuriickgekauft. Das Eigenkapital der
Vossloh AG lag hierdurch bedingt mit 303,9 Mio.€ um 90,2 Mio.€ unter dem Vorjahreswert.
Die Eigenkapitalquote betrug 38,2 % nach 53,6 % im Vorjahr.

Die Finanzlage der Vossloh AG ist vom Finanzbedarf der Konzerngesellschaften und der eigenen
Mittelaufnahme zur Refinanzierung dieses Bedarfs abhingig. Die Fremdmittel, die 2004 im
Rahmen eines US-Private-Placements aufgenommen worden waren, werden unverdndert mit
203,9 Mio.€ unter den Sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen. Die weiteren Darlehensver-
bindlichkeiten betrugen Ende 2011 95,0 Mio.€ gegeniiber 0,1 Mio.€ zum 31. Dezember 2010.
Die Verbindlichkeiten gegenuiber verbundenen Unternehmen erhéhten sich um 57,5 Mio.€.
Ausschlaggebend fiir den Anstieg der Verbindlichkeiten waren das Aktienriickkaufprogramm
und die hoheren Forderungen gegen verbundene Unternehmen.
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Vergltungsbericht

Dieser Vergutungsbericht 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. Dariiber hinaus werden Grundsitze und

Hohe der Vergiitung des Aufsichtsrats beschrieben.

Vergiitung des Vorstands

Die Beztige des Vorstands setzen sich aus einer festen jahrlichen Grundvergiitung und einer
jahrlichen erfolgsabhingigen Tantieme zusammen. Die Grundvergiitung wird monatlich
ausgezahlt. Mit der Feststellung des Jahresabschlusses wird die Tantieme fillig. Die Gesamt-
vergiitung der Vorstandsmitglieder tragt 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 Rechnung.
Dies wurde durch einen externen Verglitungsberater im Jahr 2010 bestatigt.

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

Die Vergiitung der Vorstandsmitglieder fiir das Geschiftsjahr 2011 betragt 1.981.895 €
(Vorjahr: 2.839.517 €). Davon entfallen 774.326 € auf die feste Grundvergiitung und
1.170.456 € auf die Tantieme. Zusatzlich erhielten die Vorstandsmitglieder Nebenleistungen in
Form von Sachbeziigen in Hohe von 37.113 €. Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um die
Privatnutzung von Dienstwagen in Hohe der steuerlich anzusetzenden Werte. Diese Sachbeziige
sind von den Vorstandsmitgliedern zu versteuern.

Fur die Wahrnehmung von Aufgaben in Tochterunternehmen erhielten die Vorstandsmitglieder
keine Vergiitung.

Die Vorstandsmitglieder haben Versorgungszusagen erhalten, die Pensionszahlungen bei dauer-
hafter Arbeitsunfahigkeit 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) beziehungsweise 35 % (Herr Andree) und steigt
jahrlich um 4 % ab dem 1. Januar 2005 (Herr Andree) beziehungsweise dem 1. April 2010
(Dr.-Ing. Schiedeck) auf maximal 60 % der zugrunde zu legenden jahrlichen Grundvergiitung.
Die Zufiihrung zu den Pensionsriickstellungen fir Mitglieder des Vorstands belief sich im
Geschaftsjahr 2011 auf 330.031 € (Vorjahr: 1.182.489 €). Laufende Ruhegeldzahlungen
werden jahrlich in Abhangigkeit von der Tarifentwicklung fir Angestellte angepasst.
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Auf die einzelnen Mitglieder des Vorstands entfallen die in der nachfolgenden Tabelle
aufgelisteten Betrage:

Fixe Neben- Verdnderung  Fiir Zwecke der Bilanzierung

Vergiitung  leistungen Tantieme  Insgesamt des Barwerts ermittelter Barwert

Werner Andree, Sprecher des Vorstands 461.767 15.316 713.693  1.190.776 320.848 2.924.968
Dr.-Ing. Norbert Schiedeck 312.559 21.797 456.763 791.119 9.138 390.685
Insgesamt 774.326 37.113 1.170.456  1.981.895 330.031 3.315.653

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 im Falle eines Kontrollwechsels
(Change-of-Control-Ereignis).

Kredite oder Vorschiisse wurden den Vorstandsmitgliedern im Berichtsjahr nicht gewahrt.

Die Gesamtbeziige der fritheren Vorstandsmitglieder und Mitglieder der Geschaftsfithrung und
ihrer Hinterbliebenen betrugen 606.512 € (Vorjahr: 612.274 €). Es handelt sich um Ruhegeld-
zahlungen.

Die Pensionsverpflichtungen fir ehemalige Vorstandsmitglieder und Mitglieder der Geschifts-
fithrung und deren Angehérigen beliefen sich auf 11.576.318 € (Vorjahr: 11.411.253 €).

In Hohe von 11.446.261 € bestehen Riickdeckungsversicherungen, die den Begiinstigten
einzeln verpfandet sind. Der Restbetrag ist durch Riickstellungen gedeckt.

Von der 2008 eingefiithrten Moglichkeit der Gewahrung einer Ermessenstantieme an die
Mitglieder des Vorstands hat der Aufsichtsrat nicht Gebrauch gemacht.
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Vergiitung des Aufsichtsrats

Die Verguitung 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. Zusatzlich erhalten sie eine variable Vergtitung in Hohe von
jahrlich 1.000 € fiir je 0,10 €, um die der konsolidierte Jahresgewinn pro Aktie — berechnet auf
Basis der ausgegebenen Aktien — den Betrag von 2,00 € tbersteigt.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhilt 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 Geschaftsjahr getagt hat. Soweit der
Aufsichtsratsvorsitzende Mitglied in Ausschussen ist, erhalt er keine zusitzliche Vergiitung.

Die Aufsichtsratsmitglieder erhielten fiir das Geschiftsjahr 2011 satzungsgemaf$ eine Vergiitung
in Hohe von insgesamt 440.375 € (Vorjahr: 689.375 €). Davon entfielen 222.500 € auf die
feste und 217.875 € auf die erfolgsorientierte Vergiitung. Auf die einzelnen Mitglieder des
Aufsichtsrats entfielen die in der nachfolgenden Tabelle aufgelisteten Betrige:

Dr.-Ing. Wilfried Kaiser, Vorsitzender 60.000 63.000 123.000
Peter Langenbach, stellv. Vorsitzender 42.500 39.375 81.875
Dr. Jiirgen Blume 30.000 26.250 56.250
Dr. Christoph Kirsch 40.000 36.750 76.750
Wolfgang Klein 30.000 31.500 61.500
Michael Ulrich 20.000 21.000 41.000
Insgesamt 222.500 217.875 440.375

Dartiber 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.

38



Ubernahmerechtliche Angaben nach § 289 Abs. 4 HGB und § 315 Abs. 4 HGB

Nachfolgend sind die nach §§ 289 Abs. 4, 315 Abs. 4 HGB geforderten iibernahmerechtlichen
Angaben zum 31. Dezember 2011 dargestellt.

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals
Das gezeichnete Kapital (Grundkapital) der Gesellschaft betragt 37.825.168,86 €. Es ist eingeteilt
in 13.325.290 auf den Inhaber lautende nennwertlose Stiickaktien, die jeweils eine Stimme gewahren.

Beschriankungen von Stimmrechten oder der Ubertragbarkeit der Aktien
Mit allen Aktien sind die gleichen Rechte verbunden. Jede Aktie gewdhrt in der Hauptversammlung
eine Stimme. Eine Beschrinkung der Ubertragbarkeit der Aktien besteht nicht.

Die Mitglieder der Familiengemeinschaft Vossloh GbR haben fiir von ihnen gehaltene Aktien nach
Kenntnis des Vorstands eine Vereinbarung tiber die Ausiibung der Stimmrechte sowie die
Ubertragung von Aktien getroffen.

10 % der Stimmrechte iiberschreitende Beteiligung am Kapital

Nach Kenntnis des Vorstands bestehen zwei direkte Beteiligungen am Kapital der Gesellschaft, die
10 % der Stimmrechte tiberschreiten: Die Mitglieder der Familiengemeinschaft Vossloh GbR
haben der Gesellschaft mitgeteilt, dass sie im Mai 2011 zusammen rund 30,24 % der Stimmrechte
der Gesellschaft hielten (dies entspricht nach Einziehung von 10 % eigenen Aktien im Juli 2011
nunmehr rund 33,60 %). Herr Heinz Hermann Thiele hat der Gesellschaft im Juli 2011 mitgeteilt,
dass er 15,29 % der Stimmrechte an der Vossloh AG halt (dies entspricht nach der Einziehung
nunmehr rund 16,99 %).

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, tiben ihre Kontrollrechte wie
andere Aktiondre unmittelbar 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 betrdagt hochstens fiinf Jahre, wobei eine
wiederholte Bestellung oder Verlingerung der Amtszeit zuldssig ist. Ein Widerruf der Bestellung
ist gemafs § 84 Abs. 3 AktG moglich.
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Anderungen der Satzung bediirfen nach § 179 Abs. 1 AktG eines Beschlusses der Haupt-
versammlung, wobei Anderungen, die nur die Fassung betreffen, auch dem Aufsichtsrat
ubertragen werden konnen. GemafS § 21 Abs. 2 der Satzung fasst die Hauptversammlung
ihre Beschliisse, soweit nicht das Gesetz zwingend etwas anderes vorschreibt, mit einfacher
Mehrheit der abgegebenen Stimmen. Sofern das Gesetz aufler der Stimmenmehrheit eine
Kapitalmehrheit vorschreibt, gentigt die einfache Mehrheit des bei der Beschlussfassung
anwesenden Grundkapitals, es sei denn, das Gesetz oder die Satzung schreibt zwingend etwas
anderes vor. § 27 der Satzung ermachtigt den Aufsichtsrat, Satzungsinderungen, die nur die
Fassung betreffen, zu beschliefSen. Der Aufsichtsrat ist gemafs § 4 Abs. 8 der Satzung ferner
ermdchtigt, die Fassung der Satzung entsprechend der Durchfihrung 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 Ermachtigung der Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 zum Erwerb eigener Aktien hat
der Vorstand fiur den Riickkauf von 1.332.529 eigenen Aktien (10 % des Grundkapitals) in der
Zeit vom 27. Juli 2011 bis zum 2. Dezember 2011 genutzt.

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 Aufsichtsrates durch Ausgabe von auf

den Inhaber lautenden Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder mehr-
mals um bis zu insgesamt 7.500.000 € zu erhohen (Genehmigtes Kapital). Den Aktiondren
ist ein Bezugsrecht einzurdaumen. Der Vorstand kann das Bezugsrecht der Aktionidre mit

Zustimmung des Aufsichtsrats in folgenden Fallen ausschliefen:

(i) 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 beziehungsweise einer Wandlungspflicht
aus von der Gesellschaft oder einer ihrer 100-prozentigen Konzerngesellschaften bereits
begebenen oder kiinftig zu begebenden Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen
ein Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Umfang zu gewihren, wie es ihnen nach
Austibung der Wandel- und/oder Optionsrechte beziehungsweise nach Erfullung einer
Wandlungspflicht als Aktiondren zustehen wiirde;
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(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
beziehungsweise einer Wandlungspflicht ausgegeben werden beziehungsweise auszuge-
ben sind, sind ebenfalls auf die Kapitalgrenze von zehn vom Hundert anzurechnen,
sofern die Schuldverschreibungen wihrend der Laufzeit dieser Ermachtigung unter
Ausschluss des Bezugsrechts in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4
AktG ausgegeben werden;

(iv) 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)

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 Kapitalerhohung wird nur insoweit durchgefiihrt, wie 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 Geschiftsjahres,

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, wie die Inhaber von Bezugsrech-
ten, welche aufgrund der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 25. Juni 1998
beziehungsweise der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 3. Juni 2004 an
Mitarbeiter im Rahmen des jeweiligen Mitarbeiterbeteiligungsprogramms gewahrt
wurden beziehungsweise werden, Bezugsrechte ausiiben. 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 Geschiftsjahres beschlossen wird.
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(iii) 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, 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
Fiihrungskrifte im Rahmen des jeweiligen Long-Term-Incentive-Plans gewihrt wurden
beziehungsweise werden, Bezugsrechte ausiiben. 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 Geschiftsjahres beschlossen wird.

(iv) Das Grundkapital der Gesellschaft ist gemafS § 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 Gewdhrung von
auf den Inhaber lautenden Stiickaktien an die Inhaber beziehungsweise Glaubiger von
Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder
Gewinnschuldverschreibungen (beziehungsweise Kombinationen dieser Instrumente),
die aufgrund der von der Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 unter Tagesordnungs-
punkt 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 Stuckaktien erfolgt zu dem nach MafSgabe des
vorstehend bezeichneten Ermachtigungsbeschlusses jeweils zu bestimmenden Wandlungs-
beziehungsweise Optionspreis. Die bedingte Kapitalerhohung ist nur insoweit durchzu-
fithren, wie von Wandlungs- beziehungsweise Optionsrechten Gebrauch gemacht wird
oder wie die zur Wandlung verpflichteten Inhaber beziehungsweise Glaubiger ihre
Pflicht zur Wandlung erfiillen und soweit nicht ein Barausgleich gewahrt wird 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-
beziehungsweise Optionsrechten oder durch die Erfilllung von Wandlungspflichten
entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist ermachtigt, die weiteren Einzelheiten der
Durchfihrung der bedingten Kapitalerhohung festzusetzen.

c) Erwerb eigener Aktien
Die Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 hat die Gesellschaft gemafs § 71 Abs. 1
Nr. 8 AktG ermichtigt, bis zum 18. Mai 2015 eigene Aktien bis zu zehn vom Hundert des
Grundkapitals zu erwerben. Diese Ermachtigung hat der Vorstand im Zeitraum vom
27. Juli 2011 bis zum 2. Dezember 2011 fiir den Riickkauf von 1.332.529 eigenen Aktien
(10 % des Grundkapitals) genutzt. Eine weitere Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien
durch die Gesellschaft besteht nicht.
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Zum 31. Dezember 2011 verfiigte die Gesellschaft tiber 1.332.529 Stiick eigene Aktien.
Der Vorstand ist ermachtigt, die erworbenen eigenen Aktien mit Zustimmung des Aufsichts-
rats zu allen gesetzlich zugelassenen Zwecken zu verwenden, insbesondere eine VeraufSerung
der erworbenen eigenen Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare in anderer
Weise als iiber die Borse oder durch Angebot an alle Aktiondre vorzunehmen, wenn die
erworbenen eigenen Aktien zu einem Preis verdufSert werden, der den Borsenpreis von
Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung zum Zeitpunkt der Verduflerung nicht wesent-
lich 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 veraufSern.

Des Weiteren konnen die Aktien zur Erfiillung 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 Hauptversammlungs-
beschluss einzuziehen.

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

Entschadigungsvereinbarungen fiir den Fall eines Kontrollwechsels
Mit keinem Mitglied des Vorstands oder Arbeitnehmer der Gesellschaft wurden
Entschadigungsvereinbarungen fiir den Fall eines Ubernahmeangebots getroffen.
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Mitarbeiterzahl steigt nochmals leicht an;
18 % der Beschdftigten arbeiten
aulerhalb Europas

Internes Mitarbeiterausbildungsprogramm
, Vossloh Akademie”

,Occupational Safety & Health” zur
Implementierung einer optimierten
Arbeitsplatzsicherheit aufgelegt
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Mitarbeiter

Zum 31. Dezember 2011 beschiftigte der Vossloh-Konzern weltweit 5.011 Mitarbeiter.
Dies bedeutet gegentiber dem Vorjahr (4.906 Mitarbeiter) einen Anstieg von 2,1 % oder
105 Mitarbeitern.

Mitarbeiterbezogene Kennzahlen

Personalaufwand pro Mitarbeiter T€ 51,9 50,1 48,7
Umsatz pro Mitarbeiter T€ 239,4 271,1 248,8
Personalintensitat % 72,1 61,5 61,9
Wertschopfung pro Mitarbeiter T€ 72,1 81,4 78,7

82,1 % der Mitarbeiter sind an den europdischen Standorten des Konzerns beschiftigt.
Die Mitarbeiter aufSerhalb Europas verteilen sich mit 42,3 % (Vorjahr: 42,4 %) auf
Nordamerika und zusammen 47,8 % (Vorjahr: 44,0 %) auf die asiatischen Produktions-
standorte in China, Indien und Malaysia. Weitere Mitarbeiter hat Vossloh unter anderem
in Australien beschaftigt.

Bei der Altersstruktur der Beschiftigten im Konzern und bei der Dauer der Betriebszugehorig-
keit ergaben sich 2011 nur geringfiigige Veranderungen. Der Anteil der 35- bis 50-Jahrigen sank
minimal auf 39 %. Der Anteil der tiber 50-Jahrigen stieg auf 30 %. Der Anteil der Konzernbe-
schiftigten mit einer Betriebszugehorigkeit von bis zu zehn Jahren stieg leicht an auf 57 %.

Personalaufwand

Entgelte 211,2 202,1 4,5

Sozialabgaben 43,8 43,3 1,2

Aufwand fiir Altersversorgung 4,7 4,1 14,6

Gesamt 259,7 249,5 41

Die Zahl der im Durchschnitt Beschiftigten stieg im Jahr 2011 nur leicht an. 2010 hatte Durchschnittlich
Vossloh im Durchschnitt 4.984 Mitarbeiter beschiftigt. Dieser Wert erhohte sich um 0,3 % 5.000 Mitarbeiter
auf 5.000 Mitarbeiter im Berichtsjahr. in der Gruppe

Aufgrund von Lohnkostensteigerungen erhohte sich der Personalaufwand 2011 um 4,1 %
auf 259,7 Mio.€ (Vorjahr: 249,5 Mio.€). Pro Mitarbeiter bedeutet dies einen Anstieg des
Personalaufwands um 3,6 % von 50,1 T€ 2010 auf 51,9 T€ 2011.

Die Wertschopfung pro Mitarbeiter (ermittelt aus der Differenz zwischen Gesamtleistung und
Vorleistungen sowie Abschreibungen) lag mit 72,1 T€ unter dem Vorjahreswert (81,4 T€).
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Der Wert der Personalintensitit, berechnet aus dem Verhaltnis von Personalaufwand und
Wertschopfung, verschlechterte sich gegentiber dem Vorjahr auf 72,1 % (Vorjahr: 61,5 %).
Der Pro-Kopf-Umsatz fiel im Jahr 2011 um 11,7 % auf 239,4 T€ (Vorjahr: 271,1 T€).

Rail Infrastructure

Der Personalstand im Geschiftsbereich Rail Infrastructure stieg um 1,6 % von durchschnittlich
3.155 Beschiftigten im Vorjahr auf 3.206 Beschiftigte 2011.

Der Personalaufwand je Mitarbeiter erhohte sich um 2,1 % von 43,3 T€ auf 44,2 T€.

Die Wertschopfung pro Mitarbeiter sank auf 72,2 T€; der Vorjahreswert hatte bei 89,5 T€
gelegen. Die Personalintensitit lag mit 61,3 % um 12,9 Prozentpunkte tiber dem Vorjahres-
niveau. Der Pro-Kopf-Umsatz fiel um 14,0 % von 282,6 T€ auf 242,9 T€.

Transportation

Die Zahl der durchschnittlich Beschaftigten im Geschiftsbereich Transportation verringerte
sich von 1.781 2010 um 1,9 % auf 1.748 in der Berichtsperiode.

Der Umsatz pro Mitarbeiter fiel um 6,9 % von 258,1 T€ auf 240,3 T€, die Wertschépfung pro
Mitarbeiter stieg 2011 auf 79,1 T€ (Vorjahr: 74,3 T€). Der Personalaufwand je Mitarbeiter
erhohte sich um 7,3 % auf 63,0 T€ (Vorjahr: 58,7 T€). Die Personalintensitit erhohte sich
leicht von 79,0 % auf 79,6 %.

Mitarbeiter 2011

Inland Ausland Gesamt Inland Ausland Gesamt
Rail Infrastructure 717 2.489 3.206 726 2.477 3.203
Transportation 984 764 1.748 991 772 1.763
Vossloh AG 46 0 46 45 0 45
Gesamt 1.747 3.253 5.000 1.762 3.249 5.011

* Jahresdurchschnitt auf Basis monatlicher Werte
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Mitarbeitergewinnung und -entwicklung

Als Garant fiir den Erfolg sind gute und engagierte Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
unersetzbar. Gezielte MafSnahmen zur Personalentwicklung und eine qualitativ hochwertige
Ausbildung genieflen daher bei Vossloh einen hohen Stellenwert.

Ein breites Angebot an internen und externen Schulungsmafinahmen bildet den Rahmen fiir
unsere bedarfsgerechte Personalentwicklung in den Geschiftsfeldern. Dazu gehoren Seminare
zu Themen wie Qualitit, Projektmanagement, Kommunikation und Fihrung, aber auch Fort-
bildungsmoglichkeiten mit kaufmannischen oder technischen Inhalten und Sprachtrainings.
Fiir den gewerblichen Bereich wird dieses Programm erginzt mit einem umfangreichen
Angebot an Kursen zu Themen wie beispielsweise SchweifStechnik, Ladungssicherung/Gefahrgut
oder Bedienung von Flurforderfahrzeugen.

Gesellschaftsiibergreifend arbeitet die Vossloh Akademie. Uber ein Webportal kénnen sich die Vossloh Akademie
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der deutschen Standorte online zu Vossloh-spezifischen zur Mitarbeiter-
Seminaren anmelden. In tiberschaubaren Gruppen werden dort Themen bearbeitet, die die fortbildung
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter bei der taglichen Arbeit unterstiitzen und die sie fir die

zukiinftigen Herausforderungen wappnen.

Das 2009 gestartete Programm ,, We lead Vossloh ist inzwischen fester Bestandteil der
konzernweiten Fithrungskrifteentwicklung und dient als Fundament fiir einen regelmafSigen
Austausch zwischen den Tragern von Schlisselfunktionen tiber alle Geschiftsbereiche hinweg.
Gleichzeitig bildet das Programm die Basis sowohl fir die kontinuierliche Weiterentwicklung
der Stelleninhaber in den Schliisselfunktionen als auch fiir die Weiterentwicklung der
gruppenweiten Unternehmenskultur.

Um friihzeitig gut ausgebildete und qualifizierte Menschen auf Vossloh aufmerksam zu machen,
unterhalt das Unternehmen eine Vielzahl von Kooperationen mit Schulen und Universitaten.
Neben Kontakten zu Schulen an den verschiedenen Vossloh-Standorten bestehen Kontakte zu
den fur unsere Branche relevanten Hochschulen in ganz Europa. Mit verschiedenen Hochschulen
arbeitet Vossloh auch bei Forschungsprojekten und anderen Projektarbeiten zusammen.
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82 Auszubildende
an deutschen
Standorten

Studenten bietet Vossloh mehrere Moglichkeiten, um erste Erfahrungen in der Berufswelt zu
sammeln. Sie konnen Praktika absolvieren oder als Werkstudenten arbeiten und werden bei
der Erstellung von Diplom-, Bachelor- oder Masterarbeiten begleitet.

Neben der Rekrutierung gut ausgebildeter Nachwuchskrifte kommt bei Vossloh der Berufsaus-
bildung im eigenen Unternehmen grofle Bedeutung zu. An den deutschen Standorten begannen
2011 insgesamt 23 junge Menschen eine Ausbildung in kaufmannischen, gewerblichen und
gewerblich-technischen Berufen. Zum Stichtag 31. Dezember 2011 waren an den Standorten
Biitzow, Diisseldorf, Kiel, Moers, Niirnberg, Seevetal, Trier und Werdohl insgesamt 82 Auszu-
bildende beschaftigt. Bezogen auf die Mitarbeiterzahl in den Ausbildungsbetrieben ist dies eine
Quote von rund 5,9 %.
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Projekt , Occupational Safety and Health”

Der Vorstand des Vossloh-Konzerns und der Europdische Betriebsrat haben gemeinsam die
Themen Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz als zentrale Handlungsschwerpunkte in

der Verantwortung fiir die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter festgelegt. Der erste Schritt einer
gemeinsamen Initiative war die Bildung einer Projektgruppe, die die Aufgabe hatte, die
Gesamtsituation zum Thema Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz zu analysieren.

Zusammen mit einer Beratungsgesellschaft wurden an mehreren Standorten von Vossloh Cogifer
sowie an den jeweils grofSten Standorten der Geschaftsfelder Fastening Systems, Rail Services,
Transportation Systems und Electrical Systems umfangreiche Bewertungen in Bezug auf die
Sicherheit am Arbeitsplatz durchgefithrt. Anhand der aufgezeigten Verbesserungsmoglichkeiten
haben die Standorte bereits damit begonnen, entsprechende MafSnahmen umzusetzen.

Dank an die Mitarbeiter

Mit ihrem Einsatz, ihrer Begeisterung und ihrer Loyalitit zum Unternehmen haben unsere
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter einen erheblichen Beitrag zum Erfolg von Vossloh geleistet.
Dafiir mochten wir ihnen danken. Unser Dank gilt auch den Arbeitnehmervertretern fiir die
vertrauensvolle und konstruktive Zusammenarbeit.

Arbeitsplatzsicherheit
als zentraler Hand-
lungsschwerpunkt
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Technologiezentrum in
Werdohl eingeweiht

Europaweite
Kooperationen mit
Universitaten und
Forschungsinstituten

Forschung & Entwicklung

Die Gesellschaften der Vossloh-Gruppe gehoren in ihren ausgewahlten Markten zu den
Technologiefithrern. Sie investieren kontinuierlich in die Verbesserung ihrer Produkte und
Dienstleistungen. Dabei geht es auch darum, die spezifischen Anforderungen von Kunden in
den verschiedenen Marktregionen zu erfullen. Dartiber hinaus arbeitet Vossloh stetig an
zukunftsweisenden neuen Losungen. Ein grofer Teil der Forschungs- und Entwicklungsarbeit
findet im Rahmen einzelner Auftrage statt. Die dabei entstehenden Kosten werden deshalb
unter den Herstellungskosten und nicht unter dem Posten Forschung & Entwicklung

(F & E) erfasst.

2011 wurden erneut umfangreiche F & E-Aktivitdten durchgefithrt, um das Produktportfolio
auszuweiten und den sich abzeichnenden Trends in den Markten anzupassen. Das schlug und
schldgt sich auch in baulichen Mafinahmen nieder. Am 1. Juli 2011 wurde das neue Technologie-
zentrum von Vossloh Fastening Systems in Werdohl eingeweiht; Vossloh Switch Systems plant
ein Technologiezentrum in Reichshoffen. Mit Erfolg setzen die Unternehmen der Vossloh-
Gruppe im Bereich Forschung & Entwicklung zudem auf konzerninterne Kooperationen.
Aktuelle Beispiele dafiir sind die Train-Tram- und Tramlink-Fahrzeuge, die gemeinsam von
Vossloh Rail Vehicles und Vossloh Electrical Systems entwickelt wurden, die neue Generation
des Schleifzugs firr das High Speed Grinding (HSG-2), den Vossloh Locomotives nach den
Konstruktionsplanen von Vossloh Rail Services baut, sowie verschiedene gemeinsame
Projekte von Vossloh Fastening Systems und Vossloh Switch Systems unter dem Arbeitstitel
»Joint Technologies“, die mit erfolgreichen Testeinbauten erste sichtbare Ergebnisse liefern.

Fur bestimmte Forschungsaufgaben greifen die Vossloh-Gesellschaften auf das spezifische
Know-how externer Fachleute zuriick. Nochmals gezielt ausgeweitet wurden 2011 die Partner-
schaften mit Universitidten und Forschungsinstituten. In mehreren europaweiten Grof3projekten
wie ERI (Eco Rail Innovation, Vossloh Locomotives), CleanER-D (Clean European Rail-Diesel,
Vossloh Rail Vehicles), MARATHON (Make Rail The Hope for protecting Nature,

Vossloh Rail Vehicles) oder RAILENIUM (Vossloh Cogifer) leistet Vossloh seinen Beitrag

zum Schienenverkehr der Zukunft. Dabei geht es um die weitere Reduzierung von Schadstoff-
und Larmemissionen, den effizienteren Einsatz von Ressourcen, die Nutzung alternativer
Energiequellen sowie die Erhohung der Sicherheit und der Leistungsfihigkeit auf der Schiene.

Vossloh Fastening Systems fasste 2011 seinen F & E-Bereich raumlich zusammen: Er ist jetzt —
gemeinsam mit dem Qualitatswesen, dem Projektmanagement und Teilen des Vertriebs — im
neuen Technologiezentrum untergebracht. Zusitzlich konnten weitere dynamische Prifmaschinen
in Betrieb genommen werden. Sie erhohen die Priifkapazititen bei der Simulation von Gleis-
belastungen und bieten zusitzliche Untersuchungsmoglichkeiten im Bereich hoherfrequenter
Belastungen bei verschiedenen Temperaturen. 2011 wurde die Neuentwicklung eines Schienen-
befestigungssystems fiir den Schwerlastverkehr abgeschlossen.
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Im Fokus standen hier die zweidimensionalen Schienenbewegungen, wie sie in engsten Gleis-
radien auftreten. Erstmals konnte eine Spannklemme SKL 40 mit einer Dauerfestigkeit von
deutlich iiber drei Millimetern Amplitude bei gleichzeitig hoher Niederhaltekraft von bis
zu 15 Kilonewton sowie lateraler Dauerfestigkeitserh6hung von tiber 100 % entwickelt
und zum Patent angemeldet werden. In diesem Projekt wurde zusatzlich erforscht, welche
Auswirkungen unterschiedliche Oberflichenbehandlungen auf die Spannklemme haben.

Fiir den chinesischen Nah- und Fernverkehr wurden neue Schienenbefestigungen fiir den Schienenbefesti-
Schotteroberbau und die Feste Fahrbahn entwickelt. Die Entwicklung des neuen Befestigungs- gungen fiir neue
systems DFF Metro wurde mit der erfolgreichen Zulassungspriifung weiter vorangetrieben. Anwendungen

Ein wesentlicher Teil der F & E-Aktivitiaten bestand auch 2011 wieder in der kurzfristigen
Umsetzung individueller Kundenanforderungen.

Bei Vossloh Switch Systems setzten die Ingenieure 2011 die weitere Optimierung der umwelt-
freundlichen schmierungsfreien Weiche fort. Insbesondere wurde getestet, welchen Einfluss
verschiedene Beschichtungen auf den Reibewiderstand des Gleitstuhls haben. Mehrere Prototypen
von Weichensystemen und Systembestandteilen wurden erfolgreich im Gleis erprobt, darunter
der Gleitstuhl mit Federrolle, der besonders lange Weichen und Hochgeschwindigkeitsweichen
mit weniger Kraftaufwand bewegen kann, sowie die bainitischen Herzstiickspitzen, die dazu
beitragen sollen, die Rollkontakt-Ermiidungsschiaden an Weichen zu minimieren. Die innovativen
Weichenlosungen fur extrem trockene und sandige Einsatzgebiete gingen in den Praxistest in
Mauretanien. Bei mehreren Testeinbauten verschiedener Varianten im schwedischen Bahnnetz
bestand der neue elektrohydraulische Weichenantrieb von Vossloh Switch Systems seine Feuer-
taufe; die Zulassung wird fiir Mitte 2012 erwartet. Der GrofSteil der Weiterentwicklungen von
Weicheniiberwachungs- und -sicherungs- sowie Signalsystemen entsprach — wie in den Vorjahren
— konkreten Anforderungen von Kunden und erfolgte in enger Zusammenarbeit mit ihnen.

Die Schwerpunkte der F & E-Aktivitidten von Vossloh Rail Services lagen 2011 auf der Hochgeschwindig-
Entwicklung des Beiwagens fiir den neuen Hochgeschwindigkeitsschienenschleifzug HSG-2 keitsschleifen fiir
sowie auf der Konstruktion der Stauberfassung an den Schleifaggregaten. Mit Vorlage eines innerstadtische
serientauglichen Zeichnungssatzes fiir Schleif- und Beiwagen ist die Entwicklung von HSG-2 Schienennetze

zundchst abgeschlossen. Im Herbst begannen die Vorarbeiten fiir HSG-City, ein autonomes
Hochgeschwindigkeitsschleifaggregat fiir den Einsatz in innerstddtischen Schienennetzen, sowie
— gemeinsam mit einem externen Partner — fiir eine mobile Schienenfrise.

Vossloh Transportation Systems setzte 2011 die in den Vorjahren begonnene Erweiterung
des Produktportfolios fort. Am deutschen Standort Kiel wurde die Entwicklung der neuen,
modularen Familie der Mittelfithrerhaus-Lokomotiven weiter vorangetrieben.

Bei allen Modellen kénnen die Kunden neben Leistung, Gewicht und Software auch die
Antriebsart (dieselhydraulisch oder dieselelektrisch) wahlen.
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Train-Tram fiir
Innenstadt und
Umland

Effizienzsteigerung fiir

die Antriebssteuerung

im Nahverkehr

Vossloh Locomotives nahm einen Priifstand in Betrieb, in dem die dieselelektrischen Antriebe
in einem betriebsnahen Umfeld erprobt werden konnen, und erarbeitete addquate analytische
Vorgehensweisen firr marktkonforme, wirtschaftliche Traktionsapplikationen der neuen Lok-
familie. Verschiedene, zum Teil bereits begonnene Projekte zur Einsparung von Kraftstoff, zur
Reduzierung von Emissionen und zum Einsatz von Energiespeichern sollen in den nachsten
Jahren in die Entwicklung einer ,,griinen® Lokomotive miinden. Viel Zeit und Arbeit investierten
die Kieler Fachleute 2011, um den weiter gestiegenen Anforderungen an die Sicherheit der
Fahrzeuge zu geniigen. Am spanischen Standort Valencia wurde 2011 die Entwicklung der
EUROLIGHT vorangetrieben. Die aus der EURO 4000 entwickelte Lokomotive kann aufgrund
ihres geringen Gewichts (unter 20 Tonnen pro Achse) auch Strecken mit begrenzten Achslasten
befahren. Sie kann sowohl fiir den Personen- als auch den Giiterverkehr eingesetzt werden und
erfiillt die Vorgaben der neuen Abgasnorm IIIA/B. Auch die hauseigenen integrierten Analyse-,
Steuerungs- und Regelungssysteme EFITREN, DAS und TWC, die die Effizienz der Vossloh-
Fahrzeuge optimieren, wurden im Zuge der Entwicklung der EUROLIGHT speziell an diesen
Loktyp angepasst. Fiir 2012 haben sich die Ingenieure in Valencia vorgenommen, den direkten
Datenaustausch per GPS zwischen diesen Systemen zu ermoglichen und durch die noch bessere
Abstimmung des Fahrverhaltens auf den Streckenverlauf den Kraftstoffverbrauch der Loks
weiter zu senken. Bei den Nahverkehrsfahrzeugen stand 2011 die dieselelektrische Variante
der Train-Tram im Mittelpunkt, die gemeinsam mit Vossloh Kiepe entwickelt wird.

Die Train-Tram ist ein Erfolgsmodell, fur das sich immer mehr Nahverkehrsbetreiber interes-
sieren, denn sie ist sowohl eine wendige Stadtbahn als auch eine bis zu 100 Stundenkilometer
schnelle Regionalbahn. Sie kann also Innenstadt- und Umlandstrecken befahren, die Passagiere
miissen nicht umsteigen.

Bei Vossloh Electrical Systems begannen 2011 die Arbeiten fiir die erste StrafSenbahn ,,made by
Vossloh“, fiir die bereits erste Auftrage vorliegen. Die bei Vossloh Rail Vehicles in Valencia
gebauten Fahrzeuge werden von Vossloh Electrical Systems mit elektrischen Komponenten aus-
gertstet. Fur die Antriebssteuerung und Bordnetzversorgung wurden Modulbausteine entwickelt,
mit denen sich diverse Geritekonfigurationen entsprechend den von den Kunden gewiinschten
spezifischen konstruktiven Fahrzeugauspragungen in unterschiedlichen Leistungs- und
Spannungsklassen realisieren lassen. In diesem Zusammenhang fiel zudem der Startschuss zur
Entwicklung eines Energiespeichersystems, das zum einen den fahrdrahtunabhingigen Betrieb
dieser StrafSenbahn tber einen definierten Streckenabschnitt ermoglicht und zum anderen einen
Beitrag zur besseren Energienutzung liefert. Auch im Bereich der Elektrobusse lag ein Schwer-
punkt der F & E-Arbeit auf Verfahren zur Effizienzsteigerung.
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Bei den Hybridbussen konnten durch die Optimierung des Energiemanagementsystems in der
Praxis wichtige Erfolge im Hinblick auf den Kraftstoffverbrauch der Fahrzeuge erzielt werden
— ein wichtiger Vorteil im Wettbewerb mit anderen Herstellern. Auf dem Weg zum reinen
Elektrobus hat Vossloh Electrical Systems die Weichen konzeptionell mit der im eigenen Haus
entwickelten Hybridbustechnik gestellt. In einem aktuellen Trolleybusauftrag ersetzt eine
moderne Lithium-Tonen-Batterie das iibliche Dieselnotfahraggregat. Die Verkntipfung dieser
beiden Entwicklungen wird zukiinftig zum Batterieelektrobus fihren. Die noch notwendigen
erganzenden Anpassungs- und Optimierungsschritte sind bereits Bestandteil der langfristigen
Unternehmensstrategie.
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Produkte von Vossloh
tragen zu
umweltfreundlichem
Transport bei

.Zero Emission” mit
Antriebssystemen
von Vossloh Kiepe

Umweltschutz

Der Personen- und Giiterverkehr auf der Schiene gehort zu den umweltvertraglichsten
Transportarten. Vossloh tragt mit seinen Produkten und Dienstleistungen dazu bei, dass der
umweltfreundliche Transport von Menschen und Giitern zugleich wirtschaftlich und sicher
erfolgen kann. Das Unternehmen arbeitet in allen seinen Geschiftsfeldern daran mit, den
Bahnverkehr im Hinblick auf Umweltaspekte weiter zu optimieren, und unterstiitzt so die
Schiene als attraktiven Verkehrstrager. Auch moderne Fahrzeuge mit Vossloh-Hybridtechnologie
und die von Vossloh ausgeriisteten 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. Dies gilt umso mehr, als ab 2012 mit Inkrafttreten der
europdischen Richtlinie ,,Non-Road Mobile Machinery Directive“ (NRMM) generell strengere
Abgasgrenzwerte (Stage IIIB) zu erfiillen sind. Sowohl Vossloh Locomotives in Kiel als auch
Vossloh Rail Vehicles in Valencia arbeiten seit Jahren in Forschungsprojekten mit, bei denen
die Reduzierung der Emissionen im Fokus steht. Fiir die EUROLIGHT aus Valencia erstellte
Vossloh 2011 erstmals vollstindige EPD-Daten (Environmental Product Declaration).

Sie spiegeln den Ressourcenverbrauch der Lokomotive iiber ihren gesamten Lebenszyklus
hinweg wider.

»Zero Emission“ — also Abgasfreiheit — gilt fiir Straflenbahnen und Elektrobusse mit Antriebs-
technologie von Vossloh Kiepe. Ein weiteres Plus der Elektrobusse: Sie sind vergleichsweise
leise unterwegs, was Fahrgaste ebenso wie Passanten zu schitzen wissen. Auch herkommliche
Busse konnen mit Vossloh-Technik umweltfreundlicher werden. Der Hybridantrieb reduziert
Abgas- und Gerduschemissionen deutlich. Die ersten Ergebnisse der Praxiserprobung von
Bussen mit einem noch umweltfreundlicheren Brennstoffzellen-Wasserstoff-Antrieb sind positiv.
Vossloh erweitert seine Kompetenz im Bereich der umweltfreundlichen Elektromobilitit
bestiandig; 2011 wurde insbesondere an innovativen Energiespeichern fiir unsere Nahverkehrs-
fahrzeuge gearbeitet.

Vossloh erzielt einen bedeutenden Teil seines Umsatzes mit Produkten und Dienstleistungen, die
zu Okologisch nachhaltigen Losungen beitragen. Das Unternehmen ist deshalb im Aktienindex
Global Challenges der Borse Hannover notiert und in den Nachhaltigkeitsrankings von oekom
research, Inrate, Sarasin und Kempen/SNS gelistet, die die Vossloh-Aktie als Investment in
Nachhaltigkeitsfonds empfehlen.

In der Produktion legen alle Vossloh-Gesellschaften grofSen Wert auf einen schonenden und
effizienten Umgang mit Ressourcen. Um den Einsatz von Ressourcen wie Energie, Wasser und
Rohstoffen ganzheitlich zu analysieren und MafSnahmen zur Minimierung des Verbrauchs
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ableiten zu konnen, hat sich beispielsweise das Geschaftsfeld Fastening Systems beim Thema
Umweltschutz Ziele gesetzt, die regelmafSig betrachtet und analysiert werden. Generell sind
Emissionen aus der Produktion 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 unter-
schritten werden. Soweit moglich, werden Reststoffe konsequent wiederverwertet. Abfille
werden systematisch getrennt.

Am Stammsitz in Werdohl setzt Vossloh ein mehrstufiges Konzept um, das die Effizienz des
Energieeinsatzes systematisch steigert. Schon seit 2010 wird der Prozessdampf am Standort
nicht mehr tiber eine grofSe, zentrale Kesselanlage erzeugt, sondern iiber kleine, dezentrale
Gerite direkt am Verbrauchsort. In den Produktionsanlagen wurden Strahlungsheizungen
installiert, die Abwarme der thermischen Vergiitungsanlagen wird genutzt. Im 2011 einge-
weihten Technologiezentrum von Vossloh Fastening Systems wurde von vorneherein ganz
auf fossile Brennstoffe verzichtet. Die Beheizung des Gebaudes erfolgt tiber die Abwarme der
hydraulischen Priifanlagen und der Maschinen. Die tiberschiissige Energie soll kiinftig an
andere Gebaude weitergegeben werden.

Auch Vossloh Electrical Systems investierte 2011 weiter in die Verbesserung der Energie-
effizienz am Standort Diisseldorf. Neben umfangreichen IsoliermafSnahmen an den Gebauden
wurde eine leistungsfihige Fotovoltaikanlage installiert. Durch die Modernisierung der
Absauganlage in der Leiterplattenlackierung reduzierte sich der Schadstoffausstofs dort erheblich.

Beim Lokomotivenbau sowohl in Kiel als auch in Valencia verwendet Vossloh ausschliefSlich
l6semittelarme Farben fiir die Decklackierung seiner Fahrzeuge. 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
Oberflachenbeschichtung der Spannklemmen. Mithilfe eines speziellen Katasters wird gezielt
nach umweltfreundlichen Produktionsmaterialien gesucht.

Im Vossloh-Konzern wurden 2011 die nachfolgend aufgefithrten Mengen an Strom, Gas,
Fernwirme, Wasser und Heizol verbraucht: Der Stromverbrauch betrug rund 70 Mio. Kilo-
wattstunden. Rund 85 % davon sind dem Geschaftsbereich Rail Infrastructure zuzuordnen.
Der Gasverbrauch lag bei rund 160 Mio. Kilowattstunden. Rund die Hilfte des Gasverbrauchs
entfiel dabei auf das Geschiftsfeld Fastening Systems, das die Ofen fiir die Vergiitung von
Spannklemmen mit Gas betreibt. Die Verbrauchsmenge bei Fernwarme umfasste rund

20 Mio. Kilowattstunden. Ein hoher Anteil der Fernwiarme wurde dabei vom Produktions-
standort fiir Mittelfihrerhaus-Lokomotiven in Kiel bezogen. Dariiber hinaus wurden im Vossloh-
Konzern rund 120.000 Kubikmeter Wasser und rund 650.000 Mio. Liter Heizol verbraucht.

Verstarkte Energie-
einsatzeffizienz am
Standort Werdohl und
bei Vossloh Electrical
Systems in Diisseldorf
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DIN EN 1SO 14001

an allen groBen
Standorten

Der Heizolverbrauch entfiel nahezu ausschliefSlich auf den Geschiftsbereich Rail Infrastructure.
Insgesamt beliefen sich die Aufwendungen fiir den Bezug der Energie auf 14,1 Mio.€.
Dies entspricht einem Anteil am Umsatz von 1,2 %.

Alle grofSen Vossloh-Standorte verfiigen tiber das zertifizierte Umweltmanagement DIN

EN ISO 14001 oder vergleichbare zertifizierte Managementsysteme und unterziehen sich den
regelmafSigen Audits durch externe, unabhingige Prufer. Vossloh Rail Vehicles (Valencia)
bereitete 2011 die zusatzliche Einfithrung von EMAS (Eco-Management and Audit Scheme),
dem Gemeinschaftssystem der Europdischen Union fiir Umweltmanagement und Umweltbe-
triebsprifung, vor. Vossloh Kiepe ist in Deutschland seit 2001 zusatzlich nach dem Sozialstan-
dard OHSAS 18001 zertifiziert. Vossloh Kiepe Austria (Wien), Vossloh Rail Vehicles (Valencia)
und Vossloh Kiepe Main Line Technology (Diisseldorf) besitzen seit 2010 die Zertifizierung
nach IRIS (International Railway Industry Standard). Das Werk Fere-en-Tardenois von
Vossloh Cogifer erfillt seit Ende 2007 den noch strengeren Sicherheits- und Gesundheits-
standard ILO OSH 2001.
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Risiko- und
Chancenmanagement

Organisation

Risiken und Chancen fiir die Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage des Unternehmens werden
auf allen Ebenen des Vossloh-Konzerns planmafSig identifiziert, analysiert, bewertet, kommuni-
ziert, Uberwacht und gesteuert. Zu diesem Zweck hat Vossloh ein konzernweites Risiko- und
Chancenmanagementsystem eingerichtet. Dieses gewahrleistet, dass Auswirkungen moglicher
negativer Veranderungen vermieden beziehungsweise begrenzt und die sich bietenden Chancen
aufgezeigt und genutzt werden konnen.

Das Risiko- und Chancenmanagementsystem ist Teil der Geschifts-, Planungs- und Kontroll-
prozesse. Die Aufbau- und Ablauforganisation ist in konzernweiten Vorgaben und Richtlinien
dokumentiert. Der Aufbau orientiert sich an der Struktur der betrieblichen Ablaufe der jeweili-
gen Organisationseinheiten. Auf allen Konzernebenen sind Risikoverantwortliche, Risikobe-
auftragte und Risikocontroller benannt. Die Identifizierung von Risiken und Chancen wird
durch eine permanente Inventur sichergestellt, in deren Rahmen relevante Risiken effektiv, zeit-
nah und systematisch erfasst werden.

Risiken und Chancen werden bei Vossloh im Hinblick auf ihre mogliche Ergebnisauswirkung
bewertet. Dazu werden neben der wahrscheinlichsten Ergebnisauswirkung auch der Worst
Case und Best Case bestimmt. Erganzend wird die Einschatzung einer Eintrittswahrschein-
lichkeit vorgenommen. Gemaf$ Value-at-Risk-Ansatz wird bei der Ermittlung des Worst Case
und Best Case eine Mindestwahrscheinlichkeit von 5 % vorausgesetzt.

Das Risiko- und Chancenmanagementsystem beriicksichtigt saimtliche in- und auslidndischen
Tochtergesellschaften, an denen die Vossloh AG direkt oder indirekt beteiligt ist, unabhingig
von der Einbeziehung in den Konzernabschluss. Neu akquirierte Gesellschaften werden zeitnah
in das System integriert.

Vossloh dokumentiert und kommuniziert Risiken und Chancen in standardisierten Berichten.
Diese enthalten detaillierte Informationen tber die Risiken und Chancen und die Bewertungs-
parameter sowie mogliche MafSnahmen zur Steuerung der Risiken beziehungsweise zur
Nutzung der Chancen. Die periodische Berichterstattung der Risiken und Chancen 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 Einschatzung der Lage.

Adressaten der Risikoberichte sind der Vorstand der Vossloh AG sowie das Management der
Konzerngesellschaften und der Geschaftsfelder. Sie steuern und iiberwachen die Risiken und
Chancen. Die aktuelle Risikosituation ist auf Ebene der Vossloh AG Gegenstand regelmafSiger
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Gesprache zwischen dem Management der Geschiftsfelder und dem Vorstand. Die Interne
Revision und der Abschlusspriifer kontrollieren regelmiflig die Angemessenheit und Funktions-
fihigkeit 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 fir 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 Berticksichtigung lediglich statt, sofern es fiir die Gesamteinschatzung der
Risikosituation geboten erscheint. Dies wire zum Beispiel bei einem wesentlichen verbleibenden
Restrisiko der Fall. Chancen resultieren iiberwiegend aus dem operativen Geschaft, zum Beispiel
durch Mehrumsitze.

Gesamtwirtschaftliche Risiken und Chancen sowie Branchenrisiken und -chancen

Gesamtwirtschaftliche Risiken und Chancen entstehen grundsitzlich aus Konjunkturschwan-
kungen, 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 bearbeiteten Markte.

Die Bahnbranche ist im Vergleich zur Gesamtwirtschaft als weniger zyklisch einzustufen.
Aufgrund der aktuell zu verzeichnenden konjunkturellen Eintritbung besteht vereinzelt das
Risiko, dass staatliche wie private Kunden Auftrige verschieben oder moglicherweise im
Einzelfall stornieren. Einsparungen im fiir Vossloh bedeutsamen Instandhaltungsmarkt sind
aufgrund des zunehmenden Verkehrsaufkommens auf der Schiene grundsitzlich nur temporar
und zudem lediglich in begrenztem Umfang zu erwarten.

Neben der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung bilden ordnungspolitische MafSnahmen, der
jeweilige Stand der Deregulierung des Schienenverkehrs und die Verschuldungssituation offentli-
cher Haushalte relevante Einflussfaktoren. Die Finanzierungsfihigkeit 6ffentlicher Auftraggeber
wird durch die Verschuldungssituation der offentlichen Haushalte beeinflusst. So kann sich eine
geringere Verfiigbarkeit von Finanzierungsmitteln weiterhin negativ auf die kiinftige Geschafts-
entwicklung auswirken. Die aktuelle Verschuldungssituation einiger siideuropdischer Lander
war im Geschaftsjahr 2011 ein wesentlicher Faktor fur verzogerte und damit deutlich reduzierte
Auftragsvergaben in dieser Region. Alternative Finanzierungskonzepte wie Public-Private-
Partnerships werden weiterhin in hohem Umfang bei Neubauprojekten diskutiert.
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Vossloh zahlt mit seinen beiden Geschiftsbereichen Rail Infrastructure und Transportation auf
ausgewihlten Markten der Bahntechnik zu den fithrenden Anbietern. Die fiir Vossloh relevanten
Markte sind sowohl auf der Nachfrage- als auch auf der Angebotsseite durch oligopolistische
Strukturen gekennzeichnet. Als Nachfrager treten vor allem Bahn- und Netzbetreiber auf, die
sich meist noch in 6ffentlicher Hand befinden. Vossloh begegnet der Abhangigkeit vom Ausgabe-
verhalten 6ffentlicher Auftraggeber mit einer Ausweitung seiner internationalen Prisenz.

Das Ausnutzen sich bietender Marktchancen tragt — vor allem im Geschiftsbereich Rail
Infrastructure — zu einem Risikoausgleich bei. Im Fokus der fortschreitenden Internationalisie-
rung stehen derzeit vor allem die Wachstumsmarkte China, Russland, iibriges 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 einen Anteil von 29,8 %. Im Vorjahr hatte dieser
Anteil bei 29,5 % gelegen.

Die Bahnmairkte in Westeuropa und Nordamerika zeichnen sich grundsatzlich durch eine
weitgehende Stabilitit politischer und 6konomischer Faktoren aus, sodass hieraus fur die
Kernmarkte 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 zusitzliche 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 wirt-
schaftlichen Chancen auch die Risikoposition. So konnte Vossloh zum Beispiel im Jahr 2010
zwei Grofsauftrage in Libyen gewinnen. Im Zuge der dort seit Februar 2011 herrschenden
gewaltsamen Auseinandersetzungen wurden die Lieferungen auf Aufforderung des General-
unternehmers vorldufig eingestellt. In Libyen hatte der Vossloh-Konzern fiir 2011 Umsitze in
Hohe von rund 70 Mio.€ geplant. Auch in China kam es im abgelaufenen Geschiftsjahr zu
deutlichen Projektverzogerungen. Ein Grund fiir die deutlich verzogerten Produktabrufe zur
Ausriistung chinesischer Hochgeschwindigkeitsstrecken war ein Wechsel an der Spitze des
chinesischen Eisenbahnministeriums zu Beginn des Jahres 2011.

Auch die oligopolistisch geprigten Strukturen auf der Angebotsseite bergen Risiken fiir Vossloh.
So kann die hohe Transparenz der Mirkte zu einem verstarkten Preiswettbewerb mit negativem
Einfluss auf die Marge fithren. Dariiber 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 stindige
Weiterentwicklung seiner Produkte und Dienstleistungen sowie eine intensive Pflege bestehender
Kundenbeziehungen. Insgesamt ist eine Zunahme des Margendrucks zu beobachten,
insbesondere in den nord- und stideuropaischen Markten.
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Die beschriebenen Risiken hatten 2011 einen mafSgeblichen Einfluss auf das Konzernergebnis
und waren ausschlaggebend fiir die Riicknahme der Umsatz- und Gewinnerwartungen am
7. Juli 2011 und 29. September 2011.

Operative Risiken und Chancen

Operative Risiken und Chancen haben ihren Ursprung in den betrieblichen Aufgabenberei-
chen, 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. Wihrungskursrisiken im Zuge der Beschaffung werden durch den Einsatz von
Devisentermingeschaften 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 2011 zu verzeichnenden
Materialpreissteigerungen konnten nicht vollstindig 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 Geschiftsbereiche haben. Chancen ergeben sich bei der
Realisierung gunstigerer Material- und Komponentenpreise, als in der Planung unterstellt.

Zudem konnen sich Risiken im Rahmen des Beschaffungsprozesses aus Lieferantenausfillen,
Qualitdtsproblemen oder zeitlichen Verzogerungen im Zulieferprozess ergeben. Vossloh ver-
sucht, diese Risiken durch die Zusammenarbeit mit langjahrigen 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, Qualititsproblemen 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
(Qualitatsmanagement) zertifiziert. Zudem erfillen die groflen Standorte die Kriterien der
Umweltmanagementnorm ISO 14001, so zum Beispiel auch der chinesische Standort fiir
Schienenbefestigungen.
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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 Herausforde-
rungen sowie Verschiebungen der Abnahme- und Abrechnungszeitpunkte.

Die Risiken konnen zu Mehraufwendungen oder Vertragsstrafen fithren. Durch eine entspre-
chende Gestaltung der Vertrage und ein umfassendes Projekt- und Qualitdtsmanagement lassen
sich diese Risiken zwar begrenzen, aber nicht vollstindig ausschliefSen. Insbesondere der
Geschiftsbereich Transportation sieht sich in zunehmendem Umfang dieser Art von Risiken
ausgesetzt. Chancen konnen vereinzelt aus einer nicht vollstandigen Inanspruchnahme
gebildeter Risikovorsorgen entstehen.

Fur die 2011 aufgetretenen und noch bestehenden Projektrisiken wurden entsprechend den
Vorschriften nach IFRS Risikovorsorgen gebildet.

Finanzwirtschaftliche 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 Bestandssicherung des Unternehmens durch die Aufrechterhaltung

der jederzeitigen Zahlungs- und Finanzierungsfahigkeit. Des Weiteren sind konzerninterne
Synergie- und Skalenpotenziale zu realisieren, soweit dies zweckmafSig erscheint. Bei der
Steuerung der Kapitalstruktur orientiert sich Vossloh an den Kennzahlen fur Unternehmen

mit Investment-Grade-Rating.

Derivative Finanzinstrumente setzt Vossloh ausschliefSlich zur Absicherung von konkreten
Risiken aus bestehenden oder absehbaren Grundgeschiften ein. Dabei handelt es sich aus-
schliefSlich um im Vorhinein genehmigte, marktgingige Finanzinstrumente. Die Funktionen
Handel, Abwicklung und Controlling sind voneinander getrennt. Detaillierte Angaben zu
den bestehenden derivativen Finanzinstrumenten finden Sie im Konzernanhang des
Geschiftsberichts auf Seite 163 ff. Im Einzelnen werden folgende Finanzrisiken gesteuert:
Liquiditatsrisiken, Risiken aus Zahlungsstromschwankungen (Cashflow-Risiken),
Preisanderungsrisiken 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 uneinge-
schrankt begleichen zu konnen. Die Liquidititssicherung einschliefSlich der Berticksichtigung
von Reserven fiir potenzielle Sonderfaktoren sowie der Berticksichtigung des erforderlichen




Spielraums fiir die Umsetzung der Unternehmensstrategien ist bei Vossloh Bestandteil der
kontinuierlichen Liquiditdtssteuerung. Ein konzerninterner Finanzausgleich im Rahmen des
Cash Poolings und durch Intercompany-Darlehen optimiert die Nutzung der Liquiditatsiiber-
schiisse einzelner Konzerngesellschaften fiir den Finanzierungsbedarf anderer. Zum 31. Dezember
2011 verfiigte der Vossloh-Konzern tiber Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente sowie
kurzfristige Wertpapiere in Hohe von 88,2 Mio.€. Dariiber hinaus verfugte Vossloh iiber
bilateral zugesagte freie Kreditlinien in Hohe von weiteren 195,7 Mio.€. 109,2 Mio.€ der
freien Kreditlinien hatten eine Falligkeit von bis zu einem Jahr, 37,6 Mio.€ hatten eine Falligkeit
von mehr als einem Jahr und 48,9 Mio.€ waren ohne Filligkeit zugesagt.

Eine Refinanzierung der wesentlichen Position der Fremdmittelaufnahme steht erst in den Jahren
2014 und 2016 an. Das im Geschiftsjahr 2011 durchgefithrte Aktienriickkaufprogramm fiihrte
zu einer Erhohung des Net Gearings. Aufgrund der nach wie vor konservativen Verschuldung
bestehen weder Finanzierungs- noch Liquiditatsengpasse.

Risiken aus Zahlungsstromschwankungen

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

Preisanderungsrisiken

Preisdnderungsrisiken resultieren daraus, dass sich der Wert eines Finanzinstruments wegen
hoherer oder niedrigerer Marktzinssitze oder Wechselkurse dndert. 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 Kapital-
strome durch Zins- und Wahrungsswaps vollstandig in Euro gesichert. Details hierzu konnen
dem Konzernanhang des Geschiftsberichts ab Seite 171 entnommen werden.

Bestehende wie zukiinftig erwartete Verbindlichkeiten oder Forderungen in Fremdwahrungen
werden in der Regel im Zeitpunkt ihrer Entstehung mit Devisentermingeschaften abgesichert.
Translationsrisiken — resultierend aus der Umrechnung von Fremdwahrungspositionen der
Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung — werden laufend tiberwacht.
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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 Uberwiegend guter bis ausgezeichneter Bonitit, wobei die Bewertung im Wesentlichen auf
den Urteilen internationaler Rating-Agenturen basiert. Zum Jahresende 2011 verteilten sich die
Geldanlagen sowie die derivativen Finanzinstrumente mit positiven Marktwerten zu 8 % auf
Vertragspartner mit einem Rating von AA+ bis AA—, zu 77 % auf Vertragspartner mit einem
Rating von A+ bis A—, zu 8 % auf Vertragspartner mit einem Rating von BBB+ bis BBB— und
zu 7 % auf Vertragspartner mit einem Rating von BB. Die Rating-Einstufungen der meisten
Kreditinstitute haben sich im Berichtsjahr nicht wesentlich verandert, allerdings wurde die
Bonitit von zwei spanischen Kreditinstituten von ausgezeichnet auf sehr gut reduziert.

Eine breite Risikostreuung erfolgt weiterhin durch die Verteilung der Finanzaktiva des Konzerns
auf eine Vielzahl von Kreditinstituten. Abhangigkeiten gegentiber einzelnen Kreditinstituten
bestanden und bestehen nicht.

Bei unseren Kunden handelt es sich haufig noch um offentliche Auftraggeber. In diesen Fillen
wird das Ausfallrisiko in der Regel als sehr gering eingestuft. Dennoch werden Auflenstinde
fortlaufend tiberwacht und sind teilweise tiber Kreditversicherungen abgesichert. Im Export-
geschift werden die Geschifte tiblicherweise mit Dokumentenakkreditiven abgewickelt, um
das Ausfallrisiko abzusichern.

Insgesamt entstanden 2011 keine wesentlichen Ergebniseinflisse aus finanzwirtschaftlichen
Risiken.

Rechtliche Risiken und Chancen

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

Zwei Kartellbehorden gehen dem Verdacht von Quoten- und Preisabsprachen unter Wettbe-
werbern beim Vertrieb von Schienen sowie in dem Produktbereich Weichen nach. Hiervon sind
drei Vossloh-Konzerngesellschaften betroffen. Weiter gehende Informationen zu moglichen
Risiken aus Kartellverfahren, die Gesellschaften des Konzerns betreffen, sind zum jetzigen
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Zeitpunkt nicht moglich. Hinsichtlich moglicher Verpflichtungen wird darauf hingewiesen,
dass Angaben zu Eventualverbindlichkeiten nicht gemacht werden, wenn dadurch die Interessen
des Unternehmens ernsthaft beeintrachtigt werden konnten.

Insgesamt gab es 2011 keine wesentliche 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 adiaquate personelle
Ausstattung, zum Beispiel durch einen Mangel an Fihrungs- und Fachkriften, negativ beein-
flusst werden. Dariiber 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 leistungsfihige Informationstechnologie hat einen entscheidenden
Einfluss auf die Steuerung der operativen und strategischen Geschiftsprozesse. Technische und
organisatorische Vorkehrungen minimieren Risiken im Zusammenhang mit der Verlisslichkeit,
Verfugbarkeit und Vertraulichkeit der in den Informationssystemen gespeicherten Daten.
Gleichzeitig gewihrleisten sie eine effiziente Informationsverarbeitung.

Sonstige Risiken hatten 2011 keinen wesentlichen Einfluss auf das Konzernergebnis.
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Zusammenfassende Darstellung der Risiko- und Chancenlage

Samtliche beschriebenen Risiken und Chancen, denen der Vossloh-Konzern ausgesetzt ist,
unterliegen hinsichtlich ihrer Einfliisse auf die Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage einer
permanenten Kontrolle und Steuerung. Fuir die derzeit bekannten Risiken wurden entsprechend
den Vorschriften nach IFRS notwendige Risikovorsorgen gebildet. Dartiber hinaus bestehende
Risiken und Chancen werden — soweit hinreichend konkretisiert — in den aktuellen Jahres-
prognosen beriicksichtigt. Aus derzeitiger Sicht ergibt sich weder aus einzelnen Risiken noch
aus der Gesamtheit aller zurzeit bekannten Risiken unter Substanz- und Liquiditdtsaspekten
eine Bestandsgefahrdung des Vossloh-Konzerns oder einzelner Gesellschaften. Das vorhandene
Konzerneigenkapital verringerte sich im Betrachtungszeitraum. Wesentliche Treiber waren das
durchgefihrte Aktienriickkaufprogramm und die Dividendenausschiittung. 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 Konzernrechnungslegungs-
prozess (§ 289 Abs. 5 und § 315 Abs. 2 Nr. 5 HGB)

Wie zuvor im Bericht zum Risiko- und Chancenmanagement erldutert, ist zur Sicherstellung der
konzernweiten systematischen Risikofriiherkennung im Vossloh-Konzern ein ,,Uberwachungs-
system zur Fritherkennung existenzgefihrdender Risiken® gemaf$ § 91 Abs. 2 AktG eingerichtet,
um existenzgefihrdende und tiber den urspriinglichen gesetzlich formulierten Umfang hinaus
auch sonstige Risiken rechtzeitig zu erkennen, zu steuern und zu iiberwachen. Der Konzern-
abschlusspriifer beurteilt gemafs § 317 Abs. 4 HGB Existenz und Funktionsfihigkeit des
Risikofritherkennungssystems. Das hier erlduterte interne Kontrollsystem im Vossloh-Konzern
umfasst alle Grundsitze, Verfahren und MafSnahmen zur Sicherung der Wirksamkeit,
Wirtschaftlichkeit und OrdnungsmafSigkeit 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 und Recht.

Prozessintegrierte und prozessunabhingige Uberwachungsmaffnahmen sind Elemente eines
internen Uberwachungssystems. Neben manuellen Prozesskontrollen — zum Beispiel dem
Vier-Augen-Prinzip — sind auch die IT-Prozesse ein wesentlicher Teil der prozessintegrierten
MafSnahmen. 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 Geschiftsfelder beauftragten
Mitarbeiter sind mit prozessunabhangigen Priifungstatigkeiten betraut. Der Abschlusspriifer/
Konzernabschlusspriifer ist ebenfalls mit prozessunabhingigen Priifungstatigkeiten befasst.
Insbesondere die Priifung des Konzernabschlusses sowie die Schwerpunktpriiffungen im
Rahmen der Vorpriifung des Jahresabschlusses bilden wesentliche prozessunabhangige
Uberwachungsmaffnahmen im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess/Konzern-
rechnungslegungsprozess.

Informationstechnologie

Die Erfassung buchhalterischer Vorginge erfolgt in den Einzelabschliissen der Tochterunter-
nehmen der Vossloh AG durch derzeit unterschiedliche lokale Buchhaltungssysteme.

Zur Aufstellung des Konzernabschlusses der Vossloh AG ergianzen die Tochterunternehmen die
jeweiligen Einzelabschliisse durch weitere Informationen zu standardisierten Berichtspaketen,
die dann durch samtliche in den Konzernabschluss einbezogenen Konzernunternehmen zunachst
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in das Berichtssystem Cognos Controller eingestellt werden. In diesem System erfolgen auch
die Konsolidierung sowie die Bereitstellung zusitzlicher 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 zusammenzufiithren. Das standardisierte IT-System ermdglicht zentralen Zugriff sowie
zentral initiierte Kontrollen. Bislang wurde das neue System in der Vossloh AG sowie bei
wesentlichen Gesellschaften von Vossloh Fastening Systems, Vossloh Switch Systems, Vossloh
Electrical Systems sowie Vossloh Rail Services eingefihrt.

Rechnungslegungsbezogene/konzernrechnungslegungshezogene 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 von der Europdischen Union tibernommenen International
Financial Reporting Standards (IFRS) die einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsgrund-
satze fur die in den Vossloh-Konzernabschluss einbezogenen inlandischen und auslandischen
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 regelmafSig tiberarbeitet und fortentwickelt. Neue beziehungsweise iiberarbeitete Versionen
werden den Beteiligten am Konzernrechnungslegungsprozess zeitnah zur Verfiigung gestellt.

Nach der dezentralen Erfassung buchhalterischer Vorgange in den Konzerngesellschaften erfolgt
die Durchsicht der monatlichen Abschliisse auf der Ebene der Fithrungsgesellschaft des jeweiligen
Geschiftsfelds. Anhaltspunkte fiir Kontrollen sind, neben einer zufilligen Auswahl, insbesondere
groflere oder ungewohnliche Geschiftsvorfille. Konzernweite Richtlinien existieren
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beispielsweise fiir Investitionen, Angebotsabgaben und das 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 notwendige Anderungen.

Des Weiteren erfolgen auf Konzernebene auch die Aufbereitung und die 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 Umstidnde konnen allerdings der Natur der Sache nach nicht
ausgeschlossen werden, sodass auch die konzernweite Anwendung der eingesetzten Systeme
keine absolute Sicherheit gewihrleisten kann.

Einschrankende Hinweise

Die getroffenen Aussagen beziehen sich nur auf die Vossloh AG sowie die in den Konzern-
abschluss der Vossloh AG einbezogenen Tochterunternehmen, bei denen die Vossloh AG
mittelbar oder unmittelbar tiber die Moglichkeit verfugt, deren Finanz- und Geschaftspolitik
zu bestimmen.
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Verweis auf die Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemal § 289a HGB

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung ist ab Seite 36 des Geschaftsberichts abgedruckt und
Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts. Der Geschaftsbericht ist dauerhaft tiber die
Webseite der Vossloh AG (www.vossloh.com) zugédnglich.

Nachtragsbericht

Bis zum Stichtag der Aufstellung des Konzernabschlusses traten keine Ereignisse ein, die
bewirken, dass von der dargestellten Lage nicht auf die zukinftige Lage des Konzerns
geschlossen werden kann.
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Auftragsbestand auf Rekordhéhe

Umsatz und Ergebnis werden 2012
und 2013 wieder steigen

ROCE und EBIT-Marge sollen
sich erholen

Verschuldung bleibt im
konservativen Rahmen

Organisches Wachstum und gezielte
Akquisitionen fester Bestandteil
der strategischen Ziele
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Ausblick

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) erwartet fur 2012 eine Abschwichung des weltweiten
Wirtschaftswachstums auf 3,3 % nach 3,8 % im Jahr 2011. Fiir 2013 wird mit 3,9 % ein
wieder stirkerer Anstieg prognostiziert. In den fir Vossloh besonders relevanten Markten des
Euro-Raums, in China und den Vereinigten Staaten von Amerika erwartet der IWF 2012
ebenfalls eine voriibergehende Abschwiachung des Wachstums. In den Landern der Euro-Zone
soll die Entwicklung aus heutiger Sicht 2012 mit —0,5 % zundichst ins Negative drehen, sich
aber 2013 mit 0,8 % wieder umkehren. Unterstiitzend wirken dabei die fiir Deutschland anti-
zipierten uberdurchschnittlichen Wachstumsraten von 0,3 % im Jahr 2012 beziehungsweise
1,5 % im Jahr 2013. Die fiir die USA prognostizierten Zuwichse betragen 1,8 % beziehungs-
weise 2,2 %. Fiir China wird mit einem Plus von 8,2 % beziehungsweise 8,8 % gerechnet.

Auch das weltweite Handelsvolumen soll infolge der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in
den kommenden Jahren weiter zulegen. So erwartet der IWF fur 2012 und 2013 Zuwichse
von 3,8 % und 5,4 %. Das Handelsvolumen und die damit zusammenhangende Nachfrage
nach Transportleistungen gehoren zu den wesentlichen Treibern der Markte fiir Bahntechnik.
Dariiber hinaus werden diese Mirkte von der anhaltenden Urbanisierung sowie der zunehmenden
Bedeutung 6kologischer Losungsansitze profitieren konnen.

Der europdische Verband der Bahnindustrie UNIFE hatte 2010 die Marktstudie ,, Worldwide
Rail Market Study 2010 veroffentlicht. Die Studie prognostizierte seinerzeit, dass die
Auftragserteilung bis 2015/2016 weiter durchschnittlich um 2,3 % pro Jahr wachsen werde,
bis der zugangliche Markt fiir Bahntechnik im Jahr 2016 etwa 112 Mrd.€ erreicht haben
werde. Im Zeitraum 2007 bis 2009 hatte der zugdngliche Bahntechnikmarkt laut der Studie
ein Volumen von durchschnittlich rund 95 Mrd.€ umfasst.

Das Volumen des weltweiten Bahn-Infrastrukturmarktes wurde in der Studie fiir den Zeitraum
2007 bis 2009 mit durchschnittlich rund 20 Mrd.€ angegeben. In der regionalen Verteilung
stellen Westeuropa mit 6,6 Mrd.€, Nordamerika (Kanada, USA und Mexiko) mit 5,6 Mrd.€
und der asiatisch-pazifische Raum mit 4,9 Mrd.€ die grofSten Teilmarkte fur Bahn-Infrastruktur-
produkte und -dienstleistungen dar. Die durchschnittliche Wachstumsrate fiir die kommenden
Jahre wurde mit 0,7 % angegeben. Risiken konnten sich laut der Studie aus moglicherweise
reduzierten Investitionen in die Schieneninfrastruktur in China ergeben.

Den zuginglichen Markt fiir Schienenfahrzeuge bezifferte die Studie auf knapp 37 Mrd.€,
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 %. Uberdurchschnittlich zulegen sollen insbesondere Osteuropa und die
Gemeinschaft Unabhingiger Staaten (GUS) aufgrund eines hohen Ersatzbedarfs sowie Amerika
aufgrund des zunehmenden Frachtaufkommens.

Abschwachung
des weltweiten
Wirtschaftswachstums
fiir 2012 prognostiziert

UNIFE-Prognose von
2,3 % Wachstum p. a.
bis 2015/2016

Markt fiir Schienenfahr-
zeuge soll insbesondere
in Osteuropa, GUS und

Amerika wachsen
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Neben den allgemeinen wirtschaftlichen und branchenspezifischen Rahmenbedingungen fliefSen
in die Umsatzplanung von Vossloh vor allem geschiftsfeldspezifische Annahmen ein. Sie betreffen
unter anderem Produktperspektiven, das erwartete Verhalten der Wettbewerber, Projektwahr-
scheinlichkeiten sowie Marktchancen und -risiken in einzelnen Regionen. Im Vergleich zu
anderen Industrien hat die Bahnbranche eine verlasslichere Sichtweite fiir die eigenen Planungen.
Die Vossloh-Kunden sind 6ffentliche und private Nah- und Fernverkehrsbetreiber, die Investi-
tionen nach langfristigen Entscheidungsprozessen und im Rahmen langerfristiger Finanzierungen
tatigen. Als Partner begleitet Vossloh seine Kunden tiber Jahre hinweg. Gemeinsam mit ihnen
entwickelt und plant Vossloh spezifische Losungen fiir individuelle Produkterfordernisse.

Dies bringt in der Regel lange Liefer- und Projektlaufzeiten mit sich. Dementsprechend haben
die Auftragsbestinde eine mehrmonatige Reichweite; zunehmend decken vergebene Auftrage
sogar Zeitraume von mehreren Jahren ab.

Risiken konnen sich zudem unter anderem aus einem zyklischen Ausgabeverhalten der
offentlichen und privaten Kunden in den einzelnen Markten ergeben. So wirkte sich 2011 der
Zwang zur Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte in einzelnen Regionen negativ auf die
Bahntechnikmarkte aus. Schwankungen in einzelnen Regionen konnten die Geschaftsfelder des
Vossloh-Konzerns in den vorherigen Jahren zumeist durch ihre weltweite Priasenz ausgleichen.
Diese wurde in den letzten Jahren durch die Erschlieffung neuer Mirkte vor allem in Asien,
Nordamerika und Osteuropa konsequent ausgeweitet. So erfolgten im Geschiftsbereich

Rail Infrastructure in den letzten Jahren mafSgebliche Akquisitionen und Standortgriindungen
in diesen Regionen; weitere Vorhaben fiir die kommenden Jahre sind geplant. Allerdings bietet
der Eintritt in neue Markte nicht nur Chancen, sondern ist auch mit zusatzlichen Risiken
verbunden. Diese konnen vor allem aus politischen und gesellschaftlichen Instabilititen oder
aus rechtlichen Unsicherheiten entstehen.

Im Jahr 2011 waren gleichzeitig mehrere der beschriebenen Risiken eingetreten, sodass ein
Ausgleich im Geschiftsjahr 2011 nicht moglich war. Insbesondere Verzogerungen beim Bau
von Hochgeschwindigkeitsstrecken in China waren 2011 fir verzogerte Abrufe von Schienenbe-
festigungssystemen von Vossloh verantwortlich. Auch in Russland waren Projektverzogerungen
zu verzeichnen. Zudem wirkte der Baustopp fiir das in Libyen geplante Projekt negativ. Hinzu
kam eine zunehmend verzogerte und damit fiir 2011 deutlich reduzierte Auftragsvergabe in
Stideuropa und auch in Skandinavien, die speziell fiir den Geschaftsbereich Rail Infrastructure
einen wachsenden Preisdruck bedeutete. Diese Umstande fiithrten dazu, dass Vossloh seine
Prognosen am 7. Juli 2011 und am 29. September 2011 absenken musste. Zu den weiteren
Risiken und Chancen, die ebenfalls einen Einfluss auf die dargestellte Mittelfristplanung nehmen
konnten, wird auf die Ausfithrungen in der Risikoberichterstattung (Seite 57 ff.) verwiesen.
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Demgegenuiber erfreulich war die Entwicklung beim Auftragseingang und Auftragsbestand.
2011 konnten zahlreiche Grof§projekte — insbesondere im Geschiftsbereich Transportation —
gewonnen werden.

Vossloh-Konzern — Umsatz und Ergebnis

20m

Umsatz Mrd.€ 1,2 1,25 bis 1,3

EBIT Mio.€ 96,5 rund 100 bis 110

EBIT-Marge % 8,1 8,0 bis 8,5

ROCE % 11,9 12,5 bis 14,0

Wertbeitrag Mio.€ 15,4 > 20

Ergebnis je Aktie € 4,28 4,50 bis 5,00
p = Prognose
Der Auftragsbestand des Vossloh-Konzerns erreichte Ende 2011 mit 1,5 Mrd.€ einen neuen Auftragsbestand
Rekordstand. Er bildet eine wesentliche Basis firr die Geschiftserwartung der kommenden im Konzern auf

Jahre. Die Vossloh AG prognostiziert fiir die Jahre 2012 und 2013 eine Steigerung von Umsatz  Rekordstand

und Ergebnis. Fiir 2012 wird mit Umsatzerlosen zwischen 1,25 Mrd.€ und 1,3 Mrd.€ gerechnet

(2011: 1,2 Mrd.€). Fiir 2013 plant Vossloh mit Umsatzerlosen zwischen 1,3 Mrd.€ und

1,35 Mrd.€. Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) wird 2012 nach aktueller Einschit-

zung zwischen 100 Mio.€ und 110 Mio.€ liegen. Fur das Jahr 2013 rechnet Vossloh mit einem  Umsatz, Ergebnis
EBIT zwischen 120 Mio.€ und 130 Mio.€. Die EBIT-Marge soll demnach 2012 auf einen Wert  und Rendite sollen
zwischen 8,0 % und 8,5 % und 2013 auf 9,0 % bis 10,0 % ansteigen. Der Konzerntiberschuss  sich 2012 und 2013
soll sich 2012 auf etwa 55 Mio.€ bis 60 Mio.€ belaufen. 2013 wird ein weiterer Anstieg auf wieder verbessern
70 Mio.€ bis 75 Mio.€ erwartet. Das Ergebnis je Aktie wird so 2012 zwischen 4,50 € und

5,00 € und 2013 zwischen 5,80 € und 6,20 € liegen. Der Wertbeitrag als zentrale Steuerungs-

grofle des Konzerns soll 2012 auf tiber 20 Mio.€ und 2013 auf tiber 40 Mio.€ steigen.

Der Return on Capital Employed (ROCE) wird aus heutiger Sicht 2012 zwischen 12,5 % und

14,0 % betragen. Er soll sich 2013 mit einem Wert zwischen 14,5 % und 16,0 % wieder auf

Hohe des selbst gesteckten Ziels von 15 % befinden.

Der Geschiftsbereich Rail Infrastructure wird sich aus heutiger Sicht in den kommenden
beiden Jahren durch die weitere Internationalisierung erholen und seine Marktpositionierung

auch durch die Verbesserung der Kostenstrukturen starken. Vossloh erwartet einen steigenden Steigende Umsatze
Umsatz 2012 und eine ebenfalls gute Entwicklung im Jahr 2013. Die Materialkosten sind fiir 2012 in beiden
fortgesetzt auf dem erhohten Niveau des Jahres 2011 geplant. Der Geschiftsbereich Transpor- Geschéftsbereichen

tation hat die Talsohle durchschritten. Er profitiert zunehmend vom sehr guten Auftragseingang  erwartet
fiir neue Lokomotivenmodelle und Nahverkehrsbahnen. So hat Vossloh verschiedene GrofSauf-
trige fir Lokomotiven erhalten, unter anderem aus Israel. Zudem konnten GrofSauftrige tiber
50 Stadtbahnwagen fiir die Hannoverschen Verkehrsbetriebe, tiber 25 Niederflur-Stadtbahnen
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Working Capital wird
nochmals reduziert
werden kénnen

Verschuldung des
Konzerns bleibt im
konservativen Rahmen

fiir die Verkehrsbetriebe Karlsruhe und die Albtal-Verkehrs-Gesellschaft, iiber 13 Stadtbahnen
fiir die Rostocker Strafenbahn AG sowie tiber 31 Schwebebahnwagen fir die Wuppertaler
Stadtwerke gewonnen werden. Nach jetziger Planung geht Vossloh davon aus, dass sich neben
dem Umsatz auch das EBIT beider Geschaftsbereiche, Rail Infrastructure und Transportation,
im Planungszeitraum kontinuierlich verbessern wird.

Vossloh-Konzern — Kennzahlen

2011

Working Capital (Durchschnitt) Mio.€ 211,2 > 175
Working-Capital-Intensitat (Durchschnitt) % 17,6 > 13
Investitionen*® Mio.€ 65,6 rund 79
Capital Employed (Durchschnitt) Mio.€ 811,4 rund 800
Nettofinanzschuld Mio.€ 238,8 > 170
Net Gearing % 49,5 >32
p = Prognose

*Ohne Akquisitionen, ohne langfristige Finanzinstrumente

Das durchschnittlich Working Capital des Konzerns soll 2012 weiter auf tiber 175 Mio.€
absinken und sich 2013 fortgesetzt reduzieren. Die durchschnittliche Working-Capital-Intensitat
wird sich angesichts der steigenden Umsatzerwartung ebenfalls reduzieren. Fiir das durch-
schnittliche Capital Employed erwartet Vossloh 2012 eine Beibehaltung des aktuellen Niveaus
von rund 800 Mio.€. 2013 soll sich das Capital Employed leicht erhéhen. Das Investitionspro-
gramm von Vossloh wird in den nichsten beiden Jahren abgeschlossen werden. Im Jahr 2012
werden die Investitionen voraussichtlich etwa 79 Mio.€ betragen. Im Jahr 2013 will Vossloh
rund 65 Mio.€ investieren. Die Mittel sollen zum einen in die Modernisierung und punktuelle
Erweiterung einzelner Standorte sowie in den Aufbau einer Fertigung fiir Schienenbefestigungen
in Russland fliefSen. Zum anderen setzt Vossloh den Bau neuer Zuge fiir das Hochgeschwindig-
keitsschienenschleifen fort. Zudem werden an den beiden Standorten in Kiel und Valencia weiter
neue Lokomotivenmodelle entwickelt. Trotz der hohen Investitionen wird die Verschuldung
des Konzerns 2012 und 2013 weiterhin in einem konservativen Rahmen bleiben. Dabei wird
das Net Gearing voraussichtlich mehr als 32 % betragen. Die Nettofinanzschuld wird damit

in beiden Jahren in einer GrofSenordnung von mindestens 170 Mio.€ erwartet.

Das Ergebnis der Vossloh AG als reiner Management- und Finanzholding wird mafSgeblich
durch die Verwaltungskosten und das Finanzergebnis beeinflusst. Die Verwaltungskosten sollen
in den Jahren 2012 und 2013 auf dem bisherigen Niveau bleiben.
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Organisches Wachstum steht bei Vossloh ebenso im Fokus der Zielsetzungen firr die kommenden  Fokus auf organisches
Jahre wie die Suche nach gezielten Akquisitionen, die das bestehende Portfolio strategisch gut Wachstum und
ergianzen. Dies betrifft sowohl mogliche geografische Erweiterungen als auch zusitzliche Produkte  gezielte Akquisitionen
und Dienstleistungen fiir die Schieneninfrastruktur und bei den Fahrzeugen. Solche Akquisitionen

sollen zum einen die Wertschopfungsstrukturen des Konzerns optimieren und zum anderen

zusitzliche Wachstumschancen fiir die Vossloh-Gruppe erschliefen. Grofsere Akquisitionen

sollen die Kernkompetenzen des Konzerns in den Bereichen Mobilitit und Verkehr sinnvoll

ergianzen. Grundsatzlich sollen Akquisitionen von Anfang an die Konzernvorgaben erfiillen

und zum wertorientierten Wachstum beitragen. Die Mittelfristplanung in der dargestellten

Form berucksichtigt allein das angestrebte organische Wachstum. Weder eventuelle Einmal-

effekte, zum Beispiel aus Kartellverfahren, noch grofSere Akquisitionsvorhaben sind in der

Planung enthalten.
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Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011

Umsatzerlose 1.3 1.2
Herstellungskosten der zur Erzielung der Umsatzerlose erbrachten Leistungen -1,2 —0,6
Bruttoergebnis vom Umsatz 0,1 0,6
Allgemeine Verwaltungskosten -23,2 -20,7
Sonstige betriebliche Ertrage 10,1 16,7
Sonstige betriebliche Aufwendungen -0,9 -1,1
Betriebsergebnis -13,9 -4,5
Ertrdge aus Beteiligungen 20,0 10,0
davon aus verbundenen Unternehmen: 20,0 Mio.€ (Vorjahr: 10,0 Mio.€)

Ertrage aus Gewinnabfiihrungsvertragen 55,0 49,4
davon aus verbundenen Unternehmen: 55,0 Mio.€ (Vorjahr: 49,4 Mio.€)

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

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 8,1 7,7
davon aus verbundenen Unternehmen: 7,9 Mio.€ (Vorjahr: 7,5 Mio.€)

Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens -0,1 -0,1
Aufwendungen aus Verlustiibernahme -9,8 -11,6
davon an verbundene Unternehmen: 9,8 Mio.€ (Vorjahr: 11,6 Mio.€)

Zinsen und ahnliche Aufwendungen -15,0 -14,8
davon an verbundene Unternehmen: 2,0 Mio.€ (Vorjahr: 0,5 Mio.€)

Finanzergebnis 58,6 40,9
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 44,7 36,4
AuBerordentliche Aufwendungen/AuBerordentliches Ergebnis - -3,8
Steuern vom Einkommen und Ertrag -0,6 -0,5
Jahresiiberschuss 441 32,1
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Bilanz

Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte

sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 0,3 0,4
Immaterielle Vermogensgegenstande 0,3 0,4
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 8,9 3,8
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 0,4 0,3
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 0,0 2,7
Sachanlagen 9,3 6.8
Anteile an verbundenen Unternehmen 497,0 496,9
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 1,7 1,7
Beteiligungen 0,1 0,1
Wertpapiere des Anlagevermégens 0,1 0,1
Sonstige Ausleihungen 0,0 0,0
Finanzanlagen 498,9 498,8
Anlagevermégen 508,5 506,0
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0,0 0,0
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 265,5 225,3
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 0,0 -
Sonstige Vermdgensgegenstande 5,6 2,7
Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande 27111 228,0
Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks 15,0 0,7
Umlaufvermégen 286,1 228,7
Rechnungsabgrenzungsposten 0,1 0,1
794,7 734,8
Gezeichnetes Kapital 37,8 37,8
Rechnerischer Wert eigener Anteile -3,8 -3,7
34,0 34,1
Kapitalriicklage 37,6 37,6
Gewinnriicklagen
Andere Gewinnriicklagen 182,4 283,3
Bilanzgewinn 49,9 39,1
Eigenkapital 303,9 394,1
Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen 58 5,6
Steuerriickstellungen 0,2 3,0
Sonstige Riickstellungen 11,2 12,0
Riickstellungen 17,2 20,6
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 95,0 0,1
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2,2 1,1
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 171,7 114,2
Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 0,0 0,5
Sonstige Verbindlichkeiten 204,7 204,2
davon aus Steuern: 0,4 Mio.€ (Vorjahr: 0,1 Mio.€)
Verbindlichkeiten 472,6 320,1
794,7 734,8
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Entwicklung des Anlagevermégens

Anschaffungskosten Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
Stand Abschrei- Zu-
1.1, Zu- Ab- Umbu- bungen Ab-  schrei-
2011  gange gange chungen Geschéftsjahr gang bung
Immaterielle
Vermodgensgegenstande
Entgeltlich erworbene
Konzessionen, gewerbliche Schutz-
rechte und ahnliche Rechte und
Werte sowie Lizenzen an solchen
Rechten und Werten 8,1 0,1 0,0 - 8,2 7,9 0,2 0,0 - 0,3 0,4
8,1 0,1 0,0 - 8,2 79 0,2 0,0 - 03 04
Sachanlagen
Grundstiicke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten einschlieBlich
der Bauten auf fremden
Grundstiicken 11,9 2,8 -0,4 2,7 17,0 8,1 0,3 -0,4 - 8,9 3,8
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 1,1 0,2 0,0 - 1,3 0,9 0,1 0,0 - 0,4 0,3
Geleistete Anzahlungen
und Anlagen im Bau 2,7 0,0 - -2,7 0,0 - - - - 0,0 2,7
15,7 3,0 -0,4 0,0 18,3 9,0 0,4 -0,4 - 9,3 6,8
Finanzanlagen
Anteile an
verbundenen Unternehmen 515,4 0,0 - - 515,5 18,5 - - - 497,0  496,9
Ausleihungen an
verbundene Unternehmen 1,7 0,0 - - 1,7 - - - - 1,7 1,7
Beteiligungen 0,1 - - - 0,1 - - - - 0,1 0,1
Wertpapiere des Anlagevermogens 0,1 - - - 0,1 0,0 - - - 0,1 0,1
Sonstige Ausleihungen 6,3 0,1 0,0 - 6,3 6,3 0,1 - 0,0 0,0 0,0
523,6 0,1 0,0 - 523,7 24,8 0,1 - - 498,9 498,88
Gesamt 547,4 3,2 -0,4 0,0 550,2 1,7 0,7 -0,4 0,0 5085 506,0
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Anhang

Der Jahresabschluss der Vossloh AG fiir das Geschaftsjahr 2011 ist nach den
Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) in der Fassung des Bilanzrechts-
modernisierungsgesetzes (BilMoG) vom 29. Mai 2009 aufgestellt.

Bilanzierung und Bewertung richten sich nach folgenden Grundsatzen: Bilanzierungs- und
Entgeltlich erworbene immaterielle Vermogensgegenstande sowie Sachanlagen Bewertungsgrundsatze
werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten — soweit abnutzbar abziiglich

planmafSiger Abschreibung nach der degressiven oder linearen Methode — bewertet.

Seit dem Geschiftsjahr 2001 werden zugegangene abnutzbare Gegenstiande des

Anlagevermogens ausschlieflich vermindert um planmafige lineare Abschreibungen

angesetzt. AuflerplanmafSige Abschreibungen werden vorgenommen, soweit der

Ansatz mit einem niedrigeren Wert erforderlich ist. Die immateriellen Vermogens-

werte werden tiber eine Nutzungsdauer von ein bis funf Jahren abgeschrieben, bei

den Sachanlagen betrigt die Nutzungsdauer ein bis 57 Jahre. 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 2011 bis 2017 auszuzahlende Korperschaftsteuer-
guthaben wurde mit dem Barwert (Zinssatz: 4 % p. a.) angesetzt.

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

Aus den Differenzen zwischen den handelsrechtlichen und steuerrechtlichen
Wertansitzen in den Bilanzpositionen ,,Pensionsriickstellungen® und ,,Sonstige
Riickstellungen* ergibt sich bei einem Steuersatz von 30 % ein aktivischer Uberhang
bei den latenten Steuern. Die Vossloh AG iibt das Wahlrecht gemafs § 274 Abs. 1
Satz 2 HGB zum Ansatz aktiver latenter Steuern nicht aus.

Der rechnerische Wert von erworbenen eigenen Anteilen wird offen vom ,,Gezeichneten
Kapital“ abgesetzt. Der Unterschiedsbetrag zwischen dem rechnerischen Wert der
eigenen Anteile und deren Anschaffungskosten wird mit den frei verfiigbaren
Riicklagen verrechnet.
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Anlagevermdégen

Die Bewertung der Pensionen und dhnlichen Verpflichtungen wird nach der
Anwartschaftsbarwertmethode (Projected-Unit-Credit-Methode) durchgefiihrt.
Dabei wurden die ,,Richttafeln 2005 G“ (RT2005G) von Klaus Heubeck zugrunde
gelegt. Als Rechnungszins wurde der nach der Riickstellungsabzinsungsverordnung
durch die Deutsche Bundesbank zum Bilanzstichtag veroffentlichte Diskontierungs-
zinssatz fiir Verpflichtungen mit einer durchschnittlichen Restlaufzeit von 15 Jahren
in Hohe von 5,13 % 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.

Vermogensgegenstiande, die dem Zugriff aller Glaubiger entzogen sind und aus-

schlieSlich der Erfiilllung von Schulden aus Altersversorgungsverpflichtungen dienen
(sogenanntes Planvermogen), werden mit diesen Schulden verrechnet. Dadurch redu-
zierten sich die Riickstellungen fiir Pensionen um 11,4 Mio.€ (Vorjahr: 11,4 Mio.€).

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

Steuerriickstellungen und sonstige Riickstellungen werden in Hohe des Erfiillungsbe-
trages 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 Erfiillungsbetrag 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 Grundgeschaft zusammengefasst.
Das Ergebnis aus den zur Wihrungssicherung abgeschlossenen Devisenkontrakten
wird in diesen Fillen erst bei Falligkeit ausgewiesen.

Die Entwicklung des Anlagevermogens ist dem beigefuigten Anlagespiegel zu entnehmen.
Der Zugang bei den Grundstiicken und Gebauden betrifft das neue Technikzentrum.
Im Finanzanlagevermogen wurden aufSerplanmifSige Abschreibungen auf sonstige

Ausleihungen in Hohe von 83 T€ sowie Zuschreibungen in Hohe von 12 T€
vorgenommen.



Aufstellung Anteilsbesitz

Beteiligungen bei () Konsoli- Ergebnis nach
Mio.€ FuBnote in % dierung’ Eigenkapital Steuern?
(1) Vossloh Aktiengesellschaft, Werdohl (k) 303,9 441
(2) Vossloh International GmbH, Werdohl 100,00 (1) (k) 23,2 0,0
(3) Vossloh US Holding, Inc., Wilmington/USA 100,00 (2) (k) 19,1 -0,4
(4) Vossloh Australia Pty. Ltd., Sydney/Australien 100,00 (1) (k) 6,3 1,6
(5) Vossloh Verwaltungsgesellschaft mbH, Werdohl 100,00 (1) (k) -7,1 -0,7
Geschéftsbereich Rail Infrastructure
(6) Vossloh France SAS, Paris/Frankreich 100,00 (1) (k) 231,3 14,2
Geschaftsfeld Fastening Systems
(7) Vossloh-Werke GmbH, Werdohl 3 100,00 (1) (k) 4,3 26,3
(8) Vossloh Fastening Systems GmbH, Werdohl 3 100,00 (7) (k) 4,9 4,4
(9) Vossloh Werdohl GmbH, Werdohl 3 100,00 (7) (k) 5.1 0,4
(10) Vossloh Tehnica Feroviara SRL, Bukarest/Rumanien 4 100,00 (7) (n) 0,0 0,0
(11) Vossloh Drazni Technika s.r.o0., Prag/Tschechien 4 100,00 (7) (n) 1,2 0,1
(12) Vossloh Sistemi S.r.l., Sarsina/ltalien 100,00 (7) (k) 5,1 0,6
(13) Patil-Vossloh Rail Systems Pvt. Ltd., Hyderabad/Indien 4,6 51,00 (7) (n) 0,1 0,1
(14) BV Oberflachentechnik GmbH & Co. KG, Werdohl 50,00 (7) (e) 0,6 1,1
(15) BV Oberflachentechnik Verwaltungs GmbH, Werdohl 50,00 (7) (n) 0,0 0,0
(16) Vossloh Maschinenfabrik Deutschland GmbH, Werdohl 4 100,00 (7) (n) 1,3 -0,1
(17) Vossloh Skamo Sp.z 0.0., Nowe Skalmierzyce/Polen 100,00 (7) (k) 53 3,2
(18) Vossloh Rail Technologies Ltd. Sti., Istanbul/Turkei 99,5/0,50 (7/8) (k) 5,7 1,1
(19) Feder-7 Kft., Székesféheryar/Ungarn 4 96,67/3,33 (7/8) (n) 0,4 0,1
(20) Vossloh Fastening Systems America Corp., Chicago/USA 100,00 (7) (k) 1,1 0,2
(21) Vossloh Fastening Systems China Co. Ltd., Kunshan/China 68,00 (7) (k) 19,8 58
(22) Vossloh-Werke China Investment GmbH, Werdohl 100,00 (7) (k) 10,7 0,1
(23) Beijing China Railways Vossloh Technology Co. Ltd., Peking/China 49,00 (7) (n) 1,3 0,3
Geschaftsfeld Switch Systems
(24) Vossloh Cogifer SA, Rueil-Malmaison/Frankreich 100,00 (6) (k) 121,6 17,8
(25) Jacquemard AVR SA, St. Jean Bonnefonds/Frankreich 100,00 (24) (k) 2,7 0,4
(26) Vossloh Cogifer Finland OY, Teijo/Finnland 100,00 (27) (k) 1,7 0,8
(27) Vossloh Nordic Switch Systems AB, Orebro/Schweden 100,00 (24) (k) 14,1 -1,5
(28) KIHN SA, Rumelange/Luxemburg 89,21 (24) (k) 10,2 -2,4
(29) DDL SA, Rodange/Luxemburg 100,00 (28) (k) 0,1 0,0
(30) Vossloh Laeis GmbH & Co. KG, Trier 100,00 (28) (k) 1,7 0,6
(31) Vossloh Laeis Verwaltungs GmbH, Trier 100,00 (28) (k) 0,0 0,0
(32) Futrifer-Industrias Ferroviaras SA, Lissabon/Portugal 61,00 (24) (k) 2,4 0,5
(33) Amurrio Ferrocarril y Equipos SA, Amurrio/Spanien 50,00 (24) (q) 31,1 2,9
(34) Montajes Ferroviaros srl, Amurrio/Spanien 4 100,00 (33) (n) 0,4 0,0
(35) Burbiola S.A., Amurrio/Spanien 50,00 (33) (n) 1,5 0,0
(36) VTS Track Technology Ltd., Scunthorpe/GroBbritannien 50,00 (24) (q) 8,8 1,8
(37) Vossloh Cogifer Italia S.r.|., Pomezia/ltalien 100,00 (24) (k) 0,8 -3,5
(38) Cogifer Polska Sp.z 0.0., Bydgoszcz/Polen 92,90 (24) (k) 13,3 2,0
(39) ATO-Asia Turnouts Limited, Bangkok/Thailand 51,00 (24) (k) 1,2 0,2
(40) Cogifer Services (Malaysia) Sdn Bhd, Kuala Lumpur/Malaysia 100,00 (24) (k) 1,0 0,4
(41) Cogifer Americas, Inc., Cincinnati/USA 4 100,00 (24) (n) 0,1 0,0
(42) Siema Applications SAS, Villeurbanne/Frankreich 100,00 (24) (k) 3,1 0,8
(43) Vossloh Min Skretnice, AD, Nis/Serbien 100,00 (24) (k) 2,8 0,7
(44) ).S. Industries Pvt. Ltd., Secunderabad/Indien 4,6 100,00 (24) (n) 0,8 -0,6
(45) Vossloh Beekay Castings Ltd., Bhilai/Indien 6 60,00 (24) (k) 7,4 0,7
(46) Dakshin Transtek Pvt. Ltd., Bangalore/Indien 4,6 100,00 (44) (n) 0,0 -0,1
(47) Vossloh Track Material, Inc., Wilmington/USA 100,00 (3) (k) 13,1 2,0

'Fiir vollkonsolidierte Gesellschaften steht ein (k), fiir equity-konsolidierte ein (e), fiir quotenkonsolidierte ein (q) und fiir nicht konsolidierte ein (n).

Die Werte ergeben sich fiir auslandische vollkonsolidierte Gesellschaften aus dem Konzernabschluss. Fremdwéhrungsbetrage 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.
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Beteiligungen i ) Konsoli- Ergebnis nach

Mio.€ FuBnote in % dierung! Eigenkapitalz Steuern2
(48) Cleveland Track Material, Inc., Cleveland/USA 100,00 (3) (k) 13,5 -1,4
(49) Vossloh Cogifer Australia Pty. Ltd., Sydney/Australien 100,00 (4) (k) 9,3 1,7
(50) Vossloh Sportek A/S, Horsens/Danemark 100,00 (27) (k) 0,4 -0,4
(51) Vossloh Cogifer Kloos B.V., Rotterdam/Niederlande 100,00 (24) (k) 5,2 1,9
(52) Global Rail Systems, Inc., Marlin/USA 84,20 (3) (k) 4,2 -0,4
(53) Vossloh France International, Rueil-Malmaison/Frankreich 4 100,00 (6) (n) 0,0 0,0
(54) Wuhu China Railway Cogifer Track Co., Huo Long Gang Town/China 5 50,00 (24) (a) 14,9 -0,5
(55) ‘)’ Rail Components & Manufacturing, Inc., Grass Valley/USA 5 100,00 (3) (k) 1,6 -0,1
(56) Vossloh Cogifer Argentina, Buenos Aires/Argentinien 4 90,00/10,00  (24/25) (n) 0,0 0,0
(57) Entreprise d'Etudes de Signalisation Ferroviaire EESF,

Aubagne/Frankreich 4 100,00 (24) (n) 0,5 0,1

Geschaftsfeld Rail Services
(58) Vossloh Rail Services GmbH, Seevetal 3 100,00 (1) (k) 23,0 3,4
(59) Stahlberg Roensch GmbH, Seevetal 3 100,00 (58) (k) 17,6 9,3
(60) Vossloh Rail Center Niirnberg GmbH, Niirnberg 3 100,00 (59) (k) 1,0 3,4
(61) Vossloh Rail Center Biitzow GmbH, Biitzow 3 100,00 (59) (k) 1,2 0,9
(62) Vossloh Rail Center Leipzig GmbH, Seevetal 3 100,00 (59) (k) 0,9 0,9
(63) GTS Gesellschaft fir Gleistechnik Stid mbH, Seevetal 3 100,00 (59) (k) 0,1 0,3
(64) Vossloh Rail Center Hamburg GmbH, Hamburg 3 100,00 (59) (k) 0,8 0,0
(65) Alpha Rail Team GmbH & Co. KG, Berlin 50,00 (59) (q) 7,8 3,9
(66) Alpha Rail Team Verwaltungs GmbH, Berlin 50,00 (59) (n) 0,0 0,0
(67) LOG Logistikgesellschaft Gleisbau mbH, Hannover 3 100,00 (58) (k) 3,5 2,2
(68) Vossloh Ray Hizmetleri Limited Sirketi, Istanbul/Tirkei 5 99,5/0,5 (59/58) (k) 0,0 -0,1
(69) Vossloh High Speed Grinding GmbH, Seevetal 3 100,00 (58) (k) -0,2 -0,3
(70) Vossloh Mobile Rail Services GmbH, Seevetal 3 100,00 (59) (k) 0,1 1,6

Geschaftsbereich Transportation

Geschéftsfeld Transportation Systems
(71) Vossloh Locomotives GmbH, Kiel 3 100,00 (1) (k) 22,0 -9,9
(72) Locomotion Service GmbH, Kiel 3 100,00 (71) (k) 0,2 0,0
(73) Vossloh Espana S.A., Valencia/Spanien 100,00 (1) (k) 98,6 8,6
(74) Erion Mantenimiento Ferroviario S.A., Madrid/Spanien 51,00 (73) (k) 1,8 0,9
(75) Vossloh Locomotives France SAS, Antony/Frankreich 100,00 (71) (k) 0,0 0,0

Geschaftsfeld Electrical Systems
(76) Vossloh Kiepe GmbH, Diisseldorf 3 100,00 (1) (k) 28,4 11,0
(77) Vossloh Kiepe Beteiligungs GmbH, Diisseldorf 3 100,00 (76) (k) 1,4 1,0
(78) Vossloh Kiepe Ges.m.b.H., Wien/Osterreich 100,00 (77) (k) 14,3 1,5
(79) Vossloh Kiepe Corporation, Vancouver/Kanada 4 100,00 (77) (n) 0,5 0,1
(80) Vossloh Kiepe S.r.l., Cernusco sul Naviglio/Italien 4 100,00 (77) (n) 0,1 0,0
(81) Vossloh Kiepe Sp.z 0.0., Krakau/Polen 4 99,00/1,00 (76/77) (n) 0,0 0,0
(82) Vossloh Kiepe Main Line Technology GmbH, Diisseldorf 3 100,00 (77) (k) 3,0 -1,3
(83) APS electronic AG, Niederbuchsiten/Schweiz 100,00 (77) (k) 1,8 0,1
(84) Vossloh Kiepe, Inc., Alpharetta/USA 4 100,00 (3) (n) -0,1 -0,4
(85) Heiterblick Projektgesellschaft mbH, Leipzig 49,00 (77) (n) 0,0 0,0

Sonstige Gesellschaften
(86) Vossloh-Schwabe Australia Pty. Ltd., Sydney/Australien 4 100,00 (4) (n) 1,1 0,0
(87) Vossloh Track Systems GmbH, Werdohl 4 100,00 (1) (n) 0,0 0,0
(88) 000 Vossloh Bahn- und Verkehrstechnik, Moskau/Russland 4 1,00/99,00 (5/87) (n) 0,0 0,1
(89) Vossloh Middle East Business Rail —=L.L.C.,

Abu Dhabi/Vereinigte Arabische Emirate 49,00 (87) (n) 0,0 0,0
(90) Vossloh Zweite Beteiligungsgesellschaft mbH, Werdohl 4 100,00 (1) (n) 0,0 0,0
(91) Vossloh Dritte Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Disseldorf 4 100,00 (1) (n) 0,1 0,0

'Fiir vollkonsolidierte Gesellschaften steht ein (k), fir equity-konsolidierte ein (e), fiir quotenkonsolidierte ein (q) und fiir nicht konsolidierte ein (n).

Die Werte ergeben sich fiir auslandische vollkonsolidierte Gesellschaften aus dem Konzernabschluss. Fremdwéhrungsbetrage 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.

®Abweichendes Geschaftsjahr 1.4. bis 31.3.
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Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstande sind bis auf 339 T€ bei
den sonstigen Vermogensgegenstanden samtlich innerhalb eines Jahres fillig.

Bei den Forderungen gegen verbundene Unternehmen handelt es sich ausschliefSlich
um sonstige Forderungen.

Eigenkapital

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.

Der im Jahre 2008 begonnene Aktienrtiickkauf war am 20. Mirz 2009 mit dem
Erwerb von 1.479.582 eigenen Aktien abgeschlossen worden. Aus diesem Bestand
wurden am 26. Oktober 2009 durch Beschluss des Vorstands zunachst 3.352 Aktien
und am 25. Oktober 2010 weitere 5.600 Aktien umgewidmet, um sie denjenigen
Arbeitnehmern der Gesellschaft oder eines mit ihr verbundenen Unternehmens zum
Erwerb anzubieten, die sich fiir eine Teilnahme am Mitarbeiterbeteiligungsprogramm
2010 angemeldet hatten. Nach der Verwendung der 8.952 Aktien hielt die

Vossloh AG 1.470.630 Aktien von insgesamt 14.795.920 Aktien. Dies entsprach
9,94 % des Grundkapitals.

Am 26. Juli 2011 hatte der Vorstand mit der Zustimmung des Aufsichtsrats
beschlossen, die von der Vossloh AG 2008 und 2009 erworbenen 1.470.630 eigenen
Aktien einzuziehen. Dies wurde im Wege des vereinfachten Verfahrens ohne Kapital-
herabsetzung durch Anpassung des anteiligen rechnerischen Betrages der tibrigen
Stiickaktien am Grundkapital der Gesellschaft durchgefiihrt. Die Eintragung im
Handelsregister erfolgte am 15. November 2011. Nach Einziehung der Aktien
verfligt die Gesellschaft damit weiterhin iiber ein Grundkapital von 37.825.168,86 €,
das nunmehr in 13.325.290 Stiickaktien eingeteilt ist.

Die Hauptversammlung der Vossloh AG hatte 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 Vorstand der Vossloh AG beschloss am 26. Juli 2011 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats weiter, von der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 19. Mai
Gebrauch zu machen und bis zu 1.332.529 Aktien der Gesellschaft, das entspricht
bis zu 10 % des Grundkapitals, tiber die Borse zuriickzuerwerben.

Die zuriickerworbenen Aktien konnen zu allen in dem Ermachtigungsbeschluss der
Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 vorgesehenen Zwecken verwendet werden.

Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstande

Aktienriickkauf und
Einziehung eigener Aktien
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Der Aktienriickkauf wurde am 27. Juli 2011 begonnen und am 2. Dezember 2011

abgeschlossen. Die Vossloh AG hilt von insgesamt 13.325.290 Stiickaktien jetzt
1.332.529 eigene Aktien. Dies entspricht 10 % des Grundkapitals. Die Aktien

wurden zu einem Durchschnittswert von 75,76 € erworben. Dies entspricht einem
Gesamtbetrag von rund 100,9 Mio.€. Gemifs § 71b AktG stehen der Vossloh AG
aus diesen Aktien keine Rechte zu.

Aktienriickkauf

Oktober 2008 182.000 10.722.541,40 37.824.979,68 14.795.846 1,23
November 2008 293.000 20.056.694,22 37.824.979,68 14.795.846 1,98
Dezember 2008 432.000 31.890.659,87 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
Einziehung der

eigenen Aktien -1.470.630 37.825.168,86 13.325.290 -9,94
Stand am 27.07.2011 0 37.825.168,86 13.325.290 0,00
Juli 2011 11.690 1.025.563,96 37.825.168,86 13.325.290 0,09
August 2011 222.725 17.861.660,50 37.825.168,86 13.325.290 1,67
September 2011 187.431 15.225.554,33 37.825.168,86 13.325.290 1,41
Oktober 2011 536.786 39.368.948,29 37.825.168,86 13.325.290 4,03
November 2011 350.473 25.672.731,54 37.825.168,86 13.325.290 2,63
Dezember 2011 23.424 1.793.815,01 37.825.168,86 13.325.290 0,18
Stand am 31.12.2011 1.332.529 100.948.273,63 37.825.168,86 13.325.290 10,00

*Ohne Bankprovisionen

Gezeichnetes Kapital

Genehmigtes Kapital
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Das Grundkapital der Vossloh AG in Hohe von 37.825.168,86 € (Vorjahr:

37.825.168,86 €) ist in 13.325.290 (Vorjahr: 14.795.920) auf den Inhaber lautende
nennwertlose Stiickaktien eingeteilt. Es sind ausschliefSlich Stammaktien ausgegeben.

Der rechnerische Wert in Hohe von 3.782.516,86 € der eigenen Anteile wird offen
vom gezeichneten Kapital abgesetzt (Vorjahr: 3.759.605,90 €).

In der Hauptversammlung vom 20. Mai 2009 wurde ein neues genehmigtes Kapital

in Hohe von 7.500.000 € beschlossen. Diese Ermachtigung ist befristet bis zum

19. Mai 2014.



Das bedingte Kapital zum 31. Dezember 2011 in Hohe von insgesamt 12.586.846,19 €  Bedingtes Kapital
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 Kapitalerhéhung wird
nur insoweit durchgefiihrt, als 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 Ausiibung 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 Kapitalerh6hung wird nur
insoweit durchgefiihrt, als die Inhaber von Bezugsrechten, die aufgrund der
Hauptversammlung vom 25. Juni 1998 beziehungsweise der Ermachtigung der
Hauptversammlung vom 3. Juni 2004 an Mitarbeiter im Rahmen des jeweiligen
Mitarbeiterbeteiligungsprogramms gewahrt wurden, Bezugsrechte ausiiben.

Die neuen Aktien nehmen von Beginn des Geschiftsjahres, in dem sie durch die
Ausiibung der Bezugsrechte entstehen, am Gewinn teil.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist um 1.468.225,77 € durch Ausgabe von
574.320 auf den Inhaber lautenden Stammaktien bedingt erhoht. Die bedingte
Kapitalerhohung wird nur soweit 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 Fithrungskrifte im
Rahmen des jeweiligen Long-Term-Incentive-Plans gewihrt wurden beziehungsweise
werden, Bezugsrechte ausiiben. Die neuen Aktien nehmen von Beginn des Geschafts-
jahres, in dem sie durch Austibung der Bezugsrechte entstehen, am Gewinn des
Geschiftsjahres teil, iiber dessen Verwendung 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 Gewdhrung von Stiickaktien an die Inhaber beziehungs-
weise Glaubiger von Wandelschuld- und Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten
und/oder Gewinnschuldverschreibungen (beziehungsweise deren Kombination), die
aufgrund der von der Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 unter Tagesordnungs-
punkt 8 beschlossenen Ermachtigung begeben werden. Die Ausgabe der neuen Stiick-
aktien erfolgt zu dem nach der Mafsgabe des vorstehend bezeichneten Beschlusses
jeweils zu bestimmenden Wandlungs- beziehungsweise Optionspreis. Die bedingte
Kapitalerhohung ist nur insoweit durchzuftihren, als von den Wandlungs- und Options-
rechten Gebrauch gemacht wird oder als die zur Wandlung verpflichteten Inhaber
beziehungsweise Glaubiger ihre Pflicht zur Wandlung erfillen und soweit nicht ein
Barausgleich gewidhrt wird 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, in dem sie
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Kapitalriicklage

Gewinnriicklagen

Riickstellungen

Verbindlichkeiten und
Haftungsverhaltnisse

durch Ausiibung von Wandlungs- und Optionsrechten oder durch die Erfiillung
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. Im Vorjahr wurde aufgrund der Kapitalerh6hung am bedingten Kapital
ein Betrag von 1.809,68 € in die Kapitalricklage eingestellt.

Bei den Gewinnriicklagen handelt es sich um andere Gewinnriicklagen in Hohe von
182.429.112,57 € (Vorjahr: 283.354.476,07 €). Der Anfangsbestand in Hohe von
283.354.476,07 € ist durch die Verrechnung des rechnerischen Wertes der eigenen
Anteile in Hohe von 3.759.605,90 € im Wege des vereinfachten Verfahrens ohne
Kapitalherabsetzung vermindert worden. 2011 sind die den rechnerischen Wert
ubersteigenden Anschaffungskosten (ohne Anschaffungsnebenkosten) der eigenen
Anteile in Hohe von 97.165.757,60 € mit den anderen Gewinnriicklagen
verrechnet worden.

Der Endbestand der eigenen Anteile belief sich zum 31. Dezember 2011 auf
1.332.529 Stiick. Diese sind mit den Anschaffungskosten (ohne Anschaffungs-
nebenkosten) in Hohe von insgesamt 100.948.274,46 € bilanziert.

Innerhalb der Ruckstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen sind
Vermogensgegenstiande, die dem Zugriff aller ibrigen Glaubiger entzogen sind

und ausschliefSlich der Erfiillung dieser Verpflichtungen dienen, verrechnet worden.
Die fortgefiihrten Anschaffungskosten und der beizulegende Zeitwert betragen
11.411 T€ und der Erfullungsbetrag der verrechneten Schulden 17.191 T€.

In der Gewinn- und Verlustrechnung sind Aufwendungen in Hohe von 303 T€ mit
Ertragen in Hohe von 83 T€ verrechnet worden.

Der beizulegende Zeitwert und die fortgefiihrten Anschaffungskosten entsprechen
dem sogenannten geschaftsplanmafSigen Deckungskapital des Versicherungsvertrags
zuzuglich 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 11.162 T€ (Vorjahr: 12.042 T€)
entfallen 2.117 T€ (Vorjahr: 3.165 T€) auf den Personalbereich und 9.045 T€
(Vorjahr: 8.877 T€) auf den sonstigen Verwaltungsbereich.

Die in der Bilanz ausgewiesenen Verbindlichkeiten sind mit 269.711 T€ (Vorjahr:
116.273 T€) innerhalb eines Jahres fillig, mit 203.908 T€ (Vorjahr: 118.946 T€)
innerhalb von ein bis funf Jahren fallig und mit 0 T€ (Vorjahr: 84.962 T€) nach



mehr als funf Jahren fallig. Bei den Verbindlichkeiten mit einer Falligkeit von

mehr als einem Jahr handelt es sich ausschliefSlich um sonstige Verbindlichkeiten.
Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen setzen sich vollstindig
aus sonstigen Verbindlichkeiten zusammen.

Die Haftung aus Biirgschaftsverhaltnissen betragt 613.396 T€ (Vorjahr: 414.038 T€)
und entfillt in Hohe von 611.385 T€ (Vorjahr: 414.038 T€) auf Verpflichtungen
gegeniiber Konzerngesellschaften.

Die Summe der Hochstbetragsbiirgschaften belauft sich auf 796.081 T€.
In 16 Fillen ist die Biirgschaftssumme unbegrenzt.

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

Des Weiteren bestehen ausschliefSlich gegeniiber Fremden sonstige finanzielle
Verpflichtungen in Hohe von 446 T€ (Vorjahr: 509 T€). Von diesen sonstigen
finanziellen Verpflichtungen sind 220 T€ (Vorjahr: 314 T€) innerhalb eines Jahres
und 226 T€ (Vorjahr: 195 T€) im Zeitraum zwischen einem und fiinf Jahren fallig.

Grunde fur eine Inanspruchnahme aus dem Haftungsobligo sind nicht ersichtlich.
Wir schliefSen dies insbesondere aus der fehlenden Inanspruchnahme bei den lang-
jahrig bestehenden Obligos. Unter Beriicksichtigung der Verhiltnisse am Abschluss-
stichtag und der bis zur Aufstellung gewonnenen Erkenntnisse ergeben sich ebenfalls
keine Hinweise auf eine mogliche Inanspruchnahme.

Die Umsatzerlose im Jahr 2011 betrafen mit 1.344 T€ (Vorjahr: 1.225 T€) — davon Ertragslage
an verbundene Unternehmen 1.005 T€ (Vorjahr: 881 T€) — im Wesentlichen
berechnete Mieten und fielen ausschliefflich 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
Instandhaltungsaufwendungen. Die Verwaltungskosten enthalten im Wesentlichen
Personalaufwendungen, Kosten fiir Rechts- und Unternehmensberatung sowie
Kosten im Zusammenhang mit dem Aktienriickkaufprogramm.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage betrugen 10.107 T€ (Vorjahr: 16.730 T€)

und resultierten insbesondere aus Ertragen aus Steuerumlagen in Hohe von

6.502 T€ (Vorjahr: 11.892 T€) sowie Marketingumlagen in Hohe von 1.591 T€
(Vorjahr: 2.413 T€) und EDV-Umlagen in Hohe von 1.222 T€ (Vorjahr: 1.223 T€).
Des Weiteren erfolgten Zuschreibungen auf Finanzanlagevermogen in Hohe von

12 T€ (Vorjahr: 34 T€).
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Sonstige Angaben

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Hohe von 876 T€ (Vorjahr: 1.186 T€)
enthalten im Wesentlichen Kursverluste in Hohe von 693 T€ (Vorjahr: 1.010 T€).

Im Finanzergebnis sind auflerplanmifige Abschreibungen auf sonstige Ausleihungen
in Hohe von 83 T€ enthalten.

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

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

Die Personalaufwendungen betrugen im Berichtsjahr 7.163 T€ (Vorjahr: 8.193 T€).
Sie entfielen mit 6.596 T€ (Vorjahr: 7.705 T€) auf Lohne und Gehilter sowie mit
567 T€ (Vorjahr: 488 T€) auf soziale Abgaben und auf Aufwendungen fiir Altersver-
sorgung und Unterstiitzung. Die Aufwendungen fur Altersversorgung betrugen 66 T€
(Vorjahr: =53 T€). Der Zinsanteil fir die Veranderung der Pensionsriickstellung in
Hohe von 853 T€ (Vorjahr: 1.045 T€) wurde unter dem Posten ,,Zinsen und dhnliche
Aufwendungen® erfasst.

Die Vossloh AG beschiftigte durchschnittlich 45 (Vorjahr: 46) Angestellte.

Im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms 2011, das die gleichen Bestim-
mungen aufwies wie das Mitarbeiterbeteiligungsprogramm 2010, erhielten die

im Inland beschaftigten 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 68,23 € (Vorjahr: 85,51 €)
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 3.286 (Vorjahr: 3.148) Aktien
unentgeltlich gewahrt. Der Aufwand aus der Gewihrung der Aktien betrug

249,3 T€ (Vorjahr: 218,8 T€).

Die Gesamtbeziige des Vorstands fir das Geschiftsjahr 2011 in Hohe von insgesamt
1.982 T€ teilen sich in 774 T€ fur fixe sowie 1.170 T€ fur variable Bestandteile und
37 T€ fur Nebenleistungen auf. Ehemalige Vorstandsmitglieder erhielten im Berichts-
jahr Gesamtbeziige in Hohe von 607 T€. Die Pensionsverpflichtungen fiir ehemalige
Vorstandsmitglieder und Mitglieder der Geschiftsfithrung und deren Angehoérigen
beliefen sich auf 11.576 T€. In Hohe von 11.446 T€ bestehen Riickdeckungs-
versicherungen, die den Beglinstigten einzeln verpfiandet sind. Der Restbetrag ist
durch Riuckstellungen gedeckt.

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrats in Hohe von 440 T€ fur das Berichtsjahr
entfielen in Hohe von 223 T€ auf fixe und 217 T€ auf variable Beztige.



Zu den weiteren Angaben nach § 285 Satz 1 Nr. 9 HGB verweisen wir auf die
Angaben im Vergtitungsbericht 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 derivativer
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 (US-PP) sowie aus den damit
verbundenen, zukiinftig falligen Zinszahlungen in US-Dollar wurden kongruente
Cross-Currency-Swaps abgeschlossen.

Zur Sicherung von Wahrungsrisiken aus dem operativen Geschift der Tochterunter-
nehmen sowie zur Sicherung von an Tochterunternehmen vergebenen Fremdwahrungs-
darlehen 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 aufgefiihrt:

Derivative Finanzinstrumente

20M

Marktwert Nominalvolumen Marktwert Nominalvolumen

Wahrungssicherungsgeschafte
Cross-Currency-Swaps -20,3 203,9 -25,5 203,9
Devisentermingeschafte -5,3 119,9 -1,5 75,4
-25,6 323,8 -27,0 2793

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

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

Derivative Finanzinstrumente
und Bewertungseinheiten
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Bewertungseinheiten
zur Absicherung
des Fremdwahrungsrisikos

Entsprechenserklarung nach

92

§ 161 AktG

Die Marktwerte der Devisentermingeschifte errechnen sich auf der Basis des am
Bilanzstichtag geltenden Devisenkassakurses unter Beriicksichtigung der Terminauf-
und -abschlage fur 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
den abgesicherten Grundgeschiften zu Bewertungseinheiten zusammengefasst.

Ist die Bildung einer Bewertungseinheit nicht moglich, werden fiir negative
Marktwerte Riickstellungen gebildet; positive Marktwerte werden nicht angesetzt.
2011 wurden alle derivativen Finanzinstrumente als Sicherungsinstrumente mit

den zugrunde liegenden Grundgeschiften zusammengefasst. Dabei handelt es sich
ausschliefSlich um Microhedges, 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 2011 lag der gesicherte Betrag in Hohe von 203,9 Mio.€ um
18,4 Mio.€ uber dem Stichtagskurs in Hohe von 185,5 Mio.€. Der gesicherte
zukinftige Zinsaufwand in Hohe von 36,5 Mio.€ lag um 0,3 Mio.€ unter den
ungesicherten Zinsen.

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 Devisenterminkdufe oder -verkiufe gesichert. Dabei werden auch
Fremdwahrungspositionen bei Tochterunternehmen fiir deren Rechnung gesichert.
Zum 31. Dezember 2011 sind Fremdwahrungspositionen in den Wahrungen
Vereinigte Arabische Emirate Dirham (AED), Australische Dollar (AUD),
Schweizer Franken (CHF), Tschechische Kronen (CZK), Danische Kronen (DKK),
Schwedische Kronen (SEK) und US-Dollar (USD) gesichert worden.

Im Dezember 2011 haben Vorstand und Aufsichtsrat die Entsprechenserklarung nach
§ 161 AktG abgegeben und den Aktiondren auf der Webseite des Konzerns dauerhaft
zugdnglich gemacht.



Folgende Stimmrechtsmitteilungen wurden der Vossloh AG gemaf§ § 21 WpHG im

Geschiftsjahr 2011 mitgeteilt:

BlackRock, Inc., New York, USA
Herr Heinz Hermann Thiele, Deutschland
KB Holding GmbH, Griinwald, Deutschland

Stella Vermdgensverwaltungs GmbH,
Griinwald, Deutschland

Herr Heinz Hermann Thiele, Deutschland
BlackRock, Inc., New York, USA

DWS Investment GmbH, Frankfurt, Deutschland
KB Holding GmbH, Griinwald, Deutschland

Stella Vermdgensverwaltungs GmbH,
Griinwald, Deutschland

Herr Heinz Hermann Thiele, Deutschland
KB Holding GmbH, Griinwald, Deutschland

Stella Vermdgensverwaltungs GmbH,
Griinwald, Deutschland

Herr Heinz Hermann Thiele, Deutschland
Vossloh AG, Werdohl, Deutschland

Vossloh AG, Werdohl, Deutschland
Vossloh AG, Werdohl, Deutschland

Familiengemeinschaft Vossloh GbR,
Werdohl, Deutschland

Vossloh AG, Werdohl, Deutschland
DWS Investment GmbH, Frankfurt, Deutschland

01.03.2011
24.03.2011
28.03.2011

28.03.2011
31.03.201
05.04.2011
06.06.2011
14.07.2011

14.07.201
14.07.201
20.07.20M

20.07.201
20.07.201
04.08.2011

30.09.2011
14.10.2011

24.11.2011
05.12.2011
14.12.2011

3 % Uberschritten
3 % Uberschritten
3 % Uberschritten

3 % iberschritten
5 % iberschritten
3 % unterschritten
3 % Uberschritten
5 % Uberschritten

5 % Uberschritten
10 % lberschritten
10 % Gberschritten

10 % tberschritten
15 % Uiberschritten

5% und 3 %
unterschritten

3 % Uberschritten
5 % Uberschritten

,Bestandsmitteilung”
10 % erreicht
3 % unterschritten

Mitteilung nach § 21 WpHG

3,02
3,14
3,51

3,51
5,01
2,99
3,265
6,24

6,24
11,23
10,24

10,24
15,29

0,00
3,016
5,005

33,60
10,00
2,886

Stimmrechte der KB Holding GmbH sind der Stella Vermogensverwaltungs GmbH
gemafs § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

Stimmrechte der KB Holding GmbH und der Stella Vermégensverwaltungs GmbH

sind Herrn Heinz Hermann Thiele als von ihm kontrollierte Unternehmen

gemafS § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

Die Vossloh AG hat am 29. Juli 2011 mitgeteilt, dass die Gesamtzahl der
Stimmrechte nach § 26a WpHG am Ende des Monats Juli 2011 insgesamt
13.325.290 Stimmrechte betragen hat. Die Verdnderung der Gesamtzahl der

Stimmrechte war zum 27. Juli 2011 wirksam.

Mitteilung nach § 26a WpHG
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Honorare des
Abschlusspriifers

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

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

0,8 0,6

Die Honorare fiir Abschlusspriifungen beinhalten vor allem die Honorare fiir 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 Bestatigungsleistungen in Hohe von 0,1 Mio.€
(Vorjahr: 0,0 Mio.€) sowie fiir Steuerberatungsleistungen in Hohe von 0,0 Mio.€

(Vorjahr: 0,0 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 Priifung der

Umsetzung konzernweiter Bilanzierungsvorgaben, Due-Diligence-Dienstleistungen

im Zusammenhang mit geplanten Akquisitionen sowie die priferische Durchsicht

der Quartalsabschlisse.

In den Honoraren fiir Steuerberatungsleistungen sind insbesondere Honorare fiir

die Beratung im Zusammenhang mit der Erstellung von Steuererkliarungen und der

Prifung 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 Espafia 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 Espafia S.A.: Mitglied des Verwaltungsrats

— Wohnungsgesellschaft Werdohl GmbH: Mitglied des Aufsichtsrats



Aufsichtsrat der Vossloh AG
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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® (bis 30.09.2011)

Peter Langenbach?*, stellvertretender Vorsitzender, Wuppertal, Rechtsanwalt
Dr. Jirgen Blume3#, Bad Bentheim, Wirtschaftspriifer und Steuerberater

Dr. Christoph Kirsch3#*, Weinheim, ehemaliger Finanzvorstand der Siidzucker AG
— GELITA AG: Mitglied des Aufsichtsrats
— HELIKOS SE: Mitglied des Boards (bis 31.08.2011)

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

Michael Ulrich!, Kiel, Maschinenschlosser

Arbeitnehmervertreter

2Mitglied des Personalausschusses
3Mitglied des Priifungsausschusses
4Mitglied des Nominierungsausschusses
*Fakultatives Gremium



Der Jahresabschluss fiir das Geschiftsjahr 2011 weist einen Jahresiiberschuss von
44.117.694,19 € aus. Unter Einbeziehung des Gewinnvortrags von 5.769.086,94 €
ergibt sich ein Bilanzgewinn von 49.886.781,13 €.

Der Vorstand schligt der Hauptversammlung vor, auf das dividendenberechtigte
Grundkapital von 34.042.652,00 € eine Dividende von 2,50 € je Stiickaktie
auszuschiitten und den verbleibenden Betrag von 19.904.878,63 € auf neue Rechnung
vorzutragen. Bei der Ermittlung des dividendenberechtigten Grundkapitals wurde die
Gesamtzahl von 1.332.529 eigenen Aktien in Abzug gebracht.

Gewinnverwendungsvorschlag

Jahresiiberschuss 2011 44.117.694,19
Gewinnvortrag zum 1. Januar 2011 5.769.086,94
Bilanzgewinn zum 31. Dezember 2011 49.886.781,13
Gewinnverwendungsvorschlag

Ausschiittung 29.981.902,50
Vortrag auf neue Rechnung 19.904.878,63

Werdohl, 9. Mirz 2012

Vossloh AG
Der Vorstand

Werner Andree, Dr.-Ing. Norbert Schiedeck

Gewinnverwendungsvorschlag
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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, 9. Mirz 2012
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, firr das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2011 bis zum 31. Dezember 2011 gepriift.

Die Buchfihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Bericht iiber die Lage der Gesellschaft und des
Konzerns nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den ergidnzenden Bestimmungen der Satzung
liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgefiihrten 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 Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmafSiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die
Priifung so zu planen und durchzuftihren, dass Unrichtigkeiten und Verstof3e, die sich auf die Darstellung des
durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsitze ordnungsmafSiger Buchfithrung und durch den Bericht
tiber 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 berticksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksam-
keit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiithrung,
Jahresabschluss und Bericht tiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns iiberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschiatzungen 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
Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss
den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung
der Grundsitze ordnungsmafSiger Buchfithrung ein den tatsidchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Bericht iiber 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 9. Marz 2012

BDO AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Fritz Barhold
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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