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GESCHAFTSBERICHT 2007

Nachhaltig erfolgreich.
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Auftragsbestand Mio.€ 1.306,9 1.368,6
Umsatz Mio.€ 1.232,1 1.015,2
davon: Rail Infrastructure Mio.€ 763,1 613,9
Motive Power&Components Mio.€ 468,9 401,2
EBITDA Mio.€ 150,7 108,6
EBIT Mio.€ 121,5 82,7
EBT Mio.€ 109,2 68,6
Konzerniiberschuss Mio.€ 71,4 20,3
Ergebnis je Aktie € 4,83 1,38
Bilanzsumme Mio.€ 1.326,8 1.198,5
Eigenkapital Mio.€ 434,0 3711
Eigenkapitalquote % 32,7 31,0
Eigenkapitalrendite vor Ertragsteuern % 25,2 18,5
Working Capital Mio.€ 312,8 216,7
Capital Employed Mio.€ 816,2 640,1
Return on Capital Employed % 14,9 12,9
Nettofinanzschuld Mio.€ 124,9 62,3
Net Gearing % 28,8 16,8
Cashflow aus der Geschaftstatigkeit Mio.€ 80,2 186,9
Cashflow aus der Investitionstatigkeit Mio.€ -123,6 -15,4
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit Mio.€ -25,7 -81,5
Beschéftigte im Jahresdurchschnitt Anzahl 5.493 4.765
Personalaufwand Mio.€ 268,9 223,9

Personalaufwand je Mitarbeiter T€ 49,0 47,0




Die Vossloh-Konzernstruktur

Geschaftsbereich Rail Infrastructure

Der Geschiftsbereich Rail Infrastructure biindelt unsere Produkte und
Dienstleistungen fiir die Infrastruktur des Verkehrswegs Schiene.
Zu ihm gehoren drei Geschiftsfelder:

Die von Vossloh Fastening Systems entwickelten Schienenbefestigungs-
systeme sorgen in mehr als 65 Liandern fiir die Sicherheit der Schienenwege.

Vossloh Switch Systems nimmt im technisch anspruchsvollen Weichengeschaft
eine international fithrende Position ein.

Vossloh Infrastructure Services errichtet Gleisstrecken fiir den Fern- und
Nahverkehr und sorgt fur die Instandhaltung der Fahrwege.

Geschaftsbereich Motive Power&Components

Der Geschiftsbereich Motive Power& Components produziert Lokomotiven,
Nahverkehrsziige und elektrische Komponenten fiir verschiedene Arten von
Nahverkehrsfahrzeugen. Er umfasst zwei Geschaftsfelder:

Vossloh Locomotives ist der fithrende europdische Anbieter von Diesel-
lokomotiven — Finanzierungsmodelle und umfassende Serviceleistungen
gehoren dazu. AufSerdem stellen wir modernste Nahverkehrszuge fur
unterschiedliche Einsatzbereiche her.

Vossloh Electrical Systems entwickelt und produziert elektrische Schlissel-
komponenten und Systeme fiir Nahverkehrsfahrzeuge.




Geschaftsfelder:

Vossloh Fastening Systems
Vossloh Switch Systems
Vossloh Infrastructure Services

Geschaftsfelder:

Vossloh Locomotives
Vossloh Electrical Systems
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Umsatz Mio.€ 763,1 613,9
EBITDA Mio.€ 128,6 95,1
EBIT Mio.€ 110,1 81,2
EBIT-Marge % 14,4 13,2
Working Capital Mio.€ 236,7 120,5
Working-Capital-Intensitat % 31,0 19,6
Anlagevermégen Mio.€ 369,7 291,9
Investitionen’ Mio.€ 39,0 9,7
Abschreibungen’ Mio.€ 18,5 14,0
Capital Employed Mio.€ 606,4 412,4
ROCE % 18,2 19,7
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Umsatz Mio.€ 468,9 401,2
EBITDA Mio.€ 40,1 31,8
EBIT Mio.€ 30,6 23,6
EBIT-Marge % 6,5 59
Working Capital Mio.€ 76,1 96,9
Working-Capital-Intensitét % 16,2 24,2
Anlagevermdgen Mio.€ 122,6 119,7
Investitionen’ Mio.€ 13,3 12,9
Abschreibungen’ Mio.€ 9,5 8,2
Capital Employed Mio.€ 198,7 216,6
ROCE % 15,4 10,9

"Ohne Finanzanlagen



Nachhaltig erfolgreich.

Bahn-Infrastruktur und Bahntechnik sind unsere Kerngeschaftsfelder. Wir leisten
wichtige Beitrage, um den Schienenverkehr sicher, wirtschaftlich und umwelt-
gerecht zu gestalten. Vossloh steht fiir langjahrig gewachsene Bahnkompetenz
und zukunftssichere Losungen. Vossloh ist auf seinen ausgewahlten Markten
fihrend und weltweit bestens aufgestellt. Das Know-how unserer Geschafts-
bereiche ist gefragter denn je. Wir erhohen kontinuierlich den Nutzen unserer
Produkte und Leistungen fiir unsere Kunden. Das erdffnet uns weitere attraktive
Wachstumspotenziale. Wir setzen konsequent auf Erfolg und nachhaltigen
Wertzuwachs unseres Unternehmens.
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Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionare,

2007 war ein ausgesprochen gutes Jahr. Unsere urspriingliche Planung fur das abgelaufene Jahr
sah einen Umsatz von 1,08 Mrd.€ und ein EBIT von 108 Mio.€ vor. Diese Planwerte haben wir
im Laufe des Jahres 2007 zweimal angehoben, um der guten Geschiftsentwicklung sowie den
Unternehmenserwerben Rechnung zu tragen, aber auch diese bereits nach oben korrigierten
Zahlen konnten wir letztlich tibertreffen: Im Geschiftsjahr 2007 erzielte Vossloh einen Umsatz
von 1,23 Mrd.€ bei einem Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) von 121,5 Mio.€. Auch mit
der Rentabilitatsentwicklung konnen wir durchaus zufrieden sein: Die wichtigste Steuerungsgrofie,
der Return on Capital Employed (ROCE), lag 2007 bei 14,9 % und damit um 2 Prozentpunkte
hoher als im Vorjahr. Die EBIT-Marge betrug im Berichtsjahr 9,9 %, gegeniiber 8,1 % in 2006.
Damit haben wir unsere selbst gesteckten Ziele — 15 % ROCE, 10 % EBIT-Marge — jedenfalls
annihernd erreicht.

Zugleich sind wir mit der Umsetzung unserer Strategie weitergekommen: Nach der Verduflerung
des Geschiftsbereichs Information Technologies im Januar 2007 lag der Schwerpunkt unserer
Portfoliooptimierung auf Zukaufen. Im Marz erwarben wir den amerikanischen Weichenhersteller
Pohl Corp. mit Sitz in Reading, Pennsylvania. Nur wenige Wochen spiter gelang uns mit der
Ubernahme von Cleveland Track Material, Inc. eine zweite Akquisition in den USA, diesmal in
Cleveland, Ohio. Die beiden US-T6chter werden 2008 einen jahrlichen Umsatz von mehr als
100 Mio.US-$ beitragen. Damit hat Vossloh nicht nur den Markteintritt in den USA geschafft,
sondern ist dort auch auf Anhieb der drittgrofite Anbieter von Weichen.

Im August folgte die vollstindige Ubernahme der bisherigen 50 %-Tochter Européenne

de Travaux Ferroviaires SA (ETF) in Frankreich. Im November unterzeichneten wir einen Kauf-
vertrag iiber das Weichengeschift von Thompsons Kelly & Lewis Pty. Ltd. (TKL) in Australien.
TKL Rail ist die Nummer zwei im australischen Weichenmarkt. Diese beiden Unternehmen
werden 2008 einen zusitzlichen Jahresumsatz von umgerechnet rund 120 Mio.€ erwirtschaften.

Anders als im Weichengeschift setzen wir bei den Schienenbefestigungssystemen verstarkt

auf organisches Wachstum. Im abgelaufenen Geschiftsjahr war dieses vor allem von zwei Grofs-
auftrigen im Gesamtvolumen von 185 Mio.€ aus China getrieben, die wir im Herbst 2006 erhalten
hatten. Der weitaus grofSte Teil der Auftrage wird Uber eine eigene neue Fabrik abgewickelt,

die wir gemeinsam mit einem chinesischen Joint-Venture-Partner in Rekordzeit in Kunshan vor
den Toren von Shanghai errichtet haben.

Mit den Akquisitionen in den USA und Australien und dem Chinageschift sind wir unserem
Ziel, den Anteil des auflereuropaischen Umsatzes von 10 auf 30 % zu steigern, deutlich naher
gekommen. Im Geschaftsjahr 2007 erzielten wir bereits mehr als 20 % unseres Umsatzes aufSer-
halb Europas, wihrend der Wert 2006 erst bei weniger als 10 % gelegen hatte.




Angesichts der guten operativen Entwicklung und vor dem Hintergrund der erfolgreichen
Akquisitionen fithlen wir uns in unserer Strategie voll bestatigt. Wir werden auch kiinftig dafiir
sorgen, dass Vossloh iiberall dort prominent vertreten ist, wo Bahn-Infrastruktur und Bahn-
technik Wachstum versprechen.

Das Geschiftsfeld Locomotives hat sptirbar Fahrt aufgenommen. Beide Standorte, Kiel und
Valencia, haben einen sehr guten Auftragsbestand. Die wichtigste Zielgrofie, ein ROCE von
mindestens 15 %, hat das Geschiftsfeld im Berichtsjahr erstmalig tibertroffen. Auf dem Markt
fur Weichensysteme wollen wir weitere geografische Liicken fiillen, indem wir lokal ansissige
Unternehmen tibernehmen. Komponenten, die unsere Produkte im Bereich Schieneninfrastruktur
sowie Schienentransport ergianzen, gehoren ebenfalls unveriandert zu den Akquisitionsthemen,
mit denen wir uns beschiftigen. Parallel zu unseren Portfolioabrundungen werden wir in unseren
bestehenden Geschiftsfeldern die Produktivitidt und das Innovationstempo weiter voranbringen.

»Nachhaltig erfolgreich® ist das Motto unseres diesjahrigen Geschaftsberichts — ein nicht
geringer Anspruch, dem wir aber gerecht zu werden glauben. Das zeigen unsere im Dezember
2007 vorgelegten Planzahlen: Fiir das laufende Jahr 2008 planen wir einen Umsatz von gut
1,3 Mrd.€ und ein EBIT von 142 Mio.€. Damit betriigen der ROCE 17,9 % und die EBIT-
Marge 10,6 %. Wir gehen davon aus, den Umsatz auch im Jahr 2009 nochmals steigern und
dabei diese guten Relationen halten zu konnen. Angesichts der zunehmenden Unsicherheiten
im allgemeinen konjunkturellen Umfeld unterstreicht dieser Ausblick die Kontinuitit und
nachhaltige Perspektive des Geschaftsmodells von Vossloh.

Sie, unsere Aktionire, sollen an der angestrebten weiteren Ergebnisverbesserung teilhaben.
Fiir das Geschiftsjahr 2007 schlagen Vorstand und Aufsichtsrat der Hauptversammlung eine
gegeniiber dem Vorjahr deutlich hohere Dividende von 1,70 € je Aktie vor. Und unsere
Dividendenpolitik bleibt ergebnisorientiert, so dass steigende Ergebnisse nicht nur weiteren
finanziellen Spielraum fir Wachstum mit sich bringen sollen, sondern auch ansprechende
Ausschiittungen. Vossloh will den eingeschlagenen Weg profitablen Wachstums fortsetzen.
Ich wiirde mich freuen, wenn Sie uns als Aktionire der Vossloh AG auf diesem Weg begleiten.

Mit freundlichen GriifSen

Werner Andree
Sprecher des Vorstands




Erfolgreichstes Jahr der Konzerngeschichte:
1,23 Mrd.€ Umsatz und ein Uberschuss von 74,9 Mio.€

Vossloh legt international weiter zu:
Zukdufe in USA und Australien, neue Fabrik in China

Vossloh bleibt strategisch auf Kurs:
Weg des profitablen Wachstums wird fortgesetzt
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Aktie mit Wertzuwachs von mehr als 40 %
im Jahr 2007

Entwicklung von DAX und MDAX deutlich
libertroffen

Erhéhung der Dividende um mehr als 30 %
auf 1,70 € je Aktie

Kursentwicklung der Vossloh-Aktie 01.01.2007 — 31.12.2007
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Die Aktie

Borsenjahr 2007

Das Jahr 2007 war durch ein zweigeteiltes Bild an den deutschen und internationalen Aktien-
markten gepridgt. So gab es in der ersten Jahreshilfte eine kontinuierliche Aufwartsbewegung,
die hauptsichlich dem globalen Wirtschaftswachstum sowie anhaltend steigenden Unterneh-
mensgewinnen zuzurechnen war. Dagegen erlebten die Mirkte ab der zweiten Jahreshilfte eine
volatile Kursentwicklung. Die sich ausweitende US-Hypothekenkrise und damit verbundene
Rezessionsingste sowie der kontinuierliche Olpreisanstieg fithrten ab Sommer 2007 zu teilweise
erheblichen Kursausschligen.

Zum Jahresende 2007 ging der deutsche Leitindex DAX mit 8.067 Punkten aus dem Handel.
Das waren nur 85 Zihler unter seinem am 13. Juli 2007 erreichten Jahreshochststand von
8.152 Punkten. Mit einem Jahreszuwachs von rund 22 % hob sich der DAX deutlich positiv
von anderen Indizes im In- und Ausland ab.

Der fiir Vossloh primar relevante Vergleichsindex MDAX beendete das Jahr 2007 mit 9.865
Punkten. In analoger Entwicklung zum DAX hatte sich der MDAX bis zum 13. Juli zunachst
auf sein Allzeithoch von 11.494 Punkten verbessert. Vor dem Hintergrund der seit Sommer
2007 verstarkt auch in Deutschland und Europa diskutierten konjunkturellen Unsicherheiten
gab der MDAX wihrend der zweiten Jahreshilfte jedoch spiirbar nach: Er blieb rund 14 %
unter seinem Jahreshoch. Auf Jahressicht zeigte der MDAX ein Plus von etwa 5 % und damit
erstmals seit 2003 keine zweistellige Verbesserung.




Entwicklung der Vossloh-Aktie

Mit einem Wertzuwachs von gut 40 % im Vergleich zum Jahresbeginn tbertraf die Vossloh-
Aktie im Jahr 2007 deutlich die Entwicklung der deutschen Auswahlindizes DAX und MDAX.

Die im MDAX gelistete Aktie der Vossloh AG war Anfang Januar 2007 mit einem Borsenkurs
von 56,70 € gestartet. Der Einstieg in das Weichengeschift in den USA sowie gute Zwischen-
ergebnisse und Prognosen fiir das Gesamtjahr liefSen das Papier bis zum 18. Juni 2007
zundchst auf sein Allzeithoch von 94,47 € steigen. In der zweiten Julihilfte folgte die Aktie der
allgemeinen Abwartsbewegung des Gesamtmarktes. Der Vorstandswechsel am 9. August 2007
verunsicherte den Kapitalmarkt zunichst und fithrte zu einer kurzzeitigen Kursschwiche.
Bereits Ende August hatte sich die Aktie jedoch wieder stabilisiert und bewegte sich in den
Folgemonaten meist bei Werten zwischen 75 € und knapp tiber 80 €. Lediglich im November
2007 scherte der Kurs bis auf 62,60 € nach unten aus und folgte damit dem allgemeinen Trend
des MDAX. Mit den am 7. Dezember 2007 vorgestellten Planzahlen stieg die Vossloh-Aktie
erneut auf Werte tiber 80 €. Der Jahresschlusskurs der Aktie lag bei 80,10 €, was einem
Wertzuwachs von 41 % im Verlauf des Jahres 2007 entspricht.

Die Marktkapitalisierung stieg von 842,0 Mio.€ zum 31.12.2006 auf 1.185,1 Mio.€ per
31.12.2007. Im Jahr 2007 wurden rund 24 Mio. Aktien der Vossloh AG gehandelt.

Das Handelsvolumen tbertraf damit den Rekordwert des Vorjahres nochmals um mehr als

die Hilfte beziehungsweise rund 8,3 Mio. Aktien. Das durchschnittliche Volumen pro Handels-
tag erhohte sich von 61.800 Stiick auf 95.400 Stiick. In der MDAX-Rangliste der Deutschen
Borse fiir den Dezember 2007 nahm die Vossloh-Aktie Platz 43 hinsichtlich der Marktkapitali-
sierung (Dezember 2006: Platz 53) und Platz 44 hinsichtlich der wahrend der vorangegangenen
zwolf Monate gehandelten Volumina (Dezember 2006: Platz 50) ein. Das Grundkapital der
Vossloh AG lag zum Jahresende 2007 um 60.001 neu ausgegebene Aktien iiber dem Stand
Ende 2006. Ursichlich dafur war die Ausiibung von Optionen im Rahmen der im Jahr 2004
aufgelegten Mitarbeiter- und Fiihrungskrafte-Beteiligungsprogramme.




Kennzahlen der Vossloh-Aktie _ 2007 2006

2005 2004

2003

Ergebnis je Aktie € 4,83 1,38 3,07 3,91 3,90
Cashflow je Aktie € 5,43 12,68 3,71 2,25 1,10
Dividende je Aktie € 1,70 1,30 1,30 1,30 1,30
Ausschittungssumme Mio.€ 25,2 19,2 19,2 19,0 19,0
Buchwert je Aktie (ohne Anteile Konzernfremder) € 28,51 24,55 24,09 22,28 19,99
Anzahl der ausstehenden Aktienim Jahresdurchschnitt ~ Tsd. Stiick 14.768 14.735 14.688 14.605 14.239
Anzahl der ausstehenden Aktien zum Jahresende Tsd. Stiick 14.796 14.736 14.735 14.606 14.604
Borsenkurs zum Jahresende € 80,10 57,14 41,10 36,35 44,80
Marktkapitalisierung zum Jahresende Mio.€ 1.185,1 842,0 605,6 530,9 654,2
Kurshoch/-tief € 94,47/56,21  59,20/34,90  48,58/36,11 47,68/27,45  44,85/23,75
Kurs-Gewinn-Verhaltnis 16,6 41,4 13,4 9,3 11,5
Kurs-Cashflow-Verhaltnis 14,7 4,5 1,1 16,1 40,7
Handelsvolumen Tsd. Stiick 24.040 15.760 10.453 10.828 8.785
Durchschnittliches Handelsvolumen pro Tag Tsd. Stiick 95,4 61,8 40,5 42,1 34,9

'Dividendenvorschlag

Dividende

Vorstand und Aufsichtsrat der Vossloh AG werden der ordentlichen Hauptversammlung am
21. Mai 2008 eine Dividende von 1,70 € je Aktie vorschlagen. Dies entspricht einem Plus von
40 Cent beziehungsweise knapp einem Drittel gegeniiber dem Vorjahr. Die Ausschiittungsquote

betriagt damit etwa 35 %, gemessen am Konzerniiberschuss.
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Marktkapitalisierung und

Dividendenentwicklung

Il Marktkapitalisierung am 31.12.

Dividende in Euro

Worbehaltlich der Zustimmung der Hauptversammlung



Aktionarsstruktur

Zum Ende des Geschiftsjahres 2007 hielt die Familiengemeinschaft Vossloh GbR nahezu
unverdndert zum Vorjahresstichtag einen Anteil von rund 31 % am Gesamtkapital der
Vossloh AG.

Laut einer Erhebung zur Aktionarsstruktur, die im September 2007 durchgefiihrt worden war,
lagen von den verbleibenden rund 69 % des Kapitals gut zwei Drittel in den Hinden institu-
tioneller Anteilseigner. Ein knappes Drittel der , freien® Marktkapitalisierung der Vossloh-Aktie,
also der nicht im Familienbesitz befindlichen Aktien, ist sonstigen Aktioniren einschlieSlich
Privatanlegern zuzuordnen. Im Vergleich zur Vorjahresuntersuchung hat sich der Anteil
institutioneller Investoren damit deutlich erhoht. Der Anteil auslindischer GrofSinvestoren
betrug im Herbst 2007 etwa 40 % des Gesamtkapitals; dies entspricht rund 59 % des
Streubesitzes. Etwa 27 % des Gesamtkapitals und damit knapp 40 % des ,freien“ Kapitals
befanden sich in Portfolios britischer und US-amerikanischer Fondsgesellschaften.

Der US-amerikanische Investor Arnhold and S. Bleichroeder Advisers, LLC, dessen Anteile der
Muttergesellschaft Arnhold and S. Bleichroeder Holdings, Inc. zugerechnet werden, hat seine
Beteiligung, die zeitweise tiber 5 % am Grundkapital lag, zurtickgefiihrt. Per 28. Januar 2007
meldete Arnhold and S. Bleichroeder Advisers, LLC, dass der Stimmrechtsanteil auf unter

3 % gefallen sei. Institutionelle Aktiondre aus Deutschland hielten etwa 8 % des gesamten
Aktienkapitals, was rund 12 % der freien Aktien entspricht und gegeniiber der Vorjahres-
erhebung einen spiirbaren Anstieg bedeutet.

Sonstige, einschlieBlich Privataktionaren

Familiengemeinschaft
Vossloh GbR

21 %

Institutionelle Aktionare in

sonstigen européischen Landern
8%
Institutionelle Aktionare /V

in Frankreich

Institutionelle Aktionare 8%
in Deutschland 13 %
14 % Institutionelle Aktionare
in den USA

Institutionelle Aktionare in GB
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Analysteneinschatzungen

Aktuell bewerten 14 Analysten die Vossloh-Aktie, im Vorjahr waren es elf. Im Anschluss an
die Bekanntgabe der neuen Planzahlen im Dezember 2007 erfolgten mehrere Neubewertungen,
die wiederum bis Ende Januar 2008 zu veroffentlichten Kurszielen zwischen 64 € und 105 €
fithrten; im Schnitt lag das erwartete Kursziel zu diesem Zeitpunkt bei 89 €. Dementsprechend
wird Vossloh tiberwiegend als Kauf eingestuft. Positiv hervorgehoben werden mehrheitlich die
unverandert sehr gute Wachstumsperspektive fur die verschiedenen Bereiche des Unternehmens
sowie das weitestgehend von konjunkturellen Schwankungen unberiihrte Geschiftsmodell.

Dialog mit dem Kapitalmarkt

Transparente Berichterstattung und regelmifSiger Dialog mit Finanzanalysten sowie
institutionellen und privaten Investoren der Vossloh AG sind ein zentrales Ziel und ein
konsequent umgesetzter Inhalt unserer Investor-Relations-Arbeit.

So stellte Vossloh im Jahr 2007 auf insgesamt zehn Roadshows in Europa und den USA
bestehenden und potenziellen institutionellen Investoren die Aktivititen des Konzerns vor.
Daruber hinaus nahm Vossloh an den fiur die im MDAX notierten Unternehmen wesentlichen
Kapitalmarktkonferenzen teil. Telefonkonferenzen zu allen wichtigen Veroffentlichungen sowie
zahlreiche Einzelgesprache mit institutionellen Investoren, Analysten und Privataktiondren
gehoren selbstverstandlich zu unserer regelmafSigen Arbeit. Die Anzahl der von Vossloh
wahrgenommenen Kapitalmarktkontakte weist in den ersten Monaten des Jahres 2008 einen
nochmals klar steigenden Trend auf.

Interessierten stellen wir tiber unsere Internetseite die jeweils aktuellen Prasentationsunterlagen
sowie samtliche Geschifts- und Quartalsberichte zum Download zur Verfiigung.
Selbstverstandlich erhalten Interessenten die Dokumente auf Wunsch auch postalisch

oder elektronisch. Den IR-Bereich von Vossloh erreichen Sie unter der E-Mail-Adresse
investor.relations@ag.vossloh.com.
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Weltweit in Bewegung.

Vossloh wachst rund um den Globus auf attraktiven Markten — 2007 zum Beispiel
in China, Australien und Nordamerika. Die Schiene hat dort vor allem Zukunft,
weil immer groBere Mengen an Giitern transportiert werden miissen. Aber auch
im modernen Personenverkehr beweist die Bahn weltweit ihr Potenzial.

Zur Eroffnung der in Rekordzeit errichteten Fabrik waren iiber 300 Giste erschienen.

Parallel lief die Produktion bereits auf Hochtouren: Mit dem neuen Werk im chinesischen
Kunshan hat Vossloh einen weiteren wichtigen Meilenstein auf seinem Weg der Internationali-
sierung erreicht. Seit Herbst 2007 stellt das Unternehmen Schienenbefestigungssysteme vor den
Toren der Wirtschaftsmetropole Shanghai her — direkt vor Ort in einem der attraktivsten

Wachstumsmirkte der Bahnwelt.

Gegriindet 1888 in Werdohl: Vossloh Fastening Systems
gehort seit 120 Jahren zu den weltweit fiihrenden
Herstellern von Schienenbefestigungssystemen.
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Prasent in einem der wichtigsten Wachstumsmarkte

Die chinesische Regierung hat hohe Investitionen in die Schiene beschlossen, um den bestindig
wachsenden Transportbedarf der boomenden Wirtschaft decken zu konnen. Umgerechnet rund
150 Mrd.€ sollen im viertgrofSten Land der Erde allein bis 2010 in die Erweiterung und
Verbesserung des riesigen Bahnnetzes gesteckt werden. Es hat schon heute fast ein Viertel der
weltweiten Schienengiitertransporte zu bewiltigen — Tendenz stark steigend. Aber auch die
Personenziige, vor allem zwischen den zahlreichen Millionenstadten im riesigen ,,Reich der
Mitte“, sind uberlastet: Die 1,3 Mrd. Menschen zdhlende Bevolkerung wird immer

mobiler, bei der Suche nach Arbeit ebenso wie in der Freizeit. Die Engpasse beseitigen helfen
sollen ein Netz von Hochgeschwindigkeitsstrecken fur die Fernverbindungen sowie zahlreiche
Stadt- und Straflenbahnprojekte fir den Nahbereich. Ob Beijing oder Shanghai, ob Shenzhen,
Nanjing, Hangzhou oder Chongqing: kaum eine chinesische Millionenstadt, die nicht in den
offentlichen Personennahverkehr auf der Schiene investiert oder Investitionen plant. Nicht zu
vergessen: Mit den Olympischen Sommerspielen 2008 in Beijing und der Weltausstellung
Expo 2010 stehen China zwei Veranstaltungen der Superlative bevor, auf die sich das Land
akribisch vorbereitet.

Die Schienenbefestigungen fir die sogenannte Olympiastrecke zwischen Beijing und Tianjin
hatte Vossloh noch aus dem weit entfernten Deutschland geliefert. Jetzt sind dank des neuen
Werks die Wege zu den Grofibaustellen der chinesischen Bahn deutlich kiirzer. Die in Kunshan
hergestellten Befestigungssysteme werden zunichst auf den kiinftigen Hochgeschwindigkeits-
strecken von Wuhan nach Guangzhou und von Guangzhou nach Shenzhen verbaut. Vossloh
produziert in Kunshan nach den konzernweiten Qualitidtsstandards; die Kapazitit des Werks
entspricht dem enormen Auftragsvolumen direkt im Land.

Die Prisenz mitten im Markt verschafft Vossloh eine strategisch giinstige Ausgangsposition
im Wettbewerb um weitere Auftrage — eine durchaus berechtigte Erwartung, wie sich in den
vergangenen Jahren im Nachbarland Indien gezeigt hat. Auf dem Subkontinent ist Vossloh
seit Ende 2004 engagiert und nimmt erfolgreich teil am stetigen Wachstum des Bahnmarkts.
So miissen unter anderem die dort tiber ein Joint Venture betriebene GiefSerei fiir Mangan-
Herzstiicke erweitert und die Kapazitit fiir die Montage von Weichen deutlich erhoht werden.
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Eine Produktionsstdtte nach Mafl3

Rund um die Uhr, sieben Tage die Woche: Gerade einmal vier Monate lang wurde gebaut, dann war das neue Vossloh-Werk
in Kunshan betriebsbereit. Bis Ende 2007 produzierte die chinesische Fabrik mit mittlerweile rund 200 Mitarbeitern bereits
4,25 Mio. Schienenklemmen — ausnahmslos fiir den heimischen Markt. 16 Mio.€ investierte Vossloh in den Industriekomplex
bei Shanghai.




Eigentlimer der Hauptfabrik ist Vossloh Fastening Systems China Co. Ltd., ein Joint Venture mit der chinesischen Firma
Nanjing Iron Steel Co. Ltd. (NISCO), an dem Vossloh rund 80 % der Anteile hélt. Ebenfalls am Standort sind zwei weitere
chinesisch-europdische Joint Ventures angesiedelt: langjahrige Partner von Vossloh, die Komponenten fiir Schienen-

befestigungssysteme produzieren.

Vielversprechende Akquisition in Australien

Noch mehr Prasenz im Markt zeigt Vossloh kiinftig auf dem fiinften Kontinent. Dort wurde im
November 2007 TKL Rail itbernommen, das Weichengeschift von Thompsons Kelly & Lewis
Pty. Ltd. Die Akquisition des zweitgrofSten Herstellers von Weichen und Weichenkomponenten
in Australien ist der Schliissel zu einem weiteren Wachstumsmarkt. Denn auch ,,Down Under“
setzt auf die Schiene — insbesondere beim Transport schwerer Giiter tiber weite Strecken.

So ist angesichts der weltweit anhaltend hohen Nachfrage nach Stahl ein ebenso rascher wie
massiver Ausbau der Bahnverbindungen zwischen den Eisenerzminen im Westen des Landes
und den Hifen im Nordwesten geplant; Australien verfigt zudem tiber riesige Kohlevorkommen.
Mit der Lieferung von 150 Schwerlastweichen fiir den Ausbau der Nord-Stid-Infrastruktur
zwischen Melbourne und Brisbane hat Vossloh bereits ein deutliches Qualititszeichen auf dem
australischen Markt gesetzt.
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Erste Erfolge der neuen Gesellschaften in den USA

Schwere Lasten, weite Entfernungen: Bei dieser doppelten Herausforderung an den Giiter-
transport stehen auch in Nordamerika viele Signale auf Griin fur die Bahn. In den USA wird
beispielsweise mehr als ein Drittel des Giiterverkehrs tiber die Schiene abgewickelt

(zum Vergleich: 10 % in der EU). Wahrend in Deutschland Giiterziige — vor allem aus
Sicherheitsgriinden — maximal 750 Meter messen diirfen, sind in den USA langsam fahrende
Giiterzige mit drei Kilometern Liange keine Seltenheit. Entsprechend hoher ist natiirlich auch
die pro Zug transportierte Last. Allerdings sind die Netze der US-Giiterbahnen hiufig veraltet
und sanierungsbediirftig. Mehrere Studien besagen, dass die Vereinigten Staaten in den
nachsten 30 Jahren umgerechnet mehr als 100 Mrd.€ in die Bahn-Infrastruktur investieren
miissen. Aktuell erleben zudem Stadt- und Straflenbahnen in vielen amerikanischen Metro-
polen eine Renaissance — die Autofahrernation entdeckt die Vorteile der Schiene.

Auf dem aussichtsreichen Eisenbahnmarkt USA zeigt Vossloh jetzt ebenfalls direkt vor Ort
Flagge: Durch die beiden neu erworbenen Tochtergesellschaften Vossloh Track Material
(frither: Pohl Corp.) und Cleveland Track Material wurde das Unternehmen zu einer starken
Nummer drei im US-amerikanischen Weichengeschift — mit klar positiver Entwicklungs-
perspektive. Beide Akquisitionen wurden innerhalb kurzester Zeit voll in den Konzern
integriert; ein Teil der erwarteten Synergien konnte bereits realisiert werden. Schon im Jahr
2007 gelangen erste Erfolge bei Ausschreibungen, auf die 2008 aufgebaut werden kann.

Eine Techniktradition, die bis ins Jahr 1904 zurlickreicht:
Vossloh Switch Systems ist heute der weltweit zweitgroBte
Hersteller von Weichen fiir den Bahnverkehr.







Schwerlastweichen von Vossloh fiir jeden Standard

Mit den Neuerwerbungen in Amerika und Australien verbesserte Vossloh nicht nur seine
Position auf zwei wichtigen internationalen Markten; sie stirken gleichzeitig ein stark
wachsendes Segment im Produktportfolio des Unternehmens. Gezielt wurden Gesellschaften
mit Spezialwissen im Bereich des Schwer- und Schwerstlastverkehrs auf der Schiene ausgewihlt.
Vossloh kann jetzt weltweit Heavy-Haul-Weichen fur jeden Standard anbieten.

Vossloh wachst weiterhin auch in Europa

Mit einem geschitzten Gesamtvolumen von mehr als 25 Mrd.€ — und damit rund 40 % des
Weltmarkts — ist und bleibt Europa die bedeutendste Region fiir Produkte der bahntechnischen
Industrie. Und auch in Europa ist in den kommenden Jahren weiter mit Wachstum zu

rechnen. Vor allem die neuen EU-Mitglieder im Osten haben zum Teil enormen Nachholbedarf
bei der Modernisierung der Bahn-Infrastruktur; im Westen eroffnet die politisch forcierte
Liberalisierung der Bahnmarkte neue Chancen. Permanent steigende Mengen beim Frachtauf-
kommen konnen nur bewiltigt werden, wenn die Vorteile der Schiene im grenziiberschreitenden
intermodalen Verkehr genutzt werden. Und im Personenverkehr planen wichtige Bahnliander
wie Italien, Spanien, Frankreich oder Polen weitere Hochgeschwindigkeitsstrecken zwischen
ihren grofSen Stadten.

Die Marke Vossloh gewinnt hier, auf ihren Heimatmarkten, stetig weiter an Gewicht — und zwar
in allen Bereichen, in denen das Unternehmen aktiv ist. Vossloh steht fiir Qualitit, Zuverlassigkeit
und Liefersicherheit. Das Unternehmen investiert in umfassende Optimierungsprogramme,

um Effizienz und Produktivitit der einzelnen Standorte weiter zu steigern. Uber ERION,

das Joint Venture mit der staatlichen spanischen Eisenbahngesellschaft Renfe, bearbeitet Vossloh
seit 2007 erstmals ein Geschift — Wartung von Lokomotiven auf der Iberischen Halbinsel —
gemeinsam mit einem Kunden. Die Instandhaltung und Modernisierung von Schienenfahrzeugen
gilt generell als zunehmend attraktiv, weil vor allem im Giiterverkehr private Betreiber und
Leasingunternehmen eine immer wichtigere Rolle spielen. Sie sind besonders an der langfristigen
Werterhaltung ihrer Fahrzeuge interessiert.
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Schrittmacher der Wirtschaft

Schier unendliche Weiten, riesige Entfernungen: In Nordamerika wie in Australien spielte die Eisenbahn eine wichtige Rolle
bei der ErschlieBung des Landes. Die Bahn — noch ausschlieBlich unter Dampf — war Ende des 19. Jahrhunderts Garant und
Treiber fiir eine wirtschaftliche Bliite in den damaligen Kolonien.




Bis heute rollt in den USA und in Australien der groBte Teil der Fracht via Schiene durchs Land —insbesondere schwere Giiter
wie Kohle und Erze, landwirtschaftliche Erzeugnisse oder GroBcontainer. Die Giiterverkehrsnetze sind hier wie da in privater
Hand. Und auf beiden Kontinenten setzen derzeit private Investoren wieder massiv auf Giiterbahnen.

Internationalisierung wird fortgesetzt

Vossloh ist mittlerweile in mehr als 100 Landern rund um den Globus aktiv. Und die
internationale Orientierung steht weiterhin im Vordergrund: Es geht einerseits um den
Ausbau erreichter Marktpositionen, andererseits um die Erschlieffung weiterer Mirkte.

So wird Vossloh noch in der ersten Jahreshalfte 2008 eine Tochtergesellschaft in Abu Dhabi
grinden. Denn auch in Nordafrika und im Nahen Osten erhilt die Schiene immer haufiger
Vorfahrt. Dabei wird eine der letzten Weltregionen ohne Eisenbahnnetz erschlossen:

Die Staaten am Persischen Golf wollen hohe Summen in ihre Infrastruktur investieren.

Die Vereinigten Arabischen Emirate beispielsweise planen ein rund 800 Kilometer langes
Bahnnetz. Die Metro in Dubai soll bereits Ende 2009 betriebsbereit sein. In Kuwait stehen
400 Kilometer Bahnstrecke zur Debatte. Saudi-Arabien will bis 2020 iiber mehr als 3.000
Schienenkilometer verfiigen.

Ob in Asien, Amerika oder Australien, ob am Persischen Golf oder ,,zu Hause“ in Europa:
Die Weichen bei Vossloh sind weiterhin auf Wachstumskurs gestellt.
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Fiihrend in Bahntechnologie.

Vossloh ist vielfach Markt- und Kompetenzfiihrer. Neuentwicklungen starken
unsere Spitzenposition — 2007 zum Beispiel das Weicheniiberwachungssystem
SURVAIG-NG fiir Hochgeschwindigkeitsstrecken, das verbesserte Befestigungs-
system W 14-HH fiir Schwerlaststrecken oder der Einstieg in eine neue
Lok-Generation.

Vossloh ist Europas grofSter Hersteller von Diesellokomotiven. Mit den dieselhydraulischen
Fahrzeugen aus der Kieler Produktion ist Vossloh schon lange fiihrender Anbieter von Diesel-
rangierloks; hinzu kommen die zuverlassigen ,,Arbeitspferde® fiir den Streckendienst. Das Jahr
2007 stand fur die Lok-Entwickler in Kiel ganz im Zeichen der Optimierung des Produktport-
folios, insbesondere im Hinblick auf die Bestimmungen zu Larmschutz und Crashverhalten,
die in den nichsten Jahren in Kraft treten werden. Erstes Fahrzeug der neuen Lok-Generation
ist die G12-6C; sie wird auf der Branchenmesse InnoTrans 2008 vorgestellt werden.

Mit der EURO 4000 hat das Schwesterunternehmen im spanischen Valencia, Vossloh

Espana S.A., eine weitere Spitzenposition erreicht: Sie ist die derzeit leistungsstarkste diesel-
elektrische Lokomotive in Europa — und dabei ein Leichtgewicht in ihrer Klasse. Weil das
Chassis aus hochfestem Stahl besteht, wiegt es ein Viertel weniger als bei vergleichbaren Loks.
Die Jury des renommierten ,,Swedish Steel Prize* wiirdigte dies mit einer Silbermedaille.
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Enormer Erfahrungsschatz im Lokomotivenbau: Seit 1923 werden in Kiel Schienenfahrzeuge mit
Verbrennungsmotoren gebaut. Die Geschichte des spanischen Schwesterunternehmens reicht
sogar zuriick bis ins Jahr 1897.






Insgesamt wird die Palette an Fahrzeugen, die Vossloh komplett herstellt oder mit Kern-
komponenten ausriistet, immer breiter. So wurden 2007 in Valencia die ersten Metroziige
»made by Vossloh“ ausgeliefert. Und mit der leichten ,, Train Tram* entwickelten die
spanischen Fahrzeugbauer ein komplett neues Konzept fiir Vorortziige: umweltfreundlich,
schnell und wirtschaftlich.

Bei der Ausriistung von Stadt- und StrafSenbahnen ist Vossloh Electrical Systems ein gefragter
Partner — nicht nur in Diisseldorf, Koln oder Bremen, sondern auch in Krakau, Danzig, Wien
und Manchester. Innerhalb von nur zwei Jahren ist es gelungen, mit einem Projektpartner ein
Produkt in der fiir das Geschiftsfeld neuen 1.500-V-Technik zur Marktreife zu bringen.

Der neue Niederflur-Regionalzug mit Vossloh-,,Innenleben® bringt seit Herbst 2007 in der
hollandischen Provinz Gelderland Fahrgaste zuverlissig ans Ziel. Zusitzlich hat Vossloh
Electrical Systems seine fihrende Stellung auf dem wachsenden Markt fiir umweltfreundliche
Elektrobusse mit Zero-Emission-Technologie weiter ausgebaut. Auch der Energieverbrauch
moderner Niederflurbusse mit Vossloh-Komponenten an Bord wird auf ein Minimum reduziert,
weil die Bremsenergie ins Netz zurtickgespeist wird.

Fliihrend im technisch anspruchsvollen Weichengeschaft

Ausgefeilte Spitzentechnologie verbirgt sich auch hinter SURVAIG-NG. Die neueste Generation
des Weicheniiberwachungssystems von Vossloh Switch Systems sorgt unter anderem auf der
Hochgeschwindigkeitsstrecke LGV Est von Paris nach StrafSburg dafiir, dass selbst kleinste
Unregelmifligkeiten an den Weichen friithzeitig erkannt werden, sodass kein grofSerer Schaden
entsteht. Denn: Rund 70 % aller moglichen Schidden kann das System von vorneherein
vermeiden helfen — ein wesentlicher Sicherheits- und Qualitatsfaktor. Und ein wichtiger Beitrag
zur Senkung der sogenannten Life Cycle Costs, der tiber die gesamte Lebensdauer einer Weiche
gerechneten Kosten.

Die hohe Zuverlissigkeit seiner Steuerungs- und Kontrollsysteme ist ein Markenzeichen von
Vossloh Switch Systems, des weltweit zweitgrofiten Lieferanten von Weichen fiir simtliche
Einsatzbereiche vom Nah- tiber den Schwerlast- bis zum Hochgeschwindigkeitsverkehr.
Nicht von ungefihr also nimmt Vossloh im technisch anspruchsvollen Weichengeschift eine
international fithrende Position ein.
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Technologievorsprung bei Befestigungssystemen

Seit mehr als 100 Jahren gehort das Unternehmen zu den fuhrenden Herstellern von Schienen-
befestigungssystemen. Auch hier steht der Name Vossloh weltweit fiir hohe Qualitit und
Sicherheit — und fiir die permanente technologische Weiterentwicklung der Schienenklemme
samt Zusatzkomponenten. Zu den jiingsten Produkten zihlt beispielsweise die Schienen-
befestigung W 14-HH (Heavy Haul) fiir Radsatzlasten von bis zu 35 Tonnen. Im Jahr 2007
hat Vossloh Fastening Systems die internationale Ausweitung seiner Aktivititen durch mehrere
Patentanmeldungen fiir die USA und China untermauert — ein weiterer wichtiger Beitrag zur

langfristigen Sicherung seines weltweiten Technologievorsprungs.
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Mit neuen Ideen vorneweg.

Vossloh sichert seine Zukunftsfahigkeit — mit innovativen, nachhaltigen
Losungen. 2007 wurde der sparsame , Multi Engine Drive” fiir Dieselloks zum
Patent angemeldet. Der alternative Hybridantrieb fiir Busse iiberzeugte im
Praxistest. Vossloh war an Bord bei einem Modellversuch mit GiiterstraBen-
bahnen und half, Schienenwege leiser zu machen.

Nachhaltiger Erfolg am Markt, stetiger Wertzuwachs fur das Unternehmen: Das sind Grund-
elemente der strategischen Aufstellung von Vossloh. In den aktuellen gesamtgesellschaftlichen
Debatten spielen die Folgen des Klimawandels und die Notwendigkeit eines schonenden
Umgangs mit Ressourcen eine wichtige Rolle. Die Handlungskonsequenzen daraus unterstiitzen
die langfristige Wachstumsperspektive zusitzlich: Bahnen und Busse gelten als umweltfreundliche,
sichere und effiziente Verkehrstriger. Vossloh leistet hier innovative Beitrage, hiufig auch in
Zusammenarbeit mit Universitiaten, Fachhochschulen und spezialisierten Instituten.

Bei Neuentwicklungen spielen die Chancen, die der technische Fortschritt eroffnet, ebenso eine
Rolle wie Kundenwiinsche und Vorgaben der Gesetzgeber. Dabei achtet das Unternehmen stets
auf hochstmogliche Wirtschaftlichkeit.

|
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Uber 100-jahrige Geschichte: Vossloh Electrical Systems liefert innovative elektrische
Schliisselkomponenten und -systeme fiir Schienen- und StraBenfahrzeuge im 6ffentlichen
Nahverkehr. Besonders erfolgreich: die Elektrobusse.







. Variabler” Motor fiir Rangierlokomotiven

Den Treibstoffverbrauch senken, ohne Leistung einzubiifSen — das ist ein entscheidendes Gebot
fiir Lokomotivenbauer. Ein vielversprechendes neues Konzept kommt von Vossloh. Der Einsatz
von Rangierloks, so der Ausgangspunkt dieses langfristig angelegten Forschungsprojekts, ist
gepragt von hdufigen Standzeiten bei laufendem Motor und unterschiedlich anspruchsvollen
Traktionsaufgaben, abhingig davon, wie viele Wagen mit welchen Lasten uber welche Strecken
zu bewegen sind. Gefragt ist also ein ,,variabler® Antrieb. Die Vossloh-Losung: Lokomotiven
mit zwei, drei oder vier kleineren Motoren, deren Leistung je nach Anforderung zugeschaltet
werden kann. So sinkt der Dieselverbrauch des Fahrzeugs um bis zu zwei Drittel. Die ,,Multi
Engine Locomotive* hat Vossloh bereits zum Patent angemeldet; die Umsetzung in ein markt-
fiahiges Fahrzeug wird allerdings noch einige Jahre dauern.

Auf der Messe InnoTrans 2008 wird Vossloh Locomotives die neue G12-6C vorstellen. Thr wird,
basierend auf der konsequenten Optimierung der bestehenden Lok-Plattformen, eine komplette
Reihe neuer Lokomotiven folgen. Deren Vorzug: Sie erfiillen bereits alle EU-Richtlinien hin-
sichtlich Abgasemissionen, Gerduschentwicklung und Crashverhalten, die ab dem Jahr 2012
wirksam werden.

Doppelgelenk-Hybridbus ist serienreif

Mit einer Weltneuheit wartete im Sommer 2007 Vossloh Electrical Systems auf. Der gemeinsam
mit dem Fahrzeugbauer HESS entwickelte umweltfreundliche Doppelgelenk-Hybridbus hatte
mit Bravour einen vielwochigen Praxistest in Zug, Schweiz, bestanden. Der 24 Meter lange Bus
mit Platz fiir bis zu 200 Fahrgaste besticht durch seinen niedrigen Treibstoffverbrauch, zum
einen sichergestellt durch ein intelligentes Energiemanagement, das auf die Verkehrssituation
reagiert. Zum anderen verfugt der Bus tiber den neuartigen elektrischen Zwei-Achs-Antrieb
aus dem Hause Vossloh. Dank eines leistungsfihigen Energiespeichers kann der Bus an
Haltestellen abgasfrei und gerduscharm anfahren; der dann kurzzeitig rein elektrische Antrieb
beschleunigt das Fahrzeug dabei selbst bei voller Besetzung ziigig. Der Bus ist aufgrund des
Doppelgelenks trotz seiner Lange sehr wendig und bewaltigt miihelos auch schmale StrafSen-
passagen in Altstadten.
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Sicherer, sauberer, langlebiger

Traktionssystem I Weichensteuerungssystem

Die Zukunft fest im Blick: Die Spezialisten bei Vossloh arbeiten an technischen Losungen fiir Bahnen und Busse, die den
Anforderungen von morgen gerecht werden. Vossloh Electrical Systems erweiterte beispielsweise mit einem selbst entwickelten
Traktionssystem seine Produktpalette um den Bereich , Commuter Trains”. MaBstabe setzte Vossloh Locomotives schon

2004 mit dem ersten internationalen Serieneinbau von RuBpartikelfiltern in Diesellokomotiven mit einer Leistung von mehr
als 2.000 PS. Damit unterschreiten die Loks bereits heute Abgasgrenzwerte, die erst in einigen Jahren EU-weit Standard werden.




Doppelgelenk-Hybridbus
-

Aktiv beteiligt an der Entwicklung neuer Konzepte

Vossloh engagiert sich in unterschiedlichster Weise, wenn es darum geht, die Schiene noch
attraktiver zu machen. Das Unternehmen arbeitet beispielsweise seit Jahren aktiv mit an
Projekten, die insbesondere den Schienenlarm mindern, also das Rollgerdusch an der Kontakt-
stelle Rad-Schiene reduzieren. Dariiber hinaus war Vossloh einer der Ausriister der innovativen
CargoTrams, mit denen die Stadt Amsterdam einen aufsehenerregenden Modellversuch
startete: Sie nutzt das Straffenbahnnetz auch fiir Giitertransporte, um vor allem die Innenstadt
vom iiberhandnehmenden Anlieferverkehr auf der StrafSe zu entlasten. Dartiber hinaus war das
Unternehmen 2007 Mitveranstalter des ,,European Locomotive and Freight Forum“ in
Frankfurt/Main. Dort diskutierten Experten aus ganz Europa Ansitze, wie bislang ungenutztes
Entwicklungspotenzial der Bahnen im Personen- und im Giiterverkehr mobilisiert werden kann.
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Gut gertistet fir den Wettbewerb.

Vossloh ist mehr als die Summe seiner Einzelgesellschaften, die im Jahr 2007 in
ihren Spezialmarkten so erfolgreich waren wie nie zuvor: Systematische Zusam-
menarbeit und gezieltes Lernen voneinander schaffen zusatzlichen Mehrwert.
Damit sind wir fiir die Zukunft noch besser aufgestellt.

Zur Vossloh-Gruppe gehoren mittlerweile weltweit rund 80 Gesellschaften. Mit insgesamt
knapp 6.000 Mitarbeitern sind wir in 108 Landern aktiv. Schritt fiir Schritt hat sich Vossloh in
den vergangenen Jahren von einem weitgehend deutsch geprigten Mischkonzern zu einem
weltweit agierenden Spezialisten fiir Bahn-Infrastruktur und Bahntechnik entwickelt — ein
Prozess, der noch langst nicht abgeschlossen ist. Beibehalten hat der ,,Global Player* dabei seine
charakteristische mittelstindische Unternehmensphilosophie. Die Geschiftseinheiten bearbeiten
ihre Markte selbststindig und in eigener Verantwortung; die Hierarchien sind flach und die
Entscheidungswege kurz. Die mit der schlanken Struktur des Konzerns verbundene besondere
Unternehmenskultur ist ein wesentlicher Grund, warum neu erworbene Gesellschaften, egal auf
welchem Kontinent, so rasch erfolgreich in die Vossloh-Gruppe integriert werden konnen.

/.,
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Uber 100 Jahre Erfahrung als Komplettanbieter im Gleisbau: Vossloh Infrastructure Services
ist ein starker Partner fiir Neubau, Modernisierung und Instandhaltung der Bahn-Infrastruktur.

28






Intelligente Vernetzung des Know-hows

Ein weltumspannendes Netzwerk mit vielen starken Knotenpunkten: Dieses Bild beschreibt
die Zuordnung der Aufgaben bei Vossloh. Die Management- und Finanzholding fordert durch
zentrale Lenkungsfunktionen wie Treasury oder Vertriebskoordination interne Synergieeffekte.
Und sie treibt konsequent die Internationalisierung voran. Parallel zum stetigen organischen
Wachstum des Unternehmens sucht sie weltweit gezielt nach passenden Partnern, die Vossloh
im Wettbewerb weiter stirken und dazu beitragen konnen, die fithrenden Positionen in den
ausgewihlten Mirkten auszubauen. Entscheidende Kriterien fiir Akquisitionen und Partner-
schaften: Erhohung der Profitabilitit und Steigerung des Unternehmenswertes von Vossloh.

Die Einzelgesellschaften punkten in ihren jeweiligen Regionen mit ihrer bahntechnischen
Kompetenz, ihrem profunden Wissen um die Marktgegebenheiten und ihrer jahrzehntelangen
Erfahrung. Sie sind nah bei ihren Kunden, konnen deren Bediirfnisse frithzeitig erkennen und
mafSgeschneiderte, passgenaue Losungen liefern. Dies gilt auch fiir den Bereich After Sales
und Services, wo Vossloh seinen Kunden gezielten Mehrwert bietet.

Seit April 2007 ist Dr.-Ing. Norbert Schiedeck im Vorstand verantwortlich fiir die Zentral-
bereiche Technik, Vertrieb und Personal. Unter seiner Fiihrung arbeitet Vossloh daran, das
Know-how und die Potenziale der Einzelgesellschaften weiter zu entwickeln und intelligent zu
vernetzen. Das umfangreiche Wissen der Einzelgesellschaften kann so im Gesamtunternehmen
vielfach Frichte tragen — auch zum Nutzen der Kunden.

Engere Kooperationen — auch iiber Landergrenzen hinweg — im Vertrieb, bei der Forschung

und Entwicklung, in der Produktion und im Einkauf: Auf diese Weise eroffnen sich die Vossloh-
Gesellschaften gemeinsam attraktive neue Handlungsfelder. So war die generalstabsmafSig
geplante und reibungslos funktionierende Zusammenarbeit mehrerer Geschiftsfelder ein
Schlissel zum Erfolg beim ambitionierten Eurotunnel-Auftrag: Innerhalb von jeweils 21 Stunden
waren zwei der zehn groflen Weichen im Bahntunnel zwischen Frankreich und England komplett
auszuwechseln. Egal in welcher Besetzung die Teams antreten, das Ziel ist klar umrissen: Vossloh
will den wachsenden Herausforderungen des Wettbewerbs offensiv begegnen.
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Die Marke Vossloh genieBt hohe Reputation

Auf internationaler Ebene tritt die zumeist traditionsreiche Geschichte der Einzelgesellschaften
in den Hintergrund: Vossloh wird als ein starkes, global aufgestelltes Unternehmen mit hoher
Reputation wahrgenommen. Zunehmend investiert Vossloh deshalb auch in die Pflege seiner
Marke — und in deren Schutz. Das griine Markenzeichen steht fiir alles, was Vossloh wertvoll
macht: Kompetenz, Qualitit, Zuverlissigkeit, Kundennihe und Innovationskraft. Es symbolisiert
zugleich Dynamik, Bewegung und Zielorientierung — jene Eigenschaften, mit denen das
Unternehmen international auf noch mehr Markten erfolgreich Fuf$ fassen will.

31



Mit dem Erfolg steigen
die Erwartungen.

Herr Dr. Kaiser, Herr Andree, fiir Vosslobh war 2007 das bislang beste Jabr in der Unter-
nebhmensgeschichte ...

Dr. Wilfried Kaiser: ... und dafiir mochte ich im Namen von Aufsichtsrat und Vorstand zunichst
allen unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern danken. Wir sind stolz auf unsere kompetente
und hoch motivierte Mannschaft. Aber wir durfen uns auf diesen Lorbeeren nicht ausruhen.
Wir stehen vor neuen Herausforderungen und wir brauchen weiterhin das Engagement jedes
Einzelnen. Dank gilt aber auch unseren Geschaftspartnern und Aktiondren fiir ihr Vertrauen in
unser Unternehmen und in den Kurs, den wir eingeschlagen haben.

Um im Eisenbahnbild zu bleiben: Die Teams im Fiibrerstand und in der Leitzentrale haben
sicherlich auch ihren Teil zum Erfolg beigetragen?

Dr. Wilfried Kaiser: Naturlich, auch auf der Schiene erreicht man Ziele nur gemeinsam.
Vorstand und Aufsichtsrat haben dafiir gesorgt, dass Vossloh weiter Fahrt aufgenommen hat.
Das Ergebnis von 2007 ist ein weiteres deutliches Indiz dafiir, dass fur Vossloh mit der
Konzentration auf Bahn-Infrastruktur und Bahntechnik die Weichen richtig gestellt wurden.
Wir sind — und bleiben — auf Wachstumskurs auf unseren Markten. Unsere Aktionire konnen
den Erfolg auf dem Kurszettel ablesen. Uns ist klar, dass damit am Kapitalmarkt auch die
Erwartungen steigen.
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33 Vossloh hat weiter Fahrt aufgenommen. 33 Die Marke Vossloh gewinnt weltweit immer
Wir sind — und bleiben — auf Wachstumskurs. mehr an Gewicht. Wir sind gut aufgestellt,
um neue Chancen zu nutzen. ’

bb

Dr.-Ing. Wilfried Kaiser, Vorsitzender des Aufsichtsrats Werner Andree, Sprecher des Vorstands




Werner Andree: Die Entwicklung der Vossloh-Aktie im vergangenen Jahr belegt, dass der
Kapitalmarkt grofles Vertrauen in unsere langfristige Strategie setzt. Denn es zeigt sich immer
deutlicher: Die Schiene als Transportweg hat Zukunft — und zwar mehr denn je. Dazu tragen
ganz verschiedene Faktoren bei, etwa die Klimadebatte und der wirtschaftliche Boom in den
Schwellenlindern. Gleichzeitig greift — zwar langsam, aber unumkehrbar — die Liberalisierung
der Bahnmairkte. Wir sptiren das auch in Form eines deutlich verschirften Wettbewerbs.
Deshalb haben wir 2007 unter anderem auch unsere internen Strukturen unter die Lupe
genommen und Verdnderungen vor allem in der Produktion und im Vertrieb realisiert.

Unsere Schlagkraft hat sich schon verbessert; noch deutlicher sollten die Effekte in den
Folgejahren sichtbar werden.

Was heifSt das konkret?

Werner Andree: Die Stiarke unseres Konzerns sind die einzelnen Gesellschaften, die auf ihren
Gebieten seit Jahren aufSerordentlich erfolgreich sind. Sie verfugen tber ein tiefes Verstindnis
fiir ihre Markte und ihre Kunden. Und sie konnen innerhalb des gemeinsam definierten Rahmens
selbststindig agieren, konnen schnell und eigenverantwortlich entscheiden. Diese Vorteile haben
wir jetzt um einen weiteren Pluspunkt erganzt: Wir haben Strukturen geschaffen, um systematischer
voneinander zu lernen, uns gegenseitig noch besser zu unterstiitzen. Das ist kein aufwindiges
Regelwerk, sondern schlicht eine nutzbringende Form fur den regelmifSigen Erfahrungs- und
Informationsaustausch.

Der Vossloh-Fabrplan stebt also, selbst wenn es im Fiibrerstand wie im Jabr 2007 kurzzeitig
turbulent wird?

Dr. Wilfried Kaiser: Dieses Thema ist im Geschaftsbericht 2007 natiirlich unvermeidbar.
Lassen Sie mich dazu nur Folgendes sagen: Natiirlich hat der erneute, fiir AufSenstehende vollig
unerwartete Fithrungswechsel Irritationen ausgelost. Ein Spurwechsel, sprich: ein Wechsel

der Strategie, stand dabei nie zur Debatte. Unser Fahrplan ist und bleibt unverandert. Fiir die
kurzzeitige Unruhe tibernimmt der Aufsichtsrat die Verantwortung. Im Interesse des Unter-
nehmens haben wir schnell, eindeutig und einstimmig entschieden — und Vossloh dadurch
ebenso schnell wieder Handlungsspielraum und Perspektiven eroffnet.
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Und die Zukunft bringt viele neue Herausforderungen fiir Vosslob ...

Dr. Wilfried Kaiser: ... denen wir aus einer starken Position heraus entgegensehen konnen, die
wir aber keineswegs unterschitzen. Vossloh ist gut positioniert, aber das Umfeld verdndert sich.

Werner Andree: Die Marke Vossloh gewinnt immer mehr an Gewicht, und zwar nicht nur auf
unseren Heimatmarkten in Westeuropa, sondern zunehmend weltweit. Wir sind mittlerweile
rund um den Globus in 108 Landern aktiv. Wir produzieren heute direkt in allen wichtigen
Wachstumsregionen der Branche, in China, in Indien, in Osteuropa, in Nordamerika, in Australien.
Wir wachsen aber auch in Westeuropa weiter, dem nach wie vor grofSten Bahnmarkt. Zukunftig
sind wir zudem in Nordafrika und im Mittleren Osten prisent, wo stark in die Schiene investiert
wird. Die Mirkte sind in Bewegung. Neue Betreiber- und Finanzierungsmodelle gewinnen an
Bedeutung. Leasinggesellschaften spielen im Schienenfahrzeuggeschift eine immer wichtigere
Rolle. Die Gesetzgeber stellen hohere Anforderungen, vor allem im Hinblick auf Emissionen.
Wir passen unser Produkt- und Dienstleistungsportfolio entsprechend an, tragen absehbaren
Entwicklungen schon vorab durch Innovationen Rechnung. Im Markt stellen wir unsere
differenzierenden Merkmale wie Qualitit, Flexibilitit und langjiahrige Expertise starker heraus.

Das Tempo der Verinderung nimmt also kiinftig eber zu?

Werner Andree: Die Dynamik in den Bahnmarkten wichst. Aber Verdnderungen bedeuten vor
allem: neue Chancen. Wir sind gut aufgestellt, um diese Chancen fiir unser Unternehmen zu
nutzen. So erreichen wir nachhaltigen Erfolg und langfristigen Wertzuwachs.

Braucht Vossloh auch weitere Akquisitionen?

Werner Andree: Unsere Wachstumsstrategie ist klar und eindeutig: Zum einen wollen wir
weiter organisch aus eigener Kraft wachsen. Beide Geschiftsbereiche arbeiten intensiv an neuen
Produkten und Dienstleistungen; in diesem Zusammenhang haben wir fiir 2008 und 2009
deutlich erhohte Investitionen geplant. Zum anderen analysieren wir permanent die Markte,
um uns durch Akquisitionen gezielt zu stairken. Aber Wachstum ist nach unserem Verstandnis
kein Selbstzweck, sondern es ist mit konkreten Zielen hinsichtlich Profitabilitit und Wert-
zuwachs fiir unser Unternehmen verbunden.

Dr. Wilfried Kaiser: Es geht um Kontinuitat. Mir gefillt das Bild vom Anfang unseres Gesprachs:
Vossloh gewinnt stetig an Fahrt. Unser Zug hat ausreichend Traktion auch fir steile Anstiege.
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Aufsichtsrat der Vossloh AG

Dr. Hans Vossloh
Ehrenvorsitzender, Geschaftsfihrer i. R., Werdohl

Dr.-Ing. Wilfried Kaiser

Vorsitzender, ehemaliges Mitglied des Vorstands
der Asea Brown Boveri AG, Miinchen

Peter Langenbach
stellv. Vorsitzender, Rechtsanwalt, Wuppertal

Dr. Jirgen Blume
Wirtschaftspriifer und Steuerberater,
Bad Bentheim

Dr. Christoph Kirsch

ehemaliger Finanzvorstand
der Stidzucker AG, Weinheim

Wolfgang Klein
Galvaniseur, Vorsitzender
des Konzernbetriebsrats, Werdohl

Wilfried Kopke

(bis 31. Mirz 2007)

Konstrukteur, Betriebsratsvorsitzender der
Vossloh Locomotives GmbH, Kiel

Michael Ulrich

(ab 20. April 2007)

Maschinenschlosser, Betriebsratsvorsitzender
der Vossloh Locomotives GmbH, Kiel

Dr.-Ing. Wilfried Kaiser,
Vorsitzender des Aufsichtsrats



Bericht des Aufsichtsrats

Aufsichtsratstatigkeit im Geschaftsjahr 2007

Der Aufsichtsrat der Vossloh AG nahm im Geschiftsjahr 2007 die ihm nach Gesetz, Satzung,
Deutschem Corporate Governance Kodex und Geschiftsordnung des Aufsichtsrats obliegenden
Aufgaben eingehend wahr. Er iiberwachte und beriet die Geschiftsfithrung kontinuierlich.
Regelmaflig, zeitnah und umfassend lief§ er sich durch den Vorstand schriftlich und miindlich
uber die Geschiftsentwicklung der Vossloh AG und der Konzerngesellschaften, iiber die
strategische Ausrichtung des Unternehmens sowie geplante Akquisitionsvorhaben und andere
wesentliche Projekte und Vorginge berichten.

Sitzungen und Teilnahme

In fiinf ordentlichen Sitzungen am 26. Marz, 31. Mai, 9. August, 11. Oktober und 6. Dezember
2007, an denen bis auf ein einzelnes entschuldigtes Fernbleiben alle Mitglieder des Aufsichts-
rats jeweils vollzdhlig teilnahmen, und zwei auflerordentlichen Sitzungen am 25. Januar und
19. Juni 2007, an denen die Mitglieder des Aufsichtsrats vollzdhlig teilnahmen, befasste sich
der Aufsichtsrat grundlich mit allen fiir das Unternehmen mafSgeblichen Fragen. Vertieft
diskutierte der Aufsichtsrat gemeinsam mit dem Vorstand die Entwicklung der laufenden
Geschifte, die strategischen Konzepte, die kurz- und mittelfristigen Unternehmens- und
Investitionsplanungen, die Entwicklung von Ertriagen und Liquiditit, die Risikolage und das
Risikomanagement sowie wesentliche organisatorische und personelle Veranderungen.

Zustimmungspflichtige Geschifte des Vorstands wurden beraten und Zustimmungen erteilt.
Eingehend und fortlaufend verfolgte der Aufsichtsrat die Entwicklung des Investitions-
vorhabens in China. Intensiv wurden mit dem Vorstand die geplanten und im Jahr 2007
erfolgreich abgeschlossenen Akquisitionen in den USA und der im Geschiftsjahr 2007 durch-
gefiihrte Verkauf des Geschiftsbereichs Vossloh Information Technologies erortert. Fragen der
Corporate Governance und der Compliance unter Einschluss der Schaffung konzernweiter
Ethikrichtlinien waren ebenfalls Gegenstand griindlicher Beratungen.

Einen besonderen Schwerpunkt legte der Aufsichtsrat auf die Priifung seiner Effizienz.
Hierzu bediente er sich fachkundiger externer Beratung und fiihrte eine Evaluierung durch,
deren Ergebnisse auf einer separaten internen Sitzung des Aufsichtsrats eingehend erortert
wurden. Diese Ergebnisse flossen in die Uberarbeitung der Geschiftsordnungen fiir den
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Aufsichtsrat, den Priifungsausschuss und den Vorstand ein, die anlasslich der erweiterten
Anforderungen des Deutschen Corporate Governance Kodex einer Revision unterzogen wurden.
Zu Interessenkonflikten von Aufsichtsratsmitgliedern im Sinne der Ziff. 5.5 des Deutschen
Corporate Governance Kodex kam es nicht. Ein weiteres Thema war die Struktur des Vergiitungs-
systems fir den Vorstand, insbesondere unter dem Aspekt langfristiger Anreizwirkung.

In allen Sitzungen liefs sich der Aufsichtsrat tiber den Verlauf des Geschiftsjahres ausfihrlich
informieren. Wichtige Geschiftsvorfille und die Entwicklung der Finanzkennzahlen waren
stindiger Gegenstand der Aufsichtsratssitzungen.

Anlisslich zweier Sitzungen in Betriebsstdtten von Tochtergesellschaften nahm der Aufsichtsrat
auch die Gelegenheit wahr, sich bei den jeweiligen Geschiftsfiihrungen direkt Gber strategische
Konzepte und Planungen sowie tiber das Werk selbst zu informieren.

RegelmaBige Information des Aufsichtsrats auBerhalb der Sitzungen

Uber Vorhaben, die von grofSer Bedeutung oder eilbediirftig waren, wurde der Aufsichtsrat
auch zwischen den Sitzungen durch den Vorstand informiert. AufSerdem hielt der Aufsichtsrats-
vorsitzende mit dem Vorstand, und hier insbesondere mit dem Vorsitzenden beziehungsweise
Sprecher des Vorstands, regelmifSig Kontakt und beriet mit ihm Strategien, Geschiftsentwicklung,
wesentliche personelle Fragen und das Risikomanagement. Der Aufsichtsratsvorsitzende wurde
uber aufSergewohnliche Ereignisse, die fir die Beurteilung der Lage und der Entwicklung des
Vossloh-Konzerns von wesentlicher Bedeutung waren, vom Vorstand unverziiglich informiert
und gewihrleistete selbst die unverziigliche Information aller Mitglieder des Aufsichtsrats.

Besetzung von Vorstand und Aufsichtsrat

Mit der Verkleinerung des Vorstands auf zwei Mitglieder und der Ernennung von Herrn
Werner Andree zum Sprecher des Vorstands bot sich die Gelegenheit, die Effizienz der
Vorstandsarbeit sowie der unternehmensinternen organisatorischen Abldufe durch die Bildung
eindeutiger Ressortzustandigkeiten der beiden Mitglieder zu erhohen. Herr Werner Andree ist
als Sprecher des Vorstands neben dem bisherigen Finanzressort auch fiir die Bereiche Unter-
nehmensentwicklung, Investor und Public Relations, Interne Revision, Recht und Informatik
zustandig. Herrn Dr.-Ing. Norbert Schiedeck sind neben Forschung und Entwicklung sowie
Produktion auch die Bereiche Strategischer Einkauf, Vertrieb, Personal und Technisches
Controlling zugeordnet. Mit dieser fokussierten Struktur wird der Organisation des Vossloh-
Konzerns als dezentral organisierter Gruppe mit einer schlanken Verwaltung in der Holding
Rechnung getragen.
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Die personelle Besetzung des Aufsichtsrats hat sich ebenfalls geandert. Herr Wilfried Kopke
hat zum 31. Marz 2007 sein Aufsichtsratsmandat niedergelegt, da er zu diesem Zeitpunkt
aus Altersgriinden aus dem Vossloh-Konzern ausgeschieden ist. Der Aufsichtsrat dankt Herrn
Wilfried Kopke ausdriicklich fiir sein langjahriges konstruktives Engagement.

Herr Michael Ulrich, Betriebsratsvorsitzender der Vossloh Locomotives GmbH, Kiel,
wurde daraufhin durch Beschluss des Amtsgerichts Iserlohn vom 20. April 2007 bis zur
Hauptversammlung 2008 befristet bestellt.

Arbeit der Ausschiisse

Der Aufsichtsrat der Vossloh AG hat drei Ausschiisse. Der Personalausschuss und der
Prufungsausschuss sind mit jeweils drei Mitgliedern, der Nominierungsausschuss ist mit vier
Mitgliedern besetzt. Der Personalausschuss und der Priifungsausschuss bereiten vorrangig
Themen vor, die im Plenum zu behandeln sind. Dartiber hinaus sind den Ausschiissen
bestimmte Entscheidungsbefugnisse des Aufsichtsrats tibertragen, wie zum Beispiel dem
Personalausschuss der Abschluss, die Anderung und die Beendigung der Dienstvertrige mit
den Mitgliedern des Vorstands. Bestellung und Abberufung selbst fallen in die Zustindigkeit
des Gesamtaufsichtsrats. Der Prifungsausschuss entscheidet beispielsweise in Fragen der
erforderlichen Unabhingigkeit der Abschlusspriifer, der Bestimmung von Prifungsschwer-
punkten und Fragen der Honorarvereinbarung mit dem Wirtschaftspriifer.

Mitglieder des Personalausschusses sind die Herren Peter Langenbach, Wolfgang Klein sowie
Dr.-Ing. Wilfried Kaiser als Vorsitzender; Mitglieder des Priifungsausschusses sind die Herren
Dr. Jiirgen Blume, Wolfgang Klein sowie Dr. Christoph Kirsch als Vorsitzender.

Der Nominierungsausschuss besteht aus den vier Kapitaleignervertretern im Aufsichtsrat, den
Herren Dr.-Ing. Wilfried Kaiser, Dr. Christoph Kirsch, Peter Langenbach sowie Dr. Jirgen Blume
als Vorsitzender. Der Priifungsausschuss tagte im Jahr 2007 fiinfmal. Unter Hinzuziehung des
Priifungsberichts des Abschlusspriifers wurden der Jahres- und Konzernabschluss sowie der
gemeinsame Lagebericht fiir die Vossloh AG und den Vossloh-Konzern fir das Geschiftsjahr
2006 im Beisein des Vorstands und der Wirtschaftsprifer eingehend beraten, erortert und
gepriift. Einwendungen ergaben sich nicht.

Im Berichtsjahr waren besondere Schwerpunkte der Priifung
- der Vorschlag an den Aufsichtsrat fiir die Wahl des Abschlusspriifers durch die Hauptversammlung
- die Unabhingigkeit des Abschlusspriifers
- die Wettbewerbsfahigkeit des Prifungsangebots und des Honorarvorschlags im
Vergleich zu anderen Wirtschaftspriiffungsgesellschaften




- die Erorterung, Beratung und Verabschiedung eines vom Aufsichtsrat angenommenen
Entwurfs fiir die Geschiftsordnung des Priifungsausschusses

- das Risikomanagement

- Compliance-Fragen

- Fragen der Effizienz der eigenen Priifungstitigkeit.

Der Ausschuss liefs sich dazu vom Vorstand und teilweise vom Abschlussprifer berichten.
Dariiber hinaus gab der Ausschuss besondere Schwerpunkte fiir den Abschlusspriifer vor.

Der Personalausschuss tagte im Jahr 2007 sechsmal. Intensiv und mehrfach wurde die Thematik
von Vergltungskomponenten mit langfristiger Anreizwirkung im Hinblick auf die Struktur der
Gesamtvergltung der Vorstandsmitglieder diskutiert.

Zunehmende und gravierender werdende Meinungsverschiedenheiten innerhalb des Vorstands
sowie zwischen dem Vorstandsvorsitzenden und dem Aufsichtsrat fithrten zu einer wachsenden
Belastung innerhalb des Vorstands wie auch zwischen dem Vorstandsvorsitzenden und dem
Aufsichtsrat. Da der Personalausschuss hierin ein erhebliches Risiko fiir die Entwicklung des
Unternehmens erkannte, empfahl er nach eingehender Diskussion einstimmig dem Aufsichtsrat, die
Bestellung von Herrn Dr. Eschenréder mit sofortiger Wirkung zu widerrufen. Diesem Vorschlag
schloss sich der Aufsichtsrat nach ebenfalls eingehender Erorterung in seiner Sitzung am 9. August
an. Des Weiteren beriet der Personalausschuss die personelle Neuorganisation mit nur noch zwei
Vorstinden und die daraus resultierende eindeutige Verteilung der Ressortzustindigkeiten.

In den Sitzungen des Gesamtaufsichtsrats berichteten die Vorsitzenden der Ausschiisse dem
Gesamtaufsichtsrat tiber die in den jeweiligen Ausschiissen besprochenen Themen und deren
Diskussionsergebnisse.

Jahres- und Konzernabschluss 2007

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss fiir die Vossloh AG nach deutschen Rechnungs-
legungsvorschriften, der Konzernabschluss nach IFRS und der zusammengefasste Lagebericht fir
die Aktiengesellschaft und den Konzern fiir das Geschiftsjahr 2007 wurden unter Einbeziehung
der Buchfiithrung von der durch die Hauptversammlung am 31. Mai 2007 als Abschlusspriifer
gewdhlten BDO Deutsche Warentreuhand Aktiengesellschaft, Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Niederlassung Essen, gepriift und mit dem uneingeschriankten Bestatigungsvermerk versehen.

Dabei stellte der Abschlussprifer auch fest, dass der Vorstand die im § 91 Abs. 2 AktG geforderten
MafSnahmen in geeigneter Form getroffen hat und dass das Risikoiiberwachungssystem




geeignet ist, gefahrdende Entwicklungen frihzeitig zu erkennen. Die Abschlusspriifer bestatigten,
dass Vorstand und Aufsichtsrat der Vossloh AG ihre Pflicht zur Abgabe einer Entsprechenser-
klirung gemifd § 161 AktG erfullt haben. Der Aufsichtsrat hat die Weiterentwicklung des
Corporate Governance Standard fortlaufend beobachtet. Vorstand und Aufsichtsrat haben im
Dezember 2007 und Januar 2008 jeweils eine Entsprechenserklarung nach § 161 AktG abgegeben

und diese den Aktiondren auf der Webseite der Gesellschaft dauerhaft zuginglich gemacht (vgl. S. 47).

Der Jahresabschluss, der Konzernabschluss, der zusammengefasste Lagebericht fiir die Vossloh
AG und den Vossloh-Konzern, die Angaben nach §§ 289 Abs. 4 und 315 Abs. 4 HGB,

der Geschiftsbericht, der Vorschlag fiir die Verwendung des Bilanzgewinns und die Priifungs-
berichte der Abschlusspriifer wurden jedem Aufsichtsratsmitglied rechtzeitig vor der die Bilanz
feststellenden Sitzung ausgehandigt.

Gestiitzt auf den Bericht (und die Empfehlung) des Priifungsausschusses wurden in dieser
Sitzung des Aufsichtsrats alle in Zusammenhang mit diesen Unterlagen auftretenden Fragen im
Beisein des Abschlusspriifers erortert. Die Wirtschaftspriifer berichteten tiber die wesentlichen
Ergebnisse ihrer Priifung und erteilten ergdnzende Auskiinfte. Hierbei berichteten sie auch iiber
das Risikomanagementsystem im Vossloh-Konzern. Anhaltspunkte, die auf eine fehlerhafte
Information in der von Vorstand und Aufsichtsrat im vergangenen Jahr abgegebenen Erklarung
zum Deutschen Corporate Governance Kodex hindeuten konnten, ergab die Priifung nicht.

Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand vorgelegten Jahresabschluss, den Konzernabschluss und
den gemeinsamen Lagebericht der Vossloh AG und des Vossloh-Konzerns fiir das Geschiftsjahr
2007 sowie den Vorschlag fiir die Verwendung des Bilanzgewinns seinerseits ebenfalls gepriift.

Nach dem abschliefSenden Ergebnis seiner eigenen Priifung sind keine Einwendungen zu erheben.

Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss sowie den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2007
gebilligt. Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2007 ist damit festgestellt. Dem zusammen-
gefassten Lagebericht, insbesondere den Aussagen zur weiteren Unternehmensentwicklung und
den Angaben nach §§ 289 Abs. 4 und 315 Abs. 4 HGB, stimmen wir zu. Dem Vorschlag des
Vorstands fiir die Verwendung des Bilanzgewinns, der die Ausschiittung einer Dividende von
1,70 € je Stiickaktie beinhaltet, schliefst sich der Aufsichtsrat an.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand, den Geschiftsfihrungen, den Betriebsriten sowie

allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fiir ihren engagierten und erfolgreichen Einsatz im
Geschiftsjahr 2007.

Kiel, den 2. April 2008
Der Aufsichtsrat
Dr.-Ing. Wilfried Kaiser
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Corporate Governance

Gute Corporate Governance steht fiir eine wirksame und transparente Organisation, Fithrung
und Uberwachung eines Unternehmens. Vossloh sieht in einer verantwortungsbewussten,
transparenten und verlisslichen Unternehmenspolitik und in einem vertrauensvollen Verhailtnis
zu Aktiondren und Investoren, zu Fremdkapitalgebern sowie zu Mitarbeitern und Geschafts-
partnern die Gewihr, das Vertrauen in das Unternehmen zu stiarken, dauerhaft zu festigen und
somit den Unternehmenswert nachhaltig zu steigern.

Leitungs- und Kontrollstruktur

Die Vossloh AG unterliegt den Vorschriften des deutschen Aktien-, Kapitalmarkt- und Mitbe-
stimmungsrechts sowie den Regelungen der eigenen Satzung. Wie in allen deutschen Aktienge-
sellschaften besteht eine dualistische Leitungs- und Uberwachungsstruktur, die sich in den
beiden Organen Vorstand und Aufsichtsrat widerspiegelt. Die Hauptversammlung, das zwingend
vorgeschriebene Organ der Aktionire, ist fur wesentliche Grundsatzentscheidungen in der
Aktiengesellschaft zustindig. Alle drei Organe sind den Interessen der Aktionidre und dem
Wobhle des Unternehmens verpflichtet.

Vorstand

Der Vorstand entwickelt die strategische Ausrichtung des Unternehmens. Er besteht — nach dem
Ausscheiden von Herrn Dr. Gerhard Eschenroder zum 9. August 2007 — aus zwei Mitgliedern.
Herr Werner Andree ist als Sprecher des Vorstands neben dem Finanzressort fiir die Bereiche
Unternehmensentwicklung, Investor und Public Relations, Interne Revision, Recht und Informatik
zustiandig. Die Bereiche Forschung und Entwicklung, Produktion, Strategischer Einkauf, Vertrieb,
Personal und Technisches Controlling sind Herrn Dr.-Ing. Norbert Schiedeck zugeordnet.

Der Vorstand orientiert sich an einer nachhaltigen Steigerung des Unternehmenswertes und
arbeitet eng mit dem Aufsichtsrat zusammen. Bestimmte wesentliche MafSnahmen des Vor-
stands, die in der Geschiftsordnung fir den Vorstand genau umschrieben sind, bediirfen der
Zustimmung durch den Aufsichtsrat. Ein Geschaftsverteilungsplan regelt die Zustandigkeit der
einzelnen Vorstandsmitglieder fur bestimmte Geschiftsbereiche. Die Vorstandsmitglieder arbeiten
kollegial zusammen und unterrichten sich gegenseitig laufend iiber wichtige MafSnahmen und
Vorginge in ihren Geschiftsbereichen. In allen wesentlichen sowie in weiteren genau definierten
Fragen entscheidet der gesamte Vorstand. Interessenkonflikte werden dem Aufsichtsrat
unverzuglich offengelegt und dem anderen Vorstandsmitglied zur Kenntnis gebracht.
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Nebentitigkeiten oder die Ubernahme von externen Aufsichtsratsmandaten bediirfen der vorherigen
Zustimmung des Aufsichtsrats. Derzeit nimmt kein Vorstandsmitglied ein Aufsichtsratsmandat in
einem konzernexternen borsennotierten Unternehmen wahr. Informationen zu den Mitgliedern des
Vorstands der Vossloh AG finden sich auf der Seite 183 dieses Geschaftsberichts.

Aufsichtsrat

Der gemafs § 10 Ziff. 1 Satz 1 der Satzung aus sechs Mitgliedern bestehende Aufsichtsrat ist nach
den Bestimmungen des Drittelbeteiligungsgesetzes und des Aktiengesetzes zusammengesetzt.

Er besteht zu einem Drittel aus Arbeitnehmer- und zu zwei Dritteln aus Anteilseignervertretern.
Die Vertreter der Anteilseigner werden von der Hauptversammlung, die Vertreter der Arbeitnehmer
von den Arbeitnehmern gewihlt. Der Aufsichtsrat ist beschlussfahig, wenn mindestens drei
Mitglieder an der Beschlussfassung teilnehmen. Soweit nicht das Gesetz etwas anderes bestimmt,
fasst der Aufsichtsrat seine Beschliisse mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen.

Bei Stimmengleichheit kann jedes Aufsichtsratsmitglied sofort eine erneute Abstimmung tiber
denselben Gegenstand verlangen. Ergibt sich auch bei dieser Abstimmung Stimmengleichheit,
zahlt die Stimme des Aufsichtsratsvorsitzenden doppelt.

Der Aufsichtsrat iiberwacht und berit den Vorstand bei der Fithrung der Geschafte. Bestimmte
wesentliche, in der Geschiftsordnung fir den Vorstand geregelte Mafsnahmen des Vorstands erfor-
dern die Zustimmung durch den Aufsichtsrat. Der Aufsichtsrat erortert mit dem Vorstand in regel-
mafSigen Abstinden die Geschiftsentwicklung sowie die Planung, die Strategie und deren Umsetzung
sowie das Risikomanagement und Fragen der Compliance. Er verabschiedet die Jahresplanung und
entscheidet tiber die Billigung des Jahresabschlusses der Vossloh AG sowie des Vossloh-Konzerns
unter Berticksichtigung der Revisions- und Prifungsberichte des Abschlusspriifers. Der Aufsichts-
rat ist daruber hinaus fiir die Bestellung und Abberufung der Vorstandsmitglieder zustiandig.

Die Arbeit des Aufsichtsrats findet sowohl im Plenum als auch in den derzeit drei Ausschiissen
statt, die der Aufsichtsrat zur Steigerung seiner Effizienz gebildet hat.

Der Personalausschuss besteht aus drei Mitgliedern und ist vor allem fiir Angelegenheiten des
Vorstands zustandig. Er entscheidet iiber die Regelung der rechtlichen Beziehungen zwischen
der Gesellschaft und den einzelnen Vorstandsmitgliedern (insbesondere Abschluss, Anderung,
Verliangerung, Aufhebung und Kiindigung der Dienstvertrage), die Regelung der rechtlichen
Beziehungen zwischen der Gesellschaft und ihren ausgeschiedenen Vorstandsmitgliedern, die
Genehmigung von Vertrigen mit Aufsichtsratsmitgliedern sowie die Genehmigung von
Krediten an Aufsichtsratsmitglieder. Der Aufsichtsratsvorsitzende ist zugleich Vorsitzender
des Personalausschusses.
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Der Prufungsausschuss ist dafiir zustandig, dem Aufsichtsrat den Abschlussprifer und den
Konzernabschlusspriifer zur Wahl durch die Hauptversammlung vorzuschlagen, wobei er sich
insbesondere mit Fragen der erforderlichen Unabhingigkeit des Abschlusspriifers, der Erteilung
des Priifungsauftrags, der Bestimmung von Prufungsschwerpunkten und der Honorar-
vereinbarung befasst. Fortlaufend tiberwacht er das Risikomanagement und befasst sich mit
Fragen der Compliance unter Einschluss der Uberwachung des internen Kontrollsystems.

Er bereitet die Priifung und die Feststellung des Jahresabschlusses, des Lageberichts und des
Priifungsberichts der AG und des Konzerns durch den Aufsichtsrat vor. Vorsitzender des

drei Mitglieder umfassenden Priifungsausschusses ist Herr Dr. Christoph Kirsch.

Der aus vier Mitgliedern bestehende Nominierungsausschuss tritt im Vorfeld der Haupt-
versammlung 2008 zusammen und wird dem Aufsichtsrat fur dessen Wahlvorschlige an die
Hauptversammlung geeignete Kandidaten vorschlagen. Bei der Auswahl der Kandidaten,

die der Hauptversammlung 2008 zur Wahl in den Aufsichtsrat der Vossloh AG vorgeschlagen
werden, achtet der Aufsichtsrat darauf, dass diese die erforderliche Qualifikation,
insbesondere die fachlichen und internationalen Erfahrungen, Unabhangigkeit und zeitliche
Verfiigbarkeit mitbringen.

Jedes Mitglied des Aufsichtsrats ist dem Unternehmensinteresse verpflichtet. Interessen-
konflikte sind dem Aufsichtsratsvorsitzenden unverziiglich anzuzeigen. Mitglieder des
Aufsichtsrats miissen sich bei Entscheidungen, die sie selbst oder ihnen nahestehende Personen
oder Unternehmen betreffen, der Stimme enthalten. Kein Aufsichtsratsmitglied nimmt eine
Organfunktion oder Beratungsaufgabe bei einem Wettbewerber wahr. Mitglieder des Aufsichts-
rats erhielten von der Gesellschaft keine Kredite. Auch haben Mitglieder des Aufsichtsrats
keine Vergiitungen oder Vorteile fiir personlich erbrachte Leistungen wie Beratungsleistungen
oder Vermittlungsleistungen erhalten. Ehemalige Mitglieder des Vorstands gehoren dem
Aufsichtsrat der Vossloh AG nicht an. Informationen zu den Mitgliedern des Aufsichtsrats der
Vossloh AG finden sich auf der Seite 184 dieses Geschaftsberichts.

Hauptversammlung

Die Aktionire der Vossloh AG nehmen ihre Rechte in der Hauptversammlung wahr und

uben dort ihr Stimmrecht aus. Die Hauptversammlung beschliefSt in allen ihr durch Gesetz
zugewiesenen Angelegenheiten mit verbindlicher Wirkung, insbesondere tiber die Verwendung
des Bilanzgewinns, iiber die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat, die Wahl des
Abschlusspriifers, aber auch iiber Unternehmensvertrige sowie KapitalmafSnahmen und
sonstige Satzungsinderungen. In der Hauptversammlung gewahrt jede Vossloh-Stammaktie
eine Stimme. Der Vorstand erleichtert den Vossloh-Aktioniren die Teilnahme an der Haupt-
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versammlung durch die Bestellung eines Stimmrechtsvertreters, der fir die weisungsgebundene
Ausiibung des Stimmrechts der Aktionire sorgt. Der Aufsichtsratsvorsitzende fiithrt den Vorsitz
in der Hauptversammlung.

Rechnungslegungs- und Abschlusspriifung

Die Rechnungslegung des Vossloh-Konzerns findet auf Basis der International Financial
Reporting Standards (IFRS) statt. Der Abschluss der Vossloh AG wird hingegen nach den
Vorschriften des HGB erstellt, wie es gesetzlich vorgeschrieben ist. Sowohl der Konzernab-
schluss nach IFRS als auch der Einzelabschluss nach deutschen Rechnungslegungsvorschriften
wurden nach den deutschen Vorschriften und unter Beachtung der vom Institut fiir
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsgemafSer Abschlussprii-
fung von der BDO Deutsche Warentreuhand Aktiengesellschaft, Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft, gepruft, die auf Vorschlag des Aufsichtsrats von der Hauptversammlung gewahlt
worden war. Der Priifungsauftrag wurde durch den Priifungsausschuss des Aufsichtsrats
gemifs den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex erteilt. Dabei wurde
insbesondere darauf geachtet, dass kein Zweifel an der Unabhangigkeit des Abschlusspriifers
bestehen kann. Es wurde mit dem Abschlusspriifer vereinbart, dass dieser tiber alle etwaigen
fiir die Aufgaben des Aufsichtsrats wesentlichen Feststellungen und Vorkommnisse, die sich bei
der Durchfiihrung der Abschluss- priifung ergeben, unverziiglich berichtet sowie den Aufsichts-
rat uber alle Tatsachen informiert, die auf eine Unrichtigkeit der von Vorstand und Aufsichtsrat
abgegebenen Erklarung zum Kodex hinweisen. Bei der Priifung haben sich Hinweise auf solche
Tatsachen jedoch nicht ergeben.

Information der Aktionare

Transparenz und zeitnahe, effiziente sowie gleichmafSige Information der Aktionidre haben
fiir Vossloh hohe Prioritit. Aus diesem Grund werden alle von Vossloh veroffentlichten
Informationen tiber das Unternehmen unverziiglich auf der Webseite der Gesellschaft unter
www.vossloh.com zuginglich gemacht. Das gilt insbesondere fiir die vierteljahrlichen
Quartalsberichte, die jahrlichen Geschaftsberichte, Einladungen und sonstige Informationen
zu Hauptversammlungen, Pressemitteilungen sowie fiir den Finanzkalender mit den Terminen
der wesentlichen wiederkehrenden Veroffentlichungen. Der Konzernabschluss ist erstmalig in
diesem Jahr erst nach 93 Tagen nach Geschiftsjahresende, Quartalsberichte sind binnen

45 Tagen nach Ende des Berichtszeitraums offentlich zuganglich. Ebenfalls findet sich dort
das ,,Jahrliche Dokument“ gemafd § 10 Wertpapierprospektgesetz, welches eine Zusammen-
stellung der gesellschafts- und kapitalmarktrechtlichen Informationen der vergangenen zwolf
Monate enthilt.
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Wenn aufSerhalb der regelmafSigen Berichterstattung bei der Vossloh AG Tatsachen eintreten,
die geeignet sind, den Borsenkurs der Vossloh-Aktie zu beeinflussen, so werden diese durch
Ad-hoc-Mitteilungen bekannt gemacht.

Vergiitung von Vorstand und Aufsichtsrat

Ausfiihrungen zur Vergiitung des Vorstands und des Aufsichtsrats finden Sie im Vergiitungs-
bericht ab Seite 84, der sowohl Teil des Zusammengefassten Lageberichts als auch Teil dieses
Corporate-Governance-Berichts ist.

Director’s Dealings

Nach § 15a Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) miissen die Mitglieder des Vorstands und des
Aufsichtsrats der Vossloh AG sowie bestimmte Mitarbeiter mit Fithrungsaufgaben und die mit
ihnen in enger Beziehung stehenden Personen den Erwerb und die Verduflerung von Vossloh-
Aktien und sich darauf beziehenden Finanzinstrumenten offenlegen. In 2007 wurden keine
mitteilungspflichtigen Wertpapiergeschifte getitigt.

Aktienoptionsprogramme und ahnliche wertpapierorientierte Anreizsysteme

Als langfristiges Anreizsystem fur den Vorstand verfiigt Vossloh seit 1998 tiber Aktienoptions-
programme, die zuletzt im Jahr 2004 neu aufgelegt wurden. Nach dem Long-Term-Incentive-
Programm fiir Vorstande ist der Erwerb der Vossloh-Aktien aus Privatvermogen
(,Eigeninvestment®) eine Bedingung fur die Gewihrung der Bezugsrechte auf Vossloh-Aktien.

Kein gegenwirtiges oder ehemaliges Mitglied des Vorstands hat an der Tranche 20035 teilge-
nommen und damit auch kein Bezugsrecht erworben. Eine Neuauflage des LTIP hat es im
Jahr 2007 nicht gegeben. Eine Neugestaltung der Vergiitungskomponenten mit langfristiger
Anreizwirkung ist beabsichtigt.

Weitere Einzelheiten zu den Aktienoptionsprogrammen fiir Fihrungskrifte und Mitarbeiter
finden Sie auf der Seite 147 dieses Geschaftsberichts.
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Entsprechenserklarung gemaB § 161 AktG

Gemif$ § 161 AktG miissen Vorstand und Aufsichtsrat einer borsennotierten Aktien-
gesellschaft jahrlich erklaren, inwieweit den vom Bundesministerium der Justiz im amtlichen
Teil des elektronischen Bundesanzeigers bekannt gemachten Empfehlungen der Regierungs-
kommission Deutscher Corporate Governance Kodex entsprochen wurde und wird.

Im Hinblick auf die Gesetzesinderungen und die Anderungen des Kodex wihrend des
Geschiftsjahres 2007 haben Vorstand und Aufsichtsrat die bei Vossloh praktizierte Corporate
Governance tberpriift und angepasst. Mit dem vorliegenden Geschiftsbericht wird bis auf eine
Ausnahme, die in der nachstehend abgedruckten Entsprechenserklarung erlautert wird, den

Empfehlungen des Kodex umfassend gefolgt.

Die aktuelle Entsprechenserklarung wurde gemaf$ § 161 AktG im Januar 2008 abgegeben und
auf der Webseite der Gesellschaft im Internet dauerhaft zuginglich gemacht:

,Erklarung des Vorstands und des Aufsichtsrats der Vossloh Aktiengesellschaft
zu den Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex' gemal3 § 161 AktG

Die Vossloh AG entsprach im Geschiftsjahr 2007 und wird den vom Bundesministerium der
Justiz im amtlichen Teil des elektronischen Bundesanzeigers bekannt gemachten Empfehlungen
der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex’ in ihrer jeweils giltigen
Fassung vom 12. Juni 2006 beziehungsweise vom 14. Juni 2007 mit folgenden Abweichungen
entsprechen: Erstmalig wird die Frist zur Veroffentlichung des Konzernabschlusses der
Vossloh AG binnen 90 Tagen nach Geschiftsjahresende gemafs Ziff. 7.1.2 nicht gewahrt.

Die Veroffentlichung des Jahresabschlusses 2007 ist fur den 3. April 2008 vorgesehen.

Den im Geschiftsjahr 2006 nicht gefolgten Empfehlungen Ziff. 4.2.5 Abs. 2 Satz 2 und

Ziff. 6.6 Abs. 1 Satz 2 und Abs. 2 wird im Geschiftsbericht 2007 entsprochen.

Werdohl, im Januar 2008

Vossloh Aktiengesellschaft
Der Vorstand/Der Aufsichtsrat®
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Vossloh AG

Geschaftsbereich Geschaftsbereich

Rail Infrastructure Motive Power&Components
Geschaftsfelder: Geschaftsfelder:

Vossloh Fastening Systems Vossloh Locomotives
Vossloh Switch Systems Vossloh Electrical Systems

Vossloh Infrastructure Services
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Geschdft und
Rahmenbedingungen

Strategie, Segmentierung und Wettbewerbsposition

Vossloh ist heute weltweit in den Markten fir Bahntechnik tdtig. Das Unternehmen wird nach
drei strategischen Grundsitzen gefiihrt:

- Fokussiertes Portfolio: Der Vossloh-Konzern konzentriert sich auf seine Produkte und
Dienstleistungen fur die Bahn-Infrastruktur sowie Schienenfahrzeuge und Elektrobusse.

- Forcierte Internationalisierung: Vossloh nutzt verstirkt die Chancen, die sich auf den
wachstumsstarken Markten auflerhalb Europas bieten. Der Fokus liegt dabei derzeit auf
China, Indien und den USA.

- Wertorientiertes Wachstum: Rentabilitit ist wichtiger als Umsatz. Um unsere Wettbewerbs-
fahigkeit zu erhalten, steuern wir konsequent nach der Rendite auf das eingesetzte Kapital
(Return on Capital Employed). Dabei verlieren wir aber unsere enge Orientierung am
Kunden nicht aus den Augen.

Entsprechend hat der Konzern die Geschaftstatigkeit unter dem Dach der Vossloh AG als
Management- und Finanzholding in zwei Berichtssegmente gegliedert: Rail Infrastructure und
Motive Power& Components.

Im Geschiftsbereich Rail Infrastructure sind die Aktivititen des Konzerns im Bereich des
schienengebundenen Fahrwegs einschliefSlich der dort zu erbringenden Dienstleistungen
zusammengefasst. Zu dem Geschiftsbereich gehoren die Geschiftsfelder Fastening Systems,
Switch Systems und Infrastructure Services.

- Vossloh Fastening Systems ist der fithrende europadische Anbieter von Schienenbefestigungs-
systemen; weltweit rangiert das Geschiftsfeld auf Rang zwei. Das Angebot umfasst Schienen-
befestigungen fiir simtliche Einsatzbereiche, vom Nahverkehr tiber Schwerlastverkehr bis
zu Hochgeschwindigkeitsstrecken.

- Vossloh Switch Systems ist der weltweit zweitgrofite Weichenhersteller. Das Unternehmen
stattet Schienennetze mit Weichen sowie Steuerungs- und Kontrollsystemen aus, installiert
und wartet sie. Auch hier reicht das Anwendungsspektrum von der Stadtbahn- bis zur
Hochgeschwindigkeitsstrecke.

- Vossloh Infrastructure Services ist der in Frankreich und Luxemburg fithrende Anbieter im
Gleisbau einschlieSlich der Installation von Fahrleitungen und in der Gleisinstandhaltung.
Staats- und Industriebahnen zdhlen ebenso zu den Kunden von Infrastructure Services wie
die Betreiber von Strafsen- und Stadtbahnen.
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Im Geschaftsbereich Motive Power&Components sind die Aktivitaten im Bereich Schienen-
fahrzeuge und Systeme/Komponenten fiir Fahrzeuge einschliefSlich entsprechender Services
zusammengefasst. Zum Geschiftsbereich gehoren die Geschiftsfelder Locomotives und

Electrical Systems.

- Vossloh Locomotives mit seinen beiden Produktionsstandorten Valencia, Spanien, und
Kiel, Deutschland, ist Europas fiihrender Hersteller von Diesellokomotiven und bietet
daneben Instandhaltungsleistungen sowie die Vermietung von Lokomotiven an.

Dariiber hinaus entwickelt und produziert der Standort Valencia Fahrzeuge fir Nahverkehrs-
bahnen. Zu den Kunden des Geschiftsfelds zahlen Staats- und Privatbahnen wie auch
Leasinggesellschaften.

- Vossloh Electrical Systems ist der weltweit fihrende Anbieter der elektrischen Ausriistung von
Elektrobussen; Busse werden auch mit kompletten Hybridantrieben ausgestattet. Bei der Aus-
ristung von Stadtbahnen mit anspruchsvollen elektrischen Systemen fokussiert das Geschafts-
feld in erster Linie den europdischen und amerikanischen Markt. Neben der Vollausriistung
von Fahrzeugen zihlen vor allem die Lieferung einzelner Komponenten sowie Teilausriistungen,
Modernisierungen und Service- wie auch Wartungsleistungen zum Angebotsumfang.

Organisation

Lokale Prisenz und Kundennihe gehoren zu den wesentlichen Bestandteilen des Geschiftsmodells
von Vossloh. Die Vossloh-Gruppe ist international aufgestellt; die wichtigsten europdischen
Produktionsstandorte liegen in Deutschland, Frankreich, Benelux, Spanien, Skandinavien und
Polen. AufSerhalb Europas produziert Vossloh Weichensysteme in Indien und den USA sowie
Schienenbefestigungen in einer im Herbst 2007 in Kunshan, China, eroffneten Produktionsstitte.
Neben Produktionsgesellschaften unterhilt Vossloh Vertriebsgesellschaften sowie Niederlassungen
und geht fallweise mit kompetenten Partnern vor Ort Joint Ventures und Kooperationen ein.
Insgesamt gehorten Ende 2007 fast 80 Gesellschaften in etwa 30 Landern zum Konzernverbund.

Wesentliche Konzerngesellschaften und zugleich Fuhrungsgesellschaften der Geschaftsfelder
sind Vossloh Fastening Systems GmbH, Werdohl (Deutschland), Vossloh Cogifer SA, Rueil-
Malmaison (Frankreich), Vossloh Infrastructure Services SA, Beauchamp (Frankreich),
Vossloh Locomotives GmbH, Kiel (Deutschland), Vossloh Espania S.A., Valencia (Spanien)
und Vossloh Kiepe GmbH, Dusseldorf (Deutschland).

Steuerungssystem und Ziele

Im Rahmen einer wertorientierten Wachstumsstrategie verfolgt Vossloh vor allem das Ziel,
eine Giberdurchschnittliche Pramie auf die von den Eigen- und Fremdkapitalgebern geforderte
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Verzinsung (Kapitalkosten) zu erwirtschaften. Diese Pramie ergibt sich aus der Differenz zwischen
der Kapitalrendite, gemessen als Return on Capital Employed (ROCE), und den Kapitalkosten.
Ermittelt werden die Kapitalkosten als gewichteter Durchschnitt der Eigen- und Fremdkapital-
kosten. Die Eigenkapitalkosten resultieren aus einem risikolosen Zinssatz (4,8 %) plus einer
Pramie von zurzeit 5,0 %, die Fremdkapitalkosten aus den langfristigen Finanzierungs-
konditionen des Konzerns unter Berticksichtigung der steuerlichen Abzugsfihigkeit. Das zur
Ermittlung der gewichteten Kapitalkosten angesetzte Verhaltnis von Eigen- zu verzinslichem
Fremdkapital von zwei Dritteln zu einem Drittel leitet sich nicht aus der Bilanz ab, da es zum
einen auf einer Zielgrofle fir die Finanzierungsstruktur und die verzinsten Riickstellungen
basiert. Zum anderen erfolgt der Ansatz des Eigenkapitals nicht zu den in der Bilanz beriick-
sichtigten Buch-, sondern zu Marktwerten.

Zur Erfullung der Verzinsungserwartung der Kapitalgeber muss der Konzern aktuell einen
ROCE von 11 % erwirtschaften. Als wertorientiertes Erfolgsziel wurde konzernweit eine
nachhaltige Kapitalrendite von 15 % definiert. Die Primienerwartung liegt demnach derzeit
bei 4 %, bezogen auf das Capital Employed.

Neben der ROCE-Vorgabe verfolgt Vossloh fiir den Gesamtkonzern erginzende finanzielle
Ziele, vor allem:

- EBIT-Marge, bereinigt um nicht operative Sondereffekte, iber 10 %
- nachhaltige Steigerung des Ergebnisses je Aktie und entsprechende Dividendenausschiittung
- konservativer Rahmen fiir die Nettoverschuldung.

Durch organisches Wachstum in beiden Geschiftsbereichen und gezielte Akquisitionen sollen
die Umsatzerlose deutlich ausgeweitet und der aufSereuropiische Umsatzanteil des Konzerns
von derzeit rund 20 % in den nichsten Jahren auf tiber 30 % angehoben werden.

Zur laufenden Analyse und Steuerung der Konzerngesellschaften, der Geschaftsfelder und des
Konzerns bedient sich das Management unter anderem einer monatlichen Finanzbericht-
erstattung. Hierbei werden die von samtlichen Konzerngesellschaften erstellten Abschliisse und
die wesentlichen Kennzahlen ebenso konsolidiert und analysiert wie die monatliche Jahresvor-
schau. Planabweichungen werden hinsichtlich ihrer Auswirkung auf die finanziellen Ziele
untersucht und im Rahmen eines Kommentars erldutert. Eine Risikoberichterstattung erganzt
die monatliche Jahresvorschau um potenzielle Vermogensminderungen und -mehrungen.
Mafinahmenvorschlige zur Sicherstellung der Zielerreichung werden laufend hinsichtlich ihrer
Wirksamkeit analysiert und besprochen.
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Wirtschaftsbericht

Wirtschaftliches Umfeld

Die Weltwirtschaft ist im Jahr 2007 abermals robust gewachsen. Das Tempo hat sich jedoch
in der Folge erneut stark anziehender Olpreise sowie der Turbulenzen an den internationalen
Finanzmarkten zuletzt verlangsamt. Das Bruttoinlandsprodukt stieg 2007 weltweit noch um
5,2 % nach 5,4 % im Vorjahr. Trotz sinkender Immobilienpreise und steigender Energiekosten
blieb die stark von privatem Konsum getriebene Wirtschaft der Vereinigten Staaten auf Wachs-
tumskurs. Die japanische Konjunktur zeigte moderates, aber nachhaltiges Wachstum in einer
Groflenordnung von 1,9 %. Die starksten Zuwichse erwirtschafteten erwartungsgemafs die
asiatischen Schwellenlander, allen voran China und Indien. Die Volkswirtschaften Mittel- und
Osteuropas konnten weiter zulegen. Neben hohen Rohstoffpreisen befliigeln mittlerweile auch
privater Verbrauch und Infrastrukturinvestitionen die Konjunktur dieser Linder. Die russische
Wirtschaft zeigte ein weiteres Mal besonders starkes Wachstum.

Das Wirtschaftswachstum in der Eurozone, dem wichtigsten Absatzmarkt fiir Vossloh, war
trotz der deutlichen Aufwertung des Euro gegentiber dem US-Dollar kraftig und erreichte mit
einem Plus von 2,6 % beim Bruttoinlandsprodukt das Niveau des Vorjahres. Ein schwungvoller
Anstieg der Industrieproduktion insbesondere in Frankreich und Deutschland sowie etwas
hoherer privater Konsum infolge insgesamt hoherer Beschaftigung bildeten die Grundlage.

Die deutsche Wirtschaft ist im Jahr 2007 ebenfalls wieder kriftig gewachsen. Das Brutto-
inlandsprodukt legte preisbereinigt um 2,5 % zu. Alle Wirtschaftsbereiche trugen positiv zum
Wachstum bei, allen voran das produzierende Gewerbe, das eine um 5,2 % hohere Bruttowert-
schopfung erreichte. Wachstumsimpulse kamen sowohl aus dem Ausland wie aus dem Inland.
Der gestiegene Exportiiberschuss trug 1,4 Prozentpunkte, die inlandische Verwendung trug

im Wesentlichen aufgrund gestiegener Ausriistungsinvestitionen einen Prozentpunkt zum
Wirtschaftswachstum bei. Getriibt wird das Bild durch die verhaltnismifiig hohe Inflationsrate.

Die fiir Vossloh relevanten Markte fiir Bahn-Infrastruktur und Bahntechnik folgen weltweit
nur bedingt allgemeinen konjunkturellen Trends. Ordnungspolitische Mafsnahmen bilden
ebenso relevante Einflussfaktoren wie der augenblickliche Stand der Liberalisierung und
Deregulierung des Schienenverkehrs und die Situation 6ffentlicher Haushalte. Starke Wachs-
tumsimpulse kamen auch im Jahr 2007 wieder aus den sich rasant entwickelnden Schwellen-
lindern, deren wirtschaftliche Entwicklung typischerweise auch erhebliche Investitionen in
die Infrastruktur verlangt. Der besonders dynamischen Entwicklung des chinesischen Marktes
haben wir 2007 mit einer neuen Produktionsstitte vor Ort Rechnung getragen. Als weiterer
Trend zeichnet sich ab, dass der Schienenverkehr vor dem Hintergrund der weltweiten
Klimaschutzanstrengungen im Wettbewerb der Verkehrstrager wieder in den Genuss hoherer
Investitionsbereitschaft kommen wird.

54



Auch auf den internationalen Finanzmarkten gibt es Anzeichen fiir ein gestiegenes Interesse der
Anleger an Infrastrukturprojekten und entsprechenden Produkten.

Die fiir Vossloh relevanten Absatzmarkte sind in ihrer Struktur und ihrer Entwicklung wenig
homogen und dariiber hinaus nur sehr eingeschrankt tiber allgemein zugiangliche und verlassliche
Datenquellen erschlossen. Die Beschreibung wesentlicher Marktentwicklungen erfolgt daher im
Rahmen der folgenden Berichterstattung aus den Segmenten.

Wesentliche Ereignisse

Die Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage des Vossloh-Konzerns sowie einzelner Geschaftsfelder
wurde im Geschiftsjahr 2007 durch die nachfolgenden Unternehmenstransaktionen und die
Aufnahme der Schienenbefestigungsproduktion in China beeinflusst:

Mit Vertrag vom 10. Januar 2007 hat Vossloh den Geschiftsbereich Information Technologies
an die Funkwerk AG verkauft. Der Verkauf wurde im Februar 2007 vollzogen. Funkwerk
erwarb den Geschiftsbereich schuldenfrei (cash and debt free) fiir einen endgiiltigen Kaufpreis
von 2,2 Mio.€. Nachdem der Geschiftsbereich bereits im September 2006 zur VerdufSerung
gestellt worden war, wurden seitdem alle Ertrage und Aufwendungen sowohl aus dem operativen
Geschift von Information Technologies als auch im Zusammenhang mit der Verduflerung
gemdfs IFRS 5 in dem Posten ,,Ergebnis aus nicht fortgefiihrten Aktivititen® gesondert ausge-
wiesen. Durch die bereits im Jahresabschluss 2006 vorgenommene verlustfreie Bewertung des
Bereichs beriicksichtigt das Ergebnis in 2007 im Wesentlichen die Nettoauswirkungen aus
vertraglichen Kaufpreisanpassungen.

Am 5. Mirz 2007 wurde der Kaufvertrag zur Ubernahme der wesentlichen Vermogensgegen-
stinde (Asset-Deal) des US-amerikanischen Weichenherstellers Pohl Corp., Reading, Pennsylvania,
unterzeichnet. Der Kaufpreis betrug umgerechnet 15,4 Mio.€. Die Gesellschaft, die heute unter
Vossloh Track Material, Inc. (VIM) firmiert, produziert Weichen und Weichenkomponenten
und handelt mit neuen und gebrauchten Schienen sowie Schienenzubehor. VIM ist der dritt-
grofSte Anbieter in diesem Segment in den USA. Die Gesellschaft erzielte in den Monaten

April bis Dezember 2007 Umsatzerlose von 30,1 Mio.€. Im Gesamtjahr betrugen die Erlose
der Gesellschaft umgerechnet 39,3 Mio.€.

Unternehmens-
verauBerungen

Akquisitionen
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Geschafts-
aufnahmen

Mit Datum vom 4. April 2007 hatte der Vossloh-Konzern einen Kaufvertrag zur Ubernahme
samtlicher Anteile an der Cleveland Track Material, Inc. (CTM) mit Sitz in Cleveland, Ohio,
unterzeichnet. Der Erwerb der Gesellschaft wurde zum 30. April 2007 vollzogen. Exklusive
der ibernommenen Finanzschulden betrug der Kaufpreis umgerechnet 23,3 Mio.€. Zu den
Konzernumsatzerlosen des Jahres 2007 trug die Gesellschaft seit der Erstkonsolidierung im Mai
mit 23,1 Mio.€ bei. Die Erlose der Gesellschaft im Gesamtjahr lagen bei umgerechnet 34,8 Mio.€.

Sowohl VIM als auch CTM werden dem Geschiftsfeld Vossloh Switch Systems zugerechnet.

Im Juli 2007 erwarb die Vossloh Infrastructure Services SA von Colas SA, Boulogne Billan-
court, Frankreich, die ausstehenden Geschiftsanteile an der ETF-Gruppe, an der sie bis dahin
bereits zu 50 % beteiligt gewesen war. Der Kaufpreis betrug 33,0 Mio.€. Die einhundertprozen-
tige Ubernahme der ETF-Gruppe wirkte sich im Zeitraum Juli bis Dezember 2007 mit 27,9
Mio.€ positiv auf die Umsatzerlose aus.

Durch den Erwerb der wesentlichen Vermogenswerte des Weichengeschiftes der australischen
TKL Rail Corp., Castlemaine, konnte das Geschiftsfeld Switch Systems in 2007 auch seine
Marktposition in Australien ausbauen. Der Kaufvertrag vom 19. November 2007 wurde

im Dezember 2007 vollzogen. Die erstmalige Konsolidierung der Gesellschaft ist fir Januar
2008 vorgesehen.

Unter Fihrung von Vossloh Fastening Systems wurde in 2007 im chinesischen Kunshan, in der
Nihe von Shanghai, ein neuer Fertigungsstandort fiir Schienenbefestigungen fertiggestellt.

Im Juli konnte die Produktion erster Befestigungen aufgenommen werden. Seit Oktober lauft
die Auslieferung fiir den Bau der Hochgeschwindigkeitsstrecke von Wuhan nach Guangzhou.
Die Fabrik ist ein Joint Venture, an dem Vossloh mit 84,2 % beteiligt ist. Die Umsatzerlose in
2007 beliefen sich auf 38,8 Mio.€.

Die Investitionen in den Aufbau des Fertigungsstandortes betrugen in 2007 rund 13,6 Mio.£.
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Ertragslage

Im Geschiftsjahr 2007 konnte Vossloh den hochsten Umsatz und das beste Ergebnis seiner
langjahrigen Firmengeschichte erzielen und gegeniiber dem Vorjahr signifikant und profitabel
wachsen. Die Umsatzerlose stiegen um mehr als 21 % und lagen bei 1.232 Mio.€. Das Ergebnis
vor Zinsen und Ertragsteuern fortgefuhrter Aktivititen (EBIT) kletterte um fast 47 % von
82,7 Mio.€ in 2006 auf 121,5 Mio.€ in 2007. Dementsprechend stieg die EBIT-Marge von

8,1 % im Vorjahr auf 9,9 %. Der Konzerniiberschuss betrug 71,4 Mio.€, das Ergebnis je
Aktie demnach 4,83 € gegenuiber 1,38 € in 2006. Auch die Rentabilitdt auf das eingesetzte
Kapital (ROCE) lag mit 14,9 % um 2 Prozentpunkte hoher als in 2006. Gemessen an unseren
gewichteten Kapitalkosten in Hohe von derzeit 11 % ergibt sich eine Mehrrendite von

3,9 Prozentpunkten.

Nicht nur die Erlose und Ergebnisse lagen tiber den Vorjahreswerten, auch unsere urspriinglichen
Planwerte fur das Geschiftsjahr 2007 wurden zum Teil deutlich uibertroffen. Die Umsatzerlose
lagen um 13,9 %, das EBIT um 12,5 %, der Konzerniiberschuss und das Ergebnis je Aktie um
mehr als 15 % hoher als urspriinglich geplant.

Vorstand und Aufsichtsrat werden der Hauptversammlung fir das Geschaftsjahr 2007 eine

Dividendenzahlung von 1,70 € je Aktie und damit rund 30 % mehr als im Jahr zuvor vorschlagen.

Zusammenfassung
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Umsatzerldse

Das in 2007 gegeniiber dem Vorjahr zu verzeichnende deutliche Umsatzwachstum resultiert
aus beiden Geschiftsbereichen.

Vossloh-Konzern — Umsatzverteilung nach Geschaftsfeldern

Mio.€ % Mio.€ %

Rail Infrastructure 763,1 61,9 613,9 60,5
Fastening Systems 198,4 16,1 152,3 15,0
Switch Systems 357,4 29,0 253,0 24,9
Infrastructure Services 217,2 17,6 219,1 21,6
Konsolidierungen -9,9 -0,8 -10,5 -1,0
Motive Power&Components 468,9 38,1 401,2 39,5
Locomotives 340,5 27,7 296,8 29,2
Electrical Systems 128,4 10,4 104,4 10,3
Konsolidierungen 0,0 0,0 0,0 0,0
Holdinggesellschaften und Konsolidierungen 0,1 0,0 0,1 0,0
1.2321 100,0 1.015,2 100,0

So erhohten sich die Erlose des Bereichs Rail Infrastructure um 149,2 Mio.€ oder 24,3 % auf
jetzt 763,1 Mio.€. Zu dem Umsatzanstieg im Geschaftsfeld Switch Systems um 104,4 Mio.€
trugen die beiden im Frithjahr 2007 erworbenen US-amerikanischen Weichenhersteller zusammen
53,2 Mio.€ bei. Daneben profitierte das Geschaftsfeld vor allem von verstiarkten Instandhaltungs-
aktivititen, insbesondere in Skandinavien, sowie vom Bau von Schienenkorridoren in Osteuropa.
Die in 2007 eroffnete Fabrik zur Herstellung von Schienenbefestigungen im chinesischen
Kunshan erzielte in 2007 Umsatzerlose von 38,8 Mio.€ und trug damit mafSgeblich zum Wachs-
tum des Geschaftsfeldes Fastening Systems (+46,1 Mio.€) bei. Wahrend das Inlandsgeschaft
auf Vorjahresniveau lag, konnte der Export, vor allem nach West- und Osteuropa, weitere
Zuwichse verzeichnen. Trotz des Erwerbs des flinfzigprozentigen Anteils an der ETF-Gruppe
blieb allein das schwerpunktmafSig in Frankreich titige Geschiftsfeld Infrastructure Services
mit Umsatzen von 217,2 Mio.€ leicht hinter dem Vorjahreswert von 219,1 Mio.€ zuriick.

Im Geschaftsbereich Motive Power&Components stiegen die Umsatzerlose in 2007 um fast
17 % auf jetzt 468,9 Mio.€. Vor allem aufgrund deutlicher Zuwichse am Standort Valencia
kletterten die Umsitze im Geschiftsfeld Locomotives um knapp 44 Mio.€ oder fast 15 %.
Vossloh Espafia konnte zusatzliche Umsatze mit Nahverkehrsziigen verzeichnen. Am Produkti-
onsstandort Kiel, an dem vor allem dieselhydraulische Lokomotiven produziert werden, konnte
der Umsatzriickgang der letzten beiden Jahre gestoppt und ein Umsatz leicht tiber dem Niveau
des Vorjahres erzielt werden. Das Wachstum im Geschiftsfeld Electrical Systems um 24 Mio.€
oder 23 % resultierte sowohl aus den vorwiegend internationalen Auftragen zur Ausriistung
elektrisch angetriebener Busse als auch aus hoheren Erlosen im Stralenbahnbereich.
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Die wesentliche Grundlage der Aktivitidten des Geschiftsbereichs Motive Power& Components
sowie des Geschiftsfelds Infrastructure Services sind lingerfristige Auftragsfertigungen.
Dagegen resultieren die Umsitze bei Vossloh Fastening Systems und Vossloh Switch Systems
im Wesentlichen aus kurzfristigen Auftragen, zum Teil auf Basis von Abrufen.

Die Akquisition der beiden Weichenproduzenten in den USA und die ersten Lieferungen von
Schienenbefestigungssystemen fiir Hochgeschwindigkeitsprojekte in China fiihrten zu einem
deutlichen Anstieg des aufSerhalb Europas erzielten Erlosanteils. Hatte dieser in 2006 noch
bei 9,2 % gelegen, stieg er in 2007 bereits auf iiber 20 %, obwohl die Akquisitionen nicht
ganzjahrig berticksichtigt wurden und die Produktionsstatte in China erst seit Oktober 2007
Schienenbefestigungen ausliefert.

Vossloh-Konzern — Umsatzverteilung nach Regionen

Mio.€ % Mio.€ %
—

Deutschland 148,1 12,0 128,4 12,7
Frankreich 3111 25,3 316,9 31,2
Ubriges Euroland 353,2 28,7 3334 32,8
Ubriges Europa 163,1 13,2 143,5 14,1
Europa gesamt 975,5 79,2 922,2 90,8
Nordamerika 98,7 8,0 26,3 2,6
Mittel- und Stiidamerika 33,7 2,7 4,4 0.4
Amerika gesamt 132,4 10,7 30,7 3,0
Asien 89,9 73 42,5 4,2
Ubrige 34,3 2,8 19,8 2,0
Insgesamt 1.232,1 100,0 1.015,2 100,0

Ubrige 2,8 %

Asien 7,3 %

Amerika gesamt
10,7 %

Umsatzverteilung
nach Regionen 2007



Der umsatzstarkste regionale Markt fiir den Vossloh-Konzern war wie schon in den Vorjahren
auch im Jahr 2007 Frankreich, wo der Schwerpunkt der Geschiftstitigkeit von Vossloh Switch
Systems und Vossloh Infrastructure Services liegt. Daneben befinden sich am Produktionsstandort
Valencia nach wie vor Lok-Auftriage der franzosischen Staatsbahn SNCF in der Abarbeitung.

Durch die Akquisition der ETF-Gruppe erreichten die in Frankreich erzielten Umsitze absolut
zwar anndhernd das Niveau des Vorjahres, der Anteil am Gesamtkonzernumsatz ging aber
durch das starke Wachstum in anderen Regionen von mehr als 31 % in 2006 auf gut ein Viertel
zurtick. Das Deutschlandgeschift von Vossloh lag auch im Geschiftsjahr 2007 bei Fastening
Systems, Electrical Systems und dem Lok-Standort Kiel. Wahrend der Inlandsanteil des
Geschiftsfelds Fastening Systems unter dem Vorjahreswert lag, stiegen die Inlandserlése bei
Electrical Systems — vor allem im Straflenbahnbereich — und bei Locomotives gegentiber 2006
an. Insgesamt war der im Inland erzielte Umsatzanteil mit 12,0 % vom Konzernumsatz leicht
riickldaufig. Auch in Spanien wurden in 2007 — wie bereits im Vorjahr — hohere Erlose erzielt
als in Deutschland: Die Umsitze stiegen von 133,4 Mio.€ in 2006 auf 170,3 Mio.€ im
Berichtsjahr. Neben dem Lok-Standort in Valencia erzielten die Geschaftsfelder Switch Systems
und Fastening Systems Umsatzerldse in Spanien.

Die Herstellungskosten im Konzern stiegen gegentiber 2006 um 18,9 % auf 985,2 Mio.€.

Der Anstieg war damit aber deutlich niedriger als der der Umsatzerlose. Dementsprechend
erhohte sich die Bruttomarge in 2007 im Vorjahresvergleich um 1,6 Prozentpunkte auf jetzt
20,0 %. Preissteigerungen, von denen vor allem einige Komponenten fiir die Lokomotiv-
fertigung und Stahlerzeugnisse fiir die Produktion von Weichen und Schienenbefestigungen
betroffen waren, wurden — sofern eine Weitergabe an Kunden nicht méglich war — durch
Kostensenkungsprogramme, Verbesserungen in der Produktivitidt und Kostendegressionseffekte
im Wesentlichen ausgeglichen. Zudem wirkte sich positiv auf die Margenentwicklung aus,

dass das stirkste Wachstum in den Geschaftsfeldern mit tiberdurchschnittlichen Margen erzielt
werden konnte.

Die Erhohung der Vertriebs- und Verwaltungskosten um 28,6 Mio.€ auf 143,6 Mio.€ ist in
Hohe von 14,9 Mio.€ auf die erstmalige Einbeziehung der Akquisitionen und des neuen
Produktionsstandorts in China zurtickzufithren. Dartiber hinaus belasteten Aufwendungen

im Zusammenhang mit dem Ausscheiden eines Vorstandsmitglieds die Verwaltungskosten

mit 3,6 Mio.€. Im Geschiftsfeld Electrical Systems waren in 2007 durch den drohenden Ausfall
von Kundenforderungen Wertberichtigungen in Hohe von 3,7 Mio. € notwendig. Der sonstige
Anstieg resultierte vor allem aus hoheren Vertriebskosten im Zusammenhang mit der deutlichen
Geschiaftsausweitung. Der Anteil der Vertriebs- und Verwaltungskosten an den Umsatzerlosen
stieg vor allem aufgrund der genannten Sonderbelastungen gegeniiber dem Vorjahr (11,4 %)
leicht auf 11,7 % an.
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Das sonstige Ergebnis lag in 2007 um rund 7 Mio.€ hoher als in 2006. Im Vorjahr hatten vor
allem aufSerplanmafSige Abschreibungen auf nicht betrieblich genutzte Immobilien, Verluste aus
dem Abgang von Sachanlagen und Aufwendungen im Zusammenhang mit Rechtsstreitigkeiten
zu einer Belastung des sonstigen Ergebnisses beigetragen. Daneben fithrten die im Vergleich zu
2006 hoheren Ertrage aus der Auflosung nicht benotigter Riickstellungen zu einem Anstieg des
sonstigen Ergebnisses.

Die signifikante Ausweitung der Umsatzerlose, die deutliche Verbesserung der Bruttomarge
und das hohere sonstige Ergebnis waren mafSgeblich verantwortlich fiir den EBIT-Sprung um
fast 47 % von 82,7 Mio.€ in 2006 auf 121,5 Mio.€ im Geschiftsjahr 2007.

Trotz hoher Mittelabfliisse fur Akquisitionen und Investitionen — vor allem in den Aufbau

der Fertigungsstitte in China — reduzierte sich der Nettozinsaufwand um 1,8 Mio.€ auf

12,3 Mio.€. Infolge der Erhohung des EBIT und der gleichzeitigen Reduzierung des Nettozins-
aufwandes stieg das Ergebnis vor Steuern (EBT) um 40,6 Mio.€ oder fast 60 % auf 109,2 Mio.£.

Vossloh-Konzern — Umsatz und Ergebnis

Mio.€ % Mio.€ %
—

Umsatz 1.232,1 100,0 1.015,2 100,0
Bruttoergebnis 246,9 20,0 186,5 18,4
Betriebsergebnis 120,0 9,7 80,9 8,0
EBITDA 150,7 12,2 108,6 10,7
EBIT 121,5 9,9 82,7 8,1
EBT 109,2 8,9 68,6 6,8
Ergebnis aus ,nicht fortgefiihrten Aktivitaten” 2,0 0,2 -23,6 -2,3
Konzerniiberschuss 71,4 5,8 20,3 2,0
Ergebnis je Aktie (in €) 4,83 1,38

Die Konzernsteuerquote, die im Vorjahr bei 32,6 % gelegen hatte, betrug im Berichtsjahr 34,0 %.
Der Anstieg resultierte vor allem aus der Umbewertung aktivierter Anspriiche aus steuerlichen
Verlustvortragen im Inland aufgrund der Unternehmensteuerreform. Gegenlaufig wirkte sich
der hohere Gewinnanteil in Lindern mit unterdurchschnittlichen Steuersitzen aus.
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Der Konzerniiberschuss betrug in 2007 71,4 Mio.€ (Vorjahr: 20,3 Mio.€). Dieser berticksichtigt
ein Ergebnis aus ,,nicht fortgefiithrten Aktivititen“ von positiven 2,0 Mio.€, wiahrend im Vorjahr
ein Minus von 23,6 Mio.€ zu verzeichnen war. Das Ergebnis aus nicht fortgefiihrten Aktivititen
beider Jahre steht ausschliefSlich im Zusammenhang mit dem Verkauf des Geschaftsbereichs
Information Technologies.

Zum 31. Dezember 2007 betrugen die Auftragsbestinde im Konzern in Summe 1,31 Mrd.£;
ein Jahr zuvor waren es noch 1,37 Mrd.€ gewesen. Wahrend im Geschiftsbereich Rail
Infrastructure eine Erhohung um fast 11 % zu verzeichnen war und der Auftragsbestand bei
Vossloh Electrical Systems anndhernd konstant blieb, ging er im Geschaftsfeld Locomotives
deutlich zuriick. Ursichlich fur diesen Riickgang waren zum einen fehlende Vergaben grofSer
Staatsbahnauftrige, zum anderen die Abarbeitung von in Vorjahren gewonnenen GrofSauftragen
am Standort Valencia.

Vossloh-Geschéftsbereiche — Auftragsbestand

Mio.€ % Mio.€ %

I
Rail Infrastructure 551 42,2 497 36,3
Motive Power&Components 756 57.8 873 63,7
Konsolidierungen 0 0,0 -1 0,0
1.307 100,0 1.369 100,0
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Finanzlage und Investitionen

Die Vossloh AG trigt als Konzernobergesellschaft die Verantwortung fiir das Finanzmanagement
des Vossloh-Konzerns. Dem Konzern-Treasury obliegen die zentrale Steuerung der Zahlungs-
strome innerhalb des Konzerns, die Sicherung der Finanzierung simtlicher Konzerngesellschaften
sowie die Absicherung und Steuerung finanzieller Risiken, wozu neben Liquiditdtsrisiken
insbesondere Risiken aus Zins- und Wechselkursschwankungen zahlen. Zur Absicherung werden
unter anderem derivative Sicherungsinstrumente eingesetzt. Die Konzerngesellschaften werden
im Wesentlichen durch konzerninterne Mittelbereitstellungen der Vossloh AG finanziert.

Nur in Einzelfallen, in denen eine auslandische Finanzierung wirtschaftlich vorteilhafter oder
rechtlich notwendig ist, erfolgt eine Finanzierung in einzelnen Konzerngesellschaften.

Zum 31. Dezember 2007 betrug die Nettofinanzschuld im Vossloh-Konzern 124,9 Mio.£.
Damit war sie um 62,6 Mio.€ hoher als Ende 2006, als sie bei 62,3 Mio.€ gelegen hatte.
Ursichlich fir die Erhohung waren im Wesentlichen Mittelabfliisse fur die im abgelaufenen
Geschiftsjahr getatigten Akquisitionen. Die Auszahlungen hierfiir beliefen sich in 2007 auf
insgesamt rund 74 Mio.€.

Finanzverbindlichkeiten von 227,4 Mio.€ (Vorjahr: 230,5 Mio.€) standen zum 31. Dezember
2007 liquide Mittel und kurzfristige Wertpapiere in Hohe von 102,5 Mio.€ (Vorjahr:

168,2 Mio.€) gegeniiber, die zum Teil fiir die Finanzierung von Akquisitionen verwendet
werden sollen. Durch den Aufbau der Nettofinanzschuld stieg das Net Gearing von 16,8 %
im Vorjahr auf 28,8 %.

Vossloh-Konzern — Net Gearing

Eigenkapital Mio.€ 434,0 371,1
Nettofinanzschuld Mio.€ 124,9 62,3
Net Gearing % 28,8 16,8

Die Finanzverbindlichkeiten bestanden 2007 insbesondere aus langfristigen Fremdmitteln im
Wert von rund 163 Mio.€, die Vossloh 2004 in zwei Tranchen auf dem Wege eines US-Private
Placements auf dem US-Kapitalmarkt aufgenommen hatte. Sie sind 2014 (erste Tranche)
beziehungsweise 2016 (zweite Tranche) endfillig riickzahlbar. Da die Fremdmittelaufnahme
in US-Dollar zu festen Zinssatzen erfolgt war, wurden die Kapitalzahlungs- und Zinsstrome
vollstandig durch einen Zins- und Wahrungsswap in Euro gesichert. Dadurch werden beide
Tranchen mit Euro-Festzinssitzen von 5,325 % beziehungsweise 5,455 % verzinst.
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Die uibrigen Finanzverbindlichkeiten zum Bilanzstichtag bestanden im Wesentlichen in einem
kurzfristigen, variabel verzinslichen Darlehen in Hohe von 26,0 Mio.€, einem langfristigen,
festverzinslichen Darlehen in CNY in Hohe von umgerechnet rund 9 Mio.€ und einem Schuld-
scheindarlehen, das zum Jahresende noch mit 5,0 Mio.€ valutierte. Das Schuldscheindarlehen
ist mit 5,93 % verzinst und Mitte 2008 zu tilgen. Daneben bestanden Finanzverbindlichkeiten
von insgesamt fast 25 Mio.€ in anderen Konzerngesellschaften.

Der Vossloh-Konzern verfiigte Ende 2007 tiber offene Barkreditlinien in Hohe von etwa
157 Mio.€ (detailliertere Angaben dazu im Kapitel ,,Risiko- und Chancenmanagement*

ab Seite 100). Beschrankungen, die die Verfugbarkeit der Finanzmittel beeinflussen konnen,
bestanden zum Bilanzstichtag nicht.

Vossloh-Konzern — Entwicklung des Cashflows

Cashflow aus der Geschaftstatigkeit 80,2 186,9
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -123,6 -15,4
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -25,7 -81,5
Veréanderung liquider Mittel -69,1 90,0

Trotz des gegentiber 2006 um 38,8 Mio.€ hoheren Ergebnisses vor Zinsen und Steuern (EBIT)
lag der Cashflow aus laufender Geschiftstitigkeit in 2007 um rund 107 Mio.€ unter dem
Vergleichswert des Vorjahres: Wihrend in 2006 vor allem signifikante Kundenanzahlungen
noch zu einer Mittelfreisetzung aus dem Working Capital gefuhrt hatten, ergab sich in 2007
eine Erhohung des Working Capitals um 62,1 Mio.€. Daneben stiegen die in 2007 geleisteten
Steuerzahlungen, bedingt durch das verbesserte Ergebnis, um 19,2 Mio.€.

Vossloh-Konzern — Investitionen und Abschreibungen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen

2007
Investitionen  Abschreibungen Investitionen  Abschreibungen
Rail Infrastructure 39,0 18,5 9,7 14,0
Motive Power&Components 13,3 9,5 12,9 8,2
Nicht fortgefiihrte Aktivitaten 1,1
Holdinggesellschaften und Konsolidierungen 0,3 1,2 0,2 3,7
52,6 29,2 23,9 25,9
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Aus der Investitionstatigkeit ergaben sich 2007 im Saldo Mittelabfliisse von 125,2 Mio.€
gegeniiber 15,4 Mio.€ im Jahr 2006. Mit 74,1 Mio.€ entfiel der wesentliche Teil dieser
Auszahlungen auf Akquisitionen. Investitionen in immaterielle Vermogenswerte und Sachanla-
gen betrugen in 2007 zusammen 52,6 Mio.€ und waren damit mehr als doppelt so hoch wie in
2006. Auch ohne Beriicksichtigung der Investitionen in den Aufbau der Produktionsstitte in
China in Hohe von 13,6 Mio.€ lagen die Investitionen damit deutlich tiber den Abschreibungen
von 29,2 Mio.€.

Neben dem Bau des Werks in China wurde im Wesentlichen in die Erhaltung und Modernisierung
vorhandener Kapazititen sowie in die Entwicklung neuer Produkte investiert. So errichtete
Vossloh Fastening Systems fiir 2,6 Mio.€ eine neue Fertigungsstrafle. Vossloh Switch Systems
investierte unter anderem in die Modernisierung seiner franzosischen Werke. Vossloh Infra-
structure Services leistete in 2007 Anzahlungen firr den Ersatz des im Vorjahr verungliickten
Gleisbauzuges. An beiden Lok-Standorten stand wie schon in den Vorjahren die Entwicklung
neuer Produkte im Mittelpunkt der Investitionstatigkeit. Waren 2006 Entwicklungskosten von
6,8 Mio.€ aktiviert worden, so waren es in 2007 5,2 Mio.€. Wie im Vorjahr stand dabei die
dieselelektrische GrofSlokomotive EURO 4000 im Fokus.

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

2007

Investitionen % Investitionen %
Entwicklungskosten 5,5 10,5 1,7 32,2
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 1,2 2,2 0,8 3,4
Grundstiicke und Gebaude 8,4 16,0 1,3 5,4
Technische Anlagen und Maschinen 23,9 45,4 1,7 32,2
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 5,5 10,5 4,4 18,4
Geleistete Anzahlungen, Anlagen in Bau 8,1 15,4 2,0 8,4
52,6 100,0 23,9 100,0

Aus den zum 31. Dezember 2007 bestehenden Operating-Lease-Vertragen resultieren
zukunftige Liquiditatsabfliisse von 35,5 Mio.€ (Vorjahr: 34,7 Mio.€), davon 6,0 Mio.€ in
2008. Die bestehenden Miet- und Pachtvertrage haben zukiinftige Auszahlungen von 6,6 Mio.€
(Vorjahr: 12,2 Mio.€) zur Folge, wovon 1,7 Mio.€ in 2008 zum Tragen kommen. Die zukiinftigen
Belastungen aus Finanzierungsleasingvertragen betrugen zum Jahresende 2007 2,6 Mio.£.
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Vermdgenslage

Das Eigenkapital war zum 31. Dezember 2007 gegeniiber dem Vorjahresstichtag um 62,9 Mio.€
auf 434,0 Mio.€ gestiegen. MafSgeblich fiir den Zuwachs waren neben dem Konzerniiberschuss
in Hohe von 71,4 Mio.€ vor allem Kapitalerhohungen im Zusammenhang mit dem Mitarbeiter-
beteiligungsprogramm und ein Anstieg der sonstigen Eigenkapitalpositionen. Letztere resultierten
insbesondere aus der erfolgsneutralen Bewertungsinderung von Zins- und Wahrungssicherungen
des US-Private Placements. Den Erhohungen standen vor allem die im Geschiftsjahr 2007 fiir
das Vorjahr geleisteten Dividendenzahlungen von 20,0 Mio.€ gegeniiber. Die Eigenkapital-
quote erhohte sich von 31,0 % auf 32,7 %. Die Eigenkapitalrendite stieg trotz der deutlichen
Eigenkapitalerhohung auf 25,2 % und lag damit um fast sieben Prozentpunkte iiber dem Wert
des Vorjahres von 18,5 %.

Vossloh-Konzern — Vermégenslage

2007
Bilanzsumme Mio.€ 1.326,8 1.198,5
Eigenkapital® Mio.€ 434,0 371,1
Eigenkapitalquote % 32,7 31,0
Working Capital Mio.€ 312,8 216,7
Working-Capital-Intensitat % 25,4 21,3
Capital Employed Mio.€ 816,2 640, 1
Anlagevermdgen Mio.€ 503,4 423,4
ROCE % 14,9 12,9
Eigenkapitalrendite % 25,2 18,5

* Konzern-Eigenkapital mit Anteilen anderer Gesellschafter

Das Working Capital nahm gegentiber dem Jahresende 2006 um rund 96 Mio.€ oder 44 %
auf jetzt 312,8 Mio.€ zu. Die Akquisitionen und die neue Fertigungsstitte in China trugen mit
insgesamt 65,4 Mio.€ zu diesem Anstieg bei. Dariiber hinaus fihrten vor allem im Vorjahres-
vergleich deutlich niedrigere Kundenanzahlungen im Geschaftsbereich Rail Infrastructure zu
einem Anstieg des Working Capitals. Der Geschiftsbereich Motive Power& Components
verzeichnete Ende 2007 ein deutlich niedrigeres Working Capital als im Jahr zuvor.

Das hohere Working Capital, deutlich iiber den Abschreibungen liegende Investitionen und die
erstmalige Berlicksichtigung des im Rahmen der Akquisitionen tibernommenen Anlagevermogens
einschliefSlich der immateriellen Vermogenswerte aus der Kaufpreisallokation liefSen auch das
Capital Employed in 2007 deutlich ansteigen. Gegentiber dem Vorjahr ergab sich eine Erhohung
um etwas mehr als 176 Mio.€ oder 27,5 % auf jetzt 816,2 Mio.£.
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Wertmanagement

Trotz der Zunahme des Capital Employed kletterte der ROCE durch den deutlich tiberpropor-
tionalen EBIT-Anstieg von 12,9 % in 2006 auf 14,9 % in 2007. Damit lag der ROCE tber
dem Kapitalkostensatz von 11 %. Die konzerninterne Zielvorgabe von 15 % wurde trotz
erheblicher Sonderbelastungen fast erreicht.

Der Geschiftsbereich Rail Infrastructure erzielte trotz hoher Investitionen und eines deutlichen
Working-Capital-Anstiegs einen ROCE von 18,2 % gegeniiber 19,7 % im Vorjahr. Das Capital
Employed stieg vor allem durch die erstmalige Berticksichtigung gekaufter oder gegriindeter
Gesellschaften um fast 50 % oder 194 Mio.€ auf 606,4 Mio.€.

Demgegentiber verzeichnete der Geschiftsbereich Motive Power& Components in 2007 einen
deutlich hoheren ROCE. Dieser kletterte auf 15,4 % nach 10,9 % in 2006, wobei beide
Geschiftsfelder die Konzernvorgabe von 15 % tibertrafen. Neben dem deutlichen Ergebnis-
zuwachs trug auch der Riickgang beim Capital Employed um 8,3 % auf jetzt 198,7 Mio.€ zu
der deutlichen Verbesserung bei.

Mio.€
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Umsatzrekord bei Fastening Systems
und Switch Systems

Nochmals héhere Auslastung
der Produktionskapazitdten
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Geschdftsentwicklung
Rail Infrastructure

Vossloh Rail Infrastructure umfasst die drei Geschaftsfelder Fastening Systems, Switch Systems
und Infrastructure Services. Zusammen erzielten diese im Geschiftsjahr 2007 Umsatzerlose in
Hohe von 763,1 Mio.€. Die Erlose lagen damit um 149,2 Mio.€ oder 24,3 % iiber dem Wert
des Vorjahres. Die Umsatzsteigerung resultiert aus signifikanten Zuwachsen in den Geschafts-
feldern Switch Systems (+104,4 Mio.€) und Fastening Systems (+46,1 Mio.€). Neben organischen
Zuwichsen trugen auch der Erwerb der zwei Weichenbaugesellschaften in den USA und die

in 2007 erfolgte Aufnahme der Produktion von Schienenbefestigungen in China wesentlich zu
diesen Erhohungen bei. Im Geschiftsfeld Infrastructure Services lagen die Umsatze 2007 durch
den fortschreitenden Abschluss von grofSen Straflenbahnprojekten in verschiedenen franzosischen
GrofSstadten trotz der Akquisition des zusatzlichen flinfzigprozentigen Anteils an der ETF-Gruppe
leicht unter dem Vorjahresniveau.

Rail Infrastructure

Umsatz Mio.€ 763,1 613,9
EBITDA Mio.€ 128,6 95,1
EBIT Mio.€ 110,1 81,2
EBIT-Marge % 14,4 13,2
Working Capital Mio.€ 236,7 120,5
Working-Capital-Intensitat % 31,0 19,6
Anlagevermégen Mio.€ 369,7 291,9
Investitionen* Mio.€ 39,0 9,7
Abschreibungen* Mio.€ 18,5 14,0
Capital Employed Mio.€ 606,4 412,4
ROCE % 18,2 19,7

*ohne Finanzanlagen

Mit 18,2 % lag der ROCE auch in 2007 uiber der Konzernvorgabe von 15 %. Der Vorjahres-
wert von 19,7 % wurde allerdings nicht erreicht. Wahrend sich das EBIT gegeniiber 2006
deutlich verbesserte, fithrten die auch akquisitionsbedingten Zuwachse des Working Capitals
und des Anlagevermogens zu einer Belastung des ROCE.
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Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) im Geschiftsbereich Rail Infrastructure verbesserte
sich um 35,6 % auf 110,1 Mio.€. Folglich erhohte sich die EBIT-Marge von 13,2 % in 2006
auf jetzt 14,4 %. Ausschlaggebend fiir den im Vergleich zum Umsatz tiberproportionalen
Ergebnisanstieg waren das deutliche Wachstum, insbesondere in den beiden margenstarken
Geschiftsfeldern Switch Systems und Fastening Systems, sowie die nochmals hohere Auslastung
der vorhandenen Produktionskapazititen. Die Akquisitionen haben in 2007 mit 3,5 Mio.€
zum EBIT-Anstieg beigetragen.

Das Working Capital hat sich gegeniiber 2006 auf jetzt rund 237 Mio.€ fast verdoppelt.

Der deutliche Anstieg ist zum einen auf die Akquisitionen und die erstmalige Berticksichtigung
von Vossloh Fastening Systems China zurtickzufithren. Zum anderen war zum Abschlussstichtag
ein wesentlich geringerer Bestand an Kundenanzahlungen zu verzeichnen als noch im Jahr zuvor.
Auch die deutliche Zunahme des Anlagevermogens um 77,8 Mio.€ ist insbesondere auf das im
Rahmen der Akquisitionen erworbene Anlagevermogen sowie auf die Investitionen in den
Aufbau der Fabrik in Kunshan zuriickzufiihren. Entsprechend fiel auch das Capital Employed
in 2007 im Vergleich zum Vorjahr deutlich hoher aus.
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Vossloh Fastening Systems

Im Jahr 2007 erzielte Vossloh Fastening Systems Umsatzerlose von 198,4 Mio.€. Damit konnte
das Umsatzniveau des Vorjahres um 46,1 Mio.€ beziechungsweise 30,3 % deutlich iibertroffen
werden. Im Inland lag der Umsatz aus W1- beziehungsweise W14-Systemlieferungen fiir die
Instandhaltung des Schienennetzes der Deutsche Bahn AG mit 48,4 Mio.€ zwar deutlich tiber
den ursprunglichen Erwartungen fiir 2007, dennoch war gegeniiber dem Vorjahr ein Riickgang
um 2,8 % zu verzeichnen.

Erfreulich entwickelte sich wiederum das Auslandsgeschift, in dem Vossloh Fastening Systems
Erlose von 150,0 Mio.€ erzielte. Diese lagen um 47,5 Mio.€ oder 46,3 % tiber dem Wert des
Vorjahres. Der Anteil der im Ausland erzielten Umsatzerlose erhéhte sich damit von 67,3 %
auf 75,6 %.

Mafigeblichen Anteil an diesem Zuwachs hatte das von Vossloh gefiihrte Joint Venture im
chinesischen Kunshan in der Nahe von Shanghai. An diesem Gemeinschaftsunternehmen
zwischen Vossloh und der chinesischen Firma Nanjing Iron Steel Co. Ltd. (NISCO) halt Vossloh
84,2 % der Anteile. In dem dort errichteten Industriekomplex haben sich neben Vossloh auch
weitere chinesisch-europdische Joint Ventures angesiedelt, in denen langjahrige Partner von
Vossloh Komponenten fiir Schienenbefestigungssysteme produzieren. Vossloh konnte seine
Produktion im Juli 2007 aufnehmen; erste Auslieferungen erfolgten im Oktober 2007. Fuir die
im Herbst 2006 erhaltenen chinesischen GrofSauftrage im Gesamtvolumen von 185,0 Mio.€
lieferte Vossloh in 2007 Befestigungssysteme im Wert von 50,0 Mio.€. Wihrend der kleinere
Teil fiir die Olympiastrecke von Beijing nach Tianjin iiber Exporte aus Deutschland abgewickelt
wurde, stammt mit 38,8 Mio.€ der weitaus grofSere Teil fiir die Hochgeschwindigkeitsstrecken
von Wuhan nach Guangzhou und von Guangzhou nach Shenzhen aus der neuen Fabrik in China.

Neben den Umsitzen aus dem Bau der Hochgeschwindigkeitsstrecken in China kamen Zuwachse
im Auslandsgeschift vor allem aus Spanien und Polen. In Spanien sorgten mehrere Projekte fiir
Umsatzerlése von 9,8 Mio.€, die damit um 3,4 Mio.€ tber dem Niveau des Vorjahres lagen.
Lieferungen erfolgten fiir Teile der Neubaustrecke Madrid—Valladolid und im Rahmen des
Projekts Eje Atlantico, das mehrere Feste-Fahrbahn-Projekte auf der Iberischen Halbinsel
umfasst. Neben der Ausristung von Neubaustrecken fiir den Hochgeschwindigkeitsverkehr
belieferte Vossloh Fastening Systems auch den spanischen Nahverkehr — unter anderem die
neue Metro in Palma de Mallorca — mit schalldimpfenden Spezialschienenbefestigungen fiir
schotterlose Fahrbahnen.
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In Polen konnte Vossloh Fastening Systems im Berichtsjahr einen deutlichen Anstieg des
Umsatzes verzeichnen. Gegeniiber dem Vorjahr stiegen die Erlose um 4,0 Mio.€ auf 9,0 Mio.€.
In Polen fertigt Fastening Systems in einer eigenen Gesellschaft schraublose Schienenbefestigun-
gen, derzeit vor allem fiir den polnischen Markt, den — gemessen an der Streckenliange —
drittgrofsten Eisenbahnmarkt in Europa.

Neben den Projekten in bestehenden Vossloh-Markten gelang Fastening Systems auch der
Einstieg in neue Markte, vor allem in Nordafrika.

Die Investitionen summierten sich im Berichtsjahr auf 18,4 Mio.€ (Vorjahr: 1,0 Mio.€).
Schwerpunkte der Investitionstitigkeit bildeten die Errichtung des neuen Fertigungsstandortes
in Kunshan und die Anschaffung einer neuen Fertigungslinie am Standort Werdohl. In China
wurden 13,6 Mio.€ investiert, die Anschaffungskosten fiir die neue Fertigungslinie in Werdohl
betrugen 2,6 Mio.€.

Preissteigerungen im Berichtsjahr bei Stahl- und Kunststoffkomponenten konnten nur teilweise
durch Kosteneinsparungen im Beschaffungsbereich und durch vereinzelte Anpassungen der
Verkaufspreise kompensiert werden.

Das Geschiftsfeld Vossloh Fastening Systems wies zum Bilanzstichtag einen Auftragsbestand in
Hohe von 136,2 Mio.€ (Vorjahr: 188,9 Mio.€) aus. Neben den chinesischen GrofSauftriagen
handelt es sich hierbei im Wesentlichen um Abrufauftrage.
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Vossloh Switch Systems

Vossloh Switch Systems erzielte in 2007 mit 357,4 Mio.€ den hochsten Umsatz seiner Geschichte.
Dies sind tiber 104,4 Mio.€ oder 41,2 % mehr als im Geschaftsjahr 2006. Rund die Halfte dieses
Anstiegs resultierte aus der Akquisition der US-amerikanischen Tochterunternehmen im April
beziehungsweise Mai 2007. Vossloh Switch Systems ist durch die Akquisitionen zum drittgrof3-
ten Zulieferer fiir Weichen und Kreuzungen in den USA geworden.

Einen weiteren Markteinstieg schaffte Vossloh Switch Systems in Australien mit der Akquisition
des Weichengeschiftes von Thompson Kelly & Lewis Pty. Ltd. (TKL) Ende 2007. Ein GrofSauf-
trag, den Switch Systems bereits zuvor gemeinsam mit TKL in Australien gewonnen hatte, wird
seit 2007 ausgeliefert. Letzte Lieferungen sind fiir 2009 terminiert. In die Konsolidierung soll
TKL ab 2008 einbezogen werden.

Bereinigt um die Akquisitionen, konnte Vossloh Switch Systems trotz der sich weltweit verschir-
fenden Wettbewerbssituation und rucklaufiger Umsatze im Stammmarkt Frankreich auf seinen
bestehenden Markten deutlich wachsen.

Die Umsatzerlose in Frankreich lagen in 2007 etwa 28 % niedriger als im Vorjahr. Viele
franzosische Kommunen hatten in den vergangenen Jahren den Bau von StrafSenbahnen forciert.
In 2004 bis 2006 konnten sowohl Vossloh Switch Systems als auch Vossloh Infrastructure
Services davon profitieren und umfangreiche Auftrage im StrafSenbahnsektor verzeichnen.
Neben den riicklaufigen Umsitzen aus Nahverkehrsprojekten fielen 2007 in Frankreich auch die
Erlose mit Weichensystemen fiir Hochgeschwindigkeitsstrecken geringer aus als im Jahr zuvor.
Nach Fertigstellung der mit Weichen von Vossloh Switch Systems ausgestatteten Strecke Paris—
StrafSburg sind in Frankreich aktuell keine wesentlichen Hochgeschwindigkeitsstrecken in Bau.

Kompensiert werden konnten die riicklaufigen Umsiatze in Frankreich durch starke Zuwachse
vor allem in den tibrigen europdischen Markten und in Asien. In Europa waren hohe Zuwachs-
raten vor allem in Skandinavien, Polen und Spanien zu verzeichnen. Wahrend in Schweden
erhohte Instandhaltungsaufwendungen eine hohe Nachfrage auslosten, konnte Vossloh Cogifer
Polska vom Bau der osteuropaischen Schienenkorridore profitieren. In Spanien wurden Hochge-
schwindigkeitsweichen fiir die Neubaustrecke Madrid-Barcelona ausgeliefert.

Die Umsitze in Nordafrika und im Nahen Osten lagen ebenfalls deutlich iber dem Vorjahres-
niveau. Geliefert wurden im Wesentlichen konventionelle Weichen fiir Streckenneubauten.
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Auch in Asien verlief die Geschaftsentwicklung in 2007 erfreulich: In China erzielte Vossloh
Switch Systems Umsatzerlose von rund 10 Mio.€, im Wesentlichen aus der Lieferung von Kom-
ponenten und signaltechnischen Produkten im Rahmen eines Technologie-Transfer-Projekts an
ein chinesisches Partnerunternehmen.

Die indischen Gesellschaften erlebten in 2007 eine weiter stark steigende Nachfrage nach
bahntechnischen Produkten. Der Fokus der indischen Bahn liegt auf der Erhohung der
Leistungsfahigkeit bestehender Strecken, auf dem Neubau von Giiterverkehrsstrecken und

auf der Umstellung der Weichentechnologie auf internationale Standards. Dabei werden
Weichen mit Schienenprofilen ausgestattet, die eine hohere Geschwindigkeit der Ziige zulassen.
In 2007 erzielten die indischen Tochtergesellschaften des Geschiftsfelds Switch Systems
Umsatzerlose von zusammen 13,4 Mio.€ gegeniiber rund 10 Mio.€ im Vorjahr.

Die Investitionen lagen in 2007 mit 6,9 Mio.€ in etwa doppelt so hoch wie im Jahr 2006.
An allen Standorten erfolgten Modernisierungen und Produktionsoptimierungen.

Die Einkaufspreise fiir Stahl und Schienenmaterial stiegen im Berichtsjahr erneut deutlich an.
Insbesondere Schienen unterlagen in 2007 einer tiberdurchschnittlichen Preissteigerung. Die
Steigerung der Rohstoffkosten konnte durch Kosteneinsparungen, Effizienzsteigerungen und
vereinzelte Anpassungen der Verkaufspreise nur zum Teil aufgefangen werden.

Der Auftragsbestand zum Jahresende erhohte sich von 208,3 Mio.€ im Vorjahr auf 246,4 Mio.€
in 2007. Davon entfielen 21,9 Mio.€ auf die in 2007 erstkonsolidierten Gesellschaften in den USA.
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Vossloh Infrastructure Services

Im Berichtsjahr 2007 lagen die Umsatzerlose von Vossloh Infrastructure Services zwar mit
217,2 Mio.€ leicht unter dem Niveau des Vorjahres (219,1 Mio.€), allerdings konnte der
urspriingliche Planumsatz um 49,4 Mio.€ oder 29,4 % deutlich tibertroffen werden.

Die Akquisition der Geschiftsanteile an der ETF wirkte sich dabei mit 27,9 Mio.€ auf die
Umsatzentwicklung aus. Vossloh Infrastructure Services, die bereits mit 50 % an der ETF-
Gruppe beteiligt war, halt mit der Akquisition nunmehr simtliche Geschaftsanteile. Die ETF-
Gruppe ist in Frankreich filhrender Anbieter in der Gleisinstandhaltung und im Gleisbau fiir
den Eigner der franzosischen Schieneninfrastruktur, die RFE, und fiir die franzosische Staatsbahn
SNCE. In 2007 war die ETF-Gruppe unter anderem an den Abschlussarbeiten der ersten Phase
der Hochgeschwindigkeitsstrecke von Paris nach StrafSburg (LGV Est) beteiligt. Mit Eroffnung
der LGV Est im Juni 2007 hat sich die Reisezeit zwischen den beiden Stadten von vier Stunden
auf nunmehr zwei Stunden und 20 Minuten verkiirzt.

Negativ auf die Umsatzentwicklung des Geschaftsfelds wirkte sich im Berichtsjahr vor allem
die zwischenzeitliche Fertigstellung grofSer Straflenbahnprojekte in verschiedenen franzosischen
Stadten aus. Von den urspriinglich acht Grof$projekten in Frankreich wurden in 2007 noch
vier bearbeitet.

Die Investitionen des Geschiftsfelds beliefen sich im Jahr 2007 auf 13,7 Mio.€ und lagen um
8,7 Mio.€ tiber dem Vorjahreswert. Neben einer Vielzahl kleinerer Ersatzinvestitionen ist vor
allem die Anzahlung fiir die Ersatzbeschaffung des im Vorjahr verungliickten Gleisbauzugs zu
nennen. Im Vorjahr nur anteilig beriicksichtigte Investitionen der ETF-Gruppe werden seit der
vollstindigen Ubernahme der Einheit komplett beriicksichtigt.

Der Auftragsbestand stieg gegeniiber dem Vorjahr deutlich an und lag zum Jahresende 2007
bei 170 Mio.€ (Vorjahr: 99,5 Mio.€). Der Anstieg resultierte zu rund 33 Mio.€ aus der ETF-
Akquisition. Zu den wesentlichen Auftragseingingen in 2007 zdhlten der RFF Track Renewal
Contract und der Bau der Verbindung Lyon-City—Airport.
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ROCE in beiden Geschdiftsfeldern tiber 15 %
Sanierung des Standorts Kiel gelungen
Wachstum durch Metroziige aus Valencia

Umweltfreundliche Elektrobusse im Trend
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Geschdftsentwicklung
Motive Power&Components

Der Geschiftsbereich Motive Power& Components, bestehend aus den beiden Geschiftsfeldern
Vossloh Locomotives und Vossloh Electrical Systems, verzeichnete auch in 2007 ein deutliches
Wachstum. Der Anstieg der Umsatzerlése um 67,7 Mio.€ beziehungsweise 16,9 % auf jetzt
468,9 Mio.€ resultierte mit 43,7 Mio.€ aus dem Geschaftsfeld Locomotives und mit 24,0 Mio.€
aus Vossloh Electrical Systems.

Vor allem stark gestiegene Erlose mit Metrofahrzeugen am Standort Valencia sorgten bei Vossloh
Locomotives fiir ein Umsatzwachstum von 15 % gegeniiber 2006. Die Erlose mit Dieselloko-
motiven waren auch in 2007 im Wesentlichen durch Auftrige von Leasinggesellschaften gepragt.
Die Nachfrage vonseiten der Staatsbahnen blieb, wie schon in den Vorjahren, gering.

Das Geschiftsfeld Electrical Systems verzeichnete in 2007 deutliche Zuwichse mit Komponenten-
lieferungen fur elektrisch angetriebene Busse. In der aktuellen Diskussion um alternative
Antriebskonzepte lieferte Electrical Systems mit der Prasentation des weltweit ersten mit einem
seriellen Hybridantrieb ausgeriisteten 24-Meter-Doppelgelenkbusses einen viel beachteten
Beitrag. Im Anschluss an die Prasentation des Busses im schweizerischen Zug wurde er mehreren
Betreibern zum Test zur Verfugung gestellt. Die Nachfrage nach elektrischen Systemen fiir
Straflen- und Stadtbahnen verlief in 2007 ebenfalls auf einem hoheren Niveau als im Vorjahr.

Motive Power&Components

Umsatz Mio.€ 468,9 401,2
EBITDA Mio.€ 40,1 31,8
EBIT Mio.€ 30,6 23,6
EBIT-Marge % 6.5 5,9
Working Capital Mio.€ 76,1 96,9
Working-Capital-Intensitat % 16,2 24,2
Anlagevermdgen Mio.€ 122,6 119,7
Investitionen*® Mio.€ 13,3 12,9
Abschreibungen* Mio.€ 9,5 8,2
Capital Employed Mio.€ 198,7 216,6
ROCE % 15,4 10,9

* ohne Finanzanlagen

Mit 15,4 % lag der ROCE im Geschiftsbereich um 4,5 Prozentpunkte iiber dem Vorjahreswert
und uibertraf damit auch die Konzernvorgabe von 15 %. Erfreulicherweise erfillten dabei
beide Geschiftsfelder die Zielvorgabe des Konzerns. Neben einer deutlichen Ergebnisver-
besserung in den Geschiftsfeldern trug hierzu auch die Reduzierung des Working Capitals bei
Vossloh Locomotives bei.
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Standort Valencia

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) verbesserte sich um 30 % auf 30,6 Mio.€ (2006:
23,6 Mio.€). Die EBIT-Marge war mit 6,5 % um 0,6 Prozentpunkte hoher als im Vorjahr.
Notwendige Wertberichtigungen und sonstige Risikovorsorgen im Zusammenhang mit der
moglichen Zahlungsunfahigkeit eines Projektpartners im Geschiftsfeld Vossloh Electrical Systems
haben das Ergebnis des Geschiftsbereichs in 2007 mit 6,6 Mio. € belastet.

Mit 76,1 Mio.€ lag das Working Capital deutlich unter dem Wert von 96,9 Mio.€ zum Jahres-
ende 2006. Diese positive Entwicklung wurde grofStenteils durch hohere Kundenanzahlungen
und hohere Verbindlichkeiten bewirkt.

Vossloh Locomotives

Der Umsatz des Geschaftsfelds Locomotives entwickelte sich von 296,8 Mio.€ in 2006 auf
340,5 Mio.€ in 2007. Das Werk in Valencia erzielte im Jahr 2007 Umsatzerlose von 194,3 Mio.€
und damit rund 57 % der Gesamtumsitze des Geschiftsfeldes. Der Standort Kiel verzeichnete
im Berichtsjahr Erlose in Hohe von 146,2 Mio.€ (einschliefSlich Innenumsatzen von 0,6 Mio.€)
gegeniiber 143,9 Mio.€ in 2006.

Die in den Vorjahren am Standort Kiel notwendigen RestrukturierungsmafSnahmen haben
nicht nur dazu gefiihrt, dass auch der Lok-Standort — trotz geringerer Stiickzahlen als in der
Vergangenheit — wieder schwarze Zahlen schreibt, sondern trugen auch dazu bei, dass das
Geschiftsfeld Locomotives in 2007 die Konzernvorgabe eines ROCE von mehr als 15 %
tbertroffen hat.

Der Auftragsbestand von Vossloh Locomotives lag zum Jahresende 2007 bei 543,1 Mio.€.
Auch wenn dieser damit niedriger war als im Vorjahr (656,4 Mio.€), geht das Geschiftsfeld
fiir die kommenden Jahre von einer Ausweitung des Umsatzvolumens aus.

Vossloh Espafia verzeichnete 2007 ein deutliches Wachstum: Mit 194,3 Mio.€ wurden die
Umsatzerlose des Vorjahres (152,9 Mio.€) um mehr als 27 % iibertroffen.

Gegentiber 2006 deutlich gestiegen sind vor allem die Umsitze mit Projekten fiir den Nahverkehr.
Insbesondere die Abarbeitung des in 2006 von den Bahnbetrieben der Provinz Valencia (FGV)
erhaltenen Auftrags zur Lieferung von 20 Metroziigen der Baureihe 4300 sorgte in 2007 fur
einen signifikanten Zuwachs der Geschiftstitigkeit. Im Mai 2007 bestellte FGV fiir diese Ziige
zusitzliche 20 Wagen mit einem Auftragswert von 42,6 Mio.€.
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Diesellokomotiven trugen in 2007 mit rund 44 % zu den Umsatzerlosen bei. Unter anderem
wurden Auftrige fiir die spanische Eisenbahngesellschaft Renfe und als Unterauftragnehmer
von Alstom fur die franzosische Staatsbahn SNCF bearbeitet. Auch die von Angel Trains
Cargo (ATC), Antwerpen, im Rahmen der InnoTrans 2006 bestellten 18 Lokomotiven der neu
entwickelten Produktgeneration EURO 4000 wurden in 2007 planmafSig produziert. Erste
Auslieferungen sind fiir Anfang 2008 vorgesehen. Im Jahr 2007 konnten weitere Auftrige fur
die EURO 4000 akquiriert werden. Unter anderem loste ATC eine Option iiber weitere zwolf
Fahrzeuge ein (Auftragsvolumen: rund 39 Mio.€), auszuliefern ab Ende 2008.

In 2007 wurde von der Gesamtsumme der Investitionen (6,1 Mio.€) mehr als die Halfte fiir
die Weiterentwicklung der EURO 4000 verwendet.

Vossloh Locomotives in Kiel erzielte 2007 Umsitze von 146,2 Mio.€. Damit konnte der in den  Standort Kiel
letzten Jahren zu verzeichnende Riickgang der Erlose gestoppt werden. Erstmals seit 2004 war
gegeniiber dem Vorjahr wieder ein leichter Umsatzanstieg (+1,6 %) zu verzeichnen.

Im Berichtsjahr wurden 54 dieselhydraulische Lokomotiven an die Kunden ausgeliefert, neun
mehr als im Vorjahr. Der Auftrag des Privatbahnbetreibers SecoRail aus dem Jahr 2006 tiber
20 Lokomotiven wurde erfolgreich abgewickelt; der Kunde loste in 2007 zudem eine Option
tber sechs weitere Lokomotiven ein. Die Fertigung von 19 Diesellokomotiven fiir Angel Trains
Cargo konnte vollstindig abgeschlossen werden. Anfang 2008 [6ste ATC eine Option zur
Lieferung von drei weiteren G 2000-Lokomotiven ein. Auch der Anfang 2007 von Mitsui Rail
Capital Europe (MRCE) erhaltene Auftrag zur Lieferung von sieben Diesellokomotiven des
Typs G 1206 wurde in 2007 wie vorgesehen weitgehend abgeschlossen. Das in 2006
begonnene Projekt zur Nachriistung von Lokomotiven mit dem neuen europaischen Zugsiche-
rungssystem ETCS (European Train Control System) wurde in 2007 planmafSig fortgefiihrt.

Der Standort Kiel investierte in 2007 rund 5 Mio.€; davon entfielen 2,0 Mio.€ auf Produktent-
wicklungen. Ein wesentlicher Teil hiervon wurde fiir die Entwicklung der neuen dreiachsigen
Mittelfiihrerhaus-Lokomotive G12-6C verwendet.
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Vossloh Electrical Systems

Das Geschiftsfeld Vossloh Electrical Systems steigerte den Umsatz im Vergleich zum Vorjahr
um 23 % auf 128,4 Mio.€. Die Zuwaichse resultierten insbesondere aus hoheren Umsatzen im
Geschift mit elektrischen Ausristungen fur Elektrobusse. Aber auch aus Lieferungen elektrischer
Systeme fiir Stadtbahnen konnten in 2007 hohere Erléose erzielt werden als im Jahr zuvor.

Die in 2006 begonnene Auslieferung von umweltfreundlichen Elektrobussen mit Ausriistung von
Vossloh nach Vancouver, Kanada, wurde erfolgreich fortgesetzt. Den letzten der 188 Solobusse
erhielt der Kunde im November 2007 und damit bereits vier Monate vor dem vereinbarten
Termin. Die Auslieferung der zusitzlich bestellten 40 Gelenkbusse soll Anfang 2008 abge-
schlossen werden.

Die Verkehrsbetriebe Ziirich (VBZ) erhielten 2007 24 Fahrzeuge; das Projekt umfasst insgesamt
18 Gelenk- und 17 Doppelgelenk-Elektrobusse. Nach einem sechswochigen Probebetrieb im
Jahr 2006 hatten sich die VBZ zur Anschaffung entschieden. Die 24 Meter langen, abgasfreien
und gerduscharmen Fahrzeuge fassen bis zu 200 Passagiere.

Bei der elektrischen Ausriistung von Straffen- und Stadtbahnen erfolgten 2007 Lieferungen
unter anderem fur die Projekte Koln, Bremen und Diisseldorf. Die Lieferung an die Verkehrs-
betriebe in Koln wurde abgeschlossen. Sie umfasste insgesamt 69 StrafSenbahnen, davon

24 Fahrzeuge im Jahre 2007. Die Bremer Verkehrsbetriebe erhielten im Berichtsjahr funf Fahr-
zeuge und losten eine Teiloption tiber weitere vier Fahrzeuge ein. Die Rheinbahn Diisseldorf
erhielt im November 2007 das letzte Fahrzeug der ersten Tranche (15 Stiick).

Zudem konnte Vossloh Electrical Systems in 2007 seine Produktpalette um Traktionsausriis-
tungen fur Regionalziige erweitern. Nach umfangreichen Tests in den Niederlanden wurden die
Fahrzeuge fir den Fahrgastbetrieb zugelassen. Neben der Traktionsausriistung lieferte Vossloh
Electrical Systems fiir diese Fahrzeuge das Bordnetzsystem, die Heizungs-, Liiftungs- und Klima-
technik, die Zugsteuerung, die Kommunikations- und Bedieneinrichtungen im Fahrerstand
sowie die Zugsicherungsanlage. Damit verfiigt das Geschaftsfeld tiber eine erste Referenz zur
Vermarktung von Regionalziigen mit Traktionsausriistungen von Vossloh Electrical Systems.
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Ende 2007 verfiigte Vossloh Electrical Systems tiber einen Auftragsbestand von 212,5 Mio.€,

der damit auf dem Niveau des Vorjahres lag. Die Auftragseinginge betrugen 2007 124,0 Mio.£.

Unter anderem konnte die Greater Manchester Passenger Transport Executive (GMPTE) als
Neukunde gewonnen werden. GMPTE bestellte zwolf Hochflur-Stadtbahnwagen des Typs
MS5000 mit Option auf bis zu 85 weitere Fahrzeuge. Vossloh Electrical Systems wird den
Auftrag zusammen mit Bombardier Transportation abwickeln. Die Lieferung soll bis Ende
2009 erfolgt sein.

Ein weiterer Neukunde ist die Stadt Krefeld. Vossloh Electrical Systems gewann im Dezember
2007 zusammen mit Bombardier Transportation die Ausschreibung tiber 19 Niederflur-

Straffenbahnen mit einer Option auf weitere 19 Fahrzeuge.

Das Geschaftsfeld investierte 2007 insgesamt 2,2 Mio.€, vor allem in Ersatzbeschaffungen.
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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 fiir die Konzernrechnungslegung, das Konzern-Controlling, das konzern-
weite Treasury, das Risiko- und Chancenmanagement, die Interne Revision sowie die Bereiche
Investor Relations und Offentlichkeitsarbeit. Sie steuert vertriebliche Aktivitdten und koordiniert
Beschaffungsprozesse von Konzerngesellschaften. Thr obliegen die Personalpolitik, die Personal-
entwicklung und die Betreuung der obersten Fihrungsebenen des Konzerns. Sie legt die Corpo-
rate Identity, das Corporate Design und die IT-Systeme im Konzern fest.

Analyse des Jahresabschlusses

Der Vorjahresvergleich des Geschiftsverlaufs und der Lage der Vossloh AG ist durch die in
2007 riickwirkend auf den Jahresanfang durchgefiihrten Verschmelzungen der Vossloh Rail
Technology GmbH und der Vossloh Communication GmbH mit der Gesellschaft nur begrenzt
aussagefahig. Um eine bessere Vergleichbarkeit des Jahresabschlusses 2007 mit dem Vorjahr zu
ermoglichen, wurden die Vorjahresangaben in der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung
um Pro-forma-Angaben erginzt. Diese berticksichtigen Werte, die sich ergeben hitten, wenn
die Verschmelzungen bereits zu Beginn des Geschaftsjahres 2006 stattgefunden hitten.

Die von der Vossloh AG als nicht operative Holding ausgewiesenen Umsatzerlose resultieren
aus Vermietungen und Umlagen. Die betrieblichen Aufwendungen stehen insbesondere im
Zusammenhang mit der Management- und der Finanzierungsfunktion der Gesellschaft.
Dementsprechend wird das Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit mafSgeblich durch
die allgemeinen Verwaltungskosten, die sonstigen betrieblichen Ertrage und das Finanzergebnis
gepragt. Die Verwaltungskosten lagen in 2007 um 7,7 Mio.€ iiber dem Wert des Vorjahres.
Erhohend wirkten sich vor allem Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Ausscheiden
eines Vorstandsmitgliedes und Wertberichtigungen auf Forderungen mit zusammen mehr als
9 Mio.€ aus. Dagegen lagen die Beratungsaufwendungen mit 1,6 Mio.€ um 4,6 Mio.€ unter
dem Wert des Jahres 2006. Der Anstieg der sonstigen Ertrage um 12,8 Mio.€ auf 17,4 Mio.€
resultierte vor allem aus einer gebotenen Wertaufholung von in Vorjahren wertberichtigten
Beteiligungen und den deutlich gestiegenen Steuerumlagen. Zusammen trugen diese mit

11,6 Mio.€ zu der Erhohung bei.
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Als Finanzholding des Konzerns und Tragerin der wesentlichen Beteiligungen hat fiir die
Vossloh AG neben den Verwaltungskosten und dem sonstigen Ergebnis vor allem das
Finanzergebnis erheblichen Einfluss auf das Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstitigkeit.
Wesentliche Bestandteile des Finanzergebnisses sind die Gewinnabfiihrungen der Vossloh
Locomotives GmbH und der Vossloh Werke GmbH mit zusammen 21,8 Mio.€. Zinsauf-
wendungen, tiberwiegend aus der Refinanzierung des Kapitalbedarfs des Konzerns, in Hohe
von 15,5 Mio.€ (Vorjahr: 15,1 Mio.€) standen in 2007 Zinsertrage, im Wesentlichen aus
der Weiterreichung dieser Mittel in Form von kurzfristigen Krediten oder lingerfristigen
Darlehen an Konzerngesellschaften sowie aus Geldanlagen, von 15,4 Mio.€ gegentiber
(Vorjahr: 17,9 Mio.€).

Neben dem Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstitigkeit in Hohe von 12,6 Mio.€ (Vorjahr:
11,1 Mio.€) berticksichtigt der fiir 2007 ausgewiesene Jahrestiberschuss von 70,0 Mio.€
(Vorjahr: Jahresfehlbetrag von 44,0 Mio.€) insbesondere den im aufSerordentlichen Ergebnis
ausgewiesenen Gewinn in Hohe von 51,7 Mio.€ aus der Verschmelzung der Vossloh Rail
Technology GmbH auf die Vossloh AG.

Im Wesentlichen durch die Verschmelzung mit der Vossloh Rail Technology GmbH hat sich
das Finanzanlagevermogen gegeniiber dem Jahresende 2006 deutlich erhoht. Durch den Uber-
gang von Beteiligungen ergab sich eine Erhohung des Finanzanlagevermogens um 437,3 Mio.€.
Dieser stand eine Verminderung der Anteile und Ausleihungen an die Vossloh Rail Technology
von insgesamt 275,0 Mio.€ gegenuber.

Das Eigenkapital der Vossloh AG war zum 31. Dezember 2007 auf 500,5 Mio.€ (Vorjahr:
447,3 Mio.€) gestiegen. Die Bilanzsumme erhohte sich von 721,9 Mio.€ Ende 2006 auf
790,5 Mio.€. Die Eigenkapitalquote betrug demnach 63,3 % gegeniiber 62,0 % im Vorjahr.

Die Finanzlage der Vossloh AG ist von dem Finanzbedarf der Konzerntochter sowie der eigenen
Mittelaufnahme zur Refinanzierung dieses Bedarfes abhingig. Die Fremdmittel, die in 2004 im
Rahmen eines US-Private-Placements aufgenommen worden waren, werden unverandert mit
203,9 Mio.€ unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen. Von den weiteren Darlehens-
verbindlichkeiten sind 5,0 Mio.€ zuriickgefithrt worden, sodass sich zum Jahresende 2007 ein
Stand von 31,0 Mio.€ ergab. Im Wesentlichen bedingt durch die Erhohung der Kapitalriicklage
der Vossloh International GmbH sowie durch konzerninterne Darlehensvergaben zur Finanzie-
rung von Akquisitionen, verminderten sich in 2007 die fliissigen Mittel der Gesellschaft von
107,1 Mio.€ zum Jahresbeginn auf 26,0 Mio.€ zum 31. Dezember 2007.
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Verglitungsbericht

Dieser Vergtitungsbericht 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 sowie Angaben zum Aktienbesitz von Vorstand
und Aufsichtsrat gemacht.

Der Vergtitungsbericht richtet sich nach den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex in der Fassung vom 14. Juni 2007.

Verglitung des Vorstands im Geschaftsjahr 2007

Die Beziige des Vorstands setzen sich aus einer festen jahrlichen Grundvergiitung und einer
jahrlichen Tantieme zusammen. Die Grundvergiitung wird monatlich ausgezahlt. Die Tantieme
wird mit der Feststellung des Jahresabschlusses fillig. In angemessenen Abstinden werden die
Beziige auf Angemessenheit und Marktiiblichkeit tiberpriift.

Kriterien fiir die Angemessenheit der Vergiitung sind neben den Aufgaben und Leistungen des
einzelnen Vorstandmitglieds insbesondere die wirtschaftliche Lage und der nachhaltige Erfolg
des Unternehmens unter Berticksichtigung seines Vergleichsumfelds.

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

Im Geschaftsjahr 2007 erhielten die Vorstandsmitglieder eine Vergiitung in Hohe von insgesamt
5.388.916 € (Vorjahr: 2.389.910 €). Davon entfielen 788.220 € auf die feste Grundvergiitung
und 2.357.983 € auf die Tantieme sowie 2.200.000 € auf Einmalzahlungen. Zusitzlich erhielten
die Vorstandsmitglieder Nebenleistungen in Form von Sachbeziigen. Hierbei handelte es sich im
Wesentlichen um die Privatnutzung von Dienstwagen in Hohe der steuerlich anzusetzenden Werte
von insgesamt 42.713 €. Diese Sachbeziige sind von den Vorstandsmitgliedern zu versteuern.
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Auf die einzelnen Mitglieder des Vorstands entfallen die in der nachfolgenden Tabelle
aufgelisteten Betrige:

Werner Andree,

ab 09.08.2007 Sprecher des Vorstands 278.434 18.166 100.000 924.554 1.321.154
Dr.-Ing. Norbert Schiedeck

(ab 01.04.2007) 187.512 10.759 0 443.786 642.057
Dr. Gerhard Eschenrdder,

Vorsitzender (bis 09.08.2007) 322.274 13.788 150.000 739.643 1.225.705
Insgesamt 788.220 42.713 250.000 2.107.983 3.188.916

Im Geschaftsjahr ausgeschiedene Vorstandsmitglieder haben Einmalzahlungen von 2.200.000 €
erhalten.

Fiir 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 im frithesten Fall 60 Jahren
vorsehen. Abhingig von der Dauer der Vorstandstatigkeit betragt der jahrliche Ruhegeldan-
spruch nach frithestens drei Jahren der Zugehorigkeit 15 % beziehungsweise 35 % und steigt
jahrlich um 3 % beziehungsweise 4 % ab dem 01.01.2005 beziehungsweise dem 01.04.2010
auf maximal 60 % der zugrunde zu legenden jahrlichen Grundvergiitung. Die Zufithrung zu
den Pensionsriickstellungen fur Mitglieder des Vorstands belief sich im Geschaftsjahr 2007 auf
1.409.871 € (Vorjahr: 658.123 €). Laufende Ruhegeldzahlungen werden jahrlich in Abhingig-
keit von der Tarifentwicklung fiir Angestellte angepasst.

Nach dem Tod eines aktiven oder ehemaligen Vorstandsmitglieds wird ein vermindertes Ruhe-
geld 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.
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Die Gesamtbeziige der fruheren Vorstandsmitglieder und Mitglieder der Geschaftsfithrung
wie ihrer Hinterbliebenen betrugen 658.809 € (Vorjahr: 1.165.417 €). Es handelt sich um
Ruhegeldzahlungen.

Die Pensionsverpflichtungen fiir ehemalige Vorstandsmitglieder und Mitglieder der Geschifts-
fithrung und deren Angehorige beliefen sich auf 7.589.773 € (Vorjahr: 7.626.993 €). Diese Ver-
pflichtungen sind in voller Hohe durch Riickstellungen gedeckt.

Verglitung des Aufsichtsrats im Geschaftsjahr 2007

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

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten aufSer dem Ersatz ihrer Auslagen eine feste Vergiitung
in Hohe von 10.000 € jahrlich. Zusatzlich erhalten sie eine variable Vergiitung in Hohe von
jahrlich 1.000 € fiir je 0,10 €, um den der konsolidierte Jahresgewinn pro Aktie den Betrag von
1 € ubersteigt.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhilt das Dreifache, sein Stellvertreter das Eineinhalbfache
sowie jedes Ausschussmitglied das Eineinviertelfache. Soweit der Aufsichtsratsvorsitzende
Mitglied in Ausschussen ist, erhalt er keine zusatzliche Vergutung.

Die Aufsichtsratsmitglieder erhielten satzungsgemafs eine Vergiitung in Hohe von insgesamt
465.502 € (Vorjahr: 126.750 €). Davon entfielen 96.980 € auf die feste und 368.522 € auf die
erfolgsorientierte Vergiitung. Auf die einzelnen Mitglieder des Aufsichtsrats entfallen die in der
nachfolgenden Tabelle aufgelisteten Betrage:

Dr.-Ing. Wilfried Kaiser, Vorsitzender 30.000 114.000 144.000
Peter Langenbach, stellv. Vorsitzender 17.500 66.500 84.000
Dr. Jirgen Blume 12.500 47.500 60.000
Dr. Christoph Kirsch 12.500 47.500 60.000
Wolfgang Klein 15.000 57.000 72.000
Wilfried Kopke (bis 31.03.2007) 2.466 9.370 11.836
Michael Ulrich (ab 20.04.2007) 7.014 26.652 33.666
Insgesamt 96.980 368.522 465.502
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Daruber 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.

Erlauternder Bericht des Vorstands zu den Angaben
nach § 289 Abs. 4 HGB und § 315 Abs. 4 HGB

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt 37.824.851,86 €. Es ist eingeteilt in 14.795.796
auf den Inhaber lautende Stiickaktien. Im Laufe des Geschiftsjahres 2007 ergab sich eine
Erhohung der ausgegebenen Aktien um 60.001 durch die Austibung von Bezugsrechten aus
den Aktienoptionsprogrammen.

Die Anteile der Vossloh-Familie betragen laut Auskunft der Familiengemeinschaft Vossloh
GbR vom Mirz 2007 31,43 %. Die Austibung der Stimmrechte erfolgt durch vertragliche
Vereinbarung der Mitglieder der Familiengemeinschaft einheitlich.

Der Vorstand besteht nach der Satzung aus mindestens einem Mitglied. Er soll in der Regel

aus mindestens zwei Mitgliedern bestehen. Im Ubrigen bestimmt der Aufsichtsrat die Zahl der
Vorstandsmitglieder. Der Aufsichtsrat kann einen Vorsitzenden oder Sprecher des Vorstands
sowie einen stellvertretenden Vorsitzenden oder stellvertretenden Sprecher des Vorstands ernennen.
Es konnen stellvertretende Vorstandsmitglieder bestellt werden. Die Vorstandsmitglieder werden
gemafs § 84 Abs. 1 AktG auf hochstens fiinf Jahre bestellt. Eine wiederholte Bestellung oder
Verliangerung der Amtszeit ist zuldssig. Ein Widerruf der Bestellung ist gemafs § 84 Abs. 3
AktG moglich.

Gemalf$ 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 vertretenen Grundkapitals, es sei denn, das Gesetz oder die Satzung
schreibt zwingend etwas anderes vor. Im Falle der Stimmengleichheit gilt ein Antrag als abgelehnt.
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Eine Mehrheit, die mindestens neun Zehntel des bei der Beschlussfassung vertretenen Grund-
kapitals umfasst, erfordert gemafS Satzung:

1. Abschluss eines Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrages

2. Abschluss eines Verschmelzungsvertrages, aufgrund dessen das Vermogen der Vossloh AG
als Ganzes auf eine andere Gesellschaft gegen Gewahrung von Aktien dieser Gesellschaft
(Verschmelzung durch Aufnahme) iibertragen wird oder aufgrund dessen das Vermogen
der Gesellschaft als Ganzes auf eine neue Gesellschaft tibergeht (Verschmelzung durch
Neubildung)

3. Abschluss eines Vertrages, durch den sich die Vossloh AG zur Ubertragung des ganzen
Gesellschaftsvermogens verpflichtet.

Dariiber hinaus ergeben sich auch im AktG Abweichungen vom Grundsatz der einfachen
Stimmrechts- (§ 133 AktG) oder Kapitalmehrheit.

Zum 31. Dezember 2007 bestand ein genehmigtes Kapital in Hohe von 18.406.507,72 €.

In der Hauptversammlung vom 3. Juni 2004 wurde das Grundkapital um bis zu 1.840.650,77 €
durch Ausgabe von bis zu 720.000 auf den Inhaber lautende Stammaktien zur Gewihrung von
Bezugsrechten an Fihrungskrifte der Vossloh AG sowie an Mitglieder der Geschaftsfithrung und
Fiihrungskrifte verbundener Unternehmen i. S. v. §§ 15 ff. AktG bedingt erhoht. Hiervon
wurden bis zum 31. Dezember 2007 145.680 Aktien ausgegeben, wodurch das Grundkapital
um 372.425,00 € erhoht worden ist.

Des Weiteren wurde das Grundkapital um bis zu 383.468,91 € durch Ausgabe von maximal
150.000 auf den Inhaber lautende Stammaktien zur Gewahrung von Bezugsrechten an
Mitarbeiter der Vossloh AG und den mit ihr i. S. v. §§ 15 ff. AktG verbundenen inlandischen
Unternehmen bedingt erhoht. Hiervon wurden 10.235 Aktien bis zum 31. Dezember 2007
ausgegeben, wodurch das Grundkapital um 26.165,37 € erhoht worden ist.

Die Vossloh AG ist gemafs Beschluss der Hauptversammlung vom 31. Mai 2007 gemaf$ § 71
Abs. 1 Nr. 8 AktG ermaichtigt, nach Ablauf der bis zum 23. November 2007 befristeten Er-
machtigung bis zum 30. November 2008 eigene Aktien bis zu zehn vom Hundert des Grund-
kapitals zu erwerben. Der Gegenwert fiir den Erwerb dieser Aktien darf finf vom Hundert des
Borsenkurses nicht unterschreiten und den Borsenkurs um nicht mehr als fiinf vom Hundert
iberschreiten. Als mafSgeblicher Borsenkurs im Sinne der vorstehenden Regelung gilt dabei der
Durchschnittswert der Borsenkurse der Vossloh-Aktie in der Schlussauktion des Xetra-Handels
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(oder eines an die Stelle des Xetra-Systems tretenden Nachfolgesystems) an der Frankfurter
Wertpapierborse wihrend der letzten fiinf Borsentage vor dem Erwerb der Aktien.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats eine VerdufSerung der erworbenen
eigenen Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare in anderer Weise als tiber

die Borse oder durch Angebot an alle Aktiondre vorzunehmen, wenn die erworbenen eigenen
Aktien zu einem Preis verduflert werden, der den Borsenpreis von Aktien der Gesellschaft gleicher
Ausstattung zum Zeitpunkt der VerdufSerung nicht wesentlich unterschreitet.

Diese Ermachtigung beschrankt sich unter Einbeziehung der bestehenden Ermachtigung gemafs
§ 4 Abs. 2 lit. ¢) der Satzung auf insgesamt hochstens zehn vom Hundert des Grundkapitals
der Gesellschaft. Als mafSgeblicher Borsenpreis im Sinne der vorstehenden Regelung gilt der
Durchschnittswert der Borsenkurse der Vossloh-Aktie in der Schlussauktion des Xetra-Handels
(oder eines an die Stelle des Xetra-Systems tretenden Nachfolgesystems) an der Frankfurter
Wertpapierborse wahrend der letzten fiinf Borsentage vor der Verduflerung der Aktien.

Der Vorstand ist ferner ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die erworbenen Aktien
unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre im Rahmen von Unternehmenszusammen-
schlissen oder beim Erwerb von Unternehmen oder Beteiligungen an Unternehmen an Dritte
zu verdufSern.

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

Im Falle des vorzeitigen Ausscheidens aus der Vorstandsposition aufgrund eines Kontrollwechsels
(Change-of-Control-Ereignis) hat kein Vorstandsmitglied einen dienstvertraglichen Anspruch
auf Zahlung von Abgeltungs- und Abfindungsleistungen.
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Mitarbeiter

Zum 31. Dezember 2007 beschaftigte der Vossloh-Konzern weltweit 5.972 Mitarbeiter und
damit 22,7 % oder 1.105 Mitarbeiter mehr als Ende 2006 (4.867 Mitarbeiter). Ursichlich fir
den deutlichen Anstieg waren zum einen der Erwerb der amerikanischen Weichenbaugesell-
schaften Vossloh Track Material und Cleveland Track Material, die zum Ende des Berichtsjahres
zusammen 362 Beschiftigte hatten, und der Aufbau der Schienenbefestigungsproduktion im
chinesischen Kunshan, wo Ende 2007 112 Mitarbeiter beschaftigt waren. Zum anderen trugen
die vollstandige Berticksichtigung der Beschaftigten der ETF-Gruppe — seit der kompletten
Ubernahme der Geschiftsanteile im Juli — mit 421 Mitarbeitern und das organische Wachstum
— insbesondere im Geschiftsfeld Locomotives — zu dem Anstieg bei.

Mitarbeiterbezogene Kennzahlen

Personalaufwand pro Mitarbeiter T€ 49,0 47,0 48,3
Umsatz pro Mitarbeiter T€ 224,3 213,1 211,7
Personalintensitat % 67,5 71,6 69,7
Wertschopfung pro Mitarbeiter T€ 72,5 65,6 69,3

Mit 88 % (Vorjahr: 95,4 %) sind die meisten Mitarbeiter an den europdischen Standorten des
Konzerns beschiftigt. Der Anteil der nicht in Europa Beschaftigten nahm in 2007 aber deutlich
auf 12,0 % (Vorjahr: 4,6 %) zu. Hiervon sind rund 6 % (Vorjahr: 0 %) in Nordamerika und
zusammen nochmals etwa 6 % (Vorjahr: 4,6 %) an den asiatischen Produktionsstandorten in
China und Indien beschaftigt.

Vor allem aufgrund der Akquisitionen ergaben sich auch Anderungen in der Altersstruktur der
Konzernbeschaftigten sowie bei der Dauer der Betriebszugehorigkeit der Mitarbeiter in den
jeweiligen Konzerngesellschaften: So stieg der Anteil der unter 35-Jahrigen gegeniiber 2006
um drei Prozentpunkte auf 33 %, insbesondere durch die Einbeziehung der akquirierten Gesell-
schaften und durch die erstmalige Beriicksichtigung von Vossloh Fastening Systems China.

Der Anteil der Konzernbeschiftigten mit Betriebszugehorigkeiten von bis zu zehn Jahren
kletterte um vier Prozentpunkte auf jetzt 55 %, vor allem durch die Neueinstellungen in China
sowie am Lok-Standort in Valencia.

Personalaufwand

Entgelte 209,0 170,7 22,4
Sozialabgaben 57.7 50,9 13,4
Aufwand fiir Altersversorgung 2,2 2,3 -4,3
Gesamt Personalaufwand 268,9 2239 20,1
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Aufgrund der nur jahresanteiligen Einbeziehung der Mitarbeiter der in 2007 akquirierten
Unternehmen stieg die Zahl der im Durchschnitt Beschaftigten im Vergleich zu 2006 weniger
stark als die StichtagsgrofSe: Waren 2006 im Durchschnitt 4.765 Mitarbeiter beschaftigt
gewesen, erhohte sich dieser Wert um 15,3 % auf 5.493 Mitarbeiter im Berichtsjahr.

Der Personalaufwand stieg 2007 gegeniiber dem Vorjahr um 20,1 % von 223,9 Mio.€ auf
268,9 Mio.€. Da der Anstieg des Personalaufwands damit tiber dem Zuwachs der Beschiftig-
tenzahl lag, erhohte sich der Personalaufwand pro Mitarbeiter um 4,3 % auf 49,0 T€
(Vorjahr: 47,0 T€). Ursachlich hierfiir waren neben Gehaltserhohungen auch die im
Personalaufwand ausgewiesenen Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Ausscheiden
eines Vorstandsmitglieds.

Die Wertschopfung pro Mitarbeiter — ermittelt aus der Differenz zwischen Gesamtleistung und
Vorleistungen sowie Abschreibungen — stieg um 10,5 % auf 72,5 T€ (Vorjahr: 65,6 T€) und
erhohte sich damit deutlich stirker als der durchschnittliche Personalaufwand. Die Personal-
intensitat, die das Verhaltnis von Personalaufwand und Wertschopfung widerspiegelt, verbesserte
sich dementsprechend auf 67,5 % (Vorjahr: 71,6 %).

Der Pro-Kopf-Umsatz betrug im Jahr 2007 224,3 T€ (Vorjahr: 213,1 T€), was einer Steigerung
von 5,3 % entspricht. Die Erhohung ist vor allem auf Zuwichse in den Geschiftsfeldern
Electrical Systems und Switch Systems zurtickzufthren.

Rail Infrastructure

Der Personalstand im Geschiftsbereich Rail Infrastructure stieg durch die Berticksichtigung der
Unternehmenserwerbe und die Einbeziehung des in China von Fastening Systems gegriindeten
Joint Ventures um 16 % — von durchschnittlich 3.156 Mitarbeitern im Vorjahr auf 3.694
Beschaftigte in 2007. Der Personalaufwand je Mitarbeiter erhohte sich um 4,9 % von 42,6 T€
auf 44,6 T€, im Wesentlichen aufgrund von Gehaltserhohungen und einer deutlich gestiegenen
Anzahl von Mitarbeitern in Landern mit einem tiberdurchschnittlichen Lohnniveau.

Die Wertschopfung pro Mitarbeiter verbesserte sich um 10,2 % von 69,4 T€ auf 76,5 T€;

die Personalintensitit lag mit 58,4 % um 2,3 Prozentpunkte unter dem Vorjahresniveau.

Der Pro-Kopf-Umsatz stieg um 6,2 % von 194,5 T€ auf 206,6 T€.
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Motive Power&Components

Die Zahl der durchschnittlich Beschiftigten im Geschiftsbereich Motive Power& Components
erhohte sich von 1.578 in 2006 auf 1.761 in der Berichtsperiode. Zuriickzufiihren ist dieser
Anstieg insbesondere auf Neuanstellungen am Lokomotivstandort in Valencia. Der Umsatz pro
Mitarbeiter stieg trotz der hoheren Mitarbeiterzahl um 4,8 % auf 266,3 T€ gegeniiber dem
Vorjahresniveau (254,2 T€). Grund hierfiir war in erster Linie eine erhebliche Umsatzsteigerung
im Geschiftsfeld Electrical Systems, die mit einer weitgehend unverdnderten Beschaftigtenzahl
erreicht werden konnte. Insbesondere durch den deutlichen Mitarbeiteraufbau in Spanien stieg
der Personalaufwand um 11 % auf 92,8 Mio.€ (Vorjahr: 83,6 Mio.€).

Der Personalaufwand pro Mitarbeiter blieb dagegen mit 52,7 T€ im Vergleich zum Vorjahr
nahezu unverandert. Trotz des erhohten Personalaufwands verbesserte sich die Personalintensitat
von 77,8 % um 2,7 Prozentpunkte auf 75,1 %. Ursachlich war der deutliche Anstieg der Wert-
schopfung in 2007 um 15 % auf 123,6 Mio.€ (Vorjahr: 107,4 Mio.€), der damit hoher ausfiel
als die Steigerungsrate des Personalaufwands. Die Wertschopfung pro Mitarbeiter lag 2007 bei
70,2 T€ gegeniiber 68,0 T€ im Vorjahr.

Mitarbeiter 2007

Inland Ausland Gesamt Inland Ausland Gesamt
Rail Infrastructure 257 3.437 3.694 266 3.814 4.080
Motive Power&Components 888 873 1.761 903 948 1.851
Vossloh AG 38 38 41 41
Gesamt 1.183 4310 5.493 1.210 4.762 5.972
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Nachwuchssicherung

Im Hause Vossloh hat die Ausbildung junger Menschen einen hohen Stellenwert. In einem
breiten Spektrum kaufmannischer, gewerblicher und gewerblich-technischer Berufe bilden wir
mit groflem Engagement unseren qualifizierten Nachwuchs aus. Ziel ist es, aus den Reihen der
Auszubildenden Nachwuchs fiir die verschiedensten Bereiche und Positionen zu rekrutieren
und diesen langfristig weiterzuentwickeln fiir zukiinftige Aufgaben.

Im Geschiaftsjahr 2007 haben wir in unseren deutschen Standorten Werdohl, Diisseldorf, Kiel,
Moers und Trier insgesamt 69 Auszubildende (Stichtag 31.12.2007) beschaftigt. Bezogen auf
die deutschen Ausbildungsbetriebe, ist dies eine Ausbildungsquote von 6,3 %. Der Bedeutung
der Ausbildung werden wir durch hohe Qualitdtsstandards bei Auswahl, Betreuung und
Entwicklung der Auszubildenden gerecht.

Auch tiber die Ausbildung hinaus investiert Vossloh in das Thema Nachwuchs. Durch Kon-
takte zu Hochschulen besteht die Moglichkeit, talentierte und zielstrebige Nachwuchskrifte fiir
das Unternehmen zu gewinnen. Im Rahmen von Praktika im Grund- und Hauptstudium sowie
durch die Betreuung von Diplomarbeiten wird ein Kandidatenpool fiir aktuelle und zukiinftige
Vakanzen geschaffen.

Am Standort Kiel ist im Geschiftsjahr der Grundstein fiir ein weiteres Nachwuchsprojekt
gelegt worden. Hochschulabsolventen mit Bachelor-Abschluss in technischen oder ingenieur-
wissenschaftlichen Fachern soll im Rahmen einer Hochschul-Kooperation die Moglichkeit
geboten werden, erganzend den Master-Abschluss zu erlangen. Nach dem beruflichen Einstieg
im Betrieb werden die Teilnehmer zeitweise fiir das aufbauende Masterstudium unter Fort-
zahlung der Beziige frei gestellt.
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Dank an die Mitarbeiter

Unser Dank gilt unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern. Durch ihren Einsatz, ihre
Leistung und ihre Treue zu unserem Unternehmen haben sie erheblich zum Erfolg von Vossloh
beigetragen. Auch mochten wir uns bei unseren Arbeitnehmervertretern fiir die vertrauensvolle

und konstruktive Zusammenarbeit bedanken.
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Forschung & Entwicklung

Die Vossloh-Gesellschaften gehoren zu den Technologiefiihrern in ihren Branchen. Sie investieren
permanent in die Verbesserung ihrer Produkte und Dienstleistungen. Dabei geht es auch darum,
die spezifischen Anforderungen von Kunden in den verschiedenen Marktregionen zu erfiillen.
Dariiber hinaus arbeitet Vossloh an zukunftsweisende neuen Losungen. Das Unternehmen setzt
im F-&-E-Bereich auf konzerninterne Kooperationen, die Zusammenarbeit mit externen
Fachleuten und auf Partnerschaften mit wissenschaftlichen Institutionen. Der GrofSteil der
Forschungs- und Entwicklungsarbeit findet im Rahmen einzelner Auftrage statt und wird
deshalb in den Herstellungskosten und nicht in den Forschungs- und Entwicklungskosten erfasst.

Vossloh Fastening Systems bildete 2007 aus den Abteilungen Technischer Vertrieb und F & E
die neue Einheit Systemtechnik. Durch die Umorganisation wurde sichergestellt, dass Anforde-
rungen aus dem Markt einen direkten Niederschlag in Entwicklungsprojekten finden.

Neu entwickelt wurden unter anderem die Befestigungssysteme W 21 B07, SKL 24 neu,

System 304, System 300 UTS, W 21 SH und DFF 21. AufSerdem entstanden neue, hochelastische
Zwischenlagen mit sogenannten Anti-Tilting-Eigenschaften fiir kleine Schienenprofile und enge
Radien. Schwerpunkte in der Forschung waren die Untersuchung des elektrischen Widerstands
bei Befestigungssystemen sowie die Weiterentwicklung hochelastischer Systeme fiir den Hoch-
geschwindigkeits- und den Nahverkehr. Vossloh Fastening Systems investierte unter anderem in
einen Prifstand zur Simulation von Schwerlasten, in Auswertungssoftware und in Software zur
Berechnung von Gerdusch- und Vibrationspegeln.

Auch Vossloh Switch Systems organisierte 2007 die entsprechenden Abteilungen um und
erweiterte damit gleichzeitig seine F-&-E-Aktivititen. Prototypen eines neu entwickelten
beweglichen Herzstiickes fiir Weichensysteme kamen in Frankreich zum Testeinsatz.

Mit Blick vor allem auf den Einbau in China wurde das Design der Hochgeschwindigkeits-
weichen fiir Feste Fahrbahnen weiter optimiert. Die ebenfalls weiter verbesserten Weichen fiir
den Schwerlastverkehr werden vor allem nach Australien geliefert. Neue Maschinen zum
Einbau von Signalanlagen fur Straffenbahn- und Hochgeschwindigkeitsweichen sind entstanden.
Begonnen wurde mit der Arbeit an einem speziellen Antrieb fiir extrem lange Hochgeschwindig-
keitsweichen. Ein neu entwickeltes Steuerungssystem kann unter anderem auch fiir die noch
komfortablere Gleisiberwachung eingesetzt werden. Vossloh Switch Systems beteiligte sich
aktiv an zwei grofSen Forschungsprojekten: INNOTRACK zielt darauf, die Lebensdauer von
Weichensystemen zu verlingern und damit die sogenannten Life Cycle Costs zu senken.

Am Ende der Entwicklung von NBT (New Ballastless Track) soll ein neues Konzept fiir Feste
Fahrbahnen und die darin verbauten Weichensysteme stehen.
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Im Lokomotivenbau stand das Jahr 2007 fur Vossloh in Kiel ganz im Zeichen der Entwicklung
der neuen dreiachsigen Mittelfiithrerhaus-Lokomotive, die bei der InnoTrans 2008 im September
in Berlin vorgestellt werden wird. In Kiel wie in Valencia begannen die Ingenieure bereits mit
der Anpassung der Lokomotiven an die kunftigen EU-weiten gesetzlichen Anforderungen
(unter anderem Emissionen, Unfallfestigkeit). In Valencia bildete zudem die Erweiterung der
Produktpalette bei sogenannten Light Rail Vehicles fiir den Nahverkehr einen Schwerpunkt

der Entwicklungsarbeit. Bis ins Jahr 2010 wird sich die geplante Entwicklung einer Rangier-
lokomotive mit dem innovativen Antriebskonzept erstrecken, das bereits zum Patent angemel-
det ist: Mehrere kleinere Dieselmotoren sollen durch anforderungsgerechte Leistungserzeugung
eine Reduzierung von Treibstoffverbrauch, Emissionen und Larm erreichen.

Vossloh Electrical Systems konzentrierte 2007 seine Entwicklungsaktivititen zum einen auf
die Traktionselektrik fur den weltweit ersten komplett niederflurigen, 24 Meter langen
Doppelgelenk-Hybridbus: Das Demonstrationsfahrzeug mit Serienreife bestand im Lauf des
Jahres mehrere Praxistests ohne jegliche Beanstandungen. Zum anderen stand die elektrische
Ausriistung von Regionaltriebwagenziigen im Mittelpunkt. Das Unternehmen weitete damit
sein Produkt- und Leistungsportfolio erstmals auf den Bereich der DC-1.500-V-Technik aus.
Die Zuige sind seit Herbst 2007 im tdglichen Einsatz auf der niederldndischen Vallelijn, der
Strecke zwischen Amersfoort und Ede-Wageningen in der Provinz Gelderland.
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Umwelt

Der Personen- und Giiterverkehr auf der Schiene gehort zu den umweltvertraglichsten Transport-
arten. Auch moderne Busse mit Hybridtechnologie und vor allem Elektrobusse liegen in der
Umweltbilanz im Vergleich mit dem Pkw-Individualverkehr deutlich vorne. Mit seinen Produkten
leistet Vossloh einen wichtigen Beitrag, damit diese umweltfreundliche Art des Verkehrs zugleich
wirtschaftlich und sicher funktioniert. Das Unternehmen arbeitet zudem in allen seinen
Geschiftsfeldern daran mit, den Bahn- und Bustransport im Hinblick auf Umweltaspekte weiter
zu optimieren, und unterstitzt so das Ziel, mehr Verkehr in diesen Bereich zu verlagern.

Weil das Unternehmen einen bedeutenden Teil seines Umsatzes mit nachhaltigen Produkten
und Dienstleistungen erzielt, wurde Vossloh 2007 von der Borse Hannover in den neuen
Aktienindex ,,Global Challenges* aufgenommen. Er ist auf sieben globale Herausforderungen
dieses Jahrtausends ausgerichtet: Klimawandel, Armut, Trinkwasserknappheit, nachhaltige
Waldwirtschaft, Artenvielfalt, Bevolkerungsentwicklung und Good Governance. Der Index
umfasst 50 Unternehmen aus aller Welt; Vossloh ist eines von insgesamt acht deutschen
Unternehmen, die vertreten sind.

Als erster Hersteller weltweit bietet Vossloh bereits seit 2004 ein hochwirksames Ruf$partikel-
Filtersystem fiir dieselhydraulische Lokomotiven an. Bei der dieselelektrischen EURO 4000
entschieden sich die Vossloh-Entwickler, fiir das Chassis hochfesten Stahl zu verwenden.
Ergebnis: 25 % weniger Gewicht als vergleichbare Lokomotiven. Das bedeutet: weniger Abrieb
auf der Schiene, geringerer Energieverbrauch, hohere Wirtschaftlichkeit. Alle Vossloh-Lokomo-
tiven konnen selbstverstandlich mit modernsten Zugsicherungssystemen ausgestattet werden.
Fiir die Decklackierung der Vossloh-Lokomotiven werden sowohl in Kiel als auch in Valencia
ausschliefslich 16semittelarme Farben verwendet.

Bei Vossloh Fastening Systems erfolgt die Oberflachenbeschichtung der Spannklemmen seit
Jahren mit wasserloslichen Lacken — sowohl im Stammwerk Werdohl als auch im polnischen
Nowe Skalmierzyce und selbstverstandlich im neuen Produktionsbetrieb in Kunshan, China.

Die von Vossloh Electrical Systems entwickelte Antriebstechnologie fiir Elektrobusse glanzt
durch ,,zero emission®, also Abgasfreiheit. Das Beispiel Vancouver zeigt, wie sich Umwelteffekte
vervielfachen konnen: In der kanadischen GrofSstadt bilden fast 200 Elektrobusse mit Vossloh-
Technik das extrem gerduscharme Riickgrat des offentlichen Nahverkehrs. Der Strom, der
diese Fahrzeuge antreibt, wird umweltfreundlich aus Wasserkraft gewonnen. Auch ,,normale*
Busse macht Vossloh-Technik umweltfreundlicher: Der Hybridantrieb, eine Kombination aus
Dieselmotor und Doppelschichtkondensator als leistungsfiahiger Energiespeicher, reduziert
Abgas- und Gerauschemissionen. Der optionale Zwei-Achs-Antrieb, ein intelligentes Energie-
management und die Riickspeisung der Bremsenergie senken den Verbrauch der Fahrzeuge
drastisch — ein weiterer direkter Beitrag zum Klimaschutz.
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Alle Vossloh-Gesellschaften legen hohen Wert auf einen schonenden und effizienten Umgang
mit Ressourcen. Emissionen sind generell auf ein MindestmafS reduziert. Regelmiflige Uber-
priifungen durch die zustindigen Umweltbehorden belegen, dass alle gesetzlichen und behord-
lichen Vorgaben konsequent eingehalten und die Grenzwerte zum Teil deutlich unterschritten
werden. Soweit moglich, werden Reststoffe wiederverwertet. So hat beispielsweise Vossloh
Infrastructure Services ein Recyclingsystem fiir Schotter und Schienen entwickelt.

Alle grofsen Vossloh-Standorte verfiigen tiber das zertifizierte Umweltmanagementsystem

DIN EN ISO 140001; auch nicht zertifizierte Standorte arbeiten entsprechend diesem Standard.

Die osterreichische Tochtergesellschaft von Vossloh Electrical Systems wurde 2007 vom
,»OkoBusinessPlan Wien“ ausgezeichnet. In Deutschland ist Vossloh Electrical Systems seit
2001 zusatzlich nach dem Sozialstandard OHSAS 18001 zertifiziert. Ein Priifsiegel nach dem
noch strengeren Sicherheits- und Gesundheitsstandard ILO OSH 2001 kann seit Ende 2007
das Werk Fere-en-Tardenois von Vossloh Switch Systems vorweisen. In Frankreich war Vossloh
damit insgesamt das 21., im Departement Aisne das erste Unternehmen der Metallindustrie,
das dieses Zertifikat erhielt.
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Risiko- und
Chancenmanagement

Organisation des Risiko- und Chancenmanagements

Zur planmifSigen Steuerung auftretender Risiken und sich bietender Chancen hat Vossloh

ein konzernweites Risiko- und Chancenmanagementsystem eingerichtet. Damit werden Risiken
und Chancen auf den verschiedenen Ebenen des Konzerns planmifSig identifiziert, analysiert,
bewertet und kommuniziert. Risiken — verstanden als Moglichkeit negativer Entwicklungen
einer prognostizierten Vermogens-, Finanz- und Ertragslage — sollen vermieden, gemindert
oder begrenzt werden. Hierfiir werden auch die Moglichkeiten einer Risikotiberwilzung
(Versicherung) und der Risikovorsorge in Betracht gezogen. Chancen — als mogliche positive
Abweichungen von der Prognose — und das damit verbundene Ergebnispotenzial sollen friih-
zeitig erkannt und systematisch genutzt werden. Das Risikomanagement tragt somit dazu bei,
dass bestandsgefahrdende Sachverhalte frithzeitig erkannt werden. Es unterstiitzt auch wesent-
lich die Erreichung der finanziellen Vorgaben und damit die nachhaltige Wertsteigerung des
Vossloh-Konzerns.

In das Risikomanagementsystem sind samtliche Konzerngesellschaften einbezogen, unabhingig
von der Art ihrer Beriicksichtigung im Konzernabschluss. Die in 2007 akquirierten beziehungs-
weise errichteten Gesellschaften wurden zeitnah in das System integriert.

Das Risiko- und Chancenmanagementsystem ist Teil der Geschifts-, Planungs- und Kontroll-
prozesse. Die Aufbau- und Ablauforganisation ist in konzernweiten Vorgaben und Richtlinien
festgelegt und beschrieben. Der Aufbau orientiert sich im Grundsatz an der Struktur der
betrieblichen Abliufe der jeweiligen Organisationseinheiten. Auf allen Konzernebenen sind
Risikoverantwortliche (Risk Owner) benannt, die Risiken und Chancen laufend identifizieren,
analysieren, bewerten, kommunizieren, iiberwachen und steuern. Um Risiken zu erkennen,
wurden — soweit moglich — Frithwarnindikatoren definiert. Checklisten und regelmafSige Risiko-
Workshops sollen die vollstindige Inventarisierung von Risiken und Chancen sicherstellen und
eine effiziente Handhabung des Steuerungssystems gewahrleisten. Einmal jahrlich fithren die
Konzerngesellschaften eine in den Planungsprozess integrierte Risikoinventur durch.

Risiken und Chancen werden bei Vossloh im Hinblick auf ihre mogliche Ergebnisauswirkung
bewertet. Dazu werden das Schadensintervall, also die maximal beziehungsweise minimal fiir
moglich gehaltenen Abweichungen, und die wahrscheinlichste Ergebnisauswirkung bestimmt.
Sie werden erganzt um die Einschiatzung einer Eintrittswahrscheinlichkeit. Bereits gebildete

Risikovorsorgen werden dabei berticksichtigt.
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Vossloh dokumentiert und kommuniziert Risiken und Chancen in standardisierten Berichten.
Diese enthalten die Bewertungsparameter und Vorschldge fiir Mafinahmen. Die periodische
Risikoberichterstattung erfolgt vierteljahrlich; sie erginzt die jeweils aktuelle Jahresvorschau.

Dariiber hinaus werden Risikoinventare im Rahmen der Mittelfristplanung erstellt und
kommuniziert. Ad-hoc-Berichte ergianzen das periodische Reporting und erlauben jederzeit eine
aktuelle Einschidtzung der Risikolage.

Adressaten der Berichte sind das Management der Einzelgesellschaften und der Geschaftsfelder
sowie die Vossloh AG. Auf der Ebene der Vossloh AG werden die Risikoberichte aggregiert
und dem Vorstand zur Verfiigung gestellt. Aus der Aggregation samtlicher Risiken und Chancen
ergibt sich die Gesamtrisikoposition des Konzerns.

Der Vorstand der Vossloh AG sowie das Management der Konzerngesellschaften und der
Geschiftsfelder steuern und tiberwachen die Risiken und Chancen. Die aktuelle Risikosituation
ist Gegenstand regelmafSiger Gesprache zwischen dem Management der Geschaftsfelder und
dem Vorstand.

Die Interne Revision und der Abschlusspriifer kontrollieren regelmafig die Angemessenheit
und Funktionsfihigkeit des Risiko- und Chancenmanagementsystems sowie seine Uberein-
stimmung mit den gesetzlichen Vorgaben. Im Rahmen der Prifungen festgestellte Mangel
werden kurzfristig beseitigt.

Die nachfolgende Darstellung beriicksichtigt diejenigen Risiken, die zum Zeitpunkt der
Aufstellung des Konzernabschlusses relevant waren und fir die Entwicklung des Vossloh-
Konzerns von wesentlicher Bedeutung sind. Risiken, fiir die im Jahresabschluss zum Beispiel
durch Abschreibungen, Wertberichtigungen oder Riickstellungen bereits bilanzielle Vorsorge
getroffen wurde oder die durch einen Vertrag (etwa eine Versicherung) kompensiert wurden
oder werden, finden im Folgenden nur dann Beriicksichtigung, wenn es fiir die Gesamtein-
schitzung der Risikosituation geboten erscheint. Dies wire zum Beispiel gegeben, wenn ein
wesentliches Restrisiko verbliebe. Die Berichterstattung iiber die Chancen des Konzerns ist
Bestandteil des Ausblicks.
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Gesamtwirtschaftliche Risiken und Branchenrisiken

Gesamtwirtschaftliche Risiken resultieren in der Regel aus Konjunkturschwankungen, gesell-
schaftspolitischen Ereignissen, Wechselkurs- und Zinsentwicklungen sowie aus Anderungen
der rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen. Branchenrisiken ergeben sich aus der
Wettbewerbssituation und der Charakteristik der bearbeiteten Markte.

Mit seinen beiden Geschiftsbereichen Rail Infrastructure und Motive Power& Components
zahlt Vossloh auf ausgewihlten Mirkten der Bahnindustrie zu den fithrenden Anbietern.

Die fiir Vossloh relevanten Markte sind durch oligopolistische Strukturen auf der Nachfrage-
wie der Angebotsseite gekennzeichnet. Als Nachfrager treten vor allem die meist noch in
offentlicher Hand befindlichen Bahn- und Netzbetreiber auf. Risiken konnen hier vor allem
durch die Abhangigkeit vom Ausgabeverhalten der offentlichen Hand entstehen. Vossloh
versucht diesen Risiken durch eine Ausweitung seiner internationalen Prasenz, vor allem im
Geschiftsbereich Rail Infrastructure, zu begegnen und einen Risikoausgleich zu schaffen.

Im Fokus der Internationalisierung stehen derzeit vor allem die Wachstumsmarkte Asiens —
dort besonders China und Indien — und die USA. In den letzten Jahren konnte Vossloh seine
Abhingigkeit von einzelnen europdischen Markten bereits deutlich verringern. Gegeniiber dem
Vorjahr stieg der nicht in Westeuropa erzielte Umsatz von etwa 15 % auf nunmehr rund 25 %.

Die Bahnmairkte in Westeuropa und Nordamerika zeichnen sich durch eine weitgehende Stabilitit
politischer und 6konomischer Faktoren aus, sodass hieraus fiir die Kernmarkte keine
wesentlichen Risiken zu erwarten sind. Markteintritte — insbesondere in Asien und einigen
osteuropdischen Liandern — bergen fiir Vossloh neben Chancen auch Risiken. Sie konnen sich
vor allem aus politischen und gesellschaftlichen Instabilititen, aus Wechselkursschwankungen
und aus rechtlichen Unsicherheiten ergeben. Mit dem zunehmenden Anteil des Konzernumsatzes
in diesen Markten steigt neben den wirtschaftlichen Chancen auch die Risikoposition. Der fiir
2008 in Asien und Osteuropa geplante Umsatz liegt bei rund 16 % des Gesamtkonzernumsatzes.

Auch die oligopolistisch gepriagten Anbieterstrukturen bergen Risiken fiir Vossloh. So kann die
hohe Transparenz der Markte zu einem verstarkten Preiswettbewerb mit negativem Einfluss
auf die Marge fiithren. Dartiber hinaus bestehen Risiken, dass Produkte durch neue technische
Entwicklungen substituiert werden und dass neue Wettbewerber in den Markt eintreten.
Vossloh vermeidet beziehungsweise begrenzt diese Risiken durch die stindige Weiterentwicklung
seiner Produkte und Dienstleistungen sowie eine intensive Pflege bestehender Kundenbeziehungen.
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Operative Risiken

Operative Risiken konnen in den betrieblichen Aufgabenbereichen entstehen, insbesondere
bei der Beschaffung, in der Produktion und bei der Auftragsabwicklung.

Preisinderungsrisiken im Beschaffungsprozess versucht Vossloh vor allem durch langfristige
vertragliche Vereinbarungen oder durch Preisgleitklauseln in Absprache mit den Kunden

zu begrenzen. Trotzdem kann sich vor allem die weitere Verknappung von Rohstoffen,
insbesondere von Stahl und Ol, negativ auf die Fertigungskosten auswirken, gerade im
Geschiftsbereich Rail Infrastructure. Die Ertragsentwicklung im Geschiftsbereich Motive
Power& Components ist auch von der weiteren Entwicklung der Komponentenpreise abhingig.
Die in der Mittelfristplanung unterstellten Materialpreissteigerungen basieren unter anderem
auf Informationen von Lieferanten und auf Marktanalysen. Deutlich iiber diese Prognosen
hinausgehende Preissteigerungen konnen einen negativen Einfluss auf die Ertragssituation der
Geschiftsbereiche haben. So konnten die in 2007 zu verzeichnenden Materialpreissteigerungen
nur zum Teil an die Kunden weitergegeben werden. Wahrungskursrisiken auf der Beschaffungs-
seite werden in der Regel durch Devisentermingeschifte begrenzt.

Risiken im Rahmen des Beschaffungsprozesses konnen sich zudem aus Lieferantenausfillen,
Qualitatsproblemen oder zeitlichen Verzogerungen im Zulieferprozess ergeben. So erfolgt die
Zulieferung fir die 2007 in China errichtete Fertigungsstitte im Wesentlichen durch chinesische
Unternehmen, mit denen Vossloh im Berichtsjahr erstmalig in Geschaftsbeziehung trat. Trotz
der sorgfiltigen Auswahl von Lieferanten, einer laufenden Betreuung dieser Zulieferer und des
Aufbaus alternativer Bezugsmoglichkeiten konnen zukiinftige Risiken im Beschaffungsprozess
zwar begrenzt, aber nicht ausgeschlossen werden.

Daneben entstehen Risiken aus der Komplexitit von Projekten. Dazu gehoren unerwartete
technische Schwierigkeiten, unvorhersehbare Entwicklungen an den Projektstandorten, Probleme
bei Partner- oder Subunternehmen, logistische Herausforderungen sowie Verschiebungen der
Abnahme- und Abrechnungszeitpunkte. Sie konnen zu Mehraufwendungen oder Vertragsstrafen
fithren. Durch eine entsprechende Gestaltung der Vertrage und ein umfassendes Projekt- und
Qualitatsmanagement lassen sich diese Risiken zwar begrenzen, aber nicht vollstandig ausschliefen.
Mit dieser Art von Risiken miissen vor allem der Geschiftsbereich Motive Power& Components
und das Geschiftsfeld Infrastructure Services rechnen. Durch die VeraufSerung des Geschafts-
bereichs Information Technologies Anfang 2007 hat sich fiir Vossloh das Risiko aus Projekten
deutlich reduziert. Fur die in 2007 aufgetretenen Projektrisiken wurden entsprechend den
Vorschriften nach IFRS Risikovorsorgen gebildet.
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Derivative

Finanzinstrumente

Preisanderungs-

risiken

Ausfallrisiken

Innerhalb des Wertschopfungsprozesses sind die Konzernunternehmen der Gefahr von
Betriebsunterbrechungen, Qualititsproblemen sowie Arbeitssicherheits- und Umweltrisiken
ausgesetzt. Vossloh vermeidet oder reduziert diese Risiken durch umfassende Richtlinien- und
Verfahrensanweisungen zum Projekt- und Qualitaitsmanagement, zur Produkt- und Arbeits-
sicherheit sowie zum Umweltschutz.

Finanzielle Risiken

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

Derivate Finanzinstrumente setzt Vossloh ausschliefSlich zur Absicherung von konkreten Risiken
aus bestehenden oder absehbaren Grundgeschiften ein. Dabei handelt es sich ausschliefSlich
um im Vorhinein genehmigte, marktgangige Finanzinstrumente. Die Funktionen Handel,
Abwicklung und Controlling sind voneinander getrennt. Detaillierte Angaben zu den bestehenden
derivativen Finanzinstrumenten finden Sie im Anhang ab Seite 160.

Im Einzelnen werden folgende Finanzrisiken gesteuert:

- Preisanderungsrisiken

- Ausfallrisiken

- Liquiditatsrisiken und

- Risiken aus Zahlungsstromschwankungen (Cashflow-Risiken).

Preisdanderungsrisiken 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-$ — entspre-
chend rund 200 Mio.€ — mit Laufzeiten von zehn beziehungsweise zwolf Jahren aufgenommen.
Im Sinne eines aktiven Risikomanagements wurden die Zins- und Kapitalstrome durch Zins- und
Wahrungsswaps vollstindig in Euro gesichert. Bestehende wie zukiinftige Verbindlichkeiten oder
Forderungen in Fremdwihrungen werden in der Regel mit Devisentermingeschiften abgesichert.

Ausfallrisiken ergeben sich, wenn der Vertragspartner bei einem Geschift seinen Verpflichtungen
nicht oder nicht fristgerecht nachkommen kann und dadurch bei Vossloh finanzielle Verluste
verursacht. Der Konzern minimiert das Ausfallrisiko durch die Beschrankung auf Vertragspartner
mit guter bis sehr guter Bonitat, wobei die Bewertung im Wesentlichen auf den Urteilen
internationaler Ratingagenturen basiert.
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Zum Jahresende 2007 verteilten sich die Geldanlagen sowie die derivativen Finanzinstrumente
mit positiven Marktwerten zu 42 % auf Vertragspartner mit einem Rating von AA+ bis AA-,
zu 53 % auf Vertragspartner mit einem Rating von A+ bis A- und zu 5 % auf Vertragspartner
mit einem Rating von BBB+ bis BBB-. Abhingigkeiten von einzelnen Kreditinstituten bestanden
und bestehen nicht.

Liquiditatsrisiken konnen entstehen, wenn der Konzern nicht in der Lage sein sollte, die Liquiditatsrisiken
notwendigen Finanzmittel zu beschaffen, um Verpflichtungen einzuhalten, die sich im
Zusammenhang mit Finanzinstrumenten ergeben. Die Liquiditdtssicherung einschliefSlich der
Beriicksichtigung von Reserven fiir potenzielle Sonderfaktoren ist bei Vossloh Bestandteil der
kontinuierlichen Liquiditatssteuerung. Ein konzerninterner Finanzausgleich im Rahmen des
Cash Poolings und durch Intercompany-Darlehen optimiert die Nutzung der Liquiditatsiiber-
schiisse einzelner Konzerngesellschaften fur den Finanzierungsbedarf anderer. Im Zusammen-
hang mit der langfristigen Fremdmittelaufnahme durch das US-Private-Placement 2004 wurden
riickzahlbare Bankverbindlichkeiten abgelost. Dadurch wurden bilaterale Kreditlinien fir
kunftige Inanspruchnahmen frei. Zum 31. Dezember 2007 verfugte der Vossloh-Konzern tiber
liquide Mittel in Hohe von 71,3 Mio.€. Durch ausreichende Kreditlinien bestanden weder
Finanzierungs- noch Liquidititsengpisse. Zum Jahresende waren insgesamt 156,7 Mio.€ freie
Barkreditlinien verfiigbar, davon 29,0 Mio.€ mit einer Falligkeit von mehr als einem Jahr.

Des Weiteren bestanden nicht genutzte Avallinien in Hohe von 273,4 Mio.€.

Anderungen des zukiinftigen Zinsniveaus kénnen bei variabel verzinslichen Vermogens- und Risiken aus
Schuldposten Schwankungen der Zahlungsstrome hervorrufen. Dieses Risiko sichert Vossloh Zahlungsstrom-
durch den Einsatz von Zinsswaps und Zinscaps ab. Regelmiafig wird analysiert, wie sich schwankungen

Anderungen des Zinsniveaus auf die Zahlungsstrome auswirken. Derzeit ergibt sich fiir den
Vossloh-Konzern kein nennenswertes Zinsanderungsrisiko.

Insgesamt gab es 2007 keine wesentliche Beeinflussung des Konzernergebnisses durch finanzielle
Risiken.

Rechtliche Risiken

Rechtliche Risiken ergeben sich fiir Vossloh vor allem aus Reklamationen, Garantieanspriichen,
Schadensersatzforderungen und Rechtsstreitigkeiten. Erkennbare Risiken werden entweder
durch Versicherer gedeckt oder durch ausreichende Riickstellungen in der Bilanz berticksichtigt.
Trotzdem konnen Schiden entstehen, die nicht oder nicht ausreichend versichert sind oder die
deutlich uber die gebildeten Riickstellungen hinausgehen.

In 2007 entstanden keine wesentlichen Ergebniseinfliisse aus rechtlichen Risiken.
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Sonstige Risiken

Zu den sonstigen Risiken gehoren insbesondere IT- und Personalrisiken.

Die Steuerung der operativen und strategischen Geschaftsprozesse ist in hohem MafSe abhingig
von einer komplexen Informationstechnologie. Technische und organisatorische Vorkehrungen
minimieren Risiken im Zusammenhang mit der Verlasslichkeit, Verfiigbarkeit und Vertraulich-

keit der Daten, die in den Informationssystemen gespeichert sind. Zudem gewahrleisten sie eine
effiziente Informationsverarbeitung.

Die wirtschaftliche Lage des Konzerns kann durch eine nicht adidquate personelle Ausstattung,
zum Beispiel durch einen Mangel an Fithrungs- und Fachkriften, negativ beeinflusst 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 zahlt insbesondere, dass sich das Unternehmen als attraktiver Arbeitgeber positioniert,
um so im Wettbewerb um hoch qualifizierte Mitarbeiter zu bestehen. Interne Weiterbildungs-
mafSnahmen qualifizieren Mitarbeiter fortlaufend und attraktive Vergiitungsstrukturen tragen
dazu bei, Beschaftigte langfristig an das Unternehmen zu binden.

Sonstige Risiken hatten in 2007 keinen wesentlichen Einfluss auf das Konzernergebnis.

Zusammenfassende Darstellung der Risikolage

Samtliche beschriebene Risiken, denen der Vossloh-Konzern ausgesetzt ist, unterliegen hinsichtlich
ihrer Einflusse auf die Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage einer permanenten Kontrolle und
Steuerung. Fur die derzeit bekannten Risiken wurden entsprechend den Vorschriften nach IFRS
Risikovorsorgen gebildet. Dariiber hinaus bestehende Risiken werden — soweit hinreichend
konkretisiert — in den aktuellen Jahresprognosen beriicksichtigt. Aus derzeitiger Sicht ergibt
sich weder aus einzelnen Risiken noch aus der Gesamtheit aller zurzeit bekannten Risiken
unter Substanz- und Liquiditatsaspekten eine Bestandsgefahrdung des Vossloh-Konzerns oder
einzelner Gesellschaften.

Das vorhandene Konzerneigenkapital wurde aufgrund der positiven Ergebnisentwicklung
im Jahre 2007 deutlich gesteigert. Es liegt deutlich tiber dem Eigenkapitalanteil, der zur
Deckung potenzieller Risiken mindestens vorgehalten werden muss.

Der Risikobericht bezieht sich auf die Lage des Konzerns zum Zeitpunkt der Aufstellung des
Konzernlageberichts.
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Nachtragsbericht

Am 3. Dezember 2007 unterzeichnete die Vossloh Nordic Switch Systems AB, Schweden,
einen Kaufvertrag zur vollstindigen Ubernahme aller Anteile des dinischen Weichenherstellers
Sportek Maskinfabrik A/S. Sportek Maskinfabrik ist Marktfihrer in Danemark und erzielt
Umsatzerlose im hohen einstelligen Millionenbereich. Der Kaufvertrag wurde am 3. Januar
2008 vollzogen.

Mit Vertrag vom 12. Februar 2008 erwarb Vossloh Cogifer S.A. simtliche Aktien an der
niederldndischen Kloos Oving BV. Das Unternehmen mit Sitz in Alblasserdam bei Rotterdam
produziert und vertreibt Weichen, Weichenkomponenten sowie weitere Bahn-Infrastruktur-
produkte. Mit einem vorldufigen Umsatz von rund 15 Mio.€ in 2007 ist Kloos Oving der
zweitgrofSte Anbieter in diesem Segment in den Niederlanden. Die Transaktion soll riick-
wirkend zum 1. Januar 2008 wirksam werden.
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Anhaltendes, profitables Wachstum
Erfolgreiche weitere Internationalisierung

ROCE anhaltend iiber 15 %

108



Ausblick

Allgemein wird erwartet, dass die Weltkonjunktur an Schwung verlieren wird. Gestiegene
Inflation und hohe Olpreise wirken dimpfend, dariiber hinaus sind der Umfang der Probleme
am US-Immobilienmarkt und die daraus erwachsenden Belastungen noch unklar. Hinzu kommt,
dass die Aufwertung des Euro bremsend wirkt und die Geldpolitik nicht mehr expansiv ausge-
richtet ist. Die Hohe des Wirtschaftswachstums in den Industrielindern wird auf durchschnittlich
etwa 2 % im Jahr 2008 veranschlagt. Voraussetzung ist, dass exogene Schocks, die tiber die
bekannten geopolitischen und konjunkturellen Risiken hinausgehen, ausbleiben.

Die Dynamik der weltweit am stiarksten wachsenden Volkswirtschaften, darunter die sogenannten
BRIC-Staaten (Brasilien, Russland, Indien, China), macht erhebliche Investitionen in Infrastruktur
erforderlich. Dartber hinaus eroffnet die weltweite Diskussion um Energieeffizienz und nach-
haltige Verkehrsentwicklung Absatzchancen fiir die Bahn-Infrastruktur- und Bahntechnik-
industrie. Davon profitiert auch die Vossloh-Gruppe dank ihrer internationalen Aufstellung.

In die alljahrliche Mittelfristplanung von Vossloh flieSen neben konzerneinheitlichen Vorgaben
insbesondere geschiftsfeldspezifische Annahmen ein, die unter anderem Produktperspektiven,
Wettbewerber, Projektwahrscheinlichkeiten, Marktchancen und -risiken in einzelnen Regionen
sowie das erforderliche Investitionsvolumen betreffen.

Im Vergleich zu anderen Industrien hat Vossloh als Konzern eine grundsitzlich verldsslichere
Sichtweite fur die eigenen Planungen. Unsere Kunden sind offentliche und private Nah- und
Fernverkehrsbetreiber, deren Investitionsentscheidungen langfristigen Entscheidungsprozessen
und langerfristigen Finanzierungsrahmen folgen. Als Partner unserer Kunden begleiten wir
diese iiber Jahre. Gemeinsam mit ihnen entwickeln und planen wir spezifische Losungen fiir
individuelle Produkterfordernisse. Dies bringt in der Regel lange Liefer- und Projektlaufzeiten
mit sich. Dementsprechend haben unsere Auftragsbestinde eine mehrmonatige Reichweite;
zum Teil decken vergebene Auftrige Zeitriume von mehreren Jahren ab.

Hinzu kommt, dass die Investitionen der 6ffentlichen und privaten Kunden in den einzelnen
Liandern zwar Zyklen unterworfen sind, die Geschiftsfelder von Vossloh aber durch ihre welt-
weite Prasenz schon in der Vergangenheit regionale Schwankungen meistens ausgleichen konnten.
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Fiir die Jahre 2008 und 2009 geht Vossloh von anhaltendem Wachstum in allen Geschiftsfeldern
aus. Der Konzernumsatz soll im Jahr 2008 organisch um 9 % wachsen und auch im Jahr 2009
nochmals steigen, wenn auch mit vermutlich geringerer Zuwachsrate. Konkret planen wir,
einen Konzernumsatz von rund 1,34 Mrd.€ fiir 2008 zu erreichen und von rund 1,40 Mrd.€
fiir das Jahr 2009. Ein GrofSteil des fiir 2008 angestrebten Umsatzzuwachses wird von den
Beitragen unserer Aktivititen in den beiden groflen Markten China und USA stammen, in
denen wir im Jahr 2007 erstmals namhaft tatig waren. Im Jahr 2009 wollen wir in allen
Regionen weiter wachsen. Wir nehmen an, dass fortgesetzt vor allem in folgenden Regionen
die Bahn-Infrastruktur umfangreich modernisiert und ausgebaut werden wird: in Indien,
Australien und Skandinavien, im Nahen Osten sowie in Russland, den ostlichen Landern der
Europdischen Union und in deren Nachbarstaaten. Vossloh geht davon aus, in unterschiedlichem
AusmafS an diesen Entwicklungen partizipieren zu konnen. Insgesamt erwarten wir, unserem
Ziel eines Umsatzanteils von rund 30 % in aufSereuropdischen Markten im Planungszeitraum
naher zu kommen.

Mit der erwarteten Umsatzentwicklung wird Vossloh von Kostendegressionseffekten profitieren
konnen, da die Kapazitaten in allen Geschiftsfeldern voraussichtlich sehr gut ausgelastet sein
werden. Die damit einhergehende Profitabilititsverbesserung wird sich unserer Einschitzung
nach im laufenden Jahr 2008 in einer nochmals hoheren EBIT-Marge niederschlagen.

Mit erwarteten 10,6 % werden wir tiber der nachhaltig anzustrebenden Marke von 10 %
liegen. Diesen sehr hohen Wert wollen wir auch in den kommenden Jahren halten.
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Vossloh-Konzern — Umsatz und Ergebnis

Umsatz Mio.€ 1.232,1 1.340 1.402
Betriebsergebnis Mio.€ 120,0 141 148
EBIT Mio.€ 121,5 142 149
EBIT-Marge % 9,9 10,6 10,6
EBT Mio.€ 109,2 127 136
Konzerniiberschuss Mio.€ 71,4 91 93
Ergebnis je Aktie € 4,83 6,15 6,28
p = Prognose

Die Verbesserung des Konzerniiberschusses soll, den Planungen entsprechend, in 2008 hoher
ausfallen als die Verbesserung des operativen Ergebnisses. Entscheidender Grund fiir die hohere
Steigerungsrate ist, dass die Steuerquote des Konzerns aufgrund der steuerlich begiinstigten
Ergebnisse in China niedriger ausfallen wird als in 2007. Fiir 2008 rechnet Vossloh mit einem
Konzerntiberschuss in Hohe von 91 Mio.£, fiir das Jahr 2009 mit einem Anstieg auf 93 Mio.€.
Umgerechnet auf die voraussichtliche Anzahl ausstehender Aktien bedeutet dies schon fiir 2008
ein zu erwartendes Ergebnis je Aktie von mehr als 6 €.
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Working Capital und Capital Employed von Vossloh sollen in den Jahren 2008 und 2009 trotz
der geplanten weiteren Expansion nicht steigen. Die Working-Capital-Intensitit wird grund-
satzlich mit 20 % als Hochstwert angestrebt; der schon seit dem Jahr 2006 eingeschlagene
Kurs strikten Working-Capital-Managements wird also beibehalten. Die geplante weitere
Ergebnisverbesserung einerseits sowie das angestrebte stabile Niveau des Capital Employed
andererseits werden zu einer fortgesetzten Verbesserung des ROCE fiihren.

Vossloh-Konzern — Kennzahlen
2007

Working Capital Mio.€ 312,8 265 269
Capital Employed Mio.€ 816,2 792 802
ROCE % 14,9 17,9 18,5
Eigenkapitalquote % 32,7 38 40
Nettofinanzschuld Mio.€ 124,9 87 32
Net Gearing % 28,8 17 6

p = Prognose

Die Investitionsplanung fiir die Jahre 2008 und 2009 entspricht der Zielsetzung fortgesetzten
organischen Wachstums, insbesondere in Regionen auflerhalb Europas. Ein Schwerpunkt der
geplanten Investitionsprojekte sind Erweiterungen der Kapazitaten fur die Weichenfertigung.
Dies betrifft zum Beispiel den Ausbau der bereits in Indien vorhandenen Kapazitaten.

Rund 40 % der Investitionen entfallen auf InstandhaltungsmafSnahmen, wihrend knapp 42 %
fir ErweiterungsmafSnahmen geplant sind. Grundsatzlich sollten die Investitionen im Konzern
ab dem Jahr 2009 dem jihrlichen Abschreibungsvolumen entsprechen und in einer GrofSen-

ordnung von rund 3 % des Umsatzes liegen, wie dies im Durchschnitt der vorangegangenen
Jahre der Fall war.
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Auf Basis des geplanten organischen Wachstums und der daraus zu erwartenden Mittelzuflisse
wird die Nettoverschuldung von Vossloh sowohl im Jahr 2008 als auch im Jahr 2009 erheblich
zurlickgefithrt werden konnen. Ohne mogliche Akquisitionen wird fiir das Ende des laufenden
Jahres eine Nettoverschuldung in Hohe von 87,0 Mio.€ ins Auge gefasst und fir 2009 ein
nochmals um rund 55 Mio.€ reduzierter Wert von 32,0 Mio.€. Vossloh sieht ein Verhiltnis
von Nettofinanzschuld zu Eigenkapital des Konzerns von bis zu 1:1 als nachhaltig tragbar an.

Auch die Entwicklung der Mitarbeiterzahl wird im Jahr 2008 erneut das gestiegene Geschafts-
volumen widerspiegeln. Durchschnittlich werden im laufenden Jahr 6.126 Beschiftigte fiir
Vossloh titig sein. Der Mitarbeiteraufbau entspricht mit geplanten 12 % dabei nahezu der
erwarteten organischen Umsatzsteigerung. Fiir das Jahr 2009 rechnen wir mit etwa 60
weiteren notwendigen Stellen.

Der Geschiftsbereich Rail Infrastructure wird bis zum Jahr 2009, den Planungen entsprechend,
auf ein Umsatzvolumen von tiber 900 Mio.€ kommen. Den grofSten Anteil am Umsatz wird
dabei das Geschiftsfeld Switch Systems zusteuern mit geplanten knapp 400 Mio.€ Umsatz

im Jahr 2008 und weiterem Umsatzwachstum im Jahr 2009. Vossloh Switch Systems wird
dabei vom Marktwachstum in den auflereuropiischen Regionen, aber auch in Stideuropa und
Skandinavien profitieren konnen.
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Vossloh Fastening Systems wird im Jahr 2008 einen Umsatzsprung auf tiber 260 Mio.€ erreichen.
Dafiir ist vor allem ausschlaggebend, dass die im Herbst 2007 angelaufene Produktion in unserer
chinesischen Fertigungsstatte im Jahr 2008 erstmals auf Jahresbasis ihre volle Kapazitit nutzen
kann und somit den grofSten regionalen Umsatzbeitrag liefern wird. Fiir 2009 erwartet Vossloh
Fastening Systems weiteres Wachstum, getragen durch Nachfragesteigerungen in allen Regionen.

Nach einem Jahr der erwartungsgemafSen Normalisierung des Geschafts auf hohem Niveau
plant Vossloh Infrastructure Services, die nahezu ausschliefSlich in Frankreich titig ist, auch fir
das Jahr 2008 mit organisch leicht riicklaufigen Umsitzen. Absolut wird ein Umsatz von 214,0
Mio.€ erwartet, der allerdings durch die erstmalig ganzjahrige volle Konsolidierung der Toch-
tergesellschaft ETF positiv beeinflusst ist. Erst ab 2009 wird wieder mit hoheren Umsatzen zu
rechnen sein.

Die Profitabilitat des Geschiftsbereichs Rail Infrastructure sollte sich mit der erwarteten
Geschiftsexpansion und der damit verbundenen sehr guten Auslastung der bestehenden
Kapazitaten im Jahr 2008 nochmals spiirbar verbessern.

Die geplante Erhohung des EBIT und eine Begrenzung des Capital Employed, mafsgeblich
bedingt durch striktes Working-Capital-Management, werden die Kapitalrendite — ROCE — des
Geschiftsbereichs Rail Infrastructure in den Jahren 2008 und 2009 weiter ansteigen lassen.

Mit guter Kapazitatsauslastung und gefiillten Auftragsbiichern erwarten die beiden Geschafts-
felder des Geschiftsbereichs Motive Power&Components eine Fortsetzung der ansprechenden
Geschiftsentwicklung in den Jahren 2008 und 2009. Vossloh Locomotives plant fiir 2008 und
2009 eine Ausweitung des Umsatzvolumens um jeweils 1 bis 4 %.

14
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Beide Standorte, Valencia und Kiel, verfugten Ende 2007 tiber Auftragsbestande, die in das
Jahr 2009 hineinreichen. Vossloh Electrical Systems geht vor dem Hintergrund einer Auftrags-
reichweite von gut 1,5 Jahren von Umsitzen in Hohe von 132,0 Mio.€ fiir 2008 aus. Fur 2009
wird eine nochmalige Umsatzsteigerung erwartet.

Insgesamt sollte der Geschiftsbereich Motive Power&Components bis zum Jahr 2009 auf
Umsatze von knapp 500 Mio.€ wachsen, wobei projektbedingt eine vortibergehende Schmale-
rung von Ergebnis und Marge im Jahr 2008 erwartet wird.

Fortgesetzt erfolgreiches Working-Capital-Management und die grundsatzliche weitere Verbes-
serung der Profitabilitat sollen auch in den beiden Jahren 2008 und 2009 zu einem ROCE im
Geschiftsbereich Motive Power& Components fiihren, der wie schon im Jahr 2007 tiber der als
unterstes Ziel definierten Marke von 15 % liegt und der die Attraktivitat beider Geschaftsfelder
im Hinblick auf die Kapitalrendite sehr klar unterstreicht.

Die Vossloh AG als Management- und Finanzholding soll auch in den Jahren 2008 und 2009
ein deutlich positives Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit erzielen. Das Finanzergebnis,
welches vor allem Ergebnisabfithrungen sowie Zinsaufwendungen und -ertrage im Zusammen-
hang mit der Finanzierung von Tochtergesellschaften beriicksichtigt, soll deutlich tiber dem
Betriebsergebnis, welches vor allem von den Verwaltungskosten beeinflusst wird, liegen. In der
Planung nicht beriicksichtigte Sondereffekte, insbesondere aus gesellschaftsrechtlichen Vorgingen,
konnen die zukiinftige Ergebnisentwicklung der Vossloh AG allerdings stark beeinflussen.

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

und wertschaffend gut erganzen. Dies betrifft sowohl mogliche geografische Erweiterungen im
Bereich Weichen als auch zusitzliche Produkte und Dienstleistungen in der Schieneninfrastruk-
tur sowie im Geschiftsfeld Motive Power&Components. Solche Akquisitionen sollen zum einen
die Wertschopfungsstrukturen des Konzerns optimieren und zum anderen zusitzliche Wachs-
tumschancen fir die Vossloh-Gruppe erschlieSen. Die Mittelfristplanung in der dargestellten
Form berticksichtigt allein das angestrebte organische Wachstum.
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Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007

Umsatzerlose (1) 1.232,1 1.015,2
Herstellungskosten (2.1) -985,2 -828,7
Vertriebs- und Verwaltungskosten (2.2) -143,6 -115,0
Forschungs- und Entwicklungskosten (2.3) -7,2 -7,6
Sonstiges Ergebnis (3) 23,9 17,0
Betriebsergebnis 120,0 80,9
Beteiligungsergebnis aus at-equity-bewerteten Unternehmen (4) 0,5 0,7
Ubriges Finanzergebnis (5) 1,0 1,1
Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) 121,5 82,7
Zinsergebnis (6) -12,3 -14,1
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 109,2 68,6
Ertragsteuern (7) -37.1 -22,4
Ergebnis aus laufender Geschaftstatigkeit 721 46,2
Anteile Konzernfremder (8) -2,7 -2,3
Ergebnis aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten (9) 2,0 -23,6
Konzerniiberschuss 7.4 20,3
Unverwassertes Ergebnis je Aktie* (in €) (10) 4,83 1,38
davon aus fortgefiihrten Aktivitaten (in €) (10) 4,70 2,98
davon aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten (in €) (10) 0,13 -1,60
Verwassertes Ergebnis je Aktie (in €) (10) 4,83 1,38

*Wahrend des Geschaftsjahres 2007 waren durchschnittlich 14.767.569 und wahrend des Geschéftsjahres 2006 durchschnittlich

14.735.304 nennwertlose Stiickaktien ausgegeben.
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Kapitalflussrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2007

2007

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) 121,5 82,7
Ergebnis aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten 2,0 -23,6
Abschreibungen abziiglich Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermégens 28,9 36,2
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage 3,5 7,8
-Gewinn/+Verlust aus dem Abgang von Gegenstdnden des Anlagevermégens 0,1 1,1
+Einzahlungen/-Auszahlungen aus dem Verkauf/Erwerb kurzfristiger Wertpapiere -2,4 -23,0
Veranderung der Vorréte, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie

anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -87,9 -23,6
Veranderung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie

anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 43,7 139,3
Steuerzahlungen -29,2 -10,0
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 80,2 186,9

Cashflow aus Investitionstatigkeit
Einzahlungen aus Abgangen von immateriellen Vermdgenswerten

und Vermdgenswerten des Sachanlagevermdgens 1.1 8,6
Auszahlungen fiir Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen -52,6 -23,9

Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermégens 0,9 1,2
Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermégen -0,8 -1,3

Einzahlungen aus dem Verkauf von konsolidierten Unternehmen

und sonstigen Geschaftseinheiten 1,9 -

Auszahlungen aus dem Erwerb von konsolidierten Unternehmen

und sonstigen Geschaftseinheiten 74,1 -

Cashflow aus Investitionstatigkeit -123,6 -15,4
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen 2,4 0,0
Auszahlungen an Unternehmenseigner und Minderheitsgesellschafter -20,0 =195
Veranderungen eigener Anteile 0,0 -
Nettofinanzierung aus kurzfristigen Krediten -5,6 -23,3
Nettofinanzierung aus mittel- und langfristigen Krediten 9,8 -23,9

Erhaltene Zinsen 6,1 1,7

Gezahlte Zinsen -18,4 -16,5

Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -25,7 -81,5
Netto-Mittelzufluss/-abfluss -69,1 90,0
Veranderung der liquiden Mittel aus der Erstkonsolidierung 0,0 0,2
Liquide Mittel am Periodenanfang 140,4 50,2
Liquide Mittel am Periodenende 71,3 140,4
davon als liquide Mittel in der Bilanz ausgewiesen 71,3 140,1
davon unter den , Vermdgenswerten aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten” ausgewiesen - 0,3
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Bilanz

Langfristige Vermogenswerte 533,8 465,8
Immaterielle Vermégenswerte (11) 352,2 315,4
Sachanlagen (12) 139,4 95,7
Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien (13) 4,0 4,4
At-equity-Beteiligungen (14) 0,8 1.0
Ubrige langfristige Finanzinstrumente' (15) 10,8 7.4
Sonstige langfristige Vermdgenswerte (16) 0,5 0,5
Latente Steuerforderungen (17) 26,1 41,4
Kurzfristige Vermogenswerte 793,0 698,9
Vorrate (18) 237,2 161,5
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (19) 396,6 331,1
Ertragsteuererstattungsanspriiche (20) 6,0 8,2
Sonstige kurzfristige Vermégenswerte? (21) 50,7 29,9
Kurzfristige Wertpapiere (22) 31,2 28,1
Liquide Mittel (23) 71,3 140,1
Vermégenswerte aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten (24) 0,0 33,8
1.326,8 1.198,5
Konzern-Eigenkapital mit Anteilen anderer Gesellschafter (25) 434,0 3711
Gezeichnetes Kapital (25.1) 37,8 37,7
Kapitalriicklagen (25.2) 42,7 40,4
Eigene Anteile (25.3) - -
Gewinnriicklagen (25.4) 268,7 268,0
Konzerngewinnvortrag 0,0 0,1
Konzerniiberschuss 71,4 20,3
Sonstige Eigenkapitalpositionen (25.5) 1.3 -4,7
Konzern-Eigenkapital ohne Anteile anderer Gesellschafter 421,9 361,8
Anteile im Fremdbesitz (25.6) 12,1 9,3
Langfristige Verbindlichkeiten und Riickstellungen 291,5 295,5
Pensionsriickstellungen (26) 11,5 9,9
Langfristige Steuerriickstellungen? 0,0 0,8
Sonstige langfristige Riickstellungen (27) 37,0 34,5
Langfristige Finanzverbindlichkeiten (28.1) 182,7 191,9
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten (28.2) 42,2 31,7
Latente Steuern (17) 18,1 26,7
Kurzfristige Verbindlichkeiten und Riickstellungen 601,3 506,2
Kurzfristige Steuerrtickstellungen? 13,8 13,7
Sonstige kurzfristige Riickstellungen (27) 133,9 109,3
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten (28.1) 44,7 38,6
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (28.3) 271,9 203,8
Ertragsteuerverbindlichkeiten (28.4) 12,7 5,6
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten? (28.2) 124,3 135,2
Schulden aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten (29) 0,0 25,7

1.326,8 1.198,5

! Neuer Posten aus Anpassungen an IFRS 7 2 Angepasste Vorjahresbetrage aufgrund IFRS 7 3Erstmalig gesonderter Ausweis der Steuerriickstellungen
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Eigenkapitalveranderungsrechnung

Gezeich- Konzern- Konzern- Sonstige Eigenkapital

netes Kapital- Gewinn- gewinn- ber- [ Eigenkapital- ohne Fremd- Anteile im
Mio.€ Kapital | riicklagen riicklagen vortrag schuss positionen anteile @ Fremdbesitz | Gesamt

Stand 01.01.2006 37,7 40,2 241,5 0,0 45,1 -9,6 354,9 6,1 361,0

Nicht eigentiimerbezogene
Eigenkapitalveranderungen

Vortrag auf neue Rechnung 45,1 —45,1 0,0 0,0
Einstellungen in die Gewinnriicklagen 26,0 -26,0 0,0 0,0
Veranderung aus Erstkonsolidierung 0,6 0,6 1,3 1,9
Sonstige Veranderungen 0,1 0,1 0,0 0,0
Jahresiiberschuss 2006 20,3 2,3

Erfolgsneutrale Anpassungen der
sonstigen Eigenkapitalpositionen

aus Wahrungsdifferenzen 0,4 0,0

aus der Bewertung von

Finanzinstrumenten zu Zeitwerten 4,5
Gesamtgewinn 20,3 4,9 25,2 25,2
Anteile im Fremdbesitz 2,3 2,3

Eigentiimerbezogene
Eigenkapitalveranderungen

Kapitalerhohungen

aus den Aktienoptionsprogrammen 0,0 0,2 0,2 0,2
Sonstige 0,4 0,4
Dividendenzahlung -19,1 -19,1 -0,8 -19,9
Stand 31.12.2006 37,7 40,4 268,0 0,1 20,3 -4,7 361,8 9,3 3711

Nicht eigentiimerbezogene
Eigenkapitalverdnderungen

Vortrag auf neue Rechnung 20,3 -20,3 0,0 0,0
Einstellungen in die Gewinnriicklagen 0,7 -0,7 0,0 0,0
Veranderung aus Entkonsolidierung -1,2 -1,2
Veranderung aus Erstkonsolidierung -0,5 -0,5 1,3 0,8
Jahresiiberschuss 2007 71,4 2,7

Erfolgsneutrale Anpassungen der
sonstigen Eigenkapitalpositionen

aus Wahrungsdifferenzen -1,4 0,3

aus der Bewertung von

Finanzinstrumenten zu Zeitwerten 7,4
Gesamtgewinn 71,4 6.0 71,4 71,4
Anteile im Fremdbesitz 3,0 3,0

Eigentiimerbezogene
Eigenkapitalveranderungen

Kapitalerhohungen

aus den Aktienoptionsprogrammen 0,1 2,3 2,4 2,4
Sonstige 0,5 0,5
Dividendenzahlung -19,2 -19,2 -0,8 -20,0
Stand 31.12.2007 37,8 42,7 268,7 0,0 7.4 1.3 421,9 12,1 434,0
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Segmentinformationen nach Geschaftsbereichen

I!l!!IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII

AuBenumsatzerlose

Innenumsatzerlése

Planmé&Bige Abschreibungen

AuBerplanmaBige Abschreibungen
(Wertminderungsaufwendungen)'#

EBIT

Zinsergebnis

EBT

Ergebnis aus laufender Geschaftstatigkeit

Ergebnis aus
JNicht fortgefiihrten Aktivitaten”

Jahresergebnis?

Periodengewinn aus at-equity-bewerteten
Anteilen an Unternehmen

Andere wesentliche zahlungsunwirksame
Segmentaufwendungen

Sachinvestitionen

Operatives Segmentvermogen

Operative Segmentschulden

Anteile an at-equity-bewertetem
Unternehmen

Capital Employed

Gesamtvermégen

2007

2006
2007
2006
2007
2006
2007
2006
2007
2006
2007
2006
2007
2006
2007
2006
2007
2006
2007
2006
2007
2006
2007
2006
2007
2006
2007
2006
2007
2006
2007
2006
2007
2006
2007
2006

Motive Power&
Rail Infrastructure Components

.Nicht fortgefiihrte Aktivitaten”
Information Technologies?

757,6 468,2 -
611,2 400,2 =
5,5 0,7 -
2,7 1,0 =
18,5 9,5 -
14,0 8,2 -
0,0 0,0 -
0,0 0,0 _
110,1 30,6 -
81,2 23,6 =
-10,6 -1,7 -
-7,7 -3,6 =
99,5 28,9 -
73,4 20,0 =
65,4 24,5 -
48,1 16,4 =
- - -4,8
= = 1,9
62,6 24,6 4,8
46,7 16,4 1,0
0,5 0,0 0,0
0,7 = =
45,2 60,8 0,0
27,9 51,6 2,0
39,0 13,3 0,0
9,7 12,9 1,1
768,7 370,9 0,0
565,0 352,3 =
252,2 280,2 0,0
220,7 276,3 =
0.8 0,0 0,0
1,0 0,0 0,0
606,4 198,7 0,0
412,4 216,6 -
830,8 465,3 0,0
627,8 411,9 33,9

! Ohne Finanzanlagen
2 Vor Ergebnisabfiihrung

3 Aufgrund der Darstellung des Geschéftsbereichs Information Technologies werden hier fiir bestimmte GréBen keine Werte mehr ausgewiesen.
Die zahlungsunwirksamen Segmentaufwendungen, die im Wesentlichen aus den Riickstellungszufiihrungen abgeleitet werden, sowie die dem
Anlagenspiegel entnommenen Sachinvestitionen sind mit den Betragen aufgefiihrt, die zum 30. September 2006 als Zufiihrung beziehungsweise Zugang

in den jeweiligen Spiegeln des Geschaftsbereichs Information Technologies enthalten waren.

4 Die auBerplanméBigen Abschreibungen umfassen nicht die unter dem , Ergebnis aus ,nicht fortgefiihrten Aktivitdten'" ausgewiesenen Wertminderungen

der Firmenwerte des zur VerauBerung stehenden Geschaftsbereichs Information Technologies.

122



Zwischenholding/Konsolidierung Rail Technology Unternehmenszentrale/Konsolidieru
0,0

ng
1.225,8 0,3 1.226,1
0,3 1.011,7 0,3 1.012,0
-0,2 6,0 0,0 6,0
=, 2,6 0,6 3,2
0,0 28,0 0.9 28,9
0,0 22,2 0,9 23,1
0,0 0,0 0,3 0,3
0,0 0,0 2,8 2,8
0,0 140,7 -19,2 121,5
=31 101,7 -19,0 82,7
0,0 -12,3 0,0 -12,3
-11,4 22,7 8,6 -14,1
0,0 128,4 -19,2 109,2
-14,4 79,0 -10,4 68,6
0,0 89,9 -17.8 72,1
-9,0 55,5 =43 46,2
0,0 4,8 6,8 2,0
0,0 1.9 -25,5 -23,6
0,0 82,4 -11,0 71,4
=41 55,0 -34,7 20,3
0,0 0,5 0,0 0,5
= 0,7 = 0,7
0,0 106,0 7.4 113,4
0,9 82,4 15,7 98,1
-1,2 51,1 1.5 52,6
0,0 23,7 0,2 23,9
0,0 1.139,6 12,0 1.151,6
2,1 919,4 9,1 928,5
0,0 532,4 55,9 588,3
-39,4 457,6 39,0 496,6
0,0 0,8 0,0 0,8
0,0 1,0 0,0 1,0
0,0 805,1 1,1 816,2
246,7 875,7 -235,6 640,1
-0,3 1.295,8 31,0 1.326,8
241,8 1.315,4 -116,9 1.198,5
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Konzernanhang der Vossloh AG
zum 31. Dezember 2007

Allgemeine Grundlagen

Die Vossloh AG ist eine borsennotierte Aktiengesellschaft mit Sitz in Deutschland.
Der vorliegende Konzernabschluss wurde nach den ,,International Financial
Reporting Standards“ (IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind, und den nach

§ 315a Abs. 1 HGB erginzend anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
erstellt. Dabei wurden alle zum Bilanzstichtag verpflichtend anzuwendenden
Standards beriicksichtigt.

Die folgenden Standards und Interpretationen waren zum 31. Dezember 2007
bereits veroffentlicht, aber zu diesem Stichtag noch nicht verpflichtend anzuwenden
(IFRS 8, IFRIC 11) beziehungsweise noch nicht in europaisches Recht iibernommen
(IFRIC 12-14):

- IFRS 8 ,,Segmentberichterstattung, ab 1.1.2009

-IFRIC 11 ,,Konzerninterne Geschifte und Geschifte mit eigenen Anteilen
nach IFRS 2¢, ab 1.1.2008

- IFRIC 12 ,,Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen, ab 1.1.2008

-TFRIC 13 ,Kundenbindungsprogramme®, ab 1.7.2008

-TFRIC 14 ,,Die Begrenzung eines leistungsorientierten Vermogenswertes,
Mindestfinanzierungsvorschriften und ihre Wechselwirkung®, ab 1.1.2008.

Von der Moglichkeit der vorzeitigen Anwendung wurde kein Gebrauch gemacht.
Aus der Anwendung des obigen Standards und der Interpretationen werden keine
wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss erwartet.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Abschliisse der Gesellschaften werden
nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden auf den Stichtag der
Vossloh AG (31. Dezember) aufgestellt. Die einbezogenen Abschliisse werden durch
unabhingige Wirtschaftsprifer gepriift beziehungsweise einer priferischen Durch-
sicht unterzogen. Die Konzernwahrung ist Euro. Die Gewinn- und Verlustrechnung
ist nach dem Umsatzkostenverfahren gegliedert.

Die Erstellung des Konzernabschlusses erfordert vonseiten des Managements eine
Reihe von Annahmen und Schiatzungen. Hierdurch kann es zu Abweichungen
zwischen den im Konzernabschluss ausgewiesenen Betragen und den tatsachlichen
spateren Werten kommen. Die Schiatzungen und die zugrunde liegenden Annahmen
werden fortlaufend tberprift.
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Konsolidierung

Der Konzernabschluss umfasst die Abschliisse der Vossloh AG sowie grundsatzlich
aller verbundener Unternehmen. Tochtergesellschaften, die die Vossloh AG in der
Regel aufgrund einer mittelbaren oder unmittelbaren Stimmrechtsmehrheit beherrscht,
werden vollkonsolidiert.

Die Abschliisse der Tochtergesellschaften werden vom Tage der Erlangung der
Beherrschung bis zum Erloschen des Beherrschungsverhaltnisses in den Konzern-
abschluss einbezogen. Das Kapital der Tochterunternehmen wird im Rahmen der
Kapitalkonsolidierung mit den Gesellschaftsanteilen nach der Erwerbsmethode
verrechnet. Hierbei werden die Anschaffungskosten der erworbenen Anteile mit dem
neu bewerteten Eigenkapital der Tochtergesellschaften verrechnet. Dabei werden alle
identifizierten Vermogenswerte und Schulden, einschliefslich der Eventualschulden
des erworbenen Tochterunternehmens, mit ihren jeweiligen Zeitwerten im Erwerbs-
zeitpunkt angesetzt. Verbleibende aktive Unterschiedsbetrige werden als Firmenwert
nach TFRS 3 aktiviert und einem jahrlichen Werthaltigkeitstest unterzogen. Negative
Unterschiedsbetrage werden unmittelbar ertragswirksam erfasst.

Forderungen und Verbindlichkeiten sowie Aufwendungen und Ertrage zwischen
den einbezogenen Konzernunternehmen werden im Rahmen der Schulden- sowie
der Aufwands- und Ertragskonsolidierung eliminiert. Soweit in Einzelabschliissen
Wertberichtigungen auf Anteile einbezogener Gesellschaften oder konzerninterne
Forderungen gebildet wurden, werden diese im Rahmen der Konsolidierung zuriick-
genommen. Zwischengewinne aus konzerninternen Lieferungen werden im Zuge
der Zwischengewinneliminierung beseitigt.

Unternehmen, an denen Vossloh zwischen 20 und 50 % beteiligt ist und einen
mafgeblichen Einfluss auf die Geschifts- und Finanzpolitik ausiiben kann (assoziierte
Unternehmen), werden at-equity bewertet. Wesentliche Gemeinschaftsunternehmen
(Joint Ventures) werden aufgrund ihrer Bedeutung fir die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Vossloh-Konzerns anteilsmafSig konsolidiert. Fur die anteilig einbe-
zogenen Gemeinschaftsunternehmen gelten die gleichen Konsolidierungsgrundsatze
wie fiir vollkonsolidierte Unternehmen. Die erforderlichen Konsolidierungen werden
beteiligungsproportional vorgenommen.

Die tibrigen Beteiligungen, an denen Vossloh weniger als 20 % der Stimmrechte
zustehen, werden zu Anschaffungskosten unter Beachtung des Niederstwertprinzips
unter den Finanzanlagen ausgewiesen.

Konsolidierungsgrundsatze
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Konsolidierungskreis

Unternehmenserwerbe

Gegeniiber dem 31. Dezember 2006 sind neun Unternehmen erstmals in den Kreis
der vollkonsolidierten Unternehmen aufgenommen worden. Neben den unter den
»Unternehmenserwerben® erlauterten Akquisitionen handelt es sich dabei um die
Anfang 2007 erstmals konsolidierte Gesellschaft in China sowie die Erstkonsolidie-
rung von zwei zuvor aus Wesentlichkeitsgriinden nicht konsolidierten Unternehmen.

Entwicklung der vollkonsolidierten Unternehmen:

Zum 1. Januar einbezogene Gesellschaften 46 42
Erstkonsolidierungen 9 4
Konzerninterne Verschmelzungen -1 0
Nicht mehr einbezogene Gesellschaften -4 0
Zum 31. Dezember einbezogene Gesellschaften 50 46

Die konzerninterne Verschmelzung betrifft die Vossloh Rail Technology GmbH, die
auf die Vossloh AG verschmolzen wurde. Infolge der VerdufSerung des Geschaftsbe-
reiches Information Technologies im Januar 2007 sind vier Gesellschaften aus dem
Konsolidierungskreis ausgeschieden. Zum 31. Dezember 2007 wurden neben den im
Anteilsbesitz aufgefiihrten Gemeinschaftsunternehmen 22 Arbeitsgemeinschaften des
Geschiftsbereichs Infrastructure Services im Wege der Quotenkonsolidierung in den
Konzernabschluss einbezogen. Wegen ihrer untergeordneten Bedeutung fiir die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wurden 23 (2006: 27) Gesellschaften, an denen
die Vossloh AG zum Abschlussstichtag mittelbar oder unmittelbar die Stimmrechts-
mehrheit hielt, nicht in den Konzernabschluss einbezogen.

Nachfolgend werden die wesentlichen Akquisitionen sowie ihre Auswirkungen auf
die Konzernbilanz, die Umsatzerlose und das Ergebnis dargestellt.

Mit Vertrag vom 5. Marz 2007 hat der Vossloh-Konzern den Kaufvertrag zur
Ubernahme der wesentlichen Vermogenswerte (Asset-Deal) des US-amerikanischen
Weichenherstellers Pohl Corp., Reading, Pennsylvania, dessen Geschift jetzt unter dem
Namen Vossloh Track Material, Inc. betrieben wird, unterzeichnet. Der Kaufpreis
betrug 21 Mio.US-$ zuziiglich Nebenkosten in Hohe von 2,3 Mio.US-$. Die Trans-
aktion wurde zum 30. Marz 2007 vollzogen. Die iibernommenen Vermogenswerte
und Schulden wurden zu Zeitwerten angesetzt.



Kaufpreisallokation Vossloh Track Material, Inc.

Immaterielle Vermdgensgegenstande 1.8 -1,3 0,5
Sachanlagen 2,5 4,1 6,6
Kurzfristige Forderungen, Vorrate und fliissige Mittel 15,2 -1,3 13,9
Kurzfristige Verbindlichkeiten und Riickstellungen 4,1 0,2 -3,9
Erworbenes Nettovermogen 15,4 1,7 171
Kaufpreis 15,4
Anschaffungsnebenkosten 1,7
Anschaffungskosten gesamt 171
Verbleibender Goodwill 0,0

Sofern die Vossloh Track Material bereits ab Beginn des Geschiftsjahres in den

Konzernabschluss einbezogen worden wire, hitten sich die Umsatzerlose um

9,2 Mio.€ erhoht. Der auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens verteilbare

Gewinn hatte sich um 0,1 Mio.€ erhoht. Seit dem Erwerb trug die Vossloh Track

Material, Inc. mit Umsitzen in Hohe von 30,1 Mio.€ und einem Ergebnis in Hohe

von 0,2 Mio.€ zum Konzernergebnis bei.

Mit Datum vom 4. April 2007 hat der Vossloh-Konzern einen Kaufvertrag zur

Ubernahme sdmtlicher Anteile an der Cleveland Track Material, Inc. mit Sitz in

Cleveland, Ohio (USA), unterzeichnet. Der Kaufpreis betrug inklusive der iibernom-

menen Finanzschulden (Enterprise Value) 42,5 Mio.US-$ zuziiglich Nebenkosten.

Der Erwerb der Gesellschaft wurde zum 30. April 2007 vollzogen.

Dem Kaufpreis des Eigenkapitals (Equity Value) in Hohe von 23,3 Mio.€ standen

folgende Vermogenswerte und Schulden zum Erwerbszeitpunkt gegeniiber:

Kaufpreisallokation Cleveland Track Material, Inc.

Immaterielle Vermdgensgegenstande 0,0 1,8 1,8
Sachanlagen 4,0 3,6 7,6
Ubrige langfristige Finanzinstrumente 0,1 0,0 0,1
Kurzfristige Forderungen, Vorrate und flissige Mittel 13,5 -0,9 12,6
Kurzfristige Verbindlichkeiten und Riickstellungen -11,1 -0,9 -12,0
Aktive latente Steuern 0,7 -0,3 0,4
Passive latente Steuern -1.1 -0,8 -1,9
Erworbenes Nettovermodgen 6,1 2,5 8,6
Kaufpreis 23,3
Anschaffungsnebenkosten 0,5
Anschaffungskosten gesamt 23,8
Verbleibender Goodwill 15,2
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Sofern die Cleveland Track Material bereits ab Beginn des Geschaftsjahres in den
Konzernabschluss einbezogen worden wire, hitten sich die Umsatzerlése um

11,7 Mio.€ erhoht. Der auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens verteilbare
Gewinn hatte sich um 0,9 Mio.€ erhoht. Seit dem Erwerb trug die Cleveland Track
Material, Inc. mit Umsétzen in Hohe von 23,1 Mio.€ und einem Ergebnis in Hohe
von 0,6 Mio.€ zum Konzernergebnis bei.

Im Zusammenhang mit dem Erwerb der amerikanischen Gesellschaften wurden die
Vossloh International GmbH (zuvor: Vossloh Corporate Finance GmbH, Werdohl)
sowie die neu gegriindete US-Holdings Inc., Wilmington, Delaware, USA, erstmals
konsolidiert. Die wesentlichen Vermogenswerte beider Gesellschaften sind die mittelbar
oder unmittelbar gehaltenen Beteiligungen an den neu erworbenen US-amerikanischen
Gesellschaften.

Die Vossloh Infrastructure Service SA (VIS), eine Tochtergesellschaft der Vossloh AG,
unterzeichnete im Mai 2007 mit Colas SA, Boulogne Billancourt, Frankreich, ein
verbindliches Memorandum of Understanding uiber den vollstindigen Erwerb aller
Anteile an der zuvor bereits zu 50 % gehaltenen ETF-Gruppe (Européenne de Travaux
Ferroviaires SA, Paris,Frankreich). Mit Wirkung vom 1. Juli 2007 wurde der Kauf
vollstindig abgeschlossen. Die zuvor quotal in den Konzernabschluss einbezogene
ETF-Gruppe wird nunmehr vollstindig in den Konzernabschluss einbezogen.

Kaufpreisallokation ETF-Gruppe

Immaterielle Vermdgensgegenstande 0,0 1,2 1,2
Sachanlagen 9,9 0,0 9,9
Kurzfristige Forderungen, Vorrate und flissige Mittel 32,2 0,0 32,2
Kurzfristige Verbindlichkeiten und Riickstellungen -27.9 -0,2 -28,1
Aktiv latente Steuern 0,1 0,1 0,2
Passiv latente Steuern -0,2 -0,6 -0,8
Erworbenes Nettovermogen 141 0,5 14,6
Kaufpreis/Anschaffungskosten gesamt 33,0
Verbleibender Goodwill 18,4
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Unter der Voraussetzung, dass der Kauf der ETF-Gruppe bereits am ersten Tag des
Berichtsjahres stattgefunden hitte, hitten sich die Umsatzerlose um weitere 35,4 Mio.€
erhoht. Der auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens verteilbare Gewinn hatte
sich um 1,0 Mio.€ erhoht. Seit der Vollkonsolidierung zum 1. Juli 2007 trug die
ETF-Gruppe mit Umsitzen in Hohe von 27,9 Mio.€ und einem Ergebnis in Hohe
von 1,0 Mio.€ zum Konzernergebnis bei.

Die Vossloh Australia Pty. Ltd., Castle Hill, Australien, eine hundertprozentige
Tochtergesellschaft der Vossloh AG, hat mit Kaufvertrag vom 19. November 2007
TKL Rail, das Weichengeschift von Thompsons Kelly & Lewis Pty. Ltd. (TKL),
Castlemaine Victoria, Australien, einer hundertprozentigen Tochtergesellschaft der
Flowserve Corporation, im Rahmen eines Asset-Deals ibernommen. Der Kaufpreis
betrug 14,1 Mio. AUD. Der Abschluss der Transaktion erfolgte zum 14. Dezember
2007. Die Einbeziehung der Gesellschaft in den Konsolidierungskreis erfolgt im
Geschiftsjahr 2008.

129



130

Wahrungsumrechnung

Die in fremder Wahrung aufgestellten Jahresabschliisse von Tochtergesellschaften
werden entsprechend dem Konzept der funktionalen Wahrung umgerechnet. Da es
sich bei den Tochtergesellschaften um wirtschaftlich selbststindige Einheiten handelt,
entspricht die funktionale Wahrung der Tochtergesellschaft ihrer jeweiligen lokalen
Wihrung. Dabei wird fiir die Umrechnung der Posten der Bilanz der Mittelkurs

am Bilanzstichtag verwendet, wiahrend die Wahrungsumrechnung der Posten der
Gewinn- und Verlustrechnung mit dem Jahresdurchschnittskurs erfolgt.

Unterschiede aus der Wihrungsumrechnung bei den Vermogenswerten und Schulden
gegentiber der Umrechnung des Vorjahres sowie Umrechnungsdifferenzen zwischen
Gewinn- und Verlustrechnung und Bilanz werden ergebnisneutral innerhalb des
Eigenkapitals in dem Posten ,,Sonstige Eigenkapitalpositionen® gesondert ausgewiesen.

In den Einzelabschliissen werden Geschaftsvorfille in fremder Wahrung mit dem
Kurs zum Zeitpunkt der erstmaligen Buchung des Geschiftsvorfalls bewertet.

Bis zum Bilanzstichtag eingetretene Kursgewinne und -verluste aus der Bewertung
von monetaren Aktiva und Passiva werden ergebniswirksam beriicksichtigt.

Die Fremdwahrungskurse der Lander, die nicht Mitglied des Euroraumes sind und in
denen Vossloh mit konsolidierten Tochterunternehmen in grofSerem Umfang titig ist,
sind nachfolgend aufgefiihrt:

Wahrungskurse
Stichtagskurs Durchschnittskurs

China CNY 1€ 10,47 10,12 10,43 9,84
GroBbritannien GBP 1€ 0,73 0,67 0,68 0,68
Indien INR 1€ 57,95 58,32 56,61 54,40
Mexiko MXN 1€ 16,07 14,32 14,98 13,70
Norwegen NOK 1€ 7,97 8,24 8,02 8,05
Polen PLN 1€ 3,59 3,84 3,79 3,90
Schweden SEK 1€ 9,44 9,04 9,25 9,25
Serbien (€Y)) 1€ 78,80 79,12 81,70 87,03
USA usD 1€ 1,47 1,32 1,37 1,26




Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Zusammensetzung der Umsatzerldse

2007
Umsatzerlose aus dem Verkauf von Produkten und Dienstleistungen 903,9 589,3
Erlose aus kundenspezifischer Fertigung 328,2 425,9
Summe 1.232,1 1.015,2

Umsatzerlose werden abzuglich Erlosschmalerungen und Preisnachlissen wie Rabatten,
Boni, Skonti und zuriickgewahrten Entgelten beziehungsweise Retouren erfasst.
Grundsatzlich erfolgt der Ausweis gemaf$ IAS 18 mit erfolgter Lieferung beziehungs-
weise erbrachter Leistung, wenn der Preis feststeht oder bestimmbar ist sowie die
Realisierung der damit verbundenen Forderung wahrscheinlich ist. Bei im Voraus
vereinbarter Teilabrechnung erfolgt die Umsatzrealisierung nach verbindlicher
Abnahme der Teilleistungen durch den Kunden.

Die Umsitze aus kundenspezifischer Fertigung werden gemaf$ IAS 11 nach der
»Percentage of Completion Method“ (PoC) entsprechend dem Fertigstellungsgrad
der Auftrage erfasst. Dabei ergibt sich der Fertigstellungsgrad der Auftrage aus dem
Verhiltnis der bereits angefallenen Kosten zu den geschidtzten Gesamtkosten des
Auftrags (Cost to Cost Method). Die entsprechend dieser Methode erfassten PoC-
Umsatze entsprechen den Herstellungskosten der Auftrage zuziglich eines anteiligen
Gewinns entsprechend dem zum Bilanzstichtag erreichten Fertigstellungsgrad.
Anteilige Gewinne aus der PoC-Methode werden nur fiir solche Fertigungsauftrige
realisiert, deren Ergebnis verlasslich ermittelt werden kann.

Die auf den Seiten 122 f. und 155 f. dargestellte Segmentberichterstattung enthilt
eine Aufgliederung der Umsatzerlose nach Geschaftsbereichen und Regionen.

Im Rahmen des Umsatzkostenverfahrens erfolgt die Zuordnung der Aufwendungen
in der Gewinn- und Verlustrechnung nach Funktionsbereichen. In den Herstellungs-,
Vertriebs-, Verwaltungs-, Forschungs- und Entwicklungskosten waren die nachstehend
aufgefiihrten Kostenarten in folgender Hohe enthalten:

Aufstellung der Kostenarten

Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 567,9 428,2
Aufwendungen fiir bezogene Leistungen 93,2 91,5
Materialaufwand 661,1 519,7
Lohne und Gehalter 209,0 170,7
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Unterstiitzung 57,7 50,9
Aufwendungen fiir Altersversorgung 2,2 2,3
Personalaufwand 268,9 223,9
Abschreibungen 29,2 25,9
Aufwendung aus Operating Leasing 7,9 8,0

(1) Umsatzerlose

(2) Kosten der
Funktionsbereiche
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(2.1) Herstellungskosten

(2.2) Vertriebs- und
Verwaltungskosten

(2.3) Forschungs- und
Entwicklungskosten

Im Jahresdurchschnitt beschiftigte der Vossloh-Konzern 5.547 Mitarbeiter (2006:
4.676 inklusive der Mitarbeiter des als ,,nicht fortgefithrte Aktivitditen“ ausgewiesenen
Geschaftsbereichs Information Technologies).

Die Herstellungskosten enthalten die Kosten der in der jeweiligen Periode abgesetzten
Erzeugnisse und Dienstleistungen. Neben den direkt zurechenbaren Einzelkosten wie

Material-, Personal- und Energiekosten enthalten sie auch Gemeinkosten einschliefSlich
Abschreibungen. Die Herstellungskosten enthalten auch die in der jeweiligen Periode

vorgenommenen Abwertungen auf Vorrate.

Zusammensetzung der Vertriebs- und Verwaltungskosten

Verwaltungskosten 71,6 70,4
Vertriebskosten 66,0 44,6
143,6 115,0

Die Verwaltungskosten umfassen die Personal- und Sachkosten der Verwaltung
einschliefSlich Abschreibungen.

Die Vertriebskosten enthalten neben den Personalkosten im Wesentlichen Ausgangs-
frachten und Provisionen. Der Posten enthilt auch den iiberwiegenden Teil der
Abwertungen auf Liefer- und Leistungsforderungen. Im Berichtsjahr betrug der
Aufwand aus Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
sowie sonstige Vermogenswerte 5,4 Mio.€ (2006: 0,4 Mio.€).

Gemaifs TAS 38 werden samtliche Forschungskosten unter diesem Posten unmittelbar
im Aufwand erfasst. Die Kosten aus der Entwicklung eines marktreifen Produktes
werden aktiviert, soweit sie die Kriterien fiir die Aktivierung von Entwicklungskosten
erfillen. Die nicht aktivierungsfihigen Entwicklungskosten sind unter diesem Posten
ausgewiesen. Der Forschungs- und Entwicklungsaufwand vor aktivierten Eigen-
leistungen betrug im abgelaufenen Geschiftsjahr 9,5 Mio.€ (2006: 9,0 Mio.€).



Zusammensetzung des sonstigen Ergebnisses

Ertrdge aus der Auflésung von Riickstellungen 16,6 11,3
Versicherungsentschadigungen 3,4 5.7
Auflésungen von Wertberichtigungen und Zuschreibungen 1,4 1,2
Mieteinnahmen 1.2 1.1
Waéhrungsgewinne 1,0 0,7
Ertrdge aus dem Abgang von Anlagevermégen 0,1 0,4
Ubriger Ertrag 7,7 7,9
Sonstige betriebliche Ertrage 31,4 28,3
Verluste aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermdgens -0,3 -1,5
Wahrungsverluste -3,0 -1,1
Ubriger Aufwand -4,2 -8,7
Sonstige betriebliche Aufwendungen -1.5 -11,3
Sonstiges Ergebnis 23,9 17,0

Die Ertrdge aus at-equity-bewerteten Unternehmen in Hohe von 0,5 Mio.€ (2006:
0,7 Mio.€) enthalten den auf die Vossloh-Gruppe entfallenden Anteil am Ergebnis
der BV Oberflachentechnik GmbH & Co. KG, Werdohl.

Zusammensetzung des ibrigen Finanzergebnisses

Ertrage aus Wertpapieren und Finanzanlagen

Ertrage aus Anteilen an verbundenen Unternehmen 0,3 0,8
Zuschreibungen auf Finanzanlagen 0,3 0,0
Verluste aus der Bewertung von Devisentermingeschéften zu Zeitwerten 0,0 -0,1
Ubriges Finanzergebnis 1,0 1.1

Zusammensetzung des Zinsergebnisses

Zinsen und ahnliche Ertrage

Zinsen und ahnliche Aufwendungen —18,2 —16,5

-12,3 =141

(3) Sonstiges Ergebnis

(4) Ergebnis aus at-equity-
bewerteten Unternehmen

(5) Ubriges Finanzergebnis

(6) Zinsergebnis
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(7) Ertragsteuern Zusammensetzung der Ertragsteuern

Laufende Ertragsteuern -37,7 -28,8
Latente Steuern 0,6 6,4
Ertragsteuern =371 -22,4

Fiir die inlandischen Gesellschaften wird im Vossloh-Konzern ein Ertragsteuersatz
von 40 % angesetzt, der sowohl den gesetzlichen Korperschaftsteuersatz fir 2007 in
Hohe von 25 % zuziiglich Solidarititszuschlag als auch die Gewerbesteuerbelastung
umfasst. Der Steuersatz ist im Vergleich zum Vorjahr unverandert.

Der tatsiachliche Steueraufwand im Vossloh-Konzern von 37,1 Mio.€ (2006:

22,4 Mio.€) liegt um 6,6 Mio.€ (2006: 5,0 Mio.€) unter dem theoretischen Steuer-
aufwand, der sich bei der Anwendung eines konzerneinheitlichen Steuersatzes von
40 % auf das Ergebnis vor Steuern ergibt.

Aus der Anderung des Korperschaftsteuersatzes durch die Unternehmensteuerreform
ergab sich ein zusitzlicher Steueraufwand in Hohe von 1,8 Mio.€

Die Uberleitung des theoretischen Steueraufwandes auf den tatsichlich in der Gewinn-
und Verlustrechnung ausgewiesenen Steueraufwand ist nachfolgend dargestellt:

Uberleitung auf den ausgewiesenen Steueraufwand

Ergebnis vor Ertragsteuern Mio.€ 109,2 68,6
Ertragsteuersatz inkl. Gewerbesteuern % 40,0 40,0
Erwarteter Steueraufwand bei einheitlicher Steuerbelastung Mio.€ 43,7 27,4
Steuerminderung aufgrund abweichender lokaler Steuersatze Mio.€ -7,9 -8,0
Steuerminderung aufgrund steuerfreier Beteiligungsertrage Mio.€ -0,1 -0,1
Steuererh6hung aus steuerlich nicht abzugsfahigen Betriebsausgaben Mio.€ 0,7 4,3
Steuern fiir Vorjahre Mio.€ 1.3 -0,8
Sonstige Abweichungen Mio.€ -0,6 -0,4
Ausgewiesene Ertragsteuerbelastung Mio.€ 37,1 22,4
Effektiver Ertragsteuersatz % 34,0 32,6
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Der Gesamtbetrag der latenten Steuern die aus Posten resultieren, die direkt dem
Eigenkaptial gutgeschrieben wurden betrug 4,2 Mio.€ (2006: 2,3 Mio.€).

Aus der Dividendenausschiittung resultieren weder Korperschaftsteuererhohungen

noch -minderungen.

Im Ergebnis nach Ertragsteuern sind auf andere Gesellschafter entfallende Gewinn- (8) Anteile Konzernfremder
anteile in Hohe von 2,8 Mio.€ (2006: 2,5 Mio.€) sowie Verlustanteile in Hohe von

0,1 Mio.€ (2006: 0,2 Mio.€) enthalten.

Zusammensetzung des Ergebnisses aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten im Vorjahr

(9) Ergebnis aus nicht
fortgefiihrten Aktivitaten

Umsatzerlose 0,0 36,4
Herstellungskosten 0,0 -41,3
Vertriebs- und Verwaltungskosten 0,0 -8,1
Forschungs- und Entwicklungskosten 0,0 -1,1
Sonstiges Ergebnis 3,0 -3,7
Ergebnis vor Zinsen und Steuern 3,0 -17,8
Zinsergebnis 0,0 -0,2
Ergebnis vor Steuern 3,0 -18,0
Steueraufwand/Steuerertrag -1,0 4,7
Ergebnis nach Steuern 2,0 -13,3
Verlust aus der Umbewertung nach IFRS 5 0,0 -10,3
Ergebnis aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten 2,0 -23,6
Ergebnis je Aktie (10) Ergebnis je Aktie
Gewogener Durchschnitt der Stammaktien Anzahl 14.776.256  14.735.304
Zuriickgekaufte Aktien (gewichtet) Anzahl -8.687 0
Gewogener Durchschnitt der im Umlauf befindlichen Aktien Anzahl 14.767.569  14.735.304
Verwasserungseffekte aus Bezugsrechten der Mitarbeiter
und Fiilhrungskrafte Anzahl 14.715 7.859
Gewogener Durchschnitt der ausgegebenen Aktien (verwassert) Anzahl 14.782.284  14.743.163
Konzernjahresiiberschuss Mio.€ 71,4 20,3
Unverwassertes Ergebnis je Aktie € 4,83 1,38
davon entfallend auf , fortgefiihrte Aktivitaten” € 4,70 2,98
davon entfallend auf , nicht fortgefiihrte Aktivitaten” € 0,13 -1,60
Verwassertes Ergebnis je Aktie € 4,83 1,38
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Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt die Veranderung der Zahlungsmittel im Vossloh-
Konzern. Die Zahlungsmittel umfassen Schecks, Kassenbestinde und Guthaben bei
Kreditinstituten und entsprechen damit der Definition der flissigen Mittel in der Bilanz.

Die Kapitalflussrechnung wurde in Ubereinstimmung mit IAS 7 erstellt und gliedert
die Veranderungen der liquiden Mittel nach Zahlungsstromen aus Geschafts-,
Investitions- und Finanzierungstitigkeit. Die Darstellung des Cashflows aus der
betrieblichen Tatigkeit erfolgt nach der indirekten Methode.

Die Kapitalflussrechnung umfasst auch die Mittelzu- und -abfliisse des Geschaftsbe-
reichs Information Technologies, der in der Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung
als ,,nicht fortgefithrte Aktivititen* gesondert ausgewiesen wird. Die in der Kapital-
flussrechnung enthaltenen Cashflows, die auf diesen Geschiftsbereich entfielen, sind
nachfolgend aufgefiihrt:

Cashflows (nicht fortgefiihrte Aktivitaten)

Cashflow aus Geschéftstatigkeit 0,0 38,6
Cashflow aus Investitionstatigkeit 1,9 -1,1
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 0,0 -37,9




Erlduterungen zur Bilanz

Die Bilanz ist in Anwendung von IAS 1 nach lang- und kurzfristigen Vermogenswerten
und Schulden gegliedert. Als kurzfristig werden solche Vermogenswerte und Schulden
angesehen, die innerhalb eines Jahres fillig sind. Unabhingig von ihrer Falligkeit
werden Forderungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen auch
dann als kurzfristig angesehen, wenn sie nicht innerhalb eines Jahres, jedoch innerhalb
des normalen Verlaufs des Geschiftszyklus verkauft, verbraucht oder fillig werden.
Entsprechend TAS 12 werden die latenten Steuern als langfristige Vermogenswerte
ausgewiesen.

Im Hinblick auf eine klarere Darstellung und die Anforderungen des erstmals ange-
wendeten IFRS 7 wurden einige Bilanzposten zusammengefasst. Der Vorjahresausweis
wurde entsprechend angepasst.

Zusammensetzung der immateriellen Vermogenswerte

Firmenwerte 334,4 301,0
Entwicklungskosten 11,7 9,6
Konzessionen/Lizenzen/Schutzrechte 6,1 4,8

352,2 315,4

Die immateriellen Vermogenswerte, die bis auf die Geschifts- oder Firmenwerte
ausschliefSlich Vermogenswerte mit bestimmter Nutzungsdauer beinhalten, werden
mit ihren fortgefiihrten Anschaffungs- oder Herstellungskosten bilanziert.

Segmentbezogene Verteilung der Firmenwerte

Rail Infrastructure 263, 1 229,8
Motive Power&Components 71,3 71,2
334,4 301,0

Geschifts- und Firmenwerte aus Unternehmenserwerben werden gemaf$ IFRS 3 in
Verbindung mit IAS 36 (2005) sowie IAS 38 (2004) nicht planmafSig abgeschrieben.
Stattdessen wird die Werthaltigkeit der Firmenwerte jahrlich iiberprift. Dabei werden
den Nettobuchwerten der Firmenwerte die entsprechend der Mittelfristplanung der
jeweiligen Einheiten erwarteten, diskontierten Zahlungsstrome gegentibergestellt.
Hierbei kam ein Diskontierungszinssatz vor Steuern von 11,1 % zur Anwendung.
Die Planungen basieren auf den Erfahrungen der Vergangenheit und den Erwartungen
in Bezug auf die kiinftige Marktentwicklung. Da die diskontierten Zahlungsstrome
die Buchwertansatze der Firmenwerte Uiberstiegen, waren keine auflerplanmafigen
Abschreibungen auf Firmenwerte vorzunehmen.

(11) Immaterielle
Vermogenswerte
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Entwicklungskosten werden zu Herstellungskosten aktiviert, soweit eine eindeutige
Aufwandszuordnung moglich ist, die technische Realisierbarkeit und zukunftige
Vermarktung sichergestellt ist und die Entwicklungstatigkeit mit hinreichender
Wahrscheinlichkeit zu zukiinftigen Mittelzufliissen fiihrt. Die Herstellungskosten
umfassen die direkt und indirekt dem Entwicklungsprozess zuzurechnenden Kosten.
Aktivierte Entwicklungskosten werden mit Nutzungsdauern von funf bis sieben
Jahren linear abgeschrieben.

Konzessionen, Lizenzen, Schutzrechte und Software werden in der Regel linear tiber
einen Zeitraum von drei bis fiinf Jahren abgeschrieben.

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte sind in Hohe von 5,9 Mio.€

in der Gewinn- und Verlustrechnung in den Funktionskosten enthalten (siehe

Erlduterungen zu den ,,Kosten der Funktionsbereiche“). Im Berichtsjahr wurden

auflerplanmafSige Abschreibungen in Hohe von 13 T€ vorgenommen (2006: keine

auflerplanmafSigen Abschreibungen).

Entwicklung der immateriellen Vermégenswerte

2007

Konzessionen, gewerbliche
Rechte und dhnliche Rechte

Entwicklungs- und Werte sowie Lizenzen Immaterielle
Firmenwerte kosten an solchen Rechten Anzahlungen Vermdgenswerte
Anschaffungs-/Herstellungskosten
Stand 1. Januar 301,9 3136 14,8 26,5 21,7 27,8 - 3384  367,9
Verénderungen aus Erstkonsolidierung 33,6 - - - 4,0 0,0 - 37,6 0,0
Zugange/laufende Investitionen - - 5,5 7,6 1,2 0,8 0,0 6,7 8,4
Abgange -0,2 0,0 - -15,0 -11 -2,5 - -1,3 =175
Umgliederungen in , Vermégenswerte
aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten” - —l(7/ - 4,3 - 4,6 - - -20,6
Umbuchungen - - 0,0 - 0,0 0,2 - 0,0 0,2
Wahrungsdifferenzen - - - - 0,0 0,0 - 0,0 0,0
Stand 31. Dezember 3353 3019 203 14,8 25,8 21,7 0,0 3814 3384
Kumulierte Abschreibungen und
Wertminderungsaufwendungen
Stand 1. Januar 0,9 1,8 5,2 12,4 16,9 19,7 - 23,0 33,9
Verénderungen aus Erstkonsolidierung - - - - 0,9 0,0 - 0,9 0,0
Abschreibungen des Geschéftsjahres - - 3,4 2,8 2,5 1,6 - 5,9 4,4
Abgénge - - - -9,3 -0,4 -0,2 - -0,4 -9,5
Umgliederungen in , Vermégenswerte
aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten” - -0,9 - -0,7 - -4,2 - - -5,8
Wahrungsdifferenzen - — - — 0,2 0,0 - 0,2 0,0
Stand 31. Dezember 0,9 0,9 8,6 5.2 19,7 16,9 - 29,2 23,0
Nettowerte 3344 301,0 11,7 9,6 6,1 4,8 0,0 3522 3154
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Zusammensetzung der Sachanlagen (12) Sachanlagevermdégen

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich

der Bauten auf fremden Grundstiicken 42,9 34,2
Technische Anlagen und Maschinen 74,0 47,6
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 13,6 11,7
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 8,9 2,2

139,4 95,7

Das Sachanlagevermogen wird zu Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten
aktiviert und planmafSig linear tiber die voraussichtliche Nutzungsdauer abgeschrieben.
Den planmifSigen Abschreibungen liegen im Wesentlichen die folgenden Nutzungs-
dauern zugrunde:

Gebaude 5 bis 50 Jahre
Technische Anlagen und Maschinen 2 bis 21 Jahre
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattungen 1 bis 25 Jahre

Soweit Vermogenswerte des Sachanlagevermogens in ihrem Wert gemindert sind,
wird dies durch aufSerplanmafSige Abschreibungen berticksichtigt. Im Berichtsjahr
wurden keine aufSerplanmifSigen Abschreibungen erfasst (2006: 0 €). Abschreibungen
auf Sachanlagen sind in Hohe von 22,9 Mio.€ in den Funktionskosten der Gewinn-
und Verlustrechnung enthalten (siehe Erlduterungen zu den ,,Kosten der Funktions-
bereiche®).

139



Entwicklung des Sachanlagevermégens

Grundstiicke, grundstiicks- Andere Anlagen,
gleiche Rechte und Bauten  Technische Betriebs- und Geleistete
einschlieBlich der Bauten Anlagen und Geschafts- Anzahlungen und Sachanlage-
auf fremden Grundstiicken ~ Maschinen ausstattung Anlagen in Bau vermogen
Anschaffungskosten
Stand 1. Januar 68,2 66,0 1749 170,8 45,6 50,6 2,2 1.4 2909 28838
Verénderungen aus Erstkonsolidierung 3,4 1,3 40,9 2,7 1,7 0,7 0,7 0,0 46,7 4,7
Zugange/laufende Investitionen 8,4 1,3 23,9 7,7 5.5 4,4 8,1 2,0 45,9 15,4
Abgénge -0,1 -0,3 -2,1 -6,9 -2,0 -3,0 -0,2 -0,0 -4,4  -10,2
Umgliederung in , Vermdgenswerte
aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten” - -0,3 - -0,4 - -7,4 - -0,1 - -8,2
Umbuchungen 0,2 0,0 1,6 0,7 0,1 0,2 -1,9 -1,1 0,0 -0,2
Wahrungsdifferenzen -0,2 0,2 -0,1 0,3 -0,1 0,1 0,0 0,0 -0,4 0,6
Stand 31. Dezember 79,9 682 2391 1749 50,8 45,6 8,9 22 3787 2909
Kumulierte Abschreibungen und
Wertminderungsaufwendungen
Stand 1. Januar 34,0 31,5 1273 1189 33,9 35,7 - 0,0 1952 186,1
Verénderungen aus Erstkonsolidierung 0,1 0,3 23,8 1,2 1,3 0,5 - - 25,2 2,0
Abschreibungen des Geschéftsjahres 2,8 2,5 16,1 12,9 4,0 4,7 - - 22,9 20,1
Abgénge -0,0 -0,2 -2,1 -5,5 -1.9 -2,8 - - -4,0 -8,5
Umgliederung in , Vermégenswerte
aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten” - -0,2 - -0,3 - -4,2 - - - -4,7
Umbuchungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - = 0,0 0,0
Wahrungsdifferenzen 0,1 0,1 0,0 0,1 -0,1 - - - 0,0 0,2
Stand 31. Dezember 37,0 340 1651 1273 37,2 33,9 - 00 2393 1952
Nettowerte 42,9 34,2 74,0 47,6 13,6 11,7 8,9 22 1394 95,7
(13) Als Finanzinvestition Entwicklung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
gehaltene Immobilien
Anschaffungskosten
Stand 1. Januar 20,3 20,3
Zugange 0,0 0,0
Abgénge 0,0 0,0
Umbuchungen 0,0 0,0
Stand 31. Dezember 20,3 20,3
Kumulierte Abschreibungen und Wertminderungsaufwendungen
Stand 1. Januar 15,9 12,9
Abschreibungen des Geschaftsjahres 0,4 3,0
Umbuchungen 0,0 0,0
Stand 31. Dezember 16,3 15,9
Nettowerte 4,0 44
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Bei den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien handelt es sich um teilweise
fremdvermietete nicht betrieblich genutzte Grundstiicke und Gebaude. Die nicht
betrieblich genutzten Gebaude werden gemaf IAS 40 mit ihren fortgefihrten
Anschaffungskosten bewertet. Die den planmafSigen linearen Abschreibungen zugrunde
liegenden Nutzungsdauern liegen zwischen zehn und 50 Jahren. Die Mieteinnahmen
des Berichtsjahres betrugen 0,5 Mio.€ (Vorjahr: 0,5 Mio.€). Auf vermietete Objekte
entfielen einschlieSlich Abschreibungen, Instandhaltung und Nebenkosten Auf-
wendungen in Hohe von 0,3 Mio.€ (Vorjahr: 0,2 Mio.€), auf unvermietete Objekte
entfielen Aufwendungen in Hohe von 0,5 Mio.€ (Vorjahr: 3,1 Mio.€). In diesen
Aufwendungen ist eine auflerplanmaflige Abschreibung in Hohe von 0,2 Mio.€
enthalten. Der Zeitwert der nicht betrieblich genutzten Grundstiicke betragt

5,9 Mio.€ (Vorjahr: 4,8 Mio.€). Die Zeitwerte basieren zum iiberwiegenden Teil

auf den aktuellen Marktpreisen vergleichbarer Immobilien.

Angaben zu at-equity-bilanzierten Unternehmen

Stand 1. Januar 1.0 1,0
Anteiliges Ergebnis 0,5 0,7
Ausschiittung -0,7 -0,7
Stand 31. Dezember 0.8 1,0
Gesamtvermogen 3,3 4,0
Gesamtschulden 2,7 3,4
Umsatzerlose 11,7 11,6
Ergebnis 1,0 1,4

Es handelt sich um Anteile an der BV Oberflichentechnik GmbH & Co. KG,
Werdohl, auf die ein mafSgeblicher Einfluss ausgetibt wird. Die Anteile an diesem
assoziierten Unternehmen werden mit seinem anteiligen Eigenkapital gemafs der
Equity-Methode bilanziert.

Zusammensetzung der Gbrigen langfristigen Finanzinstrumente

Anteile an verbundenen Unternehmen 33 3,6
Ubrige Beteiligungen 0,5 0,5
Wertpapiere 0,8 0,7
Ausleihungen 2,4 2,1
Derivative Finanzinstrumente aus Sicherungsheziehungen 3,7 0,1
Ubrige langfristige finanzielle Vermégenswerte 0,1 0.4
Ubrige langfristige Finanzinstrumente 10,8 7.4

(14) At-equity-Beteiligungen

(15) Ubrige langfristige
Finanzinstrumente
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(16) Sonstige langfristige
Vermogenswerte

Die Anteile an nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen sowie die iibrigen Be-
teiligungen werden zu Anschaffungskosten bilanziert. Die tibrigen Finanzinstrumente
unterhalb der Beteiligungsschwelle werden in Abhangigkeit von ihrer Klassifizierung
nach TAS 39 bewertet.

Eine Uberleitung des Bilanzpostens auf die Bewertungskategorien nach IAS 39 befindet
sich unter den ,,Zusitzlichen Angaben zu Finanzinstrumenten® auf Seite 157.

Langfristige Wertpapiere mit festen beziehungsweise mit bestimmbaren Zahlungen
und fester Laufzeit, die an einem aktiven Markt notiert sind und bei denen die Absicht
besteht, diese Papiere bis zur Endfilligkeit zu halten (Filligkeitswerte), werden unter
Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.

Die uibrigen langfristigen Wertpapiere werden als ,,verdufSerbare Werte“ zu Zeitwerten
bilanziert. Dabei werden Anderungen des beizulegenden Zeitwerts grundsitzlich
erfolgsneutral im Eigenkapital (sonstige Eigenkapitalpositionen) abgegrenzt und bei
der Verduflerung erfolgswirksam erfasst.

Die nicht an einem aktiven Markt gehandelten Ausleihungen sowie die iibrigen lang-
fristigen finanziellen Vermogenswerte werden als origindre Forderungen bei Zugang
mit ihrem beizulegenden Zeitwert, der regelmifSig dem Nennwert der Forderung
beziehungsweise dem ausgereichten Kreditbetrag entspricht, bewertet. Unverzinsliche
und niedrig verzinsliche langfristige Kredite und Forderungen werden zum Barwert
angesetzt. Die Folgebewertung erfolgt zu fortgefithrten Anschaffungskosten unter
Anwendung der Effektivzinsmethode.

Derivative Finanzinstrumente aus Sicherungsbeziehungen werden als zu Handels-
zwecken gehaltene Vermogenswerte zum Zeitwert bewertet. Der Posten resultiert
aus der Absicherung der zukiinftigen Zinszahlungen des US-Private-Placements.
Wertanderungen werden im Rahmen der Sicherungsbeziehung erfolgsneutral im
Eigenkapital erfasst.

Unter den sonstigen langfristigen Vermogenswerten werden im Wesentlichen
Rechnungsabgrenzungen bilanziert.



Latente Steuern werden entsprechend TAS 12 auf temporire Unterschiede zwischen
den Wertansatzen der Steuerbilanz und den entsprechenden Ansitzen in der Bilanz
nach IFRS, auf steuerliche Verlustvortriage sowie auf ergebniswirksame Konsolidie-
rungsvorgange gebildet. Fiir die Ermittlung der latenten Steuern wurden diejenigen
Steueransitze angewandt, die nach Lage der am Bilanzstichtag gultigen gesetzlichen
Regelungen zum Realisationszeitpunkt erwartet werden. Steuerlatenzen aufgrund
von Bewertungsunterschieden entstanden bei folgenden Bilanzposten:

Latente Steuern

2007

aktive passive aktive passive
latente latente latente latente
Steuern Steuern Steuern Steuern
Immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen 0,4 10,7 2,2 88
Vorrate 1,1 2,9 0,8 11,3
Forderungen 0,9 3,3 0,4 4,0
Sonstige Aktiva 0,0 0,1 0,3 0,9
Pensionsriickstellungen 1,1 0,0 1,0 0,0
Sonstige Riickstellungen 12,0 1,0 13,2 1,4
Verbindlichkeiten 0,3 0,0 2,0 0,3
Sonstige Passiva 0,1 0,1 3,7 0,0
15,9 18,1 23,6 26,7

Verlustvortrage 10,2 - 17,8 -
Latente Steuern laut Bilanz 26,1 18,1 41,4 26,7

Den aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage lagen steuerlich nutzbare, vorgetra-
gene Verluste in Hohe von 33,3 Mio.€ (2006: 44,6 Mio.€) zugrunde.
Wertberichtigungen auf latente Steuern bestanden nicht.

Zusammensetzung der Vorrate

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 94,6 61,2
Unfertige Erzeugnisse 102,3 65,2
Handelswaren 6,4 4,5
Fertigerzeugnisse 16,0 12,6
Geleistete Anzahlungen 17.9 18,0
Gesamt 237,2 161,5

Die Vorrite werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten beziehungsweise zu
niedrigeren NettoverdufSerungswerten angesetzt. Die Herstellungskosten umfassen
alle produktionsbezogenen Vollkosten. Dazu zihlen die direkt zurechenbaren Einzel-
kosten, die Sondereinzelkosten der Fertigung und alle im Rahmen der Fertigung
systematisch zurechenbaren fixen und variablen Gemeinkosten. Fremdkapitalkosten
werden nicht als Teil der Anschaffungs- oder Herstellungskosten aktiviert.

(17) Latente Steuern

(18) Vorrate
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(19) Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen

144

Soweit die Vorrite einer Gruppenbewertung unterliegen, kommt die Durchschnitts-
methode zur Anwendung. Die Bestandsrisiken, die sich aus der Lagerdauer oder
verminderten Verwertbarkeit ergeben, werden durch entsprechende Abwertungen
berticksichtigt.

Die Abwertungen auf Vorratsbestande betrugen im Berichtsjahr 17,0 Mio.€ (2006:
18,5 Mio.€). Der Buchwert der zum Nettoverauflerungswert angesetzten Vorrite
betrug 20,0 Mio.€ (2006: 18,1 Mio.€).

Da die Griinde fiir aufSerplanmafSige Abschreibungen entfallen waren, wurden in
2007 Zuschreibungen auf Vorrite in Hohe von 28 T€ (2006: 0,1 Mio.€) vorgenommen.

Zusammensetzung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Ubrige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 283,7 202,2
Forderungen aus Fertigungsauftragen 112,9 128,9
Gesamt 396,6 3311

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die nicht aus Fertigungsauftragen
resultieren, sind aufgrund ihrer kurzen Restlaufzeit zu Nennwerten bilanziert. Einzel-
risiken werden durch angemessene Wertberichtigungen berticksichtigt. Der Bestand
und die Entwicklung der Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sind nachfolgend dargestellt:

Entwicklung der Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Stand zum 1.1. 6,2 5,5
Zuflihrungen 6,7 1,4
Auflésungen -1,1 -0,6
Inanspruchnahme -0,1 0,2
Wahrungsumrechnungsdifferenzen -0,1 0,1
Stand 31.12. 11,6 6,2

Die Forderungen aus Fertigungsauftriagen resultieren aus der Bilanzierung von
Fertigungsauftragen nach der ,,Percentage of Completion“-Methode. Dabei werden
die angefallenen Auftragskosten einschliefSlich eines dem Fertigstellungsgrad entspre-
chenden Gewinnanteils abziiglich etwaiger Verluste als kumulierte Leistung aus
Fertigungsauftriagen aktiviert. Der Ausweis der Fertigungsauftrige erfolgt aktivisch
als Forderung aus Fertigungsauftrigen, soweit die kumulierte Leistung die vom
Kunden erhaltenen Anzahlungen tibersteigt. Im umgekehrten Fall werden die
kumulierten Leistungen nach Verrechnung mit den Anzahlungen als Verbindlichkeit
aus Fertigungsauftragen auf der Passivseite der Bilanz unter den Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen aus Fertigungsauftragen ausgewiesen.



Forderungen und Verbindlichkeiten aus Fertigungsauftragen

2007

aktivisch passivisch aktivisch passivisch
ausgewiesen  ausgewiesen Summe  ausgewiesen  ausgewiesen Summe
Kumulierte Leistung aus Fertigungsauftragen 791,8 23,5 815,3 584,5 37,4 621,9
Erhaltene Anzahlungen aus Fertigungsauftragen -678,9 -119,5 -798,4 —455,6 -100,4 -556,0
Forderungen aus Fertigungsauftragen 112,9 112,9 128,9 128,9
Verbindlichkeiten aus Fertigungsauftragen 96,0 96,0 63,0 63,0

Die kumulierte Leistung aus Fertigungsauftragen in Hohe von 815,3 Mio.€ (2006:

621,9 Mio.€) enthilt bis zum Stichtag angefallene kumulierte Auftragskosten in
Hohe von 727,1 Mio.€ (2006: 537,8 Mio.€) sowie die auf diese Auftragskosten
entfallenden Gewinne in Hohe von 105,5 Mio.€ (2006: 86,5 Mio.€) und Verluste

in Hohe von 17,3 Mio.€ (2006: 2,4 Mio.€).

Es handelt sich um Erstattungsanspriiche, die zum tiberwiegenden Teil auf die

Vossloh AG entfallen.

Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Vermogenswerte

Sonstige Steuerforderungen (nicht Ertragsteuern) 20,1 11,8
Forderungen gegeniiber verbundenen Unternehmen 14,6 2,5
Forderungen gegeniiber Arbeitnehmern 2,1 1,5
Rechnungsabgrenzungen 1,5 1,2
Ausleihungen 0,9 0,8
Zinsforderungen 0,5 0,7
Debitorische Kreditoren 0,7 0,6
Derivative Finanzinstrumente 0,3 0,3
Fremdanteil der Forderungen aus dem Verrechnungsverkehr

mit Gemeinschaftsunternehmen 51 4,2
Ubrige kurzfristige Vermégenswerte 4,9 6.3
Sonstige kurzfristige Vermégenswerte 50,7 29,9

Die unter den kurzfristigen Vermogenswerten ausgewiesenen Forderungen werden

zu Anschaffungskosten beziehungsweise fortgefiithrten Anschaffungskosten bewertet.

Einzelrisiken wurden durch angemessene Wertberichtigungen berticksichtigt.

(20) Ertragsteuererstattungs-

anspriiche

(21) Sonstige kurzfristige

Vermogenswerte
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(22) Kurzfristige Wertpapiere

(23) Liquide Mittel

(24) Vermogenswerte aus
nicht fortgefiihrten
Aktivitaten
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Der Stand sowie die Entwicklung der Wertberichtigungen sind nachfolgend
dargestellt:

Entwicklung der Wertberichtigungen

Stand zum 1.1. 0,6 0,4
Zufiihrungen 0,9 0,2
Auflésungen -0,6 0,0
Inanspruchnahme 0,0 0,0
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 0,0 0,0
Stand 31.12. 0,9 0,6

Die derivativen Finanzinstrumente aus der Absicherung von Fremdwahrungsgeschaften
sind zu Zeitwerten bewertet.

Eine Uberleitung der unter den ,,Sonstigen kurzfristigen Vermogenswerten ausge-
wiesenen Finanzinstrumente auf die verschiedenen Bewertungskategorien nach

TAS 39 befindet sich unter den ,,Zusitzlichen Angaben zu Finanzinstrumenten® auf
Seite 157 f. Die sonstigen Steuerforderungen sowie die iibrigen Vermogenswerte sind
zu Anschaffungskosten bewertet.

In diesem Posten sind in Hohe von 30,5 Mio.€ Anlagen in kurzfristige festverzinsliche
Wertpapiere enthalten, die bis zur Endfilligkeit gehalten werden. Diese Anlagen sind
zu Anschaffungskosten bewertet. Bei den tibrigen unter diesem Posten ausgewiesenen
Anlagen handelt es sich um Wertpapiere, die als Handelsbestand i. S. d. IAS 39
bewertet werden. Eine Uberleitung der kurzfristigen Wertpapiere auf die verschiedenen
Bewertungskategorien nach IAS 39 befindet sich unter den ,,Zusitzlichen Angaben zu
Finanzinstrumenten® auf Seite 157 f.

Die Zahlungsmittel beinhalten Kassenbestinde, Bundesbankguthaben sowie Guthaben
bei Kreditinstituten mit einer Laufzeit von bis zu einem Jahr. Die Bilanzierung erfolgt
zum Nennwert.

Im Vorjahr waren unter diesem Posten die Vermogensgegenstiande des im Januar 2007
verduflerten Geschiftsbereiches Information Technologies enthalten.



Die Entwicklung des Eigenkapitals ist auf der Seite 121 dargestellt. (25) Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital der Vossloh AG betragt 37.824.851,86 € (25.1) Gezeichnetes Kapital
(2006: 37.671.461,74 €). Es ist in 14.795.796 (2006: 14.735.795) auf den Inhaber

lautende nennwertlose Stiickaktien eingeteilt. Es wurden ausschliefflich Stammaktien

ausgegeben.

Zum 31. Dezember 2007 bestand ein genehmigtes Kapital in Hohe von
18.406.507,72 €.

Der Vossloh-Konzern hat in den Jahren 1998, 2000, 2002 und 2005 Aktienoptions- Aktienoptionsprogramme
programme eingefiihrt, nach denen bestimmte Fithrungskrafte (Long Term Incentive
Program, LTIP) und Mitarbeiter der inlandischen Konzerngesellschaften (Mitarbeiter-
beteiligungsprogramm, MABP) Bezugsrechte zum Erwerb von Aktien der Vossloh AG
erhielten. Voraussetzung fur die Gewahrung der Bezugsrechte war ein Eigeninvestment
in Form von Aktien der Vossloh AG. Je erworbener Aktie wurden zehn (LTIP) bezie-
hungsweise drei (MABP) Bezugsrechte gewiahrt, die zum Erwerb von Vossloh-Aktien
zum Marktpreis bei Programmbeginn (Basispreis) berechtigen. Die Ausiibung der
Bezugsrechte ist an relative und absolute Erfolgsziele in Bezug auf die Entwicklung
des Kurses der Vossloh-Aktie gekntipft. Die Ausiibung der Aktienoptionen aus dem
Programm 2005 war im Geschiftsjahr 2007 mit Ablauf der Sperrfrist am 31.03.2007
erstmals moglich.

Die Anzahl der ausgegebenen Bezugsrechte entwickelte sich wie folgt:

Entwicklung der Aktienoptionen

01.01.2006 75.246 38,54
ausgeiibt 984 24,01
verfallen 14.137 38,65

31.12.2006 60.125 38,75
davon ausiibbar 3 24,01
ausgeiibt 60.001 38,75
verfallen 75 38,75

31.12.2007 49 38,75

davon ausiibbar 49 38,75

Die zum 31.12.2007 noch nicht ausgeiibten Optionen haben eine Restlaufzeit von
2,25 Jahren. Das Aktienoptionsprogramm 2005 wird gemafS IFRS 2 bewertet.
Aus der Bilanzierung der Aktienoptionen nach IFRS 2 resultierte im Geschaftsjahr
2007 ein zusatzlicher Personalaufwand von 0,1 Mio.€ (Vorjahr: 0,2 Mio.€).
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(25.2) Kapitalriicklage

(25.3) Eigene Anteile

(25.4) Gewinnriicklagen

(25.5) Sonstige
Eigenkapitalpositionen

(25.6) Anteile im Fremdbesitz

(26) Pensionsriickstellungen
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Die Kapitalriicklage enthilt das Aufgeld gegeniiber dem Nominalbetrag aus der
Ausgabe von Aktien durch die Vossloh AG.

Zum 31. Dezember 2007 befanden sich — unverdndert gegentiber dem Vorjahr —
keine eigenen Aktien im Bestand der Gesellschaft.

Die Gewinnriicklagen enthalten die in der Vergangenheit erzielten Ergebnisse der in
den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, soweit diese nicht aus Konzern-
sicht ausgeschuttet wurden.

Die sonstigen Eigenkapitalpositionen beinhalten die erfolgsneutralen Eigenkapital-
veranderungen aus der Wahrungsumrechnung von Abschliissen auslandischer
Tochterunternehmen, aus der Bewertung von Derivaten im Zusammenhang mit
Sicherungsgeschiften (Cashflow-Hedges) sowie aus der Bewertung von verdufSerbaren
Finanzinstrumenten. Als grofSter einzelner Sachverhalt ist unter diesem Posten der
negative Marktwert nach Steuern aus der Absicherung zukiinftiger Zinszahlungen fir
die Verbindlichkeiten aus dem US-Private-Placement in Hohe von 2,5 Mio.€ enthalten.

Die Anteile im Fremdbesitz entfallen mit rund 10,1 Mio.€ auf konzernfremde Gesell-
schafter des Teilkonzerns Switch Systems, mit rund 1,8 Mio.€ auf Fremdanteile des
Teilkonzerns Fastening Systems sowie mit 0,2 Mio.€ auf den Teilkonzern Locomotives.

Entwicklung der Pensionsriickstellungen

Anfangsbestand zum 1.1. 9,9 14,9
Inanspruchnahme -0,9 -1.4
Veranderung Planvermdgen 0,0 -2,1
Zuflihrungen 2,5 1,7
Umgliederung in , Schulden aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten” 0,0 -3,2
Endbestand zum 31.12. 11,5 9,9

Die Vossloh AG sowie einige Tochtergesellschaften sind Pensionsverpflichtungen
gegeniiber Beschiftigten eingegangen. Die Altersversorgungsleistungen variieren
dabei je nach den wirtschaftlichen Gegebenheiten und basieren in der Regel auf der
Beschiftigungsdauer, dem Entgelt und der im Unternehmen eingenommenen Stellung.
Die Verpflichtung zur zukiinftigen Zahlung der Pensionen liegt bei den betroffenen
Tochtergesellschaften (Defined Benefit Plan).

Die Pensionsriickstellungen werden entsprechend TAS 19 auf der Basis der Anwart-
schaftsbarwertmethode (Projected Unit Credit Method) gebildet. Hierbei werden
aktuelle Kapitalmarktzinssitze sowie zukunftige wahrscheinliche Gehalts- und Pensions-
steigerungen beriicksichtigt. Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste werden
erst erfolgswirksam verrechnet, wenn sie aufSerhalb einer Bandbreite von 10 % des
Verpflichtungsumfangs zum Periodenbeginn (Defined Benefit Obligation) liegen.



In einem solchen Fall werden die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste

tiber die durchschnittliche Restdienstzeit der Anwartschaftsberechtigten verrechnet.

Bei dem mit dem Barwert der Versorgungszusagen verrechneten Planvermogen handelt

es sich um den Zeitwert einer Riickdeckungsversicherung, die einen Teil der Anspriiche

aus den Versorgungszusagen abdeckt. Den ausgewiesenen Pensionsriickstellungen

liegen versicherungsmathematische Gutachten von unabhiangigen Aktuaren zugrunde.

Annahmen zur Berechnung der Pensionsverpflichtungen

Diskontierungszinssatz 5.3 4,75
Erwartete Steigerung der Pensionszahlungen 1,5 1,5
Erwartete Steigerung der Lohn- und Gehaltszahlungen 3,0 2,0
Erwartete Steigerung der Lebenshaltungskosten 3,0 2,0
Fluktuationswahrscheinlichkeit 4,0 6,0
Verzinsung des Planvermdgens 4,5 4,0
Die bilanzierte Pensionsriickstellung leitet sich wie folgt ab:

Ableitung der bilanzierten Pensionsriickstellung

Barwert der durch Planvermdgen gedeckten Versorgungszusagen 14,9 12,9
Beizulegender Zeitwert des Planvermégens -5,8 -8,4
Anpassungsbetrag aufgrund der nicht erfassten

versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste -3,8 -1,6
Riickstellung fiir Versorgungsanspriiche aus Planvermdgen 53 2,9
Barwert der nicht durch Planvermdgen finanzierten Versorgungsanspriiche 6,2 7,8
Saldo der nicht erfassten versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste -0,0 -0,8
Riickstellung fiir nicht durch Planvermégen gedeckte Versorgungsanspriiche 6,2 7,0
Bilanzierte Pensionsriickstellung 11,5 9,9
Die Barwerte der Pensionsverpflichtungen entwickelten sich wie folgt:

Entwicklung der Barwerte der Pensionsverpflichtungen

Stand zum 1.1. 20,7 20,1
Dienstzeitaufwand 1,7 0,8
Zinsaufwand 0,9 0,9
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste -0,9 0,3
Gezahlte Leistungen -1,3 -1,4
Stand zum 31.12. 211 20,7
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Der beizulegende Zeitwert des Planvermogens zeigt folgende Entwicklung:

Entwicklung des Planvermdgens

Stand zum 1.1

Erwartete Ertrage aus dem Planvermdgen 0,3 0,3
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste in Bezug auf das Planvermdgen -2,6 -0,3
Arbeitgeberbeitrage zum Planvermégen 0,0 2,1
Gezahlte Leistungen -0,3 0,0
Stand zum 31.12. 58 84

In der Gewinn- und Verlustrechnung wurde aufgrund von Pensionsverpflichtungen
der folgende Aufwand erfasst:

Zusammensetzung des Aufwands aus Pensionsverpflichtungen

Laufende Dienstzeitaufwendungen

Im Geschaftsjahr amortisierte versicherungsmathematische Gewinne und Verluste 0,0 0,0
Erwarteter Vermdgensertrag aus Planvermdgen -0,3 0,3
Zinsaufwand 0,9 1,0
Aufwand des Geschaftsjahres 2,3 1,7

Die laufenden Dienstzeitaufwendungen sind Teil des Personalaufwands, der in die
Funktionskosten eingeht. Der Zinsaufwand ist Teil des Zinsergebnisses.

Die Gegenuberstellung der Barwerte der Pensionsverpflichtungen mit dem Zeitwert
des Planvermogens stellt sich wie folgt dar:

Gegenliiberstellung Barwert/Zeitwert

Barwert der Pensionsverpflichtungen 21,1 20,7
Abziiglich Zeitwert des Planvermégens -5,8 -8,4
Nicht durch Planvermdgen gedeckte Verpflichtungen 15,3 12,3

Die erfahrungsbedingten Anpassungen der Vermogenswerte und Schulden aus
Pensionsverpflichtungen betrugen:

Aufstellung der erfahrungsbedingten Anpassungen

Erfahrungsbedlngte Anpassung der Vermégenswerte -2,6

Erfahrungsbedingte Anpassung der Schulden 0.9 —0,0




Zusammensetzung der sonstigen Riickstellungen

Personalbezogene Riickstellungen 8,8 8,6
Garantieverpflichtungen und Nachlaufkosten 25,7 19,3
Prozessrisiken und Drohverluste 1.3 55
Ubrige Riickstellungen 1,2 1,1
Sonstige langfristige Riickstellungen 37,0 34,5
Personalbezogene Riickstellungen 29,2 23,7
Verpflichtungen aus erhaltenen Lieferungen und Leistungen 29,0 23,4
Garantieverpflichtungen und Nachlaufkosten 22,5 15,6
Prozessrisiken und Drohverluste 41,4 32,2
Ubrige Riickstellungen 11,8 14,4
Sonstige kurzfristige Riickstellungen 133,9 109,3

170,9 143,8

Alle als kurzfristig ausgewiesenen Riickstellungen weisen Falligkeiten innerhalb eines
Jahres aus, alle als langfristig ausgewiesenen Riickstellungen weisen Restlaufzeiten
von uber einem Jahr aus.

Die sonstigen Riickstellungen beriicksichtigen simtliche am Bilanzstichtag erkennbaren
Verpflichtungen, die auf vergangenen Ereignissen beruhen und deren Hohe oder
Falligkeiten unsicher sind. Die Riickstellungen wurden in Hohe ihres wahrscheinlichen
Eintritts berticksichtigt. Das maximale Risiko beziiglich der bilanzierten Riickstellungen
liegt um 38,0 Mio.€ (2006: 24,2 Mio.€) tiber dem Bilanzansatz. Dariiber hinaus
bestehen nicht bilanzierte Risiken in Hohe von 8,9 Mio.€ (2006: 35,5 Mio.€) aus
Sachverhalten mit einer Eintrittswahrscheinlichkeit von weniger als 50 %.

Die personalbezogenen Riickstellungen umfassen Tantiemeverpflichtungen,
Urlaubsgelder, Jubilaumsverpflichtungen sowie Verpflichtungen aus Altersteilzeit.

Die Verpflichtungen aus erhaltenen Lieferungen und Leistungen resultieren aus
ausstehenden Abrechnungen fiir bezogene Lieferungen und Dienste.

Die Garantieverpflichtungen beinhalten sowohl die fiir einzelne Garantiekosten
zuriickgestellten Betrage als auch aufgrund von Erfahrungswerten gebildete
Riickstellungen in Hohe der erwarteten Garantiefille aus getatigten Umsatzen.
Die Prozessrisiken und Drohverluste berticksichtigen Verpflichtungen aus Rechts-
streitigkeiten sowie Risikovorsorgen fiir Verluste aus schwebenden Geschiften.
Fiir drohende Verluste aus Abnahmeverpflichtungen bestand am Bilanzstichtag
eine Ruckstellung in Hohe von 0,1 Mio.€ (2006: 0,6 Mio.€).

(27) Sonstige Riickstellungen
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Entwicklung der Riickstellungen

Anfangsbestand Zugang aus Endbestand
01.01.2007 Erstkonsolldlerung L T AICEI Ei 31.12.2007

Steuerruckstellungen 13,8
Personalbezogene Riickstellungen 32,3 0,4 —20,2 —0,2 25,7 38,0
Verpflichtungen aus erhaltenen

Lieferungen und Leistungen 23,4 1,5 -9,2 0,2 13,5 29,0
Garantieverpflichtungen

und Nachlaufkosten 34,9 0,0 -12,2 -4,1 29,6 48,2
Prozessrisiken und Drohverluste 37,7 0,1 -10,0 -9,9 24,8 42,7
Ubrige Riickstellungen 15,5 1,6 -8,0 -1,8 57 13,0
Sonstige Riickstellungen 143,8 3,6 -59,6 -16,2 99,3 170,9

(28) Verbindlichkeiten

Die Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten gliedern sich wie folgt:

Falligkeiten <1 Jahr >1-5 Jahre >5 Jahre Gesamt

Finanzverbindlichkeiten 44,7 38,6 15,2 15,6 167,5 176,3 227,4 230,5

Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen 271,9 203,8 0,0 0,1 0,0 0,0 271,9 203,9

Ertragsteuerverbindlichkeiten 12,7 5,6 0,0 - 0,0 - 12,7 5,6

Sonstige Verbindlichkeiten 124,3 135,2 1,4 2,1 40,8 29,5 166,5 166,8
453,6 383,2 16,6 17,8 208,3 205,8 678,5 606,8

(28.1) Finanzverbindlichkeiten
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Zusammensetzung der Finanzverbindlichkeiten

US-Private-Placement 163,1 182,1
Ubrige langfristige Bankverbindlichkeiten 18,1 3,9
Langfristiges Finanzierungsleasing 1.5 0,9
Schuldscheindarlehen 0.0 5,0
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 182,7 191,9
Kurzfristige Bankverbindlichkeiten 38,2 32,3
Schuldscheindarlehen 5,0 5,0
Kurzfristiges Finanzleasing 0,9 0,6
Zinsverbindlichkeiten 0.6 0,7
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 44,7 38,6
Summe Finanzverbindlichkeiten 2274 230,5

Die Finanzverbindlichkeiten werden zu fortgefithrten Anschaffungskosten angesetzt.

Das US-Private-Placement wird als Grundgeschift eines Fair-Value-Hedges zur

Sicherung des Riickzahlungsbetrages gegen Wahrungsschwankungen in Bezug auf

das gesicherte Wihrungsrisiko zum Marktwert bewertet. Eine Uberleitung der Finanz-

verbindlichkeiten auf die verschiedenen Bewertungskategorien nach IAS 39 befindet

sich unter den ,,Zusitzlichen Angaben zu Finanzinstrumenten® auf Seite 157 f.



Die Verbindlichkeiten aus dem US-Private-Placement resultieren aus einer im
Geschiftsjahr 2004 erfolgten Mittelaufnahme am amerikanischen Kapitalmarkt in
Hohe von 240,0 Mio.US-$. Das US-Private-Placement umfasst einen Teilbetrag von
140,0 Mio.US-$ mit einer Restlaufzeit von 6,5 Jahren und einen weiteren Betrag von
100,0 Mio.US-$ mit einer Restlaufzeit von 8,5 Jahren. Beide Teilbetrige sind endfillig
riickzahlbar. Die Kapitalzahlungs- und Zinszahlungsstrome wurden vollstindig mit
Swaps in Euro gesichert. Dadurch werden die beiden Tranchen mit Euro-Festzinssitzen
von 5,325 % beziehungsweise 5,455 % verzinst. Die zum Bilanzstichtag ausgewiesenen
163,1 Mio.€ entsprechen der zum Stichtagskurs umgerechneten Dollarverbindlichkeit.
Unter Beriicksichtigung der unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesenen
Waihrungssicherung in Hohe von 40,8 Mio.€ ergibt sich ein gesicherter Riickzahlungs-
betrag in Hohe von 203,9 Mio.£.

Die Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingvertragen werden in Hohe des Barwertes
der Leasingraten passiviert. Sie betreffen Leasingvertrage tiber Investitionsgiiter im
Geschiftsfeld Infrastructure Services. Der Nettobuchwert der im Sachanlagevermogen
ausgewiesenen Vermogenswerte betrug 2,3 Mio.€ (31.12.2006: 1,4 Mio.€).

Die Mindestleasingzahlungen haben folgende Falligkeiten:

Finanzierungsleasing

2007

Nominalwert Abzinsungsbetrag Barwert Nominalwert Abzinsungsbetrag Barwert

Fallig bis 1 Jahr 1.0 -0,1 0,9 0,7 -0,1 0,6

Fallig in > 1-5 Jahren 1.6 -0,1 1.5 0,9 -0,0 0,9
Féllig in Gber 5 Jahren 0,0 -0,0 0,0 - - -

2,6 -0,2 2,4 1.6 -0,1 1.5

Zusammensetzung der sonstigen Verbindlichkeiten

Derivative Finanzinstrumente aus Fair-Value-Hedges 40,8 21,8
Derivative Finanzinstrumente aus Cashflow-Hedges 0,9 9,2
Langfristige Rechnungsabgrenzung 0,5 0,6
Ubrige 0,0 0,1
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 42,2 31,7
Erhaltene Anzahlungen 49,0 72,1
Umsatzsteuerverbindlichkeiten 25,3 22,3
Verbindlichkeiten aus Sozialversicherungs- und Krankenkassenbeitragen 9,1 7,3
Verbindlichkeiten gegeniiber Mitarbeitern 8,5 6,2
Provisionen 4,7 0,1
Sonstige nicht ergebnisabhangige Steuern 6,2 3,5
Kreditorische Debitoren 1.3 1.7
Ubrige 20,2 22,0
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 124,3 135,2

166,5 166,9

(28.2) Sonstige
Verbindlichkeiten
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(28.3) Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen
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(28.4) Ertragsteuer-
verbindlichkeiten

(29) Verbindlichkeiten
aus nicht fortgefiihrten
Aktivitaten

Bei den unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesenen derivativen Finanzin-
strumenten handelt es sich um die Zeitwerte der zur Wahrungssicherung abgeschlos-
senen Devisentermingeschifte sowie die Zeitwerte der mit dem US-Private-Placement
in einem Sicherungszusammenhang stehenden Cross-Currency-Swaps. Bei dem mit
40,8 Mio.€ (31.12.2006: 21,8 Mio.€) unter den langfristigen Verbindlichkeiten
ausgewiesenen Fair-Value-Hedge handelt es sich um den Zeitwert der Wahrungs-
sicherung des Riickzahlungsbetrages des US-Private-Placements.

Die tibrigen sonstigen Verbindlichkeiten sind mit Ausnahme der Rechnungsabgren-
zungen als finanzielle Verbindlichkeiten gemafS TAS 39 zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertet. Eine Uberleitung der sonstigen Verbindlichkeiten auf die verschiedenen
Bewertungskategorien gemaf$ IAS 39 befindet sich unter den ,,Zusatzlichen Angaben
zu Finanzinstrumenten® auf Seite 157 f.

Die mit 49,0 Mio.€ unter den sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesenen
erhaltenen Anzahlungen enthalten keine Anzahlungen auf Fertigungsauftriage. Die
kurzfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber Mitarbeitern sind nach TAS 19 unabgezinst
in Hohe der Verpflichtung berticksichtigt.

Zusammensetzung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 175,9 140,8
Verbindlichkeiten aus Fertigungsauftragen 96,0 63,0
Gesamt 271,9 203,8

Die PoC-Verbindlichkeiten resultieren aus Fertigungsauftriagen, bei denen die von
Kunden geleisteten Anzahlungen die kumulierten Forderungen aus der Abwicklung
der jeweiligen Auftriage tibersteigen. Eine Aufgliederung dieser Verbindlichkeiten

in Bruttoforderungen und Anzahlungen sowie weitere Angaben finden sich in den
Erlauterungen zu den ,,Forderungen aus Lieferungen und Leistungen®.

Es handelt sich um die den Steuerbehérden zum Bilanzstichtag tatsichlich geschuldeten
Ertragsteuern, die von den verschiedenen Konzerngesellschaften ausgewiesen werden.

Im Vorjahr waren unter diesem Posten die Verbindlichkeiten des im Januar 2007
verdufSerten Geschaftsbereiches Information Technologies enthalten.



Erlduterungen zur Segmentberichterstattung

Das primare Berichtsformat der Segmentberichterstattung orientiert sich an der
Struktur der internen Berichterstattung im Vossloh-Konzern. Diese unterscheidet
zwei Geschiftsbereiche und die Holding.

Im Geschaftsbereich Rail Infrastructure sind die Schieneninfrastrukturprodukte und
-dienstleistungen des Konzerns zusammengefasst. Der Geschiftsbereich setzt sich aus
den Geschiftsfeldern Fastening Systems, Switch Systems und Infrastructure Services
zusammen.

Die Geschiftsfelder Locomotives (Herstellung von Diesellokomotiven) und Electrical
Systems (Herstellung von elektrischen Ausristungen fur Straflenbahnen und Trolley-
busse) bilden den Geschiftsbereich Motive Power& Components.

Im Zuge der strategischen Neuorientierung des Vossloh-Konzerns war der Geschafts-
bereich Information Technologies im September 2006 zum Verkauf gestellt worden.
Dementsprechend wurden die Aktivitaten des Geschaftsbereichs Information Techno-
logies seitdem als ,,nicht fortgefithrte Aktivititen“ ausgewiesen. Die in der primaren
und sekundiren Segmentberichterstattung dargestellten Grofsen wurden entsprechend
den Vorgaben des IFRS 5 angepasst.

Soweit zwischen den einzelnen Segmenten Innenbeziehungen bestehen, werden diese
zu marktublichen Konditionen abgewickelt. Die Rechnungslegungsmethoden sind
fiir alle Segmente identisch. Die fuir einzelne Segmente dargestellten Informationen
verstehen sich vor Konsolidierung.

Die wesentlichen zahlungsunwirksamen Segmentaufwendungen beinhalten die
Zufiihrungen zu den Riickstellungen. Dabei sind die Zuftihrungen zu den Riickstel-
lungen des nicht fortgefiihrten Geschiftsbereichs Information Technologies bis zum
30. September 2006 in den Vorjahresangaben beriicksichtigt.

Die primaren Segmentinformationen fiir die Geschiftsbereiche sind auf den Seiten
122 und 123 dargestellt. Die sekundiren Segmentinformationen nach Regionen sind
nachfolgend aufgefiihrt. Dabei sind die dargestellten Umsatzerlose den Regionen auf
Basis der jeweiligen Kundenstandorte zugeordnet.
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Segmentinformationen nach Regionen

Euroraum ohne Ubriges
Deutschland Deutschland Europa Amerika Asien Ubrige Gesamt

AuBenumsatzerlose

148,1 664,0 159,4 131,4 89,2 34,0 1.226,1
2006 128,4 649,9 140,9 30,6 42,4 19,8 1.012,0
Operatives Segmentvermogen

228,7 744,2 42,6 60,6 75,5 0,0 1.151,6
2006 254,9 629,7 35,0 0,1 8,8 0,0 928,5
Segmentinvestitionen

11,0 23,8 1,4 1,8 14,6 0,0 52,6
2006 58 17,2 0,9 0,0 0,0 0,0 23,9

Die Uberleitung des operativen Segmentvermogens und der operativen Segmentschul-

den auf die Summe der Aktiva und Passiva gemaf$ Bilanz ist nachfolgend dargestellt:

Uberleitung des Segmentvermégens auf die Summe aller Aktiva gemaB Bilanz

Immaterielle Vermogenswerte 352,2 315,4
Sachanlagen 139,4 95,7
Vorrate 237,2 161,5
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 396,6 331,2
Sonstige Vermdgenswerte abziiglich Steuerforderungen 24,5 23,2
Rechnungsabgrenzungen 1,7 1,5
Operatives Segmentvermdgen 1.151,6 928,5
Vermdgenswerte aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten - 33,8
Ubriges nicht operatives Vermdgen 175,2 236,2
Summe Aktiva 1.326,8 1.198,5

Uberleitung der Segmentschulden auf die Summe aller Passiva gemaB Bilanz

Erhaltene Anzahlungen 49,0 72,1
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 271,9 203,9
Pensionsriickstellungen 11,5 9,9
Sonstige Riickstellungen 170,9 143,8
Sonstige Verbindlichkeiten abziiglich Steuerverbindlichkeiten 84,3 66,0
Rechnungsabgrenzungsposten 0,7 0,9
Operative Segmentschulden 588,3 496,6
Eigenkapital 434,0 371,1
Schulden aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten - 25,7
Ubrige nicht operative Verbindlichkeiten 304,5 305,1
Summe Passiva 1.326,8 1.198,5
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Zusatzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

Die Bilanz des Vossloh-Konzerns enthalt sowohl originare Finanzinstrumente wie

finanzielle Forderungen, finanzielle Verbindlichkeiten und Anteile an anderen

Unternehmen als auch derivative Finanzinstrumente wie Devisentermin- oder

Swap-Geschifte, deren Wert sich von einem Basiswert ableitet.

Die Bewertung der Finanzinstrumente richtet sich gemafs IAS 39 an ihrer Zugehorig-

keit zu verschiedenen Bewertungskategorien aus. Die nachfolgende Ubersicht ordnet

denjenigen Bilanzposten des Vossloh-Konzerns, die Finanzinstrumente enthalten,

die entsprechenden Bewertungskategorien zu. Die jeweils daraus resultierende

Bewertung ist ebenfalls dargestellt.

Uberleitung der Bilanzposten auf die Bewertungskategorien nach IAS 39 und Darstellung der Buch- und Zeitwerte der Finanzinstrumente

originare Forde-

Bewertungskategorie rungen und Ver- Fallig- zu Handelszwecken
nach IAS 39: bindlichkeiten  keitswerte  verduBerbare Werte gehalten
Summe
der nach
fortgefihrte ~ Anschaf-  Fair Value  Anschaf- Fair Value  Fair Value IAS 39
. Anschaffungs- fungs-  (erfolgs- fungs-  (ergebnis-  (erfolgs-  bewerteten Zeit-
TS kosten kosten neutral) kosten wirksam) neutral)  Buchwerte  werte
31.12.2007
Aktive Finanzinstrumente
Ubrige langfristige
Finanzinstrumente 10,8 3,3 2,5 0,1 0,6 0,6 - 3,7 7,5 7,5
Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen 396,6 396,6 396,6 396,6
Sonstige kurzfristige
Vermégenswerte 50,7 25,0 25,4 0,1 0,2 25,7 25,7
Kurzfristige Wertpapiere 31,2 30,5 0,7 31,2 31,2
Liquide Mittel 71,3 71,3 71,3 71,3
Passive Finanzinstrumente
Langfristige
Finanzverbindlichkeiten 182,7 182,7 182,7 185,7
Sonstige langfristige
Verbindlichkeiten 42,2 0,5 0,0 40,8 0,9 41,7 41,7
Kurzfristige
Finanzverbindlichkeiten 44,7 44,7 44,7 44,7
Verbindlichkeiten
aus Lieferungen
und Leistungen 271,9 271,9 271,9 2719
Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten 124,3 42,6 81,0 0,1 0,6 81,7 81,7
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Uberleitung der Bilanzposten auf die Bewertungskategorien nach IAS 39 und Darstellung der Buch- und Zeitwerte der Finanzinstrumente

origindre Forde-

Bewertungskategorie rungen und Ver- Fallig- zu Handelszwecken
nach IAS 39: bindlichkeiten  keitswerte  verduBerbare Werte gehalten
Summe
der nach
fortgefilhrte ~ Anschaf-  FairValue  Anschaf- Fair Value  Fair Value 1AS 39
Bewertung: Anschaffungs- fungs-  (erfolgs- fungs- (ergebnls- (erfolgs-  bewerteten Zeit-
kosten kosten neutral) kosten wirksam) neutral)  Buchwerte  werte
31.12.2006
Aktive Finanzinstrumente
Ubrige langfristige
Finanzinstrumente 7,4 3,7 2,5 0,0 0,7 0,4 - 0,1 3,7 3,7
Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen 331,1 331,1 331,1 3311
Sonstige kurzfristige
Vermdégenswerte 29,9 18,3 11,3 0,1 0,2 11,6 11,6
Kurzfristige Wertpapiere 28,1 23,7 4,4 28,1 28,1
Liquide Mittel 140, 1 140, 1 140,1 1401
Passive Finanzinstrumente
Langfristige
Finanzverbindlichkeiten 191,9 191,9 191,9 2015
Sonstige langfristige
Verbindlichkeiten 31,7 0,6 0,1 21,8 9,2 31,1 31,1
Kurzfristige
Finanzverbindlichkeiten 38,6 38,6 38,6 38,6
Verbindlichkeiten
aus Lieferungen
und Leistungen 203,8 203,8 203,8 203,8
Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten 135,2 40,2 94,1 0,1 0,8 95,0 95,0

Bei den zu Anschaffungskosten bewerteten verdufSerbaren Finanzinstrumenten handelt
es sich um Eigenkapitalinstrumente, die nicht aktiv gehandelt werden und deren
Zeitwert nicht verlisslich ermittelt werden kann. Die Zeitwerte der zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewerteten kurzfristigen Wertpapiere entsprechen aufgrund der
sehr kurzen Restlaufzeiten den Buchwerten. Die Zeitwerte der langfristigen Finanz-
verbindlichkeiten sind mithilfe der Diskontierung der aus diesen Verbindlichkeiten
zukunftig zu erwartenden Zins- und Tilgungszahlungen auf Basis aktueller Markt-
zinssdtze ermittelt worden.
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Die in der Gewinn- und Verlustrechnung erfassten Nettogewinne beziehungsweise
Nettoverluste sowie Nettozinsertrige und -zinsaufwendungen resultierten aus Finanz-
instrumenten der folgenden Bewertungskategorien:

Nettogewinne und -verluste aus Finanzinstrumenten nach Bewertungskategorien

zum aus Wahrungsum- aus Wert-
Fair Value  rechnungsdifferenzen  berichtigungen

Nettogewinne/-verluste aus:

originaren Forderungen

und Verbindlichkeiten -13,5 - -1,8 -4,6 - -19,9 -14,1
Falligkeitswerten 1.1 - - - - 1.1 0,2
zu Handelszwecken B

gehaltenen Finanzinstrumenten 0,1 0,4 0,0 0,1 0,6 -0,4
verauBerbaren Finanzinstrumenten - 0,0 - 0,0 0,1 0,1 0,0
Summe -12,3 04 -1,8 -4,6 0,2 -18.1 -14,3

Dabei werden die Zinsen im Zinsergebnis, die Wertberichtigungen auf originire
Forderungen (im Wesentlichen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen) unter
den Funktionskosten (im Wesentlichen den Vertriebskosten) sowie die Abgangserfolge
und Wihrungsumrechnungsdifferenzen im sonstigen Ergebnis erfasst. Die Dividenden-
ertrage aus verdufserbaren Wertpapieren und zu Handelszwecken gehaltenen
Wertpapieren sowie die Wertberichtigungen auf solche Papiere sind in der obigen
Ubersicht enthalten und werden im sonstigen Finanzergebnis ausgewiesen.

Im Vossloh-Konzern wird die Fair-Value-Option nicht angewandt.

Finanzielle Vermogenswerte sowie finanzielle Verbindlichkeiten werden zu dem
Zeitpunkt in der Konzernbilanz beriicksichtigt, an dem Vossloh Vertragspartei

bei einem Finanzinstrument wird (Handelstag). Gemaf$ IAS 39 werden finanzielle
Vermogenswerte ausgebucht, wenn die vertraglichen Rechte auf Zahlungen aus den
finanziellen Vermogenswerten auslaufen oder die finanziellen Vermogenswerte mit
allen wesentlichen Risiken und Chancen tibertragen werden. Finanzielle Schulden
werden ausgebucht, wenn die vertraglichen Verpflichtungen beglichen, aufgehoben
oder ausgelaufen sind.
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Liquiditatsrisiken

Wahrungsrisiken

Management finanzieller Risiken

Der Vossloh-Konzern ist im Rahmen seiner operativen Tatigkeit finanziellen Risiken
ausgesetzt. Bei diesen Risiken handelt es sich um Liquiditits-, Wahrungs-, Zins- sowie
Kreditrisiken. Die konzernweite Steuerung und Begrenzung der Liquiditats-, Wechsel-
kurs- und Zinsrisiken erfolgt durch das Treasury-Management. Die Uberwachung der
Kreditrisiken erfolgt im Rahmen des allgemeinen Risikomanagements.

Einem moglichen Liquiditatsrisiko — der Gefahr, dass der Konzern nicht zu jeder Zeit
seinen Zahlungsverpflichtungen nachkommen kann — begegnet Vossloh mit einer
rollierenden Liquidititsplanung sowie einem zentralen Cash-Management.

Zum Jahresende standen dem Konzern neben fliissigen Mitteln und kurzfristig liqui-
dierbaren Wertpapieren in Hohe von tiber 102 Mio.€ zusitzliche, nicht ausgenutzte
Kreditlinien in Hohe von 156,7 Mio.€ zur Abdeckung zukiinftiger Liquiditatsbedarfe
zur Verfiigung. Eine Ubersicht iiber die Filligkeiten der finanziellen Verpflichtungen
und die daraus resultierenden Mittelabfliisse ergibt sich aus dem Restlaufzeitenspiegel
der Verbindlichkeiten (siehe Punkt 28 der Erlduterungen zur Bilanz).

Wihrungsrisiken resultieren aus in der Bilanz ausgewiesenen Vermogenswerten und
Schulden in fremder Wihrung, deren Zeitwert durch eine Veranderung der Wechsel-
kurse negativ beeinflusst werden kann, sowie aus schwebenden Fremdwahrungs-
geschiften, deren zukiinftige Zahlungsstrome sich aufgrund von Wechselkursveran-
derungen nachteilig entwickeln konnen. Nennenswerte Wahrungsrisiken aus dem
operativen Geschaft ergeben sich fur Vossloh aus Fremdwahrungsforderungen und
-verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie aus schwebenden Liefer-,
Leistungs- und Einkaufsgeschiften. Hier besteht eine konzernweite Vorgabe, Wihrungs-
risiken durch das Treasury-Management zentral absichern zu lassen. Mithilfe von
Devisentermingeschaften, die fristen- und betragskongruent zu den zu sichernden
Grundgeschiften abgeschlossen werden (Microhedges), werden die Kurse fir die so
gesicherten Geschifte festgeschrieben, um ungiinstige Auswirkungen von Wahrungs-
schwankungen auf Kalkulationen und Vermogenswerte zu verhindern.

Dabei wird die Absicherung von bilanzierten Vermogenswerten und Schulden als
Fair-Value-Hedge bilanziert. Sowohl das Grundgeschift als auch das Devisentermin-
geschift werden zu Zeitwerten bewertet. Die Veranderungen der Zeitwerte aufgrund
von Wihrungsschwankungen werden erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst. Bei einer vollstandig effektiven Absicherung (im Rahmen eines
Microhedges ist diese in der Regel gewahrleistet) kompensieren die Aufwendungen
und Ertrage aus den Wertveranderungen des Derivats diejenigen des Grundgeschiftes
vollstandig.



Bei der Absicherung schwebender Geschifte im Rahmen eines Cashflow-Hedges werden
die Wertverdnderungen des ebenfalls zum Zeitwert bilanzierten Derivats erfolgsneutral
im Eigenkapital erfasst. Mit Abwicklung der schwebenden Geschifte werden die
zuvor im Eigenkapital erfassten Betrige erfolgswirksam aufgelost beziehungsweise
bei den Anschaffungskosten erworbener Vermogensgegenstande beriicksichtigt.

Fiir den Konzern wesentliche Wahrungsrisiken ergeben sich aus Finanzverbindlich-
keiten in Hohe von 240,0 Mio.US-$ aus dem US-Private-Placement (USPP) sowie aus
den damit verbundenen, zukiinftig filligen Zinszahlungen in US-Dollar. Zur vollstan-
digen Absicherung dieser Risiken wurde im Zuge der Mittelaufnahme ein kongruen-
ter Cross-Currency-Swap abgeschlossen. Hinsichtlich des Riickzahlungsbetrages wird
dieses Derivat als Fair-Value-Hedge bilanziert, beztiglich der zukiinftigen Zinszahlungen
handelt es sich um einen Cashflow-Hedge. Im Rahmen des Fair-Value-Hedges standen
im abgelaufenen Geschaftsjahr Ertragen aus der Verminderung des Eurogegenwertes
der US-Dollar-Schuld in Hohe von 19,0 Mio.€ (Vorjahr: 20,7 Mio.€) Aufwendungen
aus der Verminderung des Zeitwertes des sichernden Derivates in gleicher Hohe
kompensierend gegentiber. Mit Filligkeit der US-Dollar-Zinszahlungen wurden im
abgelaufenen Geschiftsjahr im Eigenkapital gespeicherte Wertveranderungen des
diese Zahlungen sichernden Cross-Currency-Swaps in Hohe von —0,8Mio.€

(Vorjahr: 0,1 Mio.€) in den Zinsaufwand aufgelost.

Aufgrund der nahezu vollstindigen Absicherung des Wahrungsrisikos wirken sich
Wechselkursschwankungen vor allem auf die Zeitwerte der bilanzierten Sicherungs-
instrumente aus. Wesentliche Wertveranderungen ergeben sich dabei nur aus der
Sicherung des US-Private-Placements. Eine Analyse der Auswirkung von
Schwankungen des US-Dollar bei ansonsten gleichen Bedingungen ist in der folgenden
Tabelle zusammengestellt:

Cashflow-Hedge' Fair-Value-Hedge
fiktiver um 10 % erhohter Kurs 1,6188 2,2 55,6
tatséchlicher US-$-Stichtagskurs
zum 31.12.2007 1,4716 3,5 -40,8
fiktiver um 10 % niedrigerer Kurs 1,3244 51 -22,7

! Vor latenten Steuern
2 Veranderung im Verhaltnis zum gesicherten Riickzahlungsbetrag in Hohe von 203,9 Mio.€

Zinsrisiken resultieren im Wesentlichen aus den im Rahmen der Konzernfinanzierung
aufgenommenen kurzfristigen, variabel verzinsten Krediten. Dem Risiko, dass sich
zukiinftige Zinszahlungen aufgrund von Anderungen des Zinsniveaus ungiinstig
entwickeln, wird durch Zinsswaps und Zinscaps entgegengewirkt.

55,6

40,8
22,7

Zinsrisiken
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Im Rahmen des Hedge-Accountings werden diese Zinssicherungsgeschifte als
Cashflow-Hedge bilanziert. Sowohl die gesicherten Betrige als auch die Zeitwerte
der Finanzinstrumente sind im Vergleich zu den Wahrungssicherungen von unter-
geordneter Bedeutung.

Die Zeitwerte der ausschliefSlich zu Sicherungszwecken eingesetzten Derivate wie
auch die gesicherten Nominalbetrige sind in der nachfolgenden Ubersicht dargestellt:

Derivative Finanzinstrumente Marktwert  Nominalvolumen Marktwert Nominalvolumen
Zinsswaps Restlaufzeit bis 1 Jahr 0,0 0,0 0,0 0,0
> 1 bis 5 Jahre -0,9 25,6 -1,5 25,6
tiber 5 Jahre 0,0 0,0 0,0 0,0
-0,9 25,6 -1,5 25,6
Cross-Currency-Swaps (USPP) Restlaufzeit bis 1 Jahr 0,0 0,0 0,0 0,0
> 1 bis 5 Jahre 0,0 0,0 0,0 0,0
tiber 5 Jahre -37,3 203,9 -29,5 203,9
-37,3 203,9 -29,5 203,9
Zinscaps Restlaufzeit bis 1 Jahr 0,0 0,0 0,0 51,1
> 1 bis 5 Jahre 0,0 25,6 0,1 25,6
tiber 5 Jahre 0,0 0,0 0,0 0,0
0,0 25,6 0,1 76,7
Devisentermingeschafte Restlaufzeit bis 1 Jahr -0.4 75,0 -0,6 114,9
> 1 bis 5 Jahre 0,0 2,4 0,2 20,1
tiber 5 Jahre 0,0 0,0 0,0 0,0
-0,4 774 -04 135,0
Devisenoptionen Restlaufzeit bis 1 Jahr 0,0 3,2 0,0 0,0
> 1 bis 5 Jahre 0,1 7,5 0,0 0,0
tiber 5 Jahre 0,0 0,0 0,0 0,0
0,1 10,7 0,0 0,0
Insgesamt -38,5 343,2 -31,3 441,2

Kreditrisiken — Kreditrisiken beschreiben das Risiko, dass Vertragspartner ihren Verpflichtungen aus
finanziellen Forderungen nicht nachkommen. Hinsichtlich der durch den Vossloh-
Konzern bei Banken angelegten fliissigen Mittel und kurzfristigen Wertpapiere sowie
der mit Banken abgeschlossenen Sicherungsinstrumente wird das Kreditrisiko durch
Beschrankung auf Kontrahenten mit einer erstklassigen Bonitiat minimiert. Aus der
operativen Geschiftstitigkeit resultieren Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
sowie sonstige Forderungen, die potenziell mit einem Ausfallrisiko behaftet sind. Die
Kreditrisiken werden im Rahmen des Risikomanagements tiberwacht und durch den
Abschluss von Kreditversicherungen minimiert. Konkreten Ausfallrisiken wird durch
angemessene Wertberichtigungen Rechnung getragen.
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Der Bruttoforderungsbestand (Forderungen vor Abzug von Wertberichtigungen)
gliedert sich hinsichtlich der operativen Kreditrisiken wie folgt:

Kurzfristige Bruttoforderungen

Nicht diberfallige, nicht Uberfillige, nicht Wertberichtigte Bruttowert der
wertberichtigte Forderungen ~ wertberichtigte Forderungen Forderungen' Forderungen

aus Lieferungen und Leistungen

2007 319,2 78,8 10,2 408,2

2006 279,0 53,3 5,0 337,3
Sonstige
2006 29,3 0,5 0,7 30,5

'Es handelt sich um den Bruttoforderungsbestand der einzelwertberichtigten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die mit 8,7 Mio.€
wertberichtigt sind (2006: 4,1 Mio.€).

Eine Analyse der uiberfalligen, nicht wertberichtigten Forderungen zeigt die
nachfolgende Ubersicht:

Uberfallige, nicht wertberichtigte Forderungen

mit Uberfalligkeiten in den folgenden Zeitbandern: _ _

<1 Monat 1-3 Monate 3-6 Monate 6-12 Monate >12 Monate

aus Lieferungen und Leistungen

2007 30,1 20,7 18,0 6,9 3,1 78,8

2006 24,1 15,0 6,2 6,2 1.8 53,3
Sonstige
2006 0,0 0,0 0,0 0,0 0,5 0,5

Ein konkretes Ausfallrisiko besteht auch hinsichtlich der tiberfilligen Forderungen
nicht, da es sich aufgrund der Kundenstruktur des Vossloh-Konzerns zu einem grofsen
Teil um staatliche Abnehmer handelt.

Das maximale Ausfallrisiko aller finanziellen Vermogenswerte ergibt sich aus dem
Buchwert der aktiven Finanzinstrumente (siche Ubersicht auf Seite 157 f.).
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Haftungsverhaltnisse

Sonstige finanzielle
Verpflichtungen

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Sonstige Angaben

Die Haftungsverhaltnisse zum 31. Dezember 2007 betrugen insgesamt 9,5 Mio.€
(Vorjahr: 6,0 Mio.€). Der Konzern haftet aus Biirgschaftsverhaltnissen in Hohe von
5,9 Mio.€ (Vorjahr: 2,4 Mio.€). Im Berichtsjahr entfiel dieser Betrag in Hohe von 5,7
Mio.€ auf verbundene nicht konsolidierte Unternehmen (Vorjahr: 2,4 Mio.€).

Aus der Bestellung von Sicherheiten fir fremde Verbindlichkeiten resultierten weitere
Haftungsverhaltnisse in Hohe von 3,6 Mio.€ (Vorjahr: 3,6 Mio.€). Mit 1,3 Mio.€
(Vorjahr: 1,3 Mio.€) entfielen diese Haftungen auf verbundene nicht konsolidierte
Unternehmen.

Die Verpflichtungen aus der Anschaffung von immateriellen Vermogenswerten und
Sachanlagen (Bestellobligo) beliefen sich auf 95,4 Mio.€ (2006: 157,6 Mio.€).

mit Falligkeiten < 1 Jahr  mit Falligkeiten > 1-5 Jahre  mit Falligkeiten > 5 Jahre Gesamt
Operating Leasing 6,0 7,0 20,4 16,4 9,1 11,3 35,5 34,7
Mieten und Pachten 1.7 1,6 4,6 9,0 0,3 1,6 6,6 12,2
1,7 8,6 25,0 25,4 9.4 12,9 421 46,9
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Die Verpflichtungen aus Operating Leasing betreffen iiberwiegend die Betriebs- und
Geschaftsausstattung. Die folgenden Zahlungen wurden aufwandswirksam erfasst:

Als Aufwand erfasste Zahlungen

Mindestleasingzahlungen 7,9 7,8
Bedingte Mietzahlungen 0,0 0,2
Erhaltene Zahlungen aus Untermietverhaltnissen -6,7 -6,7

1,2 1,3

Aus unktindbaren Untermietverhiltnissen werden zukiinftige Mindestzahlungen in
Hohe von 19,7 Mio.€ (2006: 37,4 Mio.€) erwartet.



Mit Wirkung zum 3. Januar 2008 hat die Vossloh Nordic Switch Systems AB,

Schweden, den didnischen Weichenhersteller Sportek Maskinfabrik A/S erworben.

Der Kaufpreis betrug 7,7 Mio.€.

Im Februar 2008 hat die Vossloh Cogifer S.A., Frankreich, einen weiteren Kaufvertrag

uber den Erwerb des niederlandischen Weichenanbieters Kloos Oving BV unterzeichnet.

Der Kaufpreis betrug 9,0 Mio.€. Der Abschluss der Transaktion wird voraussichtlich

noch im Mirz des laufenden Jahres erfolgen.

Die Bilanz und die Gewinn- und Verlustrechnung des Vossloh-Konzerns enthalten die

nachfolgend aufgefiihrten anteiligen Vermogenswerte und Schulden sowie
Aufwendungen und Ertriage aus der quotalen Konsolidierung gemeinschaftlich
gefiihrter Unternehmen und Arbeitsgemeinschaften.

Anteil des Konzerns an den Vermdgenswerten, Schulden, Aufwendungen und Ertragen
der gemeinschaftlich gefiihrten Unternehmen

Kurzfristiges Vermogen 41,4
Langfristiges Vermdgen 6,7
Kurzfristige Verbindlichkeiten 26,2
Langfristige Verbindlichkeiten 0,4
Ertrage 53,6
Aufwendungen 48,1

75,2
16,9
50,4
3,0
118,8
112,4

Besondere Ereignisse nach
dem Bilanzstichtag

Gemeinschaftlich gefiihrte
Unternehmen und
Arbeitsgemeinschaften
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Beziehungen zu nahe-
stehenden Unternehmen
und Personen

Die Vossloh AG ist das oberste, beherrschende Unternehmen des Vossloh-Konzerns.

Die konsolidierten Unternehmen des Vossloh-Konzerns stehen im Rahmen ihrer
normalen Geschaftstitigkeit mit nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen,
gemeinschaftlich gefithrten Unternehmen und Arbeitsgemeinschaften sowie dem
assoziierten Unternehmen in Beziehung. Die nahestehenden, nicht konsolidierten
Unternehmen, Gemeinschaftsunternehmen und das assoziierte Unternehmen sind in
der Aufstellung des Anteilsbesitzes aufgefiihrt.

Als nahestehende Personen werden in der Vossloh-Gruppe die Mitglieder des
Vorstandes und des Aufsichtsrates, einige Mitglieder des Managements in Schliissel-
positionen sowie die Mitglieder der Familiengemeinschaft Vossloh GbR definiert.

Geschiftsvorfille mit nahestehenden Unternehmen und Personen haben in 2007 nur
in geringem Umfang stattgefunden. In der folgenden Aufstellung sind die wesentlichen
Transaktionen mit diesen Gesellschaften zusammengestellt. Simtliche Geschaifte mit
diesen Unternehmen wurden zu marktiiblichen Konditionen abgewickelt.

Ertrdge aus Geschaftsvorfallen mit nahestehenden Unternehmen

aus Gewinnabfiihrung und Beteiligungen 1,4
aus Zinsen 0,0
1.4

Aufwendungen aus Geschaftsvorfallen mit nahestehenden Personen und Unternehmen
aus Mieten -0,6
aus Beratungsleistungen -0,4
aus Kauf von Handelswaren -0,1
aus Verkaufsprovisionen -0,1
aus sonstigen kurzfristig falligen Leistungen -1,7
-2,9

Die aktiven Mitglieder des Aufsichtsrats erhielten kurzfristig fallige Leistungen in
Hohe von 466 T€ (2006: 127 T€). Eine Individualisierung der Beziige sowie weitere
Details zum Vergiitungssystem finden sich im Vergutungsbericht als Teil des Lage-
berichts des Vossloh-Konzerns.

Vergiitung des Vorstands

Kurzfristig féllige Leistungen 5.389,0 2.390,0
Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses 1.410,0 654,0
Aktienbasierte Vergiitungen 0,0 0,0



Fiir die im Geschaftsjahr 2007 erbrachten Dienstleistungen des Priifers des Konzern-
abschlusses, der BDO Deutsche Warentreuhand Aktiengesellschaft, Wirtschafts-
prufungsgesellschaft, sind folgende Honorare als Aufwand erfasst worden:

Abschlusspriifungen 0,3 0,4

Sonstige Bestatigungs- oder Bewertungsleistungen 0.4 0,7

Steuerberatungsleistungen 0,6 0,5

Sonstige Leistungen, die fiir die Vossloh AG

oder Tochterunternehmen erbracht wurden 0,0 0,0
1.3 1,6

Die Honorare fiir Abschlusspriifungen beinhalten vor allem die Honorare fir die
Konzernabschlusspriiffung sowie die Priifung der Abschliisse der Vossloh AG und
ihrer inlindischen Tochterunternehmen durch die BDO Deutsche Warentreuhand
Aktiengesellschaft. In den Honoraren fir sonstige Bestatigungs- oder Bewertungsleis-
tungen sind Honorare in Hohe von 0,1 Mio.€ (Vorjahr: 0,3 Mio.€) fiir Leistungen
enthalten, die durch auslindische BDO-Gesellschaften erbracht und durch die BDO
Deutsche Warentreuhand Aktiengesellschaft abgerechnet wurden. Die Honorare fiir
sonstige Bestatigungs- oder Bewertungsleistungen entfallen in erster Linie auf die
Beratung und Prifung der Umsetzung konzernweiter Bilanzierungsvorgaben und
Due-Diligence-Dienstleistungen im Zusammenhang mit geplanten Akquisitionen und
Desinvestitionen. In den Honoraren fiir Steuerberatungsleistungen sind insbesondere
Honorare fur die Beratung im Zusammenhang mit der Erstellung von Steuererklarungen
und der Priifung von Steuerbescheiden sowie in sonstigen nationalen und internatio-
nalen Steuerangelegenheiten enthalten.

Im Dezember 2007 (aktualisiert im Januar 2008) haben Vorstand und Aufsichtsrat
die Entsprechenserklarung nach § 161 AktG abgegeben und den Aktioniren auf der
Webseite des Konzerns dauerhaft zugianglich gemacht.

Tochterunternehmen, die die Befreiung nach § 264 Abs. 3 oder 264b HGB in
Anspruch nehmen, sind in der Aufstellung des Anteilsbesitzes der Vossloh AG, die
auf den Seiten 168 und 169 abgedruckt ist, entsprechend gekennzeichnet.

Der Vorstand schlidgt der Hauptversammlung vor, auf das dividendenberechtigte
Grundkapital der Vossloh AG in Hohe von insgesamt 37,7 Mio.€ eine Dividende
in Hohe von 1,70 € je Stammaktie, somit insgesamt 25,2 Mio.€ zu zahlen.

Werdohl, 25. Mairz 2008

Vossloh AG
Der Vorstand

Werner Andree, Dr.-Ing. Norbert Schiedeck

Honorare
des Abschlusspriifers

Deutscher Corporate
Governance Kodex

Befreiungen nach

§ 264 Abs. 3 und 264b HGB

Gewinnverwendungs-
vorschlag
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Aufstellung Anteilsbesitz

Konsoli- Eigen- Ergebnis

Mio.€ FuBnote Beteiligungen in % bei () dierung' kapital®> Umsatz? nach Steuern?
(1) Vossloh Aktiengesellschaft, Werdohl (k) 510,2 1,0 40,2
(2) Vossloh International GmbH, Werdohl 5 100,00 (1) (k) 23,2 0,0 0,0
(3) Vossloh US-Holding, Inc., Wilmington/USA 5 100,00 (1) (k) 231 0,0 -0,3
(4) Vossloh Verwaltungsgesellschaft mbH, Werdohl 100,00 (1) (k) -5,6 0,0 0,1

Geschéftsbereich Rail Infrastructure
(5) Vossloh France SAS, Paris/Frankreich 100,00 (1) (k) 107,9 0,0 5,4

Geschaftsfeld Fastening Systems
(6) Vossloh-Werke GmbH, Werdohl 3 100,00 (1) (k) 4,3 4,1 7,2
(7) Vossloh Fastening Systems GmbH, Werdohl 3 100,00 (6) (k) 49 1493 11,0
(8) Vossloh Werdohl GmbH, Werdohl 100,00 (6) (k) 11,2 37,6 6,0
(9) Vossloh Tehnica Feroviara SRL, Bukarest/Rumanien 4 100,00 (6) (n) 0,0 0,1 0,0
(10) Vossloh Drazni Technika s.r.o., Prag/Tschechien 4 100,00 (6) (n) 0,7 5,6 0,4
(11) Vossloh Sistemi S.r.l., Sarsina/ltalien 100,00 (6) (k) 2,1 7,0 0,4
(12) Patil-Vossloh Rail Systems Pvt. Ltd., Hyderabad/Indien 4 51,00 (6) (n) 0,1 0,0 -0,2
(13) T.0.0. Vossloh-Kasachstan, Almaty/Kasachstan 50,00 (6) (n) 0,0 0,0 0,0
(14) BV Oberflachentechnik GmbH & Co. KG, Werdohl 50,00 (6) (e) 0,0 0,0 0,0
(15) BV Oberflachentechnik Verwaltungs GmbH, Werdohl 50,00 (6) (n) 0,6 11,7 1,0
(16) Vossloh Maschinenfabrik Deutschland GmbH, Erkelenz 4 100,00 (6) (n) -0,5 0,0 -0,1
(17) Vossloh Utenzilija d.d., Zagreb/Kroatien 4 89,20 (6) (n) 2,2 1.3 0,0
(18) Vossloh Skamo Sp. z 0.0., Nowe Skalmierzyce/Polen 100,00 (6) (k) 6,7 17,8 4,2
(19) Vossloh Rail Technologies Ltd. Sti., Istanbul/Tiirkei 4 99,5/0,5 (6/7) (n) 0,6 3,0 0,6
(20) Feder-7 Kft., Székesféhervar/Ungarn 4  96,67/3,33 (6/7) (n) 0,2 0,8 0,1
(21) Vossloh Fastening Systems America Corp., Chicago/USA 4 100,00 (6) (n) 0,2 0,3 -0,1
(22) Vossloh Fastening Systems China Co. Ltd., Kunshan/China 5 68,00/16,2 (6/23) (k) 12,1 38,8 6,2
(23) Vossloh-Werke China Investment GmbH, Werdohl 5 100,00 (6) (k) 0,8 0,0 0,0

Geschaftsfeld Switch Systems
(24) Vossloh Cogifer SA, Rueil-Malmaison/Frankreich 100,00 (5) (k) 102,9 1643 30,2
(25) Jacquemard AVR SA, St. Jean Bonnefonds/Frankreich 100,00 (24) (k) 2,4 59 0,5
(26) Vossloh Cogifer Finland OY, Teijo/Finnland 100,00 (27) (k) 1.4 6,7 0,6
(27) Vossloh Nordic Switch Systems AB, Orebro/Schweden 100,00 (24) (k) 9,4 43,4 4,1
(28) Vossloh Cogifer Norway, AS, Oslo/Norwegen 100,00 (27) (k) 0,3 0,0 0,0
(29) KIHN SA, Rumelange/Luxemburg 89,21 (24) (k) 12,8 25,3 2,3
(30) DDL SA, Rodange/Luxemburg 100,00 (29) (ky -04 0,6 0,4
(31) Vossloh Laeis GmbH & Co. KG, Trier 100,00 (29) (k) 2,0 7,4 0,3
(32) Vossloh Laeis Verwaltungs GmbH, Trier 100,00 (29) (k) 0,0 0,0 0,0
(33) EAV Durieux SA, Carniéres/Belgien 98,76/1,24 (24/29) (k) 0,7 4,5 -0,1
(34) Futrifer-Industrias Ferroviaras SA, Lissabon/Portugal 61,00 (24) (k) 2,2 6,6 0,9
(35) Amurrio Ferrocarril y Equipos SA, Amurrio/Spanien 50,00 (24) (q) 20,6 44,4 3,5
(36) Montajes Ferroviaros srl, Amurrio/Spanien 100,00 (35) (n) 0,0 0,3 0,0
(37) Burbiola S.A., Amurrio/Spanien 50,00 (35) (n) 1,5 0,4 0,0
(38) Corus Cogifer Switches and Crossings Ltd., Scunthorpe/GroBbritannien 50,00 (24) (q) 9,9 25,6 1,6
(39) Vossloh Cogifer Italia S.r.Il., Bari/ltalien 100,00 (24) (k) 0,8 8,4 0,2
(40) Cogifer Polska Sp. z 0.0., Bydgoszcz/Polen 52,38 (24) (k) 10,9 13,9 1,9
(41) ATO-Asia Turnouts Limited, Bangkok/Thailand 51,00 (24) (k) 0,3 0,3 -0,1
(42) Cogifer Services (Malaysia) Sdn Bhd, Kuala Lumpur/Malaysia 4 100,00 (24) (n) 0,2 0,0 0,0
(43) Cogifer Americas, Inc., Cincinnati-Ohio/USA 4 100,00 (24) (n) 0,1 0,0 0,0
(44) ). S. Industries, Secunderabad/Indien 51,00 (24) (k) 2,3 3,3 0,2
(45) Beekay Engineering, Bhilai/Indien 60,00 (24) (k) 3,8 8,8 0,8
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(46) Siema Applications SAS, Villeurbanne/Frankreich 100,00 (24) (k) 1,9 4,6 0,5
(47) Vossloh Min Skretnice, AD, Nis/Serbien 90,61 (24) (k) 0,7 3,3 0,1
(48) SMIF, Casablanca/Marokko 4 100,00 (24) (n) 0,0 0,0 0,0
(49) Swedish Rail System AB, Ystad/Schweden 100,00 (27) (k) 0,0 0,0 0,0
(50) Dakshin Transtek, Bangalore/Indien 100,00 (44) (k) 0,2 1,3 0,0
(51) Vossloh Cogifer Australia Pty. Ltd., Sydney/Australien 4 100,00 (77) (n) -0,1 2,9 -0,2
(52) Vossloh Track Materials Inc., Wilmington/USA 5 100,00 (3) (k) 7,0 30,1 0,2
(53) Cleveland Track Materials Inc., Cleveland/USA 5 100,00 (3) (k) 8,4 23,1 0,6
Geschéftsfeld Infrastructure Services
(54) Vossloh Infrastructure Services SA, Beauchamp/Frankreich 100,00 (5) (k) 26,2 90,5 1,8
(55) ETF SA, Paris/Frankreich 100,00 (54) (k) 30,0 112,6 3,0
(56) La Champenoise SA, Champagne au Mont d'Or/Frankreich 100,00 (55) (k) 0,7 7,0 0,1
(57) Vossloh Infrastructure Services Luxembourg SA, Pétange/Luxemburg 100,00 (54) (k) 11,3 18,8 0,1
(58) Euro VF Holding SA, Luxemburg/Luxemburg 4 99,90 (57) (n) 0,0 0,0 0,0
(59) Dehé Bahnbau GmbH, Trier 100,00 (57) (k) 0,6 1,9 0,0
(60) Vossloh Infrastructure Services Belgium SA/NV, Carniéres/Belgien 100,00 (54) (k) 0,6 8,0 -0,5
(61) Cogifer TF B.V., Goirle/Niederlande 100,00 (54) (k) 0,3 0,0 0,0
(62) Cogimex SA de CV, Mexiko City/Mexiko 94,00 (54) (k) -0,1 0,0 0,0
(63) Sogafer SA, Libreville/Gabun 4 49,00 (54) (n) 0,0 0,0 0,0
(64) Cogifer de Chili Lda., Santiago/Chile 4 100,00 (54) (n) 0,0 0,0 0,0
(65) Vossloh Infrastructure Services Ltd., Sidcup/GroBbritannien 100,00 (54) (k) 0,5 0,0 0,0
(66) Turinval S.c.r.l., Turin/Italien 50,00 (54) (n) 0,0 0,0 0,0
Geschéftsfeld Locomotives
(67) Vossloh Locomotives GmbH, Kiel 3 100,00 (1) (k) 31,8 146,2 3,6
(68) Locomotion Service GmbH, Kiel 3 100,00 (67) (k) 0,2 1,0 0,0
(69) Vossloh Espaia S.A., Valencia/Spanien 100,00 (1) (k) 47,2 194,3 12,7
(70) Erion Mantenimiento Ferroviario S.A., Madrid/Spanien 5 51,00 (69) (k) 0,5 0,5 -0,2
Geschaftsfeld Electrical Systems
(71) Vossloh Kiepe GmbH, Diisseldorf 5,1/94,9 (1) (k) 448 1054 8,3
(72) Vossloh Kiepe Beteiligungs GmbH, Diisseldorf 100,00 (71) (k) 1,4 0,0 1,2
(73) Vossloh Kiepe Ges.m.b.H., Wien/Osterreich 100,00 (72) (k) 11,0 29,3 2,3
(74) Vossloh Kiepe Corporation, Ottawa-Ontario/Kanada 4 100,00 (72) (n) 0,0 2,9 0,4
(75) Vossloh Kiepe S.r.l., Cernusco sul Naviglio/Italien 4 100,00 (72) (n) 0,2 0,7 0,0
(76) Vossloh Kiepe Sp. z 0.0., Krakau/Polen 4 99,0/1,0 (71/72) (n) 0,0 0,0 0,0
Sonstige Gesellschaften
(77) Vossloh Australia Pty. Ltd., Castle Hill/Australien 4 100,00 (1) (n) 2,6 0,1 0,0
(78) Vossloh Schwabe Australia Pty. Ltd., Castle Hill/Australien 4 100,00 (77) (n) 0,6 0,0 0,0
(79) Delkor Rail Pty. Ltd., Sydney/Australien 4 100,00 (77) (n) 0,4 6,4 0,3
(80) Delkor Rail (HK) Ltd., Hongkong/China 4 100,00 (79) (n) 0,0 0,4 0,1
(81) Vossloh Track Systems GmbH, Werdohl 4 100,00 (1) (n) 0,0 0,0 0,0

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

zum Bilanzstichtag und bei den Umsatzen zum Jahresdurchschnittskurs umgerechnet.

3 Inanspruchnahme der Befreiung nach § 264 Abs. 3 HGB oder § 264b HGB.
4 Nichteinbeziehung in den Konsolidierungskreis aufgrund untergeordneter Bedeutung fiir die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage.

5> Im Berichtsjahr erstmals in die Konsolidierung einbezogen.

Die vollstandige Aufstellung des Anteilshesitzes wird beim Handelsregister des Amtsgerichts Iserlohn unter HRB 5292 hinterlegt.
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

»Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf$ den anzuwendenden Rechnungs-
legungsgrundsitzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhiltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt
und im Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf einschliefSlich des Geschaftser-
gebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsichlichen
Verhiltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen
und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Werdohl, 25. Marz 2008

Vossloh AG
Der Vorstand

Werner Andree, Dr.-Ing. Norbert Schiedeck



Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers zum Konzernabschluss

Wir haben den von der Vossloh Aktiengesellschaft, Werdohl, aufgestellten Konzernabschluss —
bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalverinderungsrechnung, Kapital-
flussrechnung und Anhang — sowie den Bericht tiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns fiir
das Geschiftsjahr vom 1. Januar 2007 bis zum 31. Dezember 2007 gepriift. Die Aufstellung von
Konzernabschluss und Bericht tiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns nach den IFRS,

wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erginzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden
handelsrechtlichen Vorschriften sowie den erganzenden Bestimmungen der Satzung liegt in der
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung tiber den Konzernabschluss und den Bericht
uber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung 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 durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
Verstof3e, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der anzu-
wendenden Rechnungslegungsvorschriften 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 iiber die Geschaftstitigkeit und tiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Kon-
zerns sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden
die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die
Angaben im Konzernabschluss und Bericht tiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns tiber-
wiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresab-
schliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsoli-
dierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der wesentli-
chen Einschitzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des
Konzernabschlusses 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 Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergianzend nach § 315a
Abs. 1 HGB anzuwendenden handels- rechtlichen Vorschriften sowie den erganzenden Bestimmungen
der Satzung und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsiachlichen Verhiltnissen
entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Bericht tiber die
Lage der Gesellschaft und des Konzerns steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der
zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Essen, 26. Mirz 2008

BDO Deutsche Warentreuhand
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Rittmann ppa. Ruttershoff
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriifer
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Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007

Umsatzerlose 1.2 1.9 1.9
Herstellungskosten der zur Erzielung der Umsatzerlose erbrachten Leistungen -0,9 -2,1 -2,1
Bruttoergebnis vom Umsatz 0,3 -0,2 -0,2
Allgemeine Verwaltungskosten -26,5 -19,3 -24,6
Sonstige betriebliche Ertrage 17,4 4,6 7,0
Sonstige betriebliche Aufwendungen -0,8 -0,4 -0,5
Betriebsergebnis -9,6 -15,3 -183
Ertrage aus Beteiligungen 0,0 1,5 25,0
davon aus verbundenen Unternehmen: 0,0 Mio.€ (Vorjahr: 1,5 Mio.€)
Ertrdge aus Gewinnabfiihrungsvertragen 21,8 32,2 25,9
davon aus verbundenen Unternehmen: 21,8 Mio.€ (Vorjahr: 32,2 Mio.€)
Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens 0,8 8,1 1,6
davon aus verbundenen Unternehmen: 0,6 Mio.€ (Vorjahr: 8,1 Mio.€)
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 15,4 17,9 13,5
davon aus verbundenen Unternehmen: 11,7 Mio.€ (Vorjahr: 16,3 Mio.€)
Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens -0,3 -18,2 -18,3
Aufwendungen aus Verlustiibernahme - - -8,4
Zinsen und dhnliche Aufwendungen -15,5 =115, 1l -15,2
davon aus verbundenen Unternehmen: 1,1 Mio.€ (Vorjahr: 0,8 Mio.€)
Finanzergebnis 22,2 26,4 241
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 12,6 11,1 58
AuBerordentlicher Ertrag 57.7 - 52,1
AuBerordentliche Aufwendungen - -56, 1 -56,1
AuBerordentliches Ergebnis 57,7 -56,1 —4,0
Steuern vom Einkommen und Ertrag -0,3 1,0 6,3
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 70,0 -44,0 8,1

Die ,davon”-Vermerke beziehen sich auf 2006 und nicht auf 2006 pro forma.
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Bilanz

Immaterielle Vermégensgegenstande

Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen 1.4 1,7 1.7
Zinsbegrenzungsvereinbarungen 0,1 0,1 0,1
1.5 1,8 1,8
Sachanlagen
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschl. der Bauten auf fremden Grundstiicken 4,8 5.4 5,4
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 0.3 0,3 0.3
51 5,7 5,7
Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 471,4 139,7 442,0
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 15,0 155,0 15,0
Beteiligungen 0,1 - 0,1
Wertpapiere des Anlagevermdgens 0,1 0,1 0,1
Sonstige Ausleihungen 2,3 0,0 2,0
488,9 294,8 459,2
Anlagevermogen 495,5 302,3 466,7
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0,8 0,0 0,1
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 253,2 298,0 193,9
Sonstige Vermdgensgegenstande 15,0 14,5 16,5
269,0 312,5 210,5
Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks 26,0 107,1 107,1
Umlaufvermogen 295,0 419,6 317,6
Rechnungsabgrenzungsposten 0,0 0,1 0,1
790,5 721,9 7843
Gezeichnetes Kapital 37,8 37,7 37,7
Kapitalriicklage 37,6 35,4 35,4
Gewinnriicklagen 355,1 355,1 355,1
Bilanzgewinn 70,0 19,1 71,2
Eigenkapital 500,5 447,3 499,4
Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 12,5 10,3 11,4
Steuerriickstellungen 0,8 3,0 4,0
Sonstige Riickstellungen 4,7 7.3 7.3
Riickstellungen 18,0 20,6 22,7
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 31,0 36,0 36,0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 0,8 0,8 1,0
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 35,4 11,7 19,7
Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 0,2 0,7 0,7
Sonstige Verbindlichkeiten 204,6 204,8 204,8
davon aus Steuern: 0,1 Mio.€ (Vorjahr: 0,3 Mio.€)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: 0,0 Mio.€ (Vorjahr: 0,0 Mio.€)
Verbindlichkeiten 272,0 254,0 262,2
790,5 721,9 784,3
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Entwicklung des Anlagevermdgens

Anschaffungskosten Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
Abschrei-
Stand Zugange  Zugénge Abgange MENEE SENL Zugange bungen  Stand  Stand
01.01. aus Ver-  Ifd. Inves- aus Ver-  [EJNVEE EIRVE aus Ver-  Zuschrei- Geschafts- 3112, 3112
2007 schmelzung titionen  Abgange schmelzung [PALZAS FPLOIFAS  schmelzung bungen jahr 2007 2006
Immaterielle
Vermogens-
gegenstande
Konzessionen,
gewerbliche
Schutzrechte und
ahnliche Rechte
und Werte
sowie Lizenzen 7,6 0,0 0,2 -0,1 = 1,7 6,3 0,0 = 0,5 1.4 1.7
Zinsbegrenzungs-
vereinbarungen 0,1 - - - - 0,1 - - - - 0,1 0,1
1.7 0,0 0,2 -0,1 - 7.8 6,3 0,0 - 0,5 1.5 1.8
Sachanlagen
Grundstiicke,
grundstiicks-
gleiche Rechte
und Bauten ein-
schlieBlich der
Bauten auf frem-
den Grundstiicken 23,0 0,0 - -0,1 - 22,9 181 0,0 - 0,5 4,8 5,4
Andere Anlagen,
Betriebs- und
Geschafts-
ausstattung 1,2 0,1 0,2 0,2 - 1,3 1,0 0,1 - 0,1 0,3 0,3
24,2 0,1 0,2 -0,3 - 242 191 0,1 - 0,6 5.1 5.7
Finanzanlagen
Anteile an
verbundenen
Unternehmen 158,0 443,9 23,1 - -135,1 489,9 18,5 6,6 -6,6 0,3 4714 139,7
Ausleihungen
an verbundene
Unternehmen 155,0 = = = -140,0 15,0 - = = = 15,0 155,0
Beteiligungen - 0,1 - - - 0,1 - - - - 0,1 -
Wertpapiere des
Anlagevermdgens 0,1 — — — — 0,1 0,0 — — — 0,1 0,1
Sonstige
Ausleihungen 0,0 6,0 - 0,0 - 6,0 3,7 4,0 -0,3 - 2,3 0,0
3131 450,0 23,1 0,0 -2751 5111 22,2 10,6 -6,9 0,3 4889 2948
Gesamt 345,0 450,1 23,5 0,4 -275,1 5431 47,6 10,7 -6,9 14 4955 3023
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Anhang

Der Jahresabschluss der Vossloh AG zum 31. Dezember 2007 wurde nach den
Vorschriften des Handelsgesetzbuches und des Aktiengesetzes aufgestellt.

Die Vossloh Rail Technology GmbH und die Vossloh Communication GmbH Pro-forma-Bilanz 2006 und
wurden riickwirkend zum 1. Januar 2007 auf die Vossloh AG verschmolzen. Gewinn- und Verlustrechnung
Um die Zahlen des Vorjahres vergleichbar zu machen, sind die Vorjahresangaben in

einer gesonderten Pro-forma-Spalte so dargestellt, als ob die Verschmelzung bereits

zu Beginn des Geschiftsjahres 2006 stattgefunden hatte.

Bilanzierung und Bewertung richten sich nach folgenden Grundsatzen: Bilanzierungs- und

Bewertungsgrundsatze
Erworbene immaterielle Vermogensgegenstande sowie Sachanlagen werden zu
Anschaffungs- oder Herstellungskosten — soweit abnutzbar — abziiglich planmafSiger
Abschreibung nach der degressiven oder linearen Methode bewertet. Seit dem
Geschiftsjahr 2001 werden zugegangene abnutzbare Gegenstinde des Anlagevermogens
ausschliefSlich vermindert um planmafSige lineare Abschreibungen angesetzt.
Geringwertige Anlagegiiter werden sofort abgeschrieben. Moglichkeiten fiir steuerliche
Sonderabschreibungen werden genutzt. AufSerplanmaifsige Abschreibungen werden
vorgenommen, soweit der Ansatz mit einem niedrigeren Wert erforderlich ist.
Finanzanlagen werden mit den Anschaffungskosten oder einem niedrigeren beizule-
genden Wert angesetzt. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstinde sowie
flissige Mittel werden zum Nennwert bilanziert. Das in den Jahren 2008 bis 2017
auszuzahlende Korperschaftsteuerguthaben wurde mit dem Barwert (Zinssatz: 4 %)
angesetzt. Fremdwahrungsposten werden gegebenenfalls mit dem Sicherungskurs
oder mit dem niedrigeren Stichtagsmittelkurs bewertet. Riickstellungen fiir Pensionen
und dhnliche Verpflichtungen werden versicherungsmathematisch nach dem Teilwert-
verfahren mit einem Rechnungszinsfuf§ von 6 % p. a. auf der Grundlage der Richttafeln
2005G von Prof. Dr. Klaus Heubeck errechnet. Steuerriickstellungen und sonstige
Riickstellungen werden in Hohe des Betrages angesetzt, der nach den Grundsitzen
kaufmannischer Beurteilung notwendig ist. Die derivativen Finanzgeschafte (vor
allem Cross-Currency-Swaps) werden als Bewertungseinheit mit einem Grundgeschaft
zusammengefasst, soweit ein unmittelbarer Sicherungszusammenhang zwischen
Finanzgeschaft und Grundgeschift besteht. Das Ergebnis aus den zur Wahrungs-
sicherung abgeschlossenen Devisenkontrakten wird in diesen Fillen erst bei Falligkeit
ausgewiesen. Die Bilanzierung der Verbindlichkeiten erfolgt grundsatzlich zum
Riickzahlungsbetrag.

Fremdwahrungsverbindlichkeiten werden gegebenenfalls mit dem Sicherungskurs
oder mit dem hoheren Stichtagsmittelkurs bewertet.
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Anlagevermdgen

Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstande

Rechnungs-
abgrenzungsposten

Eigenkapital

Die Entwicklung des Anlagevermogens ist dem auf Seite 176 abgedruckten Anlage-
spiegel zu entnehmen. Die Zinsbegrenzungsvereinbarungen betreffen die Aktivierung
von Pramien fir langfristige Zinscap-Vereinbarungen. Im Sachanlagevermégen
wurden aufSerplanmifSige Abschreibungen in Hohe von 249 T€ vorgenommen.

Die Veranderung des Finanzanlagevermogens ist im Wesentlichen auf die Zunahme
der Anteile an verbundenen Unternehmen zuriickzufiithren. Hier hat sich vor allem
die Verschmelzung der Vossloh Rail Technology GmbH ausgewirkt. Durch die
Verschmelzung sind die Anteile an verbundenen Unternehmen um insgesamt
302.377 T€ angestiegen. Weiterhin erhohten sich die Anteile an verbundenen Unter-
nehmen aufgrund der Zuschreibung der in 2005 abgeschriebenen Anteile an Vossloh
Locomotives GmbH, Kiel, iiber 6.595 T€ und der Einzahlung in die Kapitalriicklage
in Hohe von 23.100 T€ bei der Vossloh International GmbH, Werdohl. Die Aus-
leihungen an verbundene Unternehmen haben sich aufgrund der Verschmelzung der
Vossloh Rail Technology GmbH um 140.000 T€ gemindert. Eine Aufstellung des
Anteilsbesitzes ist auf den Seiten 168 und 169 abgedruckt.

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstande sind bis auf 8.867 T€ samitlich
innerhalb eines Jahres fillig. Bei den Forderungen gegen verbundene Unternehmen
handelt es sich ausschlieflich um sonstige Forderungen.

Die aktiven Rechnungsabgrenzungsposten belaufen sich auf 52 T€ (Vorjahr: 60 T€)
und beinhalten ein Disagio in Hohe von 4 T€ (Vorjahr: 13 T€).

Das Grundkapital der Vossloh AG betragt 37.824.851,86 € (Vorjahr: 37.671.461,74 €)
und ist in 14.795.796 (Vorjahr: 14.735.795) auf den Inhaber lautende nennwertlose
Stuckaktien eingeteilt. Es sind ausschliefSlich Stammaktien ausgegeben.

Ein genehmigtes Kapital bestand zum 31. Dezember 2007 in Hohe von 18.406.507,72 €.

In der Hauptversammlung vom 3. Juni 2004 wurde das Grundkapital um bis zu
1.840.650,77 € durch Ausgabe von bis zu 720.000 auf den Inhaber lautende Stamm-
aktien zur Gewdhrung von Bezugsrechten an Fithrungskrifte der Vossloh AG sowie
an Mitglieder der Geschiftsfithrung und Fiithrungskrafte verbundener Unternehmen
i. S. v. §§ 15 ff. AktG bedingt erhoht. Hiervon wurden bis zum 31. Dezember 2007
145.680 Aktien ausgegeben, wodurch das Grundkapital um 372.425,00 € erhoht
worden ist. Des Weiteren wurde das Grundkapital um bis zu 383.468,91 € durch
Ausgabe von maximal 150.000 auf den Inhaber lautende Stammaktien zur Gewahrung
von Bezugsrechten an Mitarbeiter der Vossloh AG und der mit ihr i. S. v. §§ 15 ff.
AktG verbundenen inldndischen Unternehmen bedingt erhoht. Hiervon wurden bis
zum 31. Dezember 2007 10.235 Aktien ausgegeben, wodurch das Grundkapital um
26.165,37 € erhoht worden ist.



Die Kapitalriicklage enthilt das Aufgeld aus der Ausgabe von Aktien durch die
Vossloh AG. Aufgrund der Kapitalerhohung aus bedingtem Kapital wurde ein Betrag
von 2.171.604,41 € (Vorjahr: 21.110,28 €) in die Kapitalriicklage eingestellt.

Bei den Gewinnriicklagen handelt es sich wie im Vorjahr ausschliefSlich um andere
Gewinnriicklagen.

Unterjahrig wurden eigene Anteile in Hohe von 50.000 Stiick Aktien (0,34 % vom
Stammkapital) zu einem Wert von 4.054 T€ erworben und mit einem Gewinn von
23 T€ wieder verkauft.

Von den sonstigen Riickstellungen in Hohe von 4.697 T€ (Vorjahr: 7.304 T€) entfallen
3.069 T€ (Vorjahr: 1.875 T€) auf den Personalbereich und 1.628 T€ (Vorjahr: 5.429 T€)
auf den sonstigen Verwaltungsbereich.

Die in der Bilanz ausgewiesenen Verbindlichkeiten sind samtlich innerhalb eines
Jahres fallig mit Ausnahme der sonstigen Verbindlichkeiten, von denen ein Betrag
von 203.908 T€ (Vorjahr: 203.908 T€) nach mehr als fiinf Jahren fillig ist.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen und Unternehmen,

mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, setzen sich ausschliefSlich aus sonstigen
Verbindlichkeiten zusammen.

Die Haftung aus Biirgschaftsverhiltnissen betragt 505.307 T€ (Vorjahr: 463.911 T€)
und entfallt in Hohe von 505.089 T€ (Vorjahr: 463.911 T€) auf Verpflichtungen von
Konzerngesellschaften.

Die Summe der Hochstbetragsbiirgschaften fiir Konzerngesellschaften belauft sich
auf 826.842 T€. In sechs Fallen ist die Burgschaftssumme unbegrenzt.

Des Weiteren bestehen sonstige finanzielle Verpflichtungen in Hohe von 624 T€
(Vorjahr: 617 T€). Von diesen sonstigen finanziellen Verpflichtungen sind 308 T€
(Vorjahr: 296 T€) innerhalb eines Jahres und 316 T€ (Vorjahr: 320 T€) im Zeitraum
zwischen ein und funf Jahren fallig.

Die Umsatzerlose im Jahr 2007 betreffen mit 1.054 T€ (Vorjahr: 1.020 T€) — davon
an verbundene Unternehmen 625 T€ (Vorjahr: 643 T€) — berechnete Mieten und
fielen ausschliefSlich im Inland an. Die Funktionskosten sind in Herstellungskosten
der zur Erzielung der Umsatzerlose erbrachten Leistungen sowie allgemeine
Verwaltungskosten unterteilt. Die Herstellungskosten umfassen im Wesentlichen
Abschreibungen, Wertberichtigungen auf Forderungen sowie Instandhaltungsauf-
wendungen. In den Abschreibungen sind aufSerplanmifSige Abschreibungen in Hohe
von 249 T€ enthalten. Die Verwaltungskosten enthalten im Wesentlichen Personal-
aufwendungen, Kosten fiir Unternehmensberatung sowie Abschreibungen.

Ruckstellungen

Verbindlichkeiten und
Haftungsverhaltnisse

Ertragslage
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Sonstige Angaben

Die sonstigen betrieblichen Ertrage betragen 17.373 T€ (Vorjahr: 4.615 T€) und
resultieren insbesondere aus der Zuschreibung auf die Anteile an verbundenen Unter-
nehmen (6.595 T€), Ertragen aus Steuerumlagen (7.775 T€) sowie EDV-Umlagen
(1.918 T€). 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 10.801 T€ (Vorjahr: 6.346 T€).
Sie entfielen mit 9.127 T€ (Vorjahr: 5.121 T€) auf Lohne und Gehilter sowie mit
1.674 T€ (Vorjahr: 1.225 T€) auf soziale Abgaben und auf Aufwendungen fir
Altersversorgung und fur Unterstiitzung. Aufwendungen fiir Altersversorgung betrugen
1.250 T€ (Vorjahr: 896 T€), der Zinsanteil fiir die Veranderung der Pensions-
ruckstellung in Hohe von 715 T€ wird unter dem Posten ,,Zinsen und dhnliche
Aufwendungen erfasst.

Das aufSerordentliche Ergebnis in Hohe von 57.706 T€ (Vorjahr: —=56.065) enthalt
Gewinne aus den Verschmelzungen der Vossloh Rail Technology GmbH und der
Vossloh Communication GmbH von insgesamt 52.052 T€ sowie Ertrige im Zusam-
menhang mit der VerdufSerung des Geschiftsbereichs Information Technologies in
Hohe von 5.654 T€. Die im Vorjahr ausgewiesenen Aufwendungen sind ausschliefSlich
aufgrund der Geschiftsbereichsverdufserung angefallen.

Die Vossloh AG beschiftigte durchschnittlich 37 (Vorjahr: 31) Angestellte.

Zu den Angaben nach § 285 Satz 1 Nr. 9 HGB vergleiche die Angaben im Vergiitungs-
bericht als Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts.

Die Vossloh AG setzt Zinsswaps, Zinscaps sowie Cross-Currency-Swaps ein, um
Risiken, die aus einer veranderten Verzinsung der im Rahmen der Konzernfinanzierung
aufgenommenen Fremdmittel resultieren, zu begrenzen. Zur Sicherung von Wahrungs-
risiken aus dem operativen Geschift der Tochterunternehmen sowie zur Sicherung
von an Tochterunternehmen vergebene Fremdwahrungsdarlehen wurden Devisen-
termingeschifte mit Banken abgeschlossen.



Die Nominalvolumina und Marktwerte der eingesetzten Sicherungsgeschifte sind
nachfolgend aufgeftihrt:

Derivative Finanzinstrumente

2007

Marktwert Nominalvolumen Marktwert Nominalvolumen

Zinsswaps -0,9 25,6 -1,5 25,6

Zinscaps 0,0 25,6 0,1 76,7

Cross-Currency-Swaps -37,3 203,9 -29,5 203,9

Devisentermingeschafte -0,4 57,9 -0,6 115,6
Devisenoptionen 0,1 10,7 - -

-385 323,7 -31,5 421,8

Die unter den immateriellen Vermogensgegenstinden ausgewiesenen Buchwerte der
Zinscaps entsprechen ihren Marktwerten. Die Marktwerte der Zinssicherungen beruhen
auf der Bankbewertung. Die Marktwerte der Devisentermingeschifte wurden auf der
Basis ,,Sicherungskurs zum Stichtagswert“ selbst errechnet.

Im Dezember 2007 (aktualisiert im Januar 2008) haben Vorstand und Aufsichtsrat
die Entsprechenserkldrung nach § 161 AktG abgegeben und den Aktioniren auf der

Webseite des Konzerns dauerhaft zuginglich gemacht.

Folgende Stimmrechtsmitteilungen wurden der Vossloh AG gemaf$ § 21 WpHG Mitteilung nach § 21 WpHG
im Geschiftsjahr 2007 mitgeteilt:

Arnhold and S. Bleichroeder Holdings,

Inc., New York, USA 05.01.2007 5 % unterschritten 4,24 %
28.01.2007 3 % unterschritten 2,91 %

Franklin Templeton Investment Management Limited,

Edinburgh, Schottland 08.03.2007 3 % unterschritten 2,91 %

JPMorgan Asset Management (UK) Limited, 21.06.2007 3 % unterschritten 2,99 %

London, GroBbritannien 06.07.2007 3 % Uberschritten 3,20 %
23.07.2007 3 % unterschritten 2,98 %
16.08.2007 3 % Uberschritten 3,04 %
20.09.2007 3 % unterschritten 2,99 %
15.10.2007 3 % Uberschritten 3,01 %
22.10.2007 3 % unterschritten 2,97 %

JPMorgan Chase & Co., New York, USA 29.10.2007 3 % unterschritten 2,54 %

JPMorgan Asset Management Holding, Inc.,

New York, USA 29.10.2007 3 % unterschritten 2,50 %
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Fiir die im Geschaftsjahr 2007 erbrachten Dienstleistungen des Abschlusspriifers des
Jahresabschlusses, BDO Deutsche Warentreuhand Aktiengesellschaft, Wirtschafts-
prufungsgesellschaft, sind folgende Honorare als Aufwand erfasst worden:

Abschlusspriifungen 0,1 0,1
Sonstige Bestatigungs- oder Bewertungsleistungen 0,4 0,7
Steuerberatungsleistungen 0,4 0,3
Sonstige Leistungen 0,0 0,0

0,9 1.1

Die Honorare fiir Abschlusspriifungen beinhalten vor allem die Honorare fur die
gesetzlich vorgeschriebene Abschlusspriifung des Einzel- und Konzernabschlusses der
Vossloh AG, soweit diese unmittelbar von der Vossloh AG getragen werden. In den
Honoraren fir sonstige Bestitigungs- oder Bewertungsleistungen sind Honorare in
Hohe von 0,1 Mio.€ (Vorjahr: 0,3 Mio.€) fiir Leistungen enthalten, die durch
ausliandische BDO-Gesellschaften erbracht und durch die BDO Deutsche Warentreu-
hand Aktiengesellschaft abgerechnet wurden. Die Honorare fiir sonstige Bestatigungs-
oder Bewertungsleistungen entfallen in erster Linie auf die Beratung und Priifung der
Umsetzung konzernweiter Bilanzierungsvorgaben und Due-Diligence-Dienstleistungen
im Zusammenhang mit Akquisitionen und Desinvestitionen.

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



Werner Andree, geboren 1951, Bergheim/Erft

Sprecher des Vorstands

(seit 09.08.2007, Vorstand seit 01.09.2001, bestellt bis zum 31.08.2009)
— Vossloh Cogifer SA: Mitglied des Verwaltungsrats

— Vossloh France SAS: Prisident

— Vossloh Australia Pty. Ltd.: Mitglied des Verwaltungsrats

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

— Vossloh Espania S.A.: Mitglied des Verwaltungsrats

Dr.-Ing. Norbert Schiedeck, geboren 1965, Neumagen-Drohn

(Vorstand seit 01.04.2007, bestellt bis zum 31.03.2010)

— Vossloh Cogifer SA: Mitglied des Verwaltungsrats (seit 21.09.2007)

— Vossloh Infrastructure Services SA: Mitglied des Verwaltungsrats (seit 30.10.2007)

Dr. Gerhard Eschenroder, geboren 1954, Essen

Vorsitzender des Vorstands (bis zum 09.08.2007)

— Vossloh Cogifer SA: Mitglied des Verwaltungsrats (bis 09.09.2007)

— Vossloh Infrastructure Services SA: Mitglied des Verwaltungsrats (bis 09.08.2007)

Vorstand der Vossloh AG
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Aufsichtsrat der Vossloh AG ~ Dipl.-Kfm. Dr. Hans Vossloh, Geschaftsfihrer i. R., Ehrenvorsitzender, Werdohl

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 (seit 03.07.2007)

— schenck.de AG: Vorsitzender des Aufsichtsrats

— BHS Getriebe Holding GmbH: Vorsitzender des Beirats (bis 18.06.2007)
— Hugo Kern und Liebers GmbH & Co. KG: Mitglied des Verwaltungsrats
— Karl Eugen Fischer Holding GmbH: Vorsitzender des Beirats

Peter Langenbach?*, Wuppertal, Rechtsanwalt
— Credit- und Volksbank eG Wuppertal: Mitglied des Aufsichtsrats

Dr. Jirgen Blume®*, Bad Bentheim, Wirtschaftspriifer und Steuerberater

Dr. Christoph Kirsch?* Weinheim, ehemaliger Finanzvorstand der Siidzucker AG
— GELITA AG: Mitglied des Aufsichtsrats (seit 03.05.2007)

Wolfgang Klein'*3, Werdohl, Galvaniseur, Vorsitzender des Konzernbetriebsrats
Michael Ulrich!, Kiel, Maschinenschlosser (seit 20.04.2007)

Wilfried Kopke', Kiel, Konstrukteur, Vorsitzender des Betriebsrats der

Vossloh Locomotives GmbH (bis 31.03.2007)

—Versorgungskasse Deutscher Unternehmen Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit:
Mitglied des Aufsichtsrats (seit 01.01.2007)

'Arbeitnehmervertreter

2Mitglied des Personalausschusses
3Mitglied des Priifungsausschusses
“Mitglied des Nominierungsausschusses
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Der Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr 2007 weist einen Jahresiiberschuss und

gleichzeitig einen Bilanzgewinn von 69.956.067,68 € aus. Der Vorstand schligt

der Hauptversammlung vor, auf das dividendenberechtigte Grundkapital von
37.824.851,86 € eine Dividende von 1,70 € je Stammaktie, somit insgesamt
25.152.853,20 € auszuschiitten sowie 44.700.000,00 € den anderen Gewinnriickla-
gen zuzufiihren und den verbleibenden Betrag von 103.214,48 € auf neue Rechnung

vorzutragen.

Gewinnverwendungsvorschlag

Gewinnvortrag zum 1. Januar 2007
Jahresiiberschuss 2007

0,00
69.956.067,68

Gewinnverwendungs-

Bilanzgewinn zum 31. Dezember 2007
Gewinnverwendungsvorschlag
Ausschiittung

Einstellung in andere Gewinnriicklagen
Vortrag auf neue Rechnung

69.956.067,68

25.152.853,20
44.700.000,00
103.214,48

Werdohl, 25. Mirz 2008

Vossloh AG
Der Vorstand

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

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

Werdohl, 25. Marz 2008
Vossloh AG
Der Vorstand

Werner Andree, Dr.-Ing. Norbert Schiedeck



Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers zum Einzelabschluss

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang — unter
Einbeziehung der Buchfithrung und den Bericht iiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns der Vossloh
Aktiengesellschaft, Werdohl, fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar 2007 bis zum 31. Dezember 2007 gepriift.

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

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

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss
den gesetzlichen Vorschriften und den erginzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung der
Grundsitze ordnungsmafSiger Buchfithrung ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Bericht tiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns steht in
Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und
stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Essen, den 26. Mirz 2008
BDO Deutsche Warentreuhand
Aktiengesellschaft

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Rittmann ppa. Riittershoff
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Stichwortverzeichnis

Abschreibungen
Akquisition
Aktie
Aktienoption
Aktionarsstruktur
Anlagevermdgen

64, 69, 77, 119, 122, 138, 140
3, 15, 30, 55, 59 ff., 70, 73, 75, 126 ff.

7
46, 147
10

66, 69, 77, 120, 138 ff., 176, 178

Anteilsbesitz 168, 169
Aufsichtsrat 36, 37, 43, 184
Ausbildung 94
Ausblick 109
Bilanz 120, 175
Beschaffung 74,103
Bestatigungsvermerk 17,187

Capital Employed
Cashflow
Chancenmanagement
China

Corporate Governance

66, 69, 77, 112
9, 64, 119, 136
100

12, 14, 56, 7
42

Dividende

9, 167, 185, 192

EBIT

EBT

Eigenkapital

Electrical Systems
Entsprechenserklérung
Entwicklungskosten
EURO 4000

3,53, 57,61, 69, 77, 110
61, 111, 118, 122

106, 120, 121, 148, 178
52,77, 80

47

65, 132, 138

20, 65

Fastening Systems 57, 71, 96
Finanzanlagen 140, 176
Finanzierungsleasing 153
Finanzlage 63
Forschung & Entwicklung 96
Forschungskosten 132
Free Float (Freie Aktien) 10
Fremdkapital 143
Geschaft und Rahmenbedingungen 51
Geschaftsbereich 20 ff., 51, 58, 69, 77, 91, 122
Geschaftsentwicklung 69, 77

Geschaftsfelder
Gewinn- und Verlustrechnung

51, 58, 69, 77
118, 131, 174

G12-6C 26,79
Hauptversammlung 44, 88
Hybridbus 26

Infrastructure Services 51, 56, 75
Internationalisierung 12 ff., 51, 110
Investitionen 63
Investor Relations 11, 192
Jahresabschluss 40, 82, 173
Kapitalflussrechnung 119, 136
Konzernabschluss 40, 117
Konzernanhang 124

Konzerniiberschuss 61, 62, 120, 121
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Lagebericht

49 ff.

Liquide Mittel 105, 119, 146
Liquiditat 64, 105, 160
Locomotives 52,77, 78
Marktkapitalisierung 8
Marktposition 51
Marge 53, 69, 77, 110
Materialaufwand 131
MDAX 7,8
Mitarbeiter 91

Motive Power&Components

52,77,93,97, 114

Nachhaltigkeit 4,24, 98
Nachtragsbericht 107
Net Gearing 63
Nettofinanzschuld 63,113
Nicht fortgefiihrte Aktivitaten 122, 135, 136
Pensionsriickstellung 148, 149
Personalaufwand 91,92, 131

Rail Infrastructure
Revision

Risiken
Risikomanagement
Riicklagen
Riickstellungen

51, 69, 92, 96, 113
43, 82, 101

100 ff., 160

100

121,148

120, 151, 179

Schienenbefestigungssysteme 12,23, 7
Segment 51,122 f., 137, 155 f.
Steuern 57, 61, 70, 78, 120, 134, 143
Strategie 3, 34,51, 82
Switch Systems 51,73
Tantieme 84
Termine 192
Train Tram 22
Umsatz 571f., 69, 77, 110, 118, 122, 131, 174
Umwelt 98

Verbindlichkeiten
Vergiitungsbericht
Vergutungssystem
Vermogenswerte
Vertriebskosten
Verwaltungskosten
Vorrate

63, 83, 120, 152 ff., 175, 179
84

84, 167

64, 66, 119, 137 ff.

132

132

119, 120, 143

Wertberichtigungen
Wertpapiere
Wertschopfung
Wettbewerb
Wirtschaftsbericht
Working Capital

137 ff., 144, 145

63, 146, 157, 158, 174f.
91, 104

28, 51, 102

54

66, 77, 112

189



Glossar

Gewahrung von Optionsrechten zum Bezug von Aktien der Gesellschaft
an Mitarbeiter und Fiihrungskrafte

Bewertungsmethode fiir Anteile an Unternehmen, auf deren Geschéftspolitik
kein maBgeblicher Einfluss ausgeiibt werden kann

Ausschiittungssumme/Konzerniiberschuss

Kreditlinie fir Biirgschaften und Avale

Kreditvereinbarung zwischen zwei Parteien

Working Capital plus Anlagevermégen
Saldeniibertragungsverfahren zur Biindelung der Liquiditat

Vertragliche Vereinbarungen, deren Marktwerte sich von einem Basiswert
(z. B. Aktien oder Wahrungen) ableiten

Ergebnis vor Zinsergebnis und Ertragsteuern
EBIT/Umsatz

Ergebnis vor Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte/Sachanlagen
und Investment Properties, Zinsergebnis und Ertragsteuern

Ergebnis vor Ertragsteuern
Eigenkapital/Bilanzsumme
EBT/Eigenkapital

Oberleitungsbus; die fiir den Antrieb des Elektromotors benétigte Energie wird
liber Stromabnehmer aus den Oberleitungen bezogen

Konzerniiberschuss/Anzahl der im Jahresdurchschnitt ausstehenden Aktien

Vertragsform des Leasings, die zu einer Bilanzierung der Leasing-Gegenstande
beim Leasing-Nehmer fiihrt

Private Placement, Bankschulden, Wechselverbindlichkeiten und
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing

International Accounting Standards/International Financial Reporting Standards

Bonitatsbewertung von AAA bis BBB- nach der Systematik von
Standard & Poor’s; eine schlechtere Bewertung bedeutet , Speculative-Grade”
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siehe Return on Capital Employed

Schecks, Kassenbestand und Bankguthaben

Aktienoptionsprogramm fiir Fiihrungskréfte

Nettofinanzschuld/Eigenkapital

Finanzverbindlichkeiten minus liquide Mittel minus kurzfristige Wertpapiere
Vertragsform des Leasings, die zu einer Bilanzierung der Leasing-Gegenstande
beim Leasing-Geber fihrt

Personalaufwand/Beschaftigte im Jahresdurchschnitt
Personalaufwand/Wertschopfung

Privat verhandelte Transaktion zwischen Emittent und Investoren

EBIT/Capital Employed

Finanzmanagement

United States — Generally Accepted Accounting Principles

EBIT plus Personalaufwand plus sonstige Steuern

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (einschl. Forderungen aus lang-
fristiger Auftragsfertigung) plus Vorrate minus Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen (einschl. Verbindlichkeiten aus langfristiger Auftragsfertigung)
minus erhaltene Anzahlungen

Working Capital/Umsatz

Optionsgeschéaft, das den K&ufer durch Vereinbarung einer Zinsobergrenze
gegen steigende Zinssatze absichert

Vertragliche Vereinbarung tiber den Austausch von variablen und festen
Zinszahlungsstromen auf Basis eines zugrunde liegenden Nominalbetrages
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Termine 2008/2009

Hauptversammlung 21. Mai 2008
Dividendenzahlung 22. Mai 2008
Verdffentlichung Zwischenbericht

per 31. Marz 29. April 2008

per 30. Juni 30. Juli 2008

per 30. September 30. Oktober 2008

weitere Termine unter www.vossloh.com

Termine 2009

Verdffentlichung Abschlusszahlen 2008 Mérz 2009
Pressekonferenz Marz 2009
DVFA-Analystenkonferenz Marz 2009
Hauptversammlung Mai 2009

Investor Relations

Ansprechpartner Lucia Mathée

E-Mail investor.relations@ag.vossloh.com
Telefon +49(0)2392/52-249

Telefax +49(0)2392/52-219

Informationen zur Vossloh-Aktie

ISIN DE0007667107
Handelsplatze Xetra, Disseldorf, Frankfurt,

Berlin-Bremen, Hannover, Hamburg,
Stuttgart, Miinchen

Index MDAX

Anzahl ausstehende Aktien zum 31.12.2007 14.795.796
Aktienkurs (31.12.2007) 80,10 €
Kurshoch/-tief 2007 94,47 €/56,21 €
Reuterskiirzel VOSG.F
Bloombergkiirzel VOS GR
Dividendenvorschlag 1,70 €
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HaftungsausschluB: Dieser Geschéftsbericht enthélt zukunftshezogene Aussagen, die auf Einschatzungen kiinftiger Entwicklungen seitens
des Vorstandes basieren. Die Aussagen und Prognosen stellen Einschatzungen dar, die auf Basis aller zum jetzigen Zeitpunkt zur Verfiigung
stehenden Informationen getroffen wurden. Sollten die den Aussagen und Prognosen zugrunde gelegten Annahmen nicht eintreffen, so
konnen die tatsachlichen Ergebnisse von den zurzeit erwarteten abweichen.

Marken: Alle in diesem Geschéftsbericht erwéhnten Marken- und Warenzeichen oder Produktnamen sind Eigentum ihrer jeweiligen Inhaber.
Dies gilt insbesondere fiir DAX, MDAX, SDAX, TecDAX und Xetra als eingetragene Warenzeichen und Eigentum der Deutsche Borse AG.



Konzern-Kennzahlen tiber 10 Jahre

I N T ECEN N N N N N N N

Aus der Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatz Mio.€ 1.232,1 1.0152 99,4 917,8 9125 7445 9030 8544 790,1 5784
davon: Rail Technology Mio.€ 1.231,8 10142 99,1 9175 9122 7436 649,7 5798 5619 3573
Lichttechnik Mio.€ — - - - - - 252,8 2741 221,7 2205
EBIT Mio.€ 1215 82,7 90,8 1056 100,9 78,4 60,0 71,9 48,4 61,8
Zinsergebnis Mio.€ -12,3 -14,1 -196 -16,0 -14,7 -148 -17,2 -13,6 -7.0 -6,4
EBT Mio.€  109,2 68,6 71,2 89,6 86,2 63,6 42,8 64,3 41,4 55,4
Konzerniiberschuss Mio.€ 71,4 20,3 45,1 57,2 55,5 52,4 17,2 27,8 17,7 31,2
je Aktie'! € 4,83 1,38 3,07 3,91 3,90 3,85 1,20 1,93 1,23 2,16
Umsatzrendite vor Ertragsteuern % 8,9 6,8 7.1 9,8 9,4 8,5 4,7 7,5 5,2 9,6
Eigenkapitalrendite vor Ertragsteuern % 25,2 18,5 19,7 27,1 29,0 26,7 13,6 20,0 14,1 20,2
Return on Capital Employed % 14,9 12,9 12,0 15,3 16,3 13,3 9,4 11,9 8,4 12,7
Aus der Bilanz
Anlagevermdgen Mio.€ 503,4 423,4 453,3 387,0 377,7 4145 322,0 311,4 2869 2692
Investitionen? Mio.€ 52,6 23,9 34,5 39,4 30,5 25,5 48,2 43,6 35,6 24,5
Abschreibungen? Mio.€ 29,2 25,9 23,9 25,2 24,4 19,7 38,1 37,4 34,2 24,9
Working Capital Mio.€  312,8 216,7 303,3 303,2 242,7 1755 3163 3414 2922 2174
Working-Capital-Intensitét % 25,4 21,3 30,4 33,1 26,6 23,6 35,0 40,0 37,0 37,6
Capital Employed Mio.€  816,2 640,1 756,6 690,2 6204 590,0 6383 6528 579,1 486,6
Eigenkapital Mio.€ 434,0 371,17 361,0 331,171 297,6 2386 3144 3210 2939 274,77
davon: Anteile Konzernfremder Mio.€ 12,1 9.3 6,1 5.8 5,6 46 121,2 1167 106,0 99,4
Nettofinanzschuld Mio.€  124,9 62,3 2205 171,71 1831 227,0 231,2 2095 181,8 108,7
Bilanzsumme Mio.€ 1.326,8 1.198,5 1.091,2 1.016,7 880,3 947,2 8990 8963 7855 6793
Eigenkapitalquote % 32,7 31,0 33,1 32,6 33,8 25,2 35,0 35,8 37,4 40,4
Aus der Kapitalflussrechnung
Cashflow aus der Geschaftstatigkeit Mio.€ 80,2 186,9 54,6 32,9 16,1 122,9 50,6 351 -18,8 20,5
Cashflow aus der Investitionstatigkeit Mio.€ -123,6 -154 -65,5 -27,5 22,4 -292,3 458 49,3 42,4 -1283
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit ~ Mio.€ =~ -25,7 -81,5 -789 1105 -51,0 10,8 -9,3 23,2 55,2 139,6
Liquiditatsveranderung Mio.€  -69,1 90,0 -89,8 1159 -12,5 6,6 4,5 8,0 -7.3 32,4
Mitarbeiter
Beschéftigte im Jahresdurchschnitt Anzahl ~ 5.493 4.765 4.732 4513 4422 4190 5.370 5.583 5.575 4.001
davon: Deutschland Anzahl  1.183 1.168  1.494 1547 1558 1.651 2.494 2.824 2.674 1.915
Ausland Anzahl  4.310 3.597 3.238 2966 2.864 2539 2.876 2.759 2.901 2.086
davon: Rail Technology Anzahl ~ 5.455 4734 4701 4.481 4392 4.167 3.884 4.001 4.174 2.624
Lichttechnik Anzahl — - - - - - 1464 1566 1.385 1.361
Vossloh AG Anzahl 38 31 31 32 30 23 22 16 16 16
Personalintensitat % 67,5 71,6 70,8 66,2 66,9 69,0 71,0 74,2 81,7 69,3
Personalaufwand Mio.€ 268,9 223,9 2345 2175 2139 178,4  208,1 228,2 222,8 143,6
Personalaufwand je Mitarbeiter T€ 49,0 47,0 49,6 48,2 48,4 42,6 38,7 40,9 40,0 35,9

Vossloh-AG-Kennzahlen tiber 10 Jahre
I ECA T ECE TN I I I T I

Gezeichnetes Kapital Mio.€ 37,8 37,7 37,7 37,4 37,4 36,8 36,8 36,8 36,8 36,8
Dividende pro Aktie' € 1,703 1,30 1,30 1,30 1,30 1,20 0,75 0,75 0,60 0,59
Borsenkurs am 31.12." € 80,10 57,14 41,10 36,35 44,80 24,70 22,53 1495 1490 25,05
Borsenkapitalisierung am 31.12. Mio.€ 1.185,1 842,0 6056 5309 6542 3381 3104 2153 2146 3607

Ab 1998 nach US GAAP

Ab 2003 nach IFRS

" Dem Aktiensplit 1998 (1:1) wurde durch eine Umbasierung der aktienbezogenen Kennzahlen
und des Borsenkurses nach DVFA-Standard Rechnung getragen (Basis: 14.400.000 Aktien).

2 Ohne Finanzanlagen

3 Vorbehaltlich der Zustimmung der Hauptversammlung



Adressen

Vossloh Aktiengesellschaft
VosslohstraBe 4 - D-58791 Werdohl
Postfach 1860 - D-58778 Werdohl
Telefon +49 (0) 2392/52-0

Telefax +49 (0) 2392/52-219
www.vossloh.com

Vossloh Fastening Systems GmbH
VosslohstraBe 4 - D-58791 Werdohl
Postfach 1860 - D-58778 Werdohl
Telefon +49 (0) 2392/52-0

Telefax +49 (0) 2392/52-375
www.vossloh-fastening-systems.com

Vossloh Switch Systems

Vossloh Cogifer SA

54 avenue Victor Hugo - BP 56606
F-92566 Rueil-Malmaison Cedex
Telefon +33 (0) 155477300
Telefax +33 (0) 155477392
www.vossloh-cogifer.com

Vossloh Infrastructure Services SA
267 Chaussée Jules César - BP 62
F-95250 Beauchamp

Telefon +33 (0) 130405900
Telefax +33 (0) 130405920
Www.vis.vossloh.com

Vossloh Locomotives GmbH
Falckensteiner StraBe 2 - D-24159 Kiel
Postfach 9293 - D-24159 Kiel

Telefon +49 (0) 431/3999-2195
Telefax +49 (0) 431/3999-2274
www.vossloh-locomotives.com

Vossloh Espafa, S.A.

Poligono Industrial del Mediterraneo,
C/Mitxera n.° 6

E-46550 Albuixech (Valencia)

Telefon +34 (0) 96/141-5000

Telefax +34 (0) 96/141-5007
www.vossloh-espafia.com

Vossloh Electrical Systems

Vossloh Kiepe GmbH

Kiepe-Platz 1 - D-40599 Diisseldorf
Telefon +49 (0) 211/7497-0

Telefax +49 (0) 211/7497-300
www.vossloh-kiepe.com

Impressum

Vossloh AG

Hausadresse: VosslohstraBe 4 - 58791 Werdohl
Postanschrift: Postfach 1860 - 58778 Werdohl

Redaktion:
Vossloh AG, Werdohl
Dr. llse Preiss, Koln

Projektkoordination, Gestaltung, Realisation:

Vossloh AG, Marketing Communication

Fotografie:

Werner Bartsch, Hamburg
Olaf Mach, Berlin

Adam P. Fagen, USA
Markus-Steur.de

Xu Quing, Beijing

Produktion:
Staudt Lithographie GmbH, Bochum

Redaktionsschluss: Méarz 2008
Dieser Geschaftsbericht erscheint

auch in englischer Sprache und ist
unter www.vossloh.com abrufbar.






