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Konzern-Kennzahlen - 2010 2009

Auftragsbestand Mio.€ 1.085 1.092
Aus der Gewinn- und Verlustrechnung
Umsatz Mio.€ 1.351,3 1.173,7
Rail Infrastructure Mio.€ 891,5 690,3
Transportation Mio.€ 459,7 483,2
EBIT Mio.€ 152,1 137,9
Zinsergebnis Mio.€ -11,7 -9,4
EBT Mio.€ 140,4 128,5
Ergebnis aus laufender Geschéaftstatigkeit Mio.€ 105,8 96,7
Konzerniiberschuss Mio.€ 97,5 87,9
je Aktie € 7,32 6,57
je Aktie aus fortgefiihrten Aktivitaten € 6,92 6,57
EBIT-Marge % 11,3 11,7
Eigenkapitalrendite vor Ertragsteuern % 24,2 26,1
Return on Capital Employed' % 17,2 20,5
Wertbeitrag' Mio.€ 54,8 63,7
Aus der Bilanz
Anlagevermogen? Mio.€ 590,7 458,2
Investitionen? Mio.€ 57,9 41,9
Abschreibungen? Mio.€ 39,5 24,6
Working Capital (Stichtag) Mio.€ 258,0 245,1
Working-Capital-Intensitat (Stichtag) % 19,1 20,9
Capital Employed (Stichtag) Mio.€ 848,6 703,2
Eigenkapital Mio.€ 580,0 492,6
Anteile Konzernfremder Mio.€ 27,9 20,4
Nettofinanzschuld Mio.€ 136,6 70,2
Net Gearing % 23,5 14,3
Bilanzsumme Mio.€ 1.405,8 1.338,4
Eigenkapitalquote % 41,3 36,8
Aus der Kapitalflussrechnung
Bruttocashflow Mio.€ 187,7 183,8
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit Mio.€ 139,1 44,9
Cashflow aus Investitionstatigkeit Mio.€ -151,1 -52,3
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit Mio.€ -71,8 -84,1
Netto-Mittelzufluss/-abfluss Mio.€ -83,8 -91,5
Mitarbeiter
Beschéftigte im Periodendurchschnitt Anzahl 4.984 4.717
Rail Infrastructure Anzahl 3.155 2.710
Transportation Anzahl 1.781 1.956
Vossloh AG Anzahl 48 51
Personalintensitat % 61,5 61,9
Personalaufwand Mio.€ 249,5 229,6
Aktie
Borsenkurs zum Jahresende € 95,50 69,52
Borsenwert zum Jahresende Mio.€ 1.272,6 926,0

' Bei einem durchschnittlichen Capital Employed

2 Anlagevermégen = Immaterielle Vermégenswerte zzgl. Sachanlagen zzgl. als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien
zzgl. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen zzgl. iibrige langfristige Finanzinstrumente
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Die Vossloh-Konzernstruktur

Geschaftsbereich Rail Infrastructure

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

Die von Vossloh Fastening Systems entwickelten Schienenbefestigungssysteme
sorgen in mehr als 65 Landern fiir die Sicherheit der Schienenwege.

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

Vossloh Rail Services erbringt Dienstleistungen rund um das Produkt Schiene —
vom Schweiflen und Transport tiber die Instandhaltung und praventive Pflege bis
zur Aufarbeitung.

Geschaftsbereich Transportation

Der Geschiftsbereich Transportation produziert Lokomotiven, Nahverkehrsziige
und elektrische Komponenten fiir verschiedene Arten von Nahverkehrsfahrzeugen
und Lokomotiven. Er umfasst zwei Geschiftsfelder:

Vossloh Transportation Systems ist der fithrende europaische Anbieter von
Diesellokomotiven — Finanzierungsmodelle und umfassende Serviceleistungen
gehoren dazu. Auflerdem stellen wir modernste Nahverkehrszuge fiir
unterschiedliche Einsatzbereiche her.

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




Geschaftsfelder:

Vossloh Fastening Systems
Vossloh Switch Systems
Vossloh Rail Services

Geschaftsfelder:

Vossloh Transportation Systems
Vossloh Electrical Systems

emaahen P00 T 005

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

emaahin =PRI

Umsatz Mio.€ 459,7 483,2
EBITDA Mio.€ 40,7 47,4
EBIT Mio.€ 27,5 35,2
EBIT-Marge % 6,0 7,3
Working Capital (Stichtag) Mio.€ 31,3 40,9
Working-Capital-Intensitét (Stichtag) % 6,8 8,5
Anlagevermogen Mio.€ 149,1 136,6
Investitionen’ Mio.€ 25,2 19,4
Abschreibungen’ Mio.€ 13,3 12,2
Capital Employed (Stichtag) Mio.€ 180,3 177.5
Capital Employed (Durchschnitt) Mio.€ 189,5 150,8
ROCE? % 14,5 23,4
Wertbeitrag? Mio.€ 6,6 18,6

' Ohne langfristige Finanzinstrumente; planmaBige Abschreibungen

2Bei einem durchschnittlichen Capital Employed
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Sehr geehrte Aktionidrinnen und Aktionare,

das Geschiftsjahr 2010 verlief fiir Vossloh erfolgreich. Umsatz und EBIT stiegen auf neue Hochstwerte, und der
Konzerntiberschuss sowie das Ergebnis je Aktie verbesserten sich nochmals erheblich im Vergleich zu dem bereits
guten Niveau des Vorjahres. Angesichts dieser erfreulichen Entwicklung werden Vorstand und Aufsichtsrat der im
Mai stattfindenden Hauptversammlung eine Anhebung der Dividende um ein Viertel vorschlagen.

Vossloh ist im Geschiftsjahr 2010 nicht nur kriftig organisch gewachsen, sondern wir haben auch ein neues
Geschiftsfeld, Vossloh Rail Services, mit Erfolg in den Konzern integriert. Der Konzernumsatz stieg insgesamt um
rund 15 % auf 1.351 Mio.€. Knapp die Hilfte der Umsatzverbesserung ist auf die erstmalige Einbeziehung des
neuen Geschaftsfelds zurtickzufuihren, dessen Umsatzbeitrag bei rund 85 Mio.€ lag. Das organische Umsatz-
wachstum des Konzerns betrug rund 8 %. Dazu haben insbesondere die Geschiftsfelder Fastening Systems und
Electrical Systems beigetragen.

Mit 152,1 Mio.€ stieg das Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern — EBIT — um 10,3 %. Die EBIT-Marge des
Konzerns ermafigte sich auf 11,3 %, sie lag jedoch deutlich tiber unserer Zielmarke von 10 %. Ebenfalls tiber der
definierten Zielgrofse lag die Kapitalrendite (ROCE) des Geschiftsjahres 2010 mit 17,2 %. Vossloh hat das Ziel,
einen ROCE von mindestens 15 % zu erwirtschaften. Im Geschiftsjahr 2010 konnten wir diesen Wert wiederum
ubertreffen, obwohl das eingesetzte Kapital durch die erstmalige Einbeziehung von Vossloh Rail Services erheblich
tiber dem Vorjahreswert lag.

Vossloh ist 2010 in nahezu allen Regionen gewachsen. In Europa, unserem Heimatmarkt, erlosten wir mit rund
950 Mio.€ Umsatz gut 100 Mio.€ mehr als im Jahr 2009. Stiarker noch als in Europa fiel das Wachstum in den
aufSereuropdischen Landern aus. Deren Anteil am Konzernumsatz stieg von 27,1 % auf 29,5 %. In Nordamerika,
wo das Vorjahr durch eine Nachfrageschwiche gepriagt gewesen war, verzeichneten wir eine deutliche Erholung.
In Asien konnten wir unser Geschift weiter ausbauen. Und wir sind in neuen Landern vertreten, so zum Beispiel

in Russland.

Wachstumstreiber im Konzern waren 2010 die Geschiftsfelder Fastening Systems und Electrical Systems. Von den
finf Geschaftsfeldern des Konzerns war einzig Transportation Systems im Umsatz riicklaufig. Ursache dafiir war
die schwache Nachfrage nach Diesellokomotiven infolge der Finanz- und Wirtschaftskrise. Im laufenden Geschafts-
jahr 2011 wird das Lokomotivengeschift der deutschen Tochtergesellschaft wieder spiirbar anziehen, weil wir dort
seit dem Friithjahr 2010 eine erfreuliche Belebung unserer Auftragseinginge verzeichnen.

Ein Highlight unserer Branche ist die im Zweijahresrhythmus stattfindende Messe InnoTrans, auf der Vossloh im
September 2010 wiederum alle Produktbereiche prasentierte. Sowohl unsere neuen, den aktuellen Sicherheits- und
Umweltvorschriften der EU entsprechenden Lokomotiventypen als auch unser neuerdings komplettes Nahver-
kehrsbahnen-Portfolio fanden grofses Interesse bei unseren Kunden. Dank der gemeinsamen Entwicklungsarbeit
von Transportation Systems und Electrical Systems konnen wir die Produkte des Geschiftsfelds Transportation
Systems in Zukunft mit eigenen Antriebssystemen ausstatten.




Vossloh Rail Vehicles in Valencia hat angesichts der wieder anziehenden Nachfrage im ersten Quartal des
begonnenen Geschiftsjahres 2011 tiber 100 Mio.€ Auftragseingang verbucht, im Wesentlichen ein GrofSauftrag
fiir die schon bewihrte EURO 4000 sowie das Modell EURO 3000. Wir sind daher sehr zuversichtlich, dass unser
Lokomotivengeschift in toto im Jahr 2012 wieder ein Plus bei Umsatz und Ergebnis wird verzeichnen konnen.

Fiir die kommenden Jahre haben wir uns eine Beschleunigung des Wachstums vorgenommen bei anhaltend hoher
Profitabilitit. Insbesondere in den internationalen Markten wollen wir unsere Marktprasenz starken, und wir werden
zunehmend gerade auch mit unseren neuen Produkten punkten. Fur 2011 streben wir einen Konzernumsatz von
1,4 Mrd.€ an und ein EBIT von tiber 160 Mio.€. Die Rahmenbedingungen fir unser Geschift sind gut, wie die
2010 neu aufgelegte Studie des europdischen Verbands der Bahnindustrie belegt. Insgesamt soll der Markt fiir
Bahntechnik in den kommenden Jahren um durchschnittlich 2,3 % wachsen, und zwar vor allem aufSerhalb
Europas. Darauf sind wir vorbereitet. Und wir werden in den nachsten Jahren einen GrofSteil unserer verfiigbaren
Mittel darauf verwenden, uns auf die sich bietenden Marktchancen optimal einzustellen.

Fur das laufende Geschiftsjahr 2011 sind Investitionen im Konzern von insgesamt rund 90 Mio.€ geplant, die
zum Beispiel in den Aufbau einer Fertigung fiir Schienenbefestigungen in Russland, in eine Fertigung fiir Weichen-
systeme in China sowie in die Weiterentwicklung der neuen Lokomotivenmodelle fliefSen. Ganz bewusst setzen
wir so Impulse fiir Wachstum. Und wir sind tiberzeugt, mit diesen Mafinahmen das in den letzten Jahren erreichte,
im Vergleich zum Markt tiberdurchschnittliche Wachstum des Vossloh-Konzerns fortzusetzen. Trotz der hohen
Investitionen in organisches Wachstum wird unsere Verschuldung auf niedrigem Niveau bleiben, und wir werden
tiber genitigend finanziellen Spielraum verfiigen, um uns gegebenenfalls auch durch Akquisitionen in bevorzugten
Marktsegmenten weiter zu vergrofSern. Eine mogliche geografische Expansion wie auch zusitzliche Produkte

und Dienstleistungen in der Schieneninfrastruktur sowie im Geschiftsbereich Transportation sind fiir uns dabei
von Interesse.

Forciertes, profitables Unternehmenswachstum und eine Dividendenpolitik, deren Ziel nachhaltig steigende Aus-
schiittungen sind, stellen die Eckpfeiler unserer wertorientierten Unternehmensstrategie dar. Mit dem vorliegenden
Jahresabschluss 2010 haben wir diese Ziele erneut mehr als erreicht. Und mit der iiberdurchschnittlichen Aktienkurs-
entwicklung, die die Vossloh-Aktie im Jahr 2010 aufwies, fithlen wir uns auch durch die Kapitalmarktbewertung
bestatigt. Wir werden unseren Kurs des wertorientierten Wachstums fortsetzen und freuen uns, wenn wir Sie fur
Vossloh weiter begeistern konnen.

Mit freundlichen GriifSen

g //'/4& 77 7

Werner Andree
Sprecher des Vorstands




Neue Hochstwerte fiir Umsatz mit
1 35 Mrd.€ und EBIT mit 152 Mio.€

Konzerniiberschuss steigt um rund 11 %,
Ausschittungssumme soll
um 25 % angehoben werden

Geschdftsfeld Rail Services
erfolgreich integriert

Il Umsatz in Mio.€
600 [0 EBIT in Mio.€

2008 2009 2010

Entwicklung von Umsatz und EBIT des Vossloh-Konzerns



Vossloh-Aktie unter den Gewinnern
des MDAX mit 37 % Kursplus

Durchschnittsrendite eines
Investments in Vossloh-Aktien
seit Erstnotiz vor 20 Jahren 15,8 %

Marktkapitalisierung zum 31.12.2010
rund 1,3 Mrd.€

e VOSS|ON-Aktie Stammdaten der Vossloh-Aktie:

e MDAX (umbasiert) WKN 766710 Reuters VOSG.DE
e DAX (Uumbasiert) ISIN DE 0007667107  Bloomberg VOS GR
100

. o
~ M M ™

L L AN Av! Fag
A

60 I I I \

75

70

1.1.2010 31.3.2010 30.6.2010 30.9.2010 31.12.2010

Kursentwicklung der Vossloh-Aktie 1.1.2010 — 31.12.2010



Die Aktie

Im Bérsenjahr 2010 stand im internationalen Vergleich insbesondere

der deutsche Aktienmarkt in der Gunst der Anleger. Besser noch als der
DAX mit einem Plus von 16 % schnitt dabei der MDAX mit einem Plus
von 35 % ab. Die Vossloh-Aktie gehdrte mit einem Kursanstieg von 37 %
zu den (berdurchschnittlichen Gewinnern, selbst im Vergleich zu der
Entwicklung des MDAX. Erstmals seit 2005 hielten Ende 2010 deutsche
institutionelle Anleger mit 13 % den gréBten Anteil institutioneller
Anleger am Grundkapital.

Das Aktienjahr 2010 verlief insgesamt uneinheitlich, zum Ende des Jahres jedoch per saldo
positiv fur die meisten internationalen Aktienborsen, auch wenn die Jahresgewinne im Ausmafs
deutlich divergierten. Die mit Abstand beste Performance aller relevanten internationalen
Indizes zeigte der MDAX mit einem Jahresplus von 34,9 % bei einem Jahresendstand von
10.128 Punkten und somit nicht weit entfernt von dem wenige Tage zuvor erreichten
Jahreshochststand von 10.153 Zahlern (23. Dezember 2010). Wiederum standen somit

in Deutschland die Nebenwerte in der Gunst der Anleger weit vorne. Die Favoriten waren
dabei sowohl konjunkturabhingige Werte, deren schnelle und umfassende Gewinnerholung
uberraschte, als auch Vertreter insgesamt sehr unterschiedlicher Branchen mit strukturell
nachhaltigeren Geschiftsmodellen.

Auch der DAX schnitt 2010 besser ab als die meisten groflen internationalen Aktienindizes.
Im Jahresendvergleich wurde ein Plus von 16,1 % auf 6.914 Punkte erreicht. Das Jahreshoch
des Index hatte bei 7.088 Zihlern am 21. Dezember 2010 gelegen, der Tiefststand war, wie
bei allen anderen Aktienborsen weltweit auch, Anfang Februar mit 5.433 Punkten (5. Februar
2010) zu verzeichnen gewesen. Im internationalen Vergleich schnitt zum Jahresende nur der
New Yorker Nasdaq Composite mit einem Plus von rund 18 % noch besser ab, wihrend zum
Beispiel der Euro STOXX 50 im Jahresverlauf 2010 rund 4 % verlor.

Borsenjahr 2010:
Deutsche Aktien,
vor allem aber der
MDAX, koppeln

sich positiv von der
allgemeinen Bdrsen-
entwicklung ab




Vossloh-Aktie

im starken MDAX
unter den
Gewinnern des
Jahres 2010

Die Wertentwicklung einzelner DAX-Aktien lag sehr weit auseinander. Wahrend sich die
Aktienkurse von Automobilwerten und konjunkturzyklischen Unternehmen um die Hilfte und
mehr gegeniiber dem Vorjahr verbesserten, standen Versorger und Finanztitel mit zweistelligen
Verlusten auf der Verliererseite. In der Kapitalmarktsicht auf diese Branchen wurden die negativ
beherrschenden Themen aus dem Vorjahr ibernommen. Bis zum Ende 2010 gab es fiir die
Risiken aus Nachwirkungen der Finanz- und Wirtschaftskrise sowie fur die europiische
Schuldenkrise letztlich keine Entwarnung. Die nicht erwartete wirtschaftliche Abkoppelung
Deutschlands von europaischen und international eher noch flachen Wachstumsraten stellte
die positive Uberraschung in einem anhaltend schwierigen wirtschaftlichen Umfeld dar.

Mit einem deutlichen Kursplus von insgesamt 37,4 % entwickelte sich die Vossloh-Aktie im
Jahr 2010 besser als der Durchschnitt des deutschen Aktienmarktes, sowohl gemessen am
MDAX als auch am DAX. Ein tiberdurchschnittlicher Wertzuwachs zum MDAX wurde
insbesondere im ersten und vierten Quartal erzielt, wiahrend die Aktie in den Monaten Mai
und Juni schlechter als der Vergleichsindex abschnitt. Grundsitzlich folgte die Borsenent-
wicklung von Vossloh im Jahresverlauf dem Trend des MDAX. Der Kurs der Vossloh-Aktie
stieg nach uneinheitlichen Notierungen bis zur Jahresmitte ab dem Sommer kontinuierlich an.
So lag der Jahresschlusskurs mit 95,50 € nahezu auf dem Jahreshochststand von 96,46 €,

der ebenfalls am letzten Handelstag des Jahres, im Verlauf des 30. Dezember 2010, erreicht
worden war. Die niedrigste Kursnotierung des Jahres, 65,75 €, kam am 1. Juli 2010 zustande.
Im Vergleich der Marktkapitalisierung der 50 zum MDAX gehorenden Aktien nahm Vossloh
zum Jahresende Platz 35 ein. Zum Jahresende 2009 hatte Vossloh auf Platz 33 gestanden.
Absolut lag die Bewertung der Vossloh AG zum Jahresende 2010 auf einem historischen
Ultimohoch mit einer Boérsenkapitalisierung von 1,27 Mrd.€.

Vossloh-Aktien sind seit Juni 1990 borsennotiert. Die Durchschnittsrendite in den 20 Jahren
seit der Erstnotiz, ermittelt zum 30.12.2010, betragt 15,8 %. Zu dieser hohen Verzinsung des
eingesetzten Kapitals haben sowohl Kurszuwachse als auch stetig steigende Dividenden beige-
tragen. Allein in den drei Jahren 2008 bis 2010 stieg der Kurs von Vossloh um 19 %, wahrend
zum Beispiel der MDAX innerhalb dieses Betrachtungszeitraums nicht zuletzt aufgrund der
zwischenzeitlichen weltweiten Rezession keine Verbesserung aufweisen konnte. Die nachhaltige
Wertsteigerung von Investments in Vossloh-Aktien fufst auch auf Dividendenausschiittungen,
die zu keinem Zeitpunkt in den letzten 20 Jahren riickldufig waren, sondern im Regelfall
angehoben, mindestens aber unverandert gehalten wurden (Basis: regulire Dividenden).




Trotz der insgesamt erfreulichen Kursentwicklung in Deutschland lagen die in Xetra und den
deutschen Borsenpliatzen gehandelten Umsitze in Aktien insgesamt weit unter den Volumina
der Vorjahre. Das traf auch fiir die Handelsumsitze in Vossloh-Aktien zu, die mit insgesamt
17,2 Mio. Stiick Jahresumsatz hinter dem Umsatz von 2009 in Hohe von 20,4 Mio. Stiick
zurtckblieben. Im Vergleich zu den anderen MDAX-Aktien stand die Vossloh-Aktie zum Jahres-
ende 2010 auf Platz 27 der an den deutschen Borsen erfassten Handelsvolumina nach Platz 22
zum Jahresende 2009. Pro Handelstag betrug der durchschnittliche Umsatz rund 67.300 Stuck
gegentiber rund 80.500 Stiick im Jahr 2009. Die Anzahl der ausstehenden Aktien der Vossloh AG
betrug 13.325 Tsd. Stiick zum Jahresende 2010 und damit nur unwesentlich mehr als zum
Jahresende 2009. Ursachlich fiir den leichten Anstieg von 5.650 Aktien ist im Wesentlichen

das im Oktober 2010 aufgelegte Mitarbeiterbeteiligungsprogramm, das auf einer Umwidmung
von eigenen Aktien der Vossloh AG aus dem Aktienriickkaufprogramm 2008/2009 fuft.

Der Anteil eigener Aktien der Vossloh AG betrug somit zum Jahresende 2010 noch 9,94 %
(Vorjahr: 9,98 %).

2010

Ergebnis je Aktie € 7,32 6,57 9,48 4,83
Cashflow je Aktie € 10,44 3,36 9,10 5,43
Dividende je Aktie € 2,50 2,00 2,00 + 1,002 1,70
Ausschiittungssumme Mio.€ 333 26,6 40,0 25,2
Buchwert je Aktie (ohne Anteile Konzernfremder) € 41,44 35,45 34,26 28,51
Anzahl der ausstehenden Aktien im Jahresdurchschnitt ~ Tsd. Stiick 13.320 13.381 14.703 14.768
Anzahl der ausstehenden Aktien zum Jahresende Tsd. Stiick 13.325 13.320 13.889 14.796
Borsenkurs zum Jahresende € 95,50 69,52 79,49 80,10
Marktkapitalisierung zum Jahresende Mio.€ 1.272,6 926,0 1.104,0 1.185,1
Kurshoch/-tief € 96,46/65,75 89,80/62,36 99,49/45,41 94,47/56,21
Kurs-Gewinn-Verhaltnis 13,0 10,6 8,4 16,6
Kurs-Cashflow-Verhéltnis 9,1 20,7 8,7 14,7
Handelsvolumen Tsd. Stiick 17.235 20.437 27.913 24.040
Durchschnittliches Handelsvolumen pro Tag Tsd. Stiick 67,3 80,5 109,9 95,4

1,38
12,68
1,30
19,2
24,55
14.735
14.736
57,14
842,0
59,20/34,90
41,4
4,5
15.760
61,8

'Dividendenvorschlag vorbehaltlich der Zustimmung der Hauptversammlung
Sonderdividende in Héhe von 1,00 €




Dividende mit 25 %
Plus auf neuem
Rekordniveau

Aktionarsstruktur:
Stabilitat und
Internationalitat
pragen das Bild

Vorstand und Aufsichtsrat der Vossloh AG werden der am 25. Mai 2011 stattfindenden
Hauptversammlung der Vossloh AG eine Anhebung der ordentlichen Dividende um 50 Cent
auf 2,50 € je Aktie vorschlagen. Vorbehaltlich der Zustimmung der Hauptversammlung wird
sich somit die Ausschiittungssumme firr 2010 um 25 % von 26,6 Mio.€ im Vorjahr auf

33,3 Mio.€ erhohen. Die Ausschiittungsquote — errechnet als prozentualer Anteil der Dividen-
densumme im Verhiltnis zum Konzerntiberschuss - steigt entsprechend von 30,3 % fiir 2009
auf 34,2 % fur das Geschiftsjahr 2010. Dividende je Aktie und Dividendenausschiittungs-
summe markieren neue Hochstwerte fiir die ordentliche Dividende der Vossloh AG.

GrofSter Aktionar der Vossloh AG ist die Familiengemeinschaft Vossloh GbR, die laut eigenen
Angaben unverdndert rund 31 % des Grundkapitals halt. Aus dem Aktienriickkaufprogramm,
das 2008/2009 durchgefiithrt worden war, hielt die Vossloh AG zum 31. Dezember 2010 eigene
Anteile in Hohe von 9,94 % des Grundkapitals.

Wie bereits fiir die Jahre 2007 bis 2009, so wurde auch zum Ende des Geschiftsjahres 2010
erneut eine Aktionarsstrukturanalyse der Vossloh AG durchgefiihrt. Diese ergab, dass im
Jahr 2010 der Anteil der in Privatbesitz befindlichen Vossloh-Aktien zuriickging, wahrend
der Anteil institutioneller Investoren von 44 % zum Jahresende 2009 auf 47 % zum
Jahresende 2010 stieg. Hohere Investments in Vossloh-Aktien nahmen dabei insbesondere
Institutionelle aus Deutschland vor, wiahrend in Frankreich die Summe der institutionellen
Investments zurtickging.

Mio.€ Q N Q Q ©
N Nel M \ AW
1.500
1.200
2
900 H 2,001+1,00
2,50 Bl Marktkapitalisierung zum Jahresende
600 2,00 Dividende in €
1,70
300 1,30 'Dividendenvorschlag vorbehaltlich

der Zustimmung der Hauptversammlung
2Sonderdividende in Hohe von 1,00 €
2006 2007 2008 2009 2010
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In der Reihenfolge der prozentual am stirksten in Vossloh-Aktien engagierten Regionen der Deutsche institu-
institutionellen Seite stand somit im Jahr 2010 erstmals seit mehreren Jahren Deutschland mit  tionelle Anleger
13 % Anteil am Grundkapital nach rund 8 % im Vorjahr an erster Stelle. Unverdndert blieb halten 13 % am
der relative Anteil von Institutionellen aus den USA/Kanada mit rund 10 % Anteil am Grund-  Grundkapital
kapital, gefolgt von unverdndert 9 % aus der Region UK/Irland. Im Jahr 2010 konnte Vossloh

nicht nur eine Reihe institutioneller Investoren neu als Aktionire gewinnen, sondern der

Anteil bestehender Investments wurde in vielen Fillen auch erhoht. Unveridndert entfiel auf

»Value“- und ,,Growth“-Investoren zusammen der uberwiegende Anteil von institutionellen

Investments in Vossloh-Aktien. Im Unterschied zum Vorjahr nahm aber die Gruppe der

»Value“-Investoren zum Jahresende 2010 den allergrofSten Anteil aller bei Vossloh-Aktien

vertretenen Investmentstile ein.

Generation Investment Management LLP, London, die seit Anfang des Jahres 2008 laut
WpHG-Meldungen mit unterschiedlichen Beteiligungsquoten in einer Bandbreite von 2,92 %
bis 5,02 % (Stand zum 1. Februar 2010) an Vossloh beteiligt waren, meldete zum

19. November 2010 einen Beteiligungsanteil von 4,76 % und zum 6. Dezember 2010 einen
Anteilsbesitz von 2,91 %.

Privataktionare/Sonstige 12 %

Frankreich* 2 %

Sonstiges Europa* 3 %
Schweiz* 3 %

Skandinavien* 3 %

Familiengemeinschaft
Vossloh GbR

Benelux* 4 %

UK/Irland*

13 %
Eigene Aktien
USA/Kanada*

Deutschland*
*Institutionelle Aktionare

Aktionarsstruktur der Vossloh AG, Erhebung zum 31. Januar 2011, IPREO
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Analysten-
schatzungen
verstarkt positiv

Nachhaltigkeits-
ratings und
-initiativen:

Vossloh zunehmend
von Interesse

Dialog mit
dem Kapitalmarkt
fortgesetzt intensiv

Zum Jahreswechsel 2010/2011 wurde die Vossloh AG von insgesamt 21 Analystenhdusern
regelmaflig bewertet und kommentiert. Von diesen stuften zu dem Zeitpunkt sieben die
Vossloh-Aktie als ein Investment ein, das man halten solle, zwei Analysten gaben den Rat zum
Verkauf der Aktie und zwolf sahen das Papier als Kauf. Das durchschnittliche Kursziel der
zugrunde liegenden Bewertungen lag bei 93 € mit einem niedrigsten als fairen Wert betrachteten
Kurs von 74 € und einem hochsten Zielkurs von 110 €. Hatte wihrend der Finanzkrise der
defensive Charakter des Geschiftsmodells von Vossloh den wesentlichen Grund fiir positive
Beurteilungen des Kapitalmarktes geliefert, so standen zum Jahresbeginn 2011 die nachhaltigen
Wachstumsperspektiven fiir den Bahntechnikmarkt insgesamt im Vordergrund, ebenso wie die
Erwartung, dass Vossloh davon tiberproportional profitieren konnen wird.

Der Vossloh-Konzern ist nahezu ausschlieSlich auf Produkte und Dienstleistungen im

Bereich Bahntechnik fokussiert und somit per se in einem Anwendungsbereich titig, dessen
Umweltbilanz vorbildlich ist. Produktentwicklungen von Vossloh tragen zudem dazu bei,
fossile Brennstoffe in Zukunft noch sparsamer einsetzen zu konnen, Schadstoffe weitgehend zu
vermeiden und die Lairmentwicklung beim Bahn- und Bustransport zu minimieren. Vor diesem
Hintergrund ist Vossloh in den letzten Jahren verstirkt in den Blickpunkt von Nachhaltigkeits-
investoren geriickt. Seit 2008 sind dem Unternehmen drei Nachhaltigkeitsratings bekannt,

die die Vossloh-Aktie als Investment in Nachhaltigkeitsfonds qualifizieren: oekom research,
Inrate und Sarasin. Zudem berichtet Vossloh seit dem Jahr 2007 an das Carbon Disclosure
Project (CDP).

Das Investor Relations-Team von Vossloh hat im Jahr 2010 mit rund 500 Einzelkontakten
den intensiven Dialog der vergangenen Jahre mit dem Kapitalmarkt fortgesetzt. Unverdndert
standen Einzelgesprache und Telefonkonferenzen mit Investoren und Analysten im Vorder-
grund der Investor Relations-Arbeit. Zudem nahm Vossloh an sieben Investorenkonferenzen
im In- und Ausland teil und fiihrte zehn Roadshows in Europa und Nordamerika durch.

Waihrend der Branchenmesse InnoTrans, die im September in Berlin stattfand, gaben Vorstand
und Team Investoren und Analysten die Gelegenheit, sich naher tiber Vossloh-Produkte zu
informieren. Dariiber hinaus sind zwei Konferenzen fiir Kapitalmarktteilnehmer, jeweils im
Frithjahr und Herbst, im Jahresprogramm der Vossloh AG fest verankert.

12



Prasentationsunterlagen, detaillierte Informationen zur Vossloh-Aktie und Finanzberichte
finden interessierte Anleger auf der Internetseite des Unternehmens www.vossloh.com zum

Download. Gerne senden wir Dokumente auf Wunsch auch elektronisch oder postalisch zu.

Bitte wenden Sie sich auch personlich an uns unter der E-Mail-Adresse
investor.relations@ag.vossloh.com oder unter der Telefonnummer +49 2392 52 359.
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Drohender Verkehrsinfarkt in den Grof$stadten sowie die gunstige Energie- und Emissionsbilanz
des Schienen- und 6ffentlichen Nahverkehrs sind gewichtige Argumente bei der Wahl des Verkehrs-
wegs. Deshalb ist die politische Unterstiitzung trotz knapper offentlicher Kassen nachhaltig.

Die Verlagerung von Verkehr auf die Schiene ist nicht nur erklartes Ziel der Europaischen Union
und weiterer Staaten in Europa. Auch zahlreiche Linder in Asien, im Nahen Osten, in Nordafrika
und auf dem amerikanischen Kontinent bevorzugen den Auf- und Ausbau des Schienenverkehrs
gegeniiber anderen Verkehrsmitteln. Alle relevanten Studien prognostizieren weltweit andauerndes
Wachstum bei der Transportleistung und in der Folge auch des Bahntechnikmarktes.

Im Infrastrukturgeschaft hat Vossloh jeweils weltmarktfihrende Positionen bei Schienenbefesti-
gungen und Weichen inne. In beiden Produktbereichen ist Vossloh als Komplettanbieter tiber alle
Einsatz- und Anwendungsbereiche etabliert — vom Nahverkehr tiber den Schwerlastverkehr bis

zu Hochgeschwindigkeitsstrecken. Anfang 2010 hat der Konzern die Infrastrukturkompetenz
deutlich erweitert und bietet seitdem umfassende Dienstleistungen rund um die Schiene an.

Im Bereich Transportation ist Vossloh jeweils ein fithrender Spezialist in genau umrissenen Teil-
markten. Diesellokomotiven oder Nahverkehrsbahnen — wenn es um individuelle Fahrzeuge auch
in kleinen Losgroflen geht, finden Betreiber bei Vossloh das passende Produkt. Dies gilt auch fiir
Service, Fahrzeugmodernisierungen sowie elektrische Traktionsausriistung und Hybridtechnologie
fiir Bahnen und Busse.

15



Chancen erkennen,
Chancen verwerten.




Die kommenden Herausforderungen fiir Bahn- und Nahverkehrsbetreiber
sind vielfdltig: Erhaltung und Kapazitdtsausbau des Schienennetzes, steigende
Anforderungen an Wirtschaftlichkeit, politische und gesellschaftliche
Erwartungen an Sicherheit und Komfort, schdrfere requlatorische Vorgaben
insbesondere beim Umweltschutz. Vossloh sieht in diesem Umfeld zahlreiche
Chancen fiir weiteres Wachstum tiber dem Marktdurchschnitt und wird diese
konsequent nutzen.

Diese Entwicklungen vollziehen sich in einem Gesamtmarkt fur Bahntechnik, der nach Ansicht
von Marktforschern und Branchenverbanden stetig wachsen wird. Vossloh hat bereits 2010

die Investitionen in Produkte und Kapazititen und fiir die ErschlieSung neuer Markte erhoht.

Im Geschiftsjahr 2011 werden die Investitionen mit etwa 90 Mio.€ einen vorlaufigen Hochststand
erreichen. Fiir 2012 sind derzeit weitere 60 Mio.€ Investitionsvolumen geplant.

Die Chancen fiir organisches Wachstum sind vielversprechend. Mit seinen Investitionen gibt
Vossloh die notwendigen Impulse, Wachstumschancen auch iiber 2012 hinaus optimal nutzen

zu konnen. Dabei geht der Konzern insbesondere die Themen geografische Expansion, technische
Innovation sowie operative Exzellenz an.
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Wachstum und auch die Reduzierung von Einzelmarktrisiken sind insbesondere
liber die ErschlieBung neuer Regionen mit entsprechenden Investitionen zu
erzielen. Vossloh konnte so den Anteil des auBBereuropdischen Geschdfts 2010
auf rund 30 % ausbauen.

Die regionalen Bahnmairkte sind zum grofSen Teil noch immer nationalstaatlich ausgeprigt, eine
Folge der fritheren strategischen Bedeutung der Schienenwege. Mancher Markt 6ffnet sich erst

allmahlich fiir internationale Anbieter.

Dies macht es fiir Vossloh zum Erfolgsfaktor, bei Infrastrukturprodukten wie Schienenbefestigungen
und Weichen in moglichst vielen Landern die Referenz zu stellen. Dass ein Zulieferer vor

Ort prisent sein sollte, ist ein verbreiteter Kundenwunsch und hiufig auch politischer Wille.

Dem tragt Vossloh in geeigneter Form Rechnung, beispielsweise durch Joint Ventures,

eigene Fertigungsstatten oder den Erwerb lokaler Marktteilnehmer.
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Schienenbefestigungen fiir Russland

Russland unterhilt mit gut 87.000 Kilometer Linge das zweit-
grofSte Schienennetz der Welt. Bis 2030 sollen bis zu 380 Mrd.€
in Modernisierung und Ausbau der Strecken investiert werden.
Die Infrastruktur im nach Fliache grofSten Land der Erde ist
klimatischen Extremen ausgesetzt. Die Temperatur kann auf
unter minus 50 Grad Celsius fallen, aber das Material muss auch
ebensolche Plusgrade aushalten. Mit dem Schienenbefestigungs-
system W 30 verfiigt Vossloh tiber ein eigens entwickeltes,
passendes Produkt, das seit September 2010 in Russland zuge-
lassen ist. Die staatliche russische Bahngesellschaft RZD hat mit
Vossloh Fastening Systems im Herbst 2010 einen Liefervertrag
geschlossen. Baubeginn fiir eine russische Fertigungsstatte soll
2011 sein.

Weichen fir Chinas Nahverkehr

Dass auch ein bestehender Markt tiber ein erweitertes Angebots-
spektrum erhebliches Wachstumspotenzial bieten kann, zeigt
das Beispiel China. Vossloh konnte sich in diesem Bahntechnik-
markt mit dem heute grofSten Volumen weltweit seit 2006 als
zuverlédssiger Lieferant von Schienenbefestigungen fir Hoch-
geschwindigkeitsstrecken etablieren. China hat bislang rund
7.500 Kilometer Neubaustrecken in Betrieb genommen, weitere
10.000 Kilometer Hochgeschwindigkeitstrassen sind nach
Regierungsangaben geplant. Bis Ende 2011 entsteht nun auch
eine Fertigungsstitte fiir Weichen, die ein Gemeinschaftsunter-
nehmen des chinesischen Familienkonzerns Huaxing, der China
Railway Material Group (CRMG) und von Vossloh Cogifer

in Wuhu errichtet. Dort werden bis zu 500 Mitarbeiter jahrlich
rund 2.600 Weichen produzieren — insbesondere fiir das
wachstumsstarke Segment Nahverkehr. Vossloh Cogifer wird
an dem Joint Venture die Hilfte der Anteile iibernehmen.




Gebiindelte Infrastrukturkompetenz
fir die tirkische Bahn

Bereits 2009 hatte Vossloh die erheblich ausgebaute
Produktionsstitte fir Schienenbefestigungssysteme in Erzincan
in der Tirkei er6ffnet. Wenn die staatliche Bahngesellschaft
TCDD im kommenden Mai die neue Hochgeschwindigkeits-
verbindung zwischen Ankara und Konya einweihen wird, werden
auf der 212 Kilometer langen Neubaustrecke auch 86 neu
entwickelte mehrmotorige Weichensysteme von Vossloh Cogifer
fiir wirtschaftlichen und sicheren Betrieb sorgen. Nachdem
Vossloh Rail Services bereits auf mehreren Strecken Schienen-
schweifSungen ausgefithrt hat, unterhilt das Geschiftsfeld seit
Dezember 2010 eine Tochtergesellschaft in der Turkei. Sitz ist
im Stadtteil Besiktas auf der europdischen Seite von Istanbul.

Internationaler Einsatz mobiler SchweiBtechnologie

Die AbbrennstumpfschweifStechnik gilt allgemein als modernste
und hochwertigste Methode des SchienenschweifSens. Sie wird
in nahezu allen stationidren SchienenschweifSwerken weltweit
zur Herstellung von Langschienen eingesetzt, auch in den vier
Werken des neuen Geschiftsfelds Rail Services in Deutschland.
Um dieses Qualitdtsniveau auch bei der Verlegung zur Herstel-
lung des liickenlosen Gleises zu halten, bedarf es mobiler
Schweiflmodule zum Einsatz auf Zweiwege- oder schienenge-
bundenen Fahrzeugen oder semistationirer SchweifSwerke fiir
grofSe oder langfristige Baustellen. Vossloh Rail Services hat
mehr als 15 Jahre Erfahrung mit mobilem Abbrennstumpf-
schweifen und kann Referenzprojekte auf drei Kontinenten
vorweisen — darunter auch Hochgeschwindigkeitstrassen mit
300 Stundenkilometer Betriebsgeschwindigkeit. Vossloh ist
damit in der Lage, weltweit neben Befestigungssystemen und
Weichen auch Dienstleistungen fiir eine hochwertige Schienen-
infrastruktur anzubieten.
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Vorsprung sichern durch
innovative Produkte.

Vossloh entwickelt laufend neue Produkte und Lésungen fiir die Marktge-
gebenheiten und investiert so in den eigenen technischen Fiihrungsanspruch.

Sicherheit, Wirtschaftlichkeit und Umweltfreundlichkeit des schienen-
gebundenen Verkehrs — ohnehin im Wettbewerb der Verkehrstrdager schon auf
héchstem Niveau — sollen immer weiter gesteigert werden. Getrieben wird
diese Entwicklung von gestiegenen Anforderungen an die Infrastruktur durch
héhere Geschwindigkeiten und Radsatzlasten und nicht zuletzt durch
Anspriiche an Komfort und Zuverldssigkeit.
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Schienenbefestigungen mit hoherer Belastbarkeit
und Elastizitat

Hohere Geschwindigkeiten stellen neue Anforderungen an die Elastizitat
im Gleis. Denn mit dem Tempo der Ziige nehmen die dynamischen
Krifte zu, die durch schnelle Lastwechsel an den Schwellen, durch
Unwuchten an den Radern oder durch UnregelmafSigkeiten der Schiene
entstehen. Um diese Krifte moglichst materialschonend in den Unter-
grund abzuleiten, muss das Gleisbett eine gewisse Elastizitit bieten.

Um Schienenwegen die notwendige Stabilitat zu verleihen, wird das
Schotterbett im Unterbau heute allerdings viel starker verdichtet.

Die Schienenbefestigung muss folglich eine hohere Elastizitit bieten.
Vossloh hat speziell fiir Betonschwellen im Schotteroberbau das System
W 21 entwickelt. Es kann in allen Klimazonen der Welt eingesetzt werden
und ist bei hoherer mechanischer Belastbarkeit gleichzeitig erheblich
elastischer als frithere Standardsysteme. Das neue Befestigungssystem
W 21 wird beispielsweise in Argentinien, Japan und Schweden verbaut.

Befestigungssystem fiir Russlands Klima

Das Befestigungssystem W 30 wurde vor allem fiir den russischen
Markt konzipiert und eignet sich fiir Temperaturen zwischen minus 60
und plus 50 Grad Celsius. Der Zulassung im Herbst 2010 war ein
hochst anspruchsvolles Homologationsverfahren mit zahlreichen Einzel-
priufungen fir die spezifisch russischen Anforderungen vorangegangen.
Patentschutz fiir das System W 30 ist international angemeldet.

Niedrigere Infrastrukturkosten fiir
den US-Schwerlastverkehr

Eine Variante des Systems W 30 ist eine Schwerlastversion — W 30 HH
(= Heavy Haul) - fiir den US-amerikanischen Markt. Sie ist fiir Achs-
lasten von bis zu 35 Tonnen geeignet. Herausragendes Merkmal der
elastischen Schienenbefestigungssysteme von Vossloh gegentiber den in
den USA tiblichen einfacheren Befestigungslosungen: niedrigere Kosten
uber den gesamten Lebenszyklus durch Langlebigkeit.
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Kompakte Weichenantriebe

Fiir Trafikverket in Schweden wird Vossloh in den kommenden Jahren
Weichenantriebe liefern, die in die Bahnschwelle integriert sind. Trafik-
verket ist Schwedens zentrale Behorde fiir die Infrastruktur im Bahn-,
StrafSen-, Schiffs- und Flugverkehr. Mit einem Schienennetz von knapp
12.000 Kilometer Lange mit rund 11.000 Weichen ist Trafikverket der
grofste nordeuropdische Netzbetreiber. Der Weichenantrieb ist eine kunden-
spezifische Weiterentwicklung des zuvor von Vossloh entwickelten Systems
Easyswitch. Das schwedische Modell ist in einem Temperaturbereich von
minus 55 bis plus 60 Grad Celsius einsetzbar. Aufgrund seiner kompakten
und gekapselten Bauweise kann Easyswitch auch bei beengten Platzver-
haltnissen, beispielsweise im Tunnel, oder in sandigen Umgebungen
verbaut werden. Das System ist besonders wartungsfreundlich: Durch
den modularen Aufbau konnen Teile schnell gewechselt werden.

Praventives Schleifen im Fahrplan

Mit hoheren Radsatzlasten, Geschwindigkeiten und Beschleunigungs-
kraften haben solche Schiden zugenommen, die durch Materialermiidung
des Schienenstahls entstehen. Neben sogenannten Riffelbergen und
Schlupfwellen, die laute Fahrgerdusche verursachen, sind dies insbeson-
dere Rollkontaktermiidungen (Head Checks). Head Checks konnen die
Lebensdauer der Schiene signifikant verringern oder fihren, falls sie nicht
frithzeitig beseitigt werden, zu hohen Mehrkosten bei der Instandhaltung,
weil ganze Stahlstiicke aus dem Schienenkopf herausbrechen konnen. Mit
dem High Speed Grinding (HSG) hat Vossloh ein priventives Schleifver-
fahren entwickelt, das solche Schiaden schon im Ansatz verhindert. Sein
Alleinstellungsmerkmal ist die hohe Schleifgeschwindigkeit von 80 Stun-
denkilometern, die den flexiblen Einsatz im Modus einer Zugfahrt inner-
halb des regularen Fahrplans ermoglicht. Im Vergleich zu konventionellen
Schleifverfahren sind firr den HSG-Schleifzug zudem nur minimale Vor-
arbeiten an den Gleisanlagen notwendig. Seine Feuertaufe hat HSG auf
der Hochgeschwindigkeitsstrecke Niirnberg-Ingolstadt bestanden, die
seit 2007 bearbeitet wird. Im Jahr 2010 wurden insgesamt elf Strecken in
Deutschland, beispielsweise Hamburg-Hannover, regelmifSig beschliffen,
auflerdem eine Strecke in der Schweiz. Als Reaktion auf das grofe
internationale Interesse am High Speed Grinding wird Vossloh 2011
mehrere HSG-Ziige im Werk von Vossloh Locomotives in Kiel bauen.
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Kompetenz vernetzen.

Ein weithin sichtbares Beispiel fiir die raumliche Biindelung und Vernetzung von Know-how ist

das neue Technologiezentrum in Werdohl. Die Bereiche Systemtechnik — einschliefSlich Konstruktion
und Entwicklung — sowie Qualititswesen von Vossloh Fastening Systems werden ab 2011 unter
diesem gemeinsamen Dach zusammenarbeiten. Nicht zuletzt schafft der Komplex Platz fur das

Wachstum des gesamten Geschaftsfelds.
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Krdfte biindeln fiir
die beste Losung.

Verkehrsunternehmen miissen wirtschaftlich arbeiten. Gleichzeitig haben

sie zunehmend strengere Reqularien, zum Beispiel fiir Crash-Sicherheit und
Emissionen der Fahrzeuge, zu befolgen. Vossloh hat bereits in die Entwicklung
passender Produkte investiert und setzt zunehmend auf Technologien aus dem
eigenen Haus, die in (ibergreifenden Projekten entwickelt werden. Die erste
komplette Bahn , made by Vossloh” wird in diesem Jahr auf der spanischen
Ferieninsel Mallorca auf der Strecke Manacor-Artd ihren Dienst aufnehmen.
Das Fahrzeug wird bei Vossloh Rail Vehicles in Valencia gebaut, die elektrische
Ausriistung kommt von Vossloh Kiepe in Diisseldorf. Die Train-Tram kann
sowohl die Vollbahn- als auch die Nahverkehrsinfrastruktur nutzen.




Erste komplette StraBenbahn von Vossloh

Ebenfalls von Ingenieuren in Valencia und Diisseldorf gemeinsam entwickelt, wird bald auch die
erste Vossloh-Straflenbahn, Projektname Tramlink, im europdischen Nahverkehr zu sehen sein.
Das modulare Konzept erlaubt Fahrzeuglangen von 21 bis 50 Metern, ist durchgingig niederflurig
aufgebaut und besonders energieeffizient. Die Tramlink ist mit Bremsenergieriickgewinnung
ausgeriistet, als Energiespeicher dienen Hochleistungskondensatoren (sogenannte Super-Caps).
Die 32-Meter-Version kann mehr als 200 Passagiere aufnehmen.

Hybridantriebe fiir Busse und Bahnen

Der elektrische Antrieb hat einen sehr hohen Wirkungsgrad. Etwa 80 % der zugefithrten Energie
werden umgesetzt, beim Verbrennungsmotor sind es etwa 30 %. Wegen der weltweiten Anstren-
gungen zur Reduktion des CO,-Ausstofles und aufgrund knapper werdender fossiler Brennstoffe
ist der Weg zum elektrischen Antrieb vorgezeichnet. Der unter der Federfihrung von Vossloh Kiepe
entwickelte Wasserstoffbus ist ein innovativer Ansatz fiir den zukiinftigen Nahverkehr. Die Test-
fahrzeuge werden in Amsterdam und Koln fahren. Der vom niederlindischen Hersteller APTS
gebaute Bus vom Typ Phileas verfligt anstelle eines Dieselgeneratorsets tiber ein Brennstoffzellen-
system im Heck. Dariiber hinaus stehen Batterien und Super-Caps fiir die Energieversorgung des
Fahrzeugs zur Verfiigung. Uber eine Rekuperationsbremse kénnen die elektrischen Energiespeicher

aufgeladen werden. Der so gewonnene Strom kann zum Anfahren genutzt werden.
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Die weltweit im Einsatz befindlichen Antriebssysteme von Vossloh
Kiepe fiir Elektrobusse konnen schon heute als Hybridtrolleys mit
Speichersystemen fiir Bremsenergie ausgestattet werden, so geschehen
in Mailand. Das gleiche Prinzip kann Vossloh auch fiir elektrische
Bahnen realisieren.

Beim Hybridbus setzt Vossloh Kiepe auf den seriellen Hybridantrieb, da
dieser besonders giinstige Verbrauchswerte aufweist. Der Dieselmotor
treibt einen Generator an, der Strom in die Energiespeicher oder die
elektrischen Traktionsmotoren abgibt. Das Konzept ermoglicht hohere
Freiheitsgrade bei Steuerung und Energiemanagement und einen
flexibleren Einsatz von unterschiedlichen Energiequellen und Speichern
bei Verwendung der gleichen Arbeitsplattform. Hybridantriebe von
Vossloh sind beispielsweise in Luxemburg, im Verkehrsverbund
Rhein-Ruhr, in Dresden und in Enschede im Einsatz.

Eigener dieselelektrischer Antriebsstrang

Die Wabhlfreiheit der Betreiber bei der Auswahl der passenden
Lokomotive fiir ihr Einsatzprofil ist nun auch beim Antriebsstrang
Realitdt. In enger Zusammenarbeit mit den Experten von Vossloh Kiepe
wurde der dieselelektrische Antriebsstrang unter dem Konzerndach neu
entwickelt. Dieselelektrische Traktion ermoglicht, abhingig von den
Betriebsbedingungen, einen kraftstoffsparenden Betrieb. Fahrzeiten im
Rangierbetrieb werden wegen der besseren Beschleunigung verkiirzt.
Sie bietet aufSerdem die technische Plattform fiir zukunftsfihige
Innovationen wie Hybrid- und Speichertechniken, eine besonders
leistungsfahige Start-Stopp-Automatik sowie den sogenannten Dual-
Mode-Betrieb (elektrisch tiber die Oberleitung oder dieselelektrisch).
Nicht zuletzt kann Vossloh nun solche Kunden in Europa bedienen,

die die Dieselelektrik schon heute bevorzugen.




Modular aufgebaute Mittelfiihrerhaus-Lokomotiven

Vossloh Locomotives hat auf der weltweit bedeutendsten Bahnmesse
InnoTrans 2010 die neue Mittelfithrerhaus-Lokfamilie vorgestellt.
Durch eine einheitliche Plattform werden eine modulare Architektur
und eine hohe Gleichteilquote von rund 80 % moglich. Dies schafft
Synergieeffekte beim Bau der Loks und erhoht die Wahlfreiheit des
Kunden. Verkiirzte Ersatzteillieferzeiten sind eine positive Folge. Nicht
zuletzt entstehen durch das Gleichteilkonzept geringere Wartungskosten,
denn Ein- und Ausbau der Komponenten erfolgen bei allen Modellen
nach gleichen Verfahren. So sinken Wartungszeit und Schulungsaufwand
fiir das Personal. Die neue Lokfamilie erfullt selbstverstandlich auch die
kunftigen scharferen Sicherheits- und Umweltvorschriften, die ab 2012
in der EU gelten werden.

Streckenlokomotive EUROL/GHT mit niedrigen Achslasten

Um bestehende Unterschiede im europdischen Eisenbahnverkehr zu
tiberwinden, hat Vossloh Rail Vehicles mit seiner EURO-Familie ein
Konzept interoperabler Diesellokomotiven entwickelt. Die erste Lok der
Familie war die 2006 vorgestellte EURO 4000. Als derzeit leistungs-
starkste dieselelektrische Lok auf dem europaischen Markt ist sie voll-
standig fur das europdische Zugsicherungssystem ETCS ausgerustet und
erfullt die europdischen Normen in Bezug auf Emissionen, Gerduschent-
wicklung, Sicherheit und Feuerschutz. Viele Nebenstrecken in Europa
sind nicht elektrifiziert und somit nur mit Fahrzeugen mit Eigenantrieb
befahrbar. Fiir sie hat Vossloh Rail Vehicles mit der EUROLIGHT

eine dieselelektrische Lok mit einer Achslast von weniger als 20 Tonnen
entwickelt, die aber eine iiberdurchschnittliche Leistung von 2.800 Kilo-
watt aufweist. Sie erfiillt die neuesten EU-Vorschriften und ist fiir den
Einsatz in Europa, Nahost und Nordafrika vorgesehen. Die vierachsige
Lok ist leicht genug, um auf Nebenstrecken zu fahren, und ebenso
leistungsstark, um den Verkehr auf Hauptstrecken zu bedienen.

31



Schritt halten,
Kapazitaten erweitern.

Kostenmanagement und Modernisierung sind selbstver-
standliche Bestandteile effizienter Unternehmensfiihrung.
Organisches Wachstum erfordert dariiber hinaus Weitsicht
bei der Kapazitdtsplanung.




Dem anhaltenden Wachstum im Geschaft mit Schienenbefestigungssystemen tragt Vossloh an
drei Produktionsstandorten durch Kapazititserweiterungen Rechnung. Im chinesischen Werk
wird 2011 eine dritte Biegelinie aufgebaut werden. Damit erhoht sich die Kapazitit in Kunshan
um rund 30 %. Die tiirkische Produktion erhilt 2011 eine eigene Durchlaufbeize. So kénnen in
Erzincan kiinftig Stahlstiabe, aus denen spater die Spannklemmen entstehen, hergestellt werden.
Das deutsche Stammwerk in Werdohl gewinnt durch die Investition Kapazitit fur dieses Vor-
produkt zurtck, da die tiirkische Produktion bislang von dort versorgt wurde. 2011 erhalt die
deutsche Produktion noch eine neue Transferpresse sowie weitere Vergiiteanlagen. Die Kapazitit
wird damit um 25 % steigen.

Die fiir das Weichengeschift wichtige Schmiedeanlage in Luxemburg wird 2011/2012 modernisiert
und erweitert werden. Die Nachfrage nach geschmiedeten Weichenzungen steigt seit Jahren
kontinuierlich. Durch eine neue Presse sowie weitere Anlagen fiir die Schmiede wird nicht nur

die Kapazitit erhoht, auch die Produktionszeiten werden bei nochmals verbesserter Qualitit
deutlich verkiirzt.

Bei Vossloh Kiepe wird 2011 das Betriebsgeldnde in Diisseldorf erweitert werden. Dadurch werden
neue Entwicklungs- und Priffeldkapazititen geschaffen, um der Expansion in das Vollbahngeschift

Rechnung zu tragen.




Impulse fiir
ktinftiges Wachstum.

In der neuen Studie , Deutschlands Top 500 — Strategien fiir globale High
Performance”, die eine internationale Unternehmensberatung Anfang 2011
abgeschlossen hat, zdhlt auch Vossloh zu den 34 , Wachstums-Champions
der Jahre 2005 bis 20009.
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Unter den Erfolgsfaktoren, die die Studie herausarbeitet, finden sich die erfolgreiche Adaption von
Megatrends und effektive MarkterschliefSung auch in Schwellenlandern. Zudem zeigt die Analyse
eine vergleichsweise stirkere Tendenz der Wachstums-Champions zu organischem Wachstum, erginzt
durch nur gezielte, meist kleinere Zukaufe mit konsequent umgesetzten Integrationsprogrammen.

Der Erwerb des Schienendienstleistungsgeschifts, wirksam zum 1. Januar 2010, ist fir Vossloh
eine solche Erfolgsgeschichte. Die Akquisition umfasste sieben deutsche Standorte des heutigen
Geschiftsfelds Rail Services, die sich vor allem auf komplexe Losungen fir das VerschweifSen und
die Logistik sowie die praventive Pflege von Schienen spezialisiert haben. Durch den Zukauf konnte
Vossloh seine Kernkompetenz Schieneninfrastruktur ideal erweitern, und die Integration in das
Vossloh-Netzwerk ist ebenso schnell wie erfolgreich verlaufen. Vossloh Rail Services hat von
Beginn an zum Geschiftserfolg des Konzerns beigetragen. Die Aussichten fiir eine Internationa-
lisierung ausgewahlter Bereiche sind ausgezeichnet.

Ein Beispiel fiir die gezielte Verbreiterung vorhandener Systemkompetenz ist die Ubernahme

des Segments Gleisoberbau der SaarGummi Deutschland durch Vossloh Fastening Systems im
Mai 2010. Das zugekaufte Geschiftssegment ist ein fithrender Anbieter fiir hochelastische
Zwischenlagen und Zwischenplatten fiir Schienenbefestigungssysteme. Das verwendete Material
bietet tiberlegene Eigenschaften bei Elastizitat und Dauerfestigkeit und nimmt bei Nasse oder
Feuchtigkeit kein Wasser auf.

Gezielte Zukaufe bleiben integraler Bestandteil der Vossloh-Strategie. Die Kriterien sind klar
gefasst: Akquisitionskandidaten sollten fiihrend in ihrem Marktsegment sein und kurzfristig die
vom Konzern geforderte Kapitalrendite erwirtschaften konnen.

Schon in den zuriickliegenden Geschiftsjahren hat Vossloh bewiesen, dass mit einem auf aktuelle

Mobilititsanforderungen ausgerichteten Portfolio und konsequenter MarkterschliefSung Wachstum
uber dem Marktdurchschnitt moglich ist. Die Konzernplanung fiir 2011 und 2012 geht von einer
Fortsetzung dieses Erfolgs aus.

Mit seinen Investitionen stellt Vossloh sicher, auch tiber den Planungszeitraum hinaus alle
Chancen fiir organisches Wachstum voll ausschopfen zu konnen.
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Aufsichtsrat der Vossloh AG

Dr.-Ing. Wilfried Kaiser
Vorsitzender, ehemaliges Mitglied des Vorstands
der Asea Brown Boveri AG, Miinchen

Peter Langenbach
stellv. Vorsitzender, Rechtsanwalt, Wuppertal

Dr. Jiirgen Blume
Wirtschaftspriifer und Steuerberater,
Bad Bentheim

Dr. Christoph Kirsch
ehemaliger Finanzvorstand
der Siiddzucker AG, Weinheim

Wolfgang Klein

Galvaniseur, Vorsitzender

des Europdischen und

des Konzernbetriebsrats, Werdohl

Michael Ulrich
Maschinenschlosser, Betriebsratsvorsitzender
der Vossloh Locomotives GmbH, Kiel
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Vorsitzender des Aufsichtsrats



Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat der Vossloh AG nahm im Geschiftsjahr 2010 die ihm nach Gesetz, Satzung,
Deutschem Corporate Governance Kodex und Geschiftsordnung obliegenden Aufgaben wahr.
Er tiberwachte und beriet die Geschiftsfithrung kontinuierlich. Regelmiflig und umfassend
liefs er sich durch den Vorstand schriftlich und mundlich iiber die Geschaftsentwicklung der
Vossloh AG und der Konzerngesellschaften, tiber die strategische Ausrichtung des Unternehmens
sowie geplante Akquisitionsvorhaben und andere wesentliche Vorgiange berichten.

Die personelle Besetzung des Aufsichtsrats blieb im Jahr 2010 unverandert.

Sitzungen und Teilnahme

Der Aufsichtsrat kam im Jahr 2010 zu fiinf ordentlichen Sitzungen am 24. Marz, 18. Mai, 8. Juli,
30. September und am 1. Dezember sowie zu einer auflerordentlichen Sitzung am 2. Februar im
Wege einer Telefonkonferenz zusammen. Ein Beschluss wurde im schriftlichen Verfahren gefasst.
An allen Sitzungen nahmen die Mitglieder des Aufsichtsrats vollzdhlig teil.

Vertieft diskutierte der Aufsichtsrat gemeinsam mit dem Vorstand die Entwicklung der laufenden
Geschifte, die strategischen Konzepte, die kurz- und mittelfristigen Unternehmensplanungen, die
Investitionsplanungen sowie die Entwicklung von Ertriagen, Rentabilitidt und Liquiditit.
Abweichungen des Geschaftsverlaufs von den Plinen wurden durch den Vorstand im Einzelnen
erlautert. GrofSere Investitionen und andere zustimmungspflichtige Geschifte wurden eingehend
besprochen und ausnahmslos genehmigt. Kontinuierliches Thema der Sitzungen und der regel-
mafSigen Berichterstattung durch den Vorstand waren die Entwicklungen in den einzelnen
Geschiftsfeldern, die im Bereich Transportation Systems noch unter dem Einfluss der zum Teil zu
spurenden Investitionszuriickhaltung standen. Ebenfalls Gegenstand regelmafSiger Erorterungen
waren die Risikolage und das Risikomanagement. Wesentliche organisatorische und personelle
Verdnderungen wurden gemeinsam mit dem Vorstand beraten.

Der Aufsichtsrat liefs sich uber die Integration des im Dezember 2009 erfolgten Kaufs und im
Februar 2010 vollzogenen Erwerbs der Stahlberg-Roensch-/Contrack-Gruppe berichten, die im neuen
Geschiftsfeld Rail Services zusammengefiihrt sind. Gelegenheiten zu Akquisitionen wurden mit
dem Vorstand diskutiert und bewertet. Eingehend erortert wurde die Entwicklung der in den letzten
Jahren akquirierten Gesellschaften im Vergleich zu den dem Erwerb zugrunde gelegten Planzahlen.

Die Fortentwicklung der Compliance und insbesondere die Weiterentwicklung verbindlicher
Verhaltensstandards fiir die Mitarbeiter des Vossloh-Konzerns weltweit waren mehrfach
Gegenstand griindlicher Beratungen.
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In Vorbereitung der Hauptversammlung am 19. Mai 2010 erorterte der Aufsichtsrat gemeinsam
mit dem Vorstand die vorgeschlagenen Tagesordnungspunkte.

Nach 2007 hat der Aufsichtsrat im Jahr 2010 erneut seine Effizienz unter Hinzuziehung fach-
kundiger externer Beratung tiberprift. In zwei Sitzungen war auch die Frage der Weiterbildung
der Mitglieder des Aufsichtsrats Gegenstand der Erorterungen.

Im Rahmen zweier Sitzungen bei Tochtergesellschaften nahm der Aufsichtsrat auch die Gelegenheit
wahr, sich von den betreffenden Geschaftsfithrungen iiber den Standort sowie tiber strategische
Konzepte und Planungen informieren zu lassen.

RegelmaBige Information des Aufsichtsrats auBerhalb der Sitzungen

Uber bedeutende oder eilbediirftige Vorhaben wurde der Aufsichtsrat auch zwischen den Sitzungen
durch den Vorstand informiert. Auflerdem hielt der Aufsichtsratsvorsitzende mit dem Vorstand, und
hier insbesondere mit dem Sprecher des Vorstands, regelmifSig Kontakt und beriet mit ihm strategische
Uberlegungen, die Geschiftsentwicklung, wesentliche personelle Fragen und das Risikomanagement.
Der Aufsichtsratsvorsitzende wurde tiber aufSergewohnliche Ereignisse, die fur die Beurteilung der
Lage und der Entwicklung des Vossloh-Konzerns von wesentlicher Bedeutung waren, vom Sprecher
des Vorstands stets unverziiglich informiert. Der Aufsichtsratsvorsitzende wiederum gewahrleistete
die unverziigliche Information aller Mitglieder des Aufsichtsrats.

Ausschiisse des Aufsichtsrats

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat der Vossloh AG drei Ausschiisse
gebildet. Personalausschuss und Priffungsausschuss sind mit jeweils drei, der Nominierungsausschuss
ist mit vier Mitgliedern besetzt. Personal- und Priifungsausschuss bereiten vorrangig Themen vor, die
im Plenum zu behandeln sind. Dartiber hinaus sind den Ausschiissen in bestimmten Fallen Entschei-
dungsbefugnisse des Aufsichtsrats tibertragen, so zum Beispiel dem Personalausschuss Abschluss,
Anderung und Beendigung der Dienstvertrige mit den Mitgliedern des Vorstands. Bestellung und Ab-
berufung selbst sowie Beschliisse tiber das Vergiitungssystem fiir den Vorstand, die Festsetzung und re-
gelmifige Uberpriifung der Gesamtvergiitung und die Entscheidung iiber die Herabsetzung der Beziige
der Vorstandsmitglieder nach § 87 Abs. 2 AktG fallen in die Zustindigkeit des Gesamtaufsichtsrats.

Mitglieder des Personalausschusses sind die Herren Dr.-Ing. Wilfried Kaiser als Vorsitzender,
Wolfgang Klein und Peter Langenbach. Mitglieder des Priifungsausschusses sind die Herren

Dr. Christoph Kirsch als Vorsitzender, Dr. Jiirgen Blume und Wolfgang Klein. Der Nominierungs-
ausschuss besteht aus den vier Kapitaleignervertretern im Aufsichtsrat, den Herren Dr. Jirgen
Blume als Vorsitzender, Dr.-Ing. Wilfried Kaiser, Dr. Christoph Kirsch und Peter Langenbach.
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Der Personalausschuss kam im Jahr 2010 zu zwei Sitzungen und einer Telefonkonferenz zusammen.
Dabei hat er sich mit Fragen der Implementierung einer langfristigen Vergiitungskomponente fiir
den Vorstand eingehend beschiftigt. Die Vergiitungsstruktur ist grundsatzlich auf eine nachhaltige
Unternehmensentwicklung auszurichten. Es wurde ein unabhangiger externer Vergiitungsberater
mit der Priiffung der Angemessenheit der Vorstandsvergiitung und der Uberarbeitung der variablen
Vorstandsvergiitung beauftragt. Wichtigstes Ergebnis war, dass die Gesamtvergtitung der Vorstands-
mitglieder den Aufgaben der einzelnen Vorstandsmitglieder, ihren personlichen Leistungen, der
wirtschaftlichen Lage, dem Erfolg und den Zukunftsaussichten des Unternehmens wie auch der
Ublichkeit im horizontalen und vertikalen Vergleich angemessen Rechnung trigt.

Es wurden Losungen erarbeitet, die nach dem Auslaufen der jetzt giiltigen Vorstandsvertrage in
den Jahren 2014 und 2015 umgesetzt werden. Eine sofortige Uberleitung der aktuellen Vorstands-
vertrage auf eine Struktur mit langfristiger Vergiitungskomponente erschien Aufsichtsrat und
Vorstand nach eingehender Prifung als nicht zweckmafSig.

Der Priifungsausschuss kam im Jahr 2010 sechsmal zusammen. Im Vordergrund stand bei den
Terminen vom 26. April, 27. Juli und 26. Oktober die Besprechung der Quartalsberichte mit dem
Vorstand vor der jeweiligen Veroffentlichung. Die Ableitung und die Darstellung der Kapitalkosten
und -renditen des Konzerns, seiner Geschiftsbereiche und seiner Geschiftsfelder waren Gegen-
stand eingehender Erorterungen im Rahmen des Wertmanagements und der Wertbeitrage dieser
Einheiten. Der Einfluss der Wahrungsparitdten und deren Auswirkung auf Umsatz und Ergebnis
waren ein weiterer Schwerpunkt der Diskussion mit dem Vorstand. Auf seiner Sitzung am 23. Mirz
wurden im Beisein des Vorstands unter Hinzuziehung des Abschlusspriifers die Unterlagen zum
Jahres- und Konzernabschluss sowie dem zusammengefassten Lagebericht fiir die Vossloh AG und
den Vossloh-Konzern fiir das Geschiftsjahr 2009 eingehend erortert und gepriift. Der Priifungs-
ausschuss schloss sich dem Ergebnis der Priifung durch den Abschlusspriifer an; Einwendungen
hatten sich nicht ergeben. Weitere Schwerpunkte dieser Sitzung waren die Unabhingigkeits-
erklarung der Abschlusspriifer sowie der Vorschlag fiir die Wahl des Abschlusspriifers und des
Konzernabschlusspriifers fiir das Geschaftsjahr 2010. Nach der Wahl durch die Hauptversamm-
lung wurde der Auftrag zur Abschlusspriifung fur das Geschiftsjahr 2010 durch den insoweit
zustindigen Prifungsausschuss auch zugleich im Namen des Gesamtaufsichtsrats gemif$ den
Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex erteilt.

Das Risikomanagement war Gegenstand intensiver Beratung in den Sitzungen am 23. Mirz,

27. Juli und 26. Oktober. Uber die im Konzern identifizierten Hauptrisiken lief sich der Priifungs-
ausschuss vom Vorstand kontinuierlich berichten. Auf seiner Sitzung vom 29. September befasste
er sich mit der Festlegung des Honorars der Abschlusspriifer sowie mit den Vorschliagen zu den
inhaltlichen Schwerpunkten der Jahresabschlusspriifung zum 31.12.2010. In der Sitzung am

30. November lief$ sich das Gremium vom Leiter der Internen Revision tiber seine Untersuchungen
im Geschaftsjahr 2010 berichten und erorterte Feststellungen und Wirksamkeit der Internen Revision.
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Der Nominierungsausschuss tagte im Jahr 2010 einmal. Gegenstand der Erorterungen war die
langfristige Nachfolgeplanung fiir den Aufsichtsrat auch im Hinblick auf die vom Deutschen
Corporate Governance Kodex aufgestellten Empfehlungen hinsichtlich Zusammensetzung,
Diversity und Verglitung.

In der der jeweiligen Ausschusssitzung nachfolgenden Sitzung des Gesamtaufsichtsrats berichteten
die Vorsitzenden der Ausschusse dem Gesamtaufsichtsrat tiber die in den jeweiligen Ausschiissen
besprochenen Themen und deren Diskussionsergebnisse.

Corporate Governance Kodex

Zu Interessenkonflikten von Aufsichtsratsmitgliedern im Sinne der Ziffer 5.5 des Deutschen
Corporate Governance Kodex kam es nicht.

Der Aufsichtsrat hat die Weiterentwicklung des Corporate Governance Standard fortlaufend
beobachtet und entsprechende MafSnahmen zur Sicherstellung der Anforderungen umgesetzt.

Die Geschiftsordnung des Aufsichtsrats wurde den Neuregelungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex entsprechend angepasst. Fiir die kiinftige Zusammensetzung des Aufsichtsrats
wurden konkrete Ziele beschlossen. Vielfalt (Diversity) auch in der Besetzung des Aufsichtsrats
liegt im Interesse der Vossloh AG. Unter Beachtung der unternehmensspezifischen Situation der
Vossloh AG und des Vossloh-Konzerns wird daher bei personlich und fachlich geeigneten
Kandidaten eine Weiterentwicklung der Vielfalt angestrebt. Hierzu gehort auch die Forderung des
Anteils von Frauen und der Internationalitdt im Aufsichtsrat. Jedenfalls ein Aufsichtsratsmitglied
soll daher eine Frau sein. Zumindest ein Aufsichtsratsmitglied soll tiber besondere, langjihrige
internationale Erfahrungen verfiigen.

Die im Personalausschuss erorterten Fragen einer mehrjahrigen Vergiitungskomponente sowie
das Verguitungssystem fiir die Mitglieder des Vorstands wurden auf der Grundlage der Studie

des externen Vergiitungsberaters auch im Gesamtaufsichtsrat iiberpriift.

Vorstand und Aufsichtsrat haben im Dezember 2010 eine uneingeschrankte Entsprechens-
erklarung nach § 161 AktG abgegeben und diese den Aktiondren auf der Webseite der Gesellschaft
dauerhaft zuginglich gemacht (vgl. Seite 47).

Jahres- und Konzernabschluss 2010

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss fiir die Vossloh AG nach deutschen Rechnungs-
legungsvorschriften, der Konzernabschluss nach IFRS und der zusammengefasste Lagebericht fur
die Aktiengesellschaft und den Konzern fur das Geschiftsjahr 2010 sind unter Einbeziehung der
Buchfiithrung von der durch die Hauptversammlung am 19. Mai 2010 als Abschlusspriifer
gewihlten BDO AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Niederlassung Essen, gepriift und mit dem
uneingeschrinkten Bestitigungsvermerk versehen worden.
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Dabei stellte der Abschlusspriifer auch fest, dass der Vorstand die im § 91 Abs. 2 AktG gefor-
derten MafSnahmen in geeigneter Form getroffen hat und dass das Risikoiiberwachungssystem
geeignet ist, gefihrdende Entwicklungen frithzeitig zu erkennen.

Der Jahresabschluss, der Konzernabschluss, der zusammengefasste Lagebericht fur 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 des Abschlusspriifers wurden jedem Aufsichtsratsmitglied rechtzeitig vor der bilanz-
feststellenden Sitzung am 30. Mirz 2011 ausgehandigt.

In Gegenwart des Abschlusspriifers wurden in dieser Sitzung des Aufsichtsrats alle in Zusam-
menhang mit diesen Unterlagen auftretenden Fragen umfassend erortert. Der Abschlusspriifer
berichtete in dieser Sitzung tiber die wesentlichen Ergebnisse der Priifung und erteilte erganzende
Auskiinfte. Dabei hat der Abschlusspriifer auch iiber das Risikomanagementsystem im Vossloh-
Konzern berichtet. Anhaltspunkte, die auf eine fehlerhafte Information in der von Vorstand
und Aufsichtsrat im vergangenen Jahr abgegebenen Erkliarung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex hindeuten konnten, hat die Priifung nicht ergeben.

Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand vorgelegten Jahresabschluss, den Konzernabschluss
und den gemeinsamen Lagebericht der Vossloh AG und des Vossloh-Konzerns fiir das
Geschiftsjahr 2010 sowie den Vorschlag fur die Verwendung des Bilanzgewinns ebenfalls
gepriift. Nach dem abschliefSenden Ergebnis seiner eigenen Priifung sind Einwendungen nicht
zu erheben. Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss sowie den Konzernabschluss zum

31. Dezember 2010 gebilligt. Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2010 wurde damit
festgestellt. Dem zusammengefassten Lagebericht, insbesondere den Aussagen zur weiteren
Unternehmensentwicklung und den Angaben nach §§ 289 Abs. 4 und 315 Abs. 4 HGB,
stimmte der Aufsichtsrat zu. Dem Vorschlag des Vorstands fiir die Verwendung des Bilanz-
gewinns, der die Ausschiittung einer Dividende von 2,50 € je Stiickaktie beinhaltet, hat sich
der Aufsichtsrat angeschlossen.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand sowie allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fiir ihren
engagierten und wiederum sehr erfolgreichen Einsatz im Geschiftsjahr 2010.

Werdohl, den 30. Mirz 2011
Der Aufsichtsrat

Dr.-Ing. Wilfried Kaiser
Vorsitzender
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Erkldrung zur Unternehmens-
flihrung/Corporate Governance

Fur Vossloh sind eine wirksame und transparente Organisation, verantwortungsbewusste und
verlissliche Fithrung und Uberwachung eines Unternehmens die Kernelemente einer guten

und effektiven Corporate Governance. Nur so konnen das Vertrauen in das Unternehmen nach-
haltig gestarkt, dauerhaft gefestigt und der Unternehmenswert kontinuierlich gesteigert werden.
Eine gute und nachhaltige Unternehmensfuhrung ist auch die unabdingbare Basis fiir

ein vertrauensvolles Verhiltnis zwischen der Gesellschaft und ihren gegenwirtigen
Aktionidren, ihren zukiinftigen Investoren sowie Fremdkapitalgebern, Mitarbeitern und
Geschiftspartnern. Vorstand und Aufsichtsrat berichten in dieser Erklarung gemafs

Ziffer 3.10 des Deutschen Corporate Governance Kodex sowie gemifs § 289a Abs. 1 HGB
iber die Unternehmensfiithrung.

Leitungs- und Kontrollstruktur

Die Vossloh AG unterliegt den Vorschriften des deutschen Aktien-, Kapitalmarkt- und
Mitbestimmungsrechts sowie den Regelungen der eigenen Satzung. Wie alle deutschen Aktien-
gesellschaften besitzt die Vossloh AG eine dualistische Leitungs- und Uberwachungsstruktur,
die sich in den beiden Organen Vorstand und Aufsichtsrat widerspiegelt. Die Hauptversamm-
lung ist fur wesentliche Grundsatzentscheidungen in der Aktiengesellschaft zustandig. Alle drei
Organe sind den Interessen der Aktionidre und dem Wohle des Unternehmens verpflichtet.

Vorstand

Der Vorstand entwickelt die strategische Ausrichtung des Unternehmens. Er besteht aus zwei
Mitgliedern. Herr Werner Andree ist als Sprecher des Vorstands neben dem Finanzressort

fuir die Bereiche Unternehmensentwicklung, Investor Relations, Unternehmenskommunikation,
Interne Revision, Recht, Compliance und Informatik zustindig. Die Bereiche Technik, Vertrieb
und Personal 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 Vorstands,
die in der Geschiftsordnung fiir den Vorstand genau umschrieben sind, bediirfen der Zustimmung
durch den Aufsichtsrat. Ein Geschiftsverteilungsplan regelt die Zustiandigkeit der einzelnen
Vorstandsmitglieder fiir bestimmte Geschiftsbereiche. Die Vorstandsmitglieder arbeiten kollegial
zusammen und unterrichten sich gegenseitig laufend tber wichtige MafSnahmen und Vorginge
in ihren Geschiftsbereichen. In allen wesentlichen sowie in weiteren genau definierten Fragen
entscheidet der gesamte Vorstand. Interessenkonflikte werden dem Aufsichtsrat unverziglich
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offengelegt und dem anderen Vorstandsmitglied zur Kenntnis gebracht. Nebentatigkeiten oder die
Ubernahme von externen Aufsichtsratsmandaten bediirfen der vorherigen Zustimmung des Aufsichts-
rats. Derzeit nimmt kein Vorstandsmitglied ein Aufsichtsratsmandat in einem konzernexternen,
borsennotierten Unternehmen wahr. Weitere Informationen zu den Mitgliedern des Vorstands der
Vossloh AG finden sich auf der Seite 189 dieses Geschaftsberichts.

Die Vossloh AG hat fur alle Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder eine Vermogensschadenhaftpflicht-
versicherung (D-& O-Versicherung) mit einem Selbstbehalt abgeschlossen, der 10 % des Schadens
beziehungsweise das Eineinhalbfache der festen jahrlichen Vergiitung des Mitglieds betragt.

Aufsichtsrat

Der gemafs § 10 Ziffer 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 Arbeitneh-
mern gewahlt. Die Amtszeiten sowohl der Anteilseignervertreter als auch der Arbeitnehmervertreter
enden mit Ablauf der Hauptversammlung im Jahr 2013, die tiber die Entlastung fiir das Geschifts-
jahr 2012 entscheidet. Entsprechend den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
wurden die Vertreter der Aktiondre durch die Hauptversammlung am 21. Mai 2008 einzeln gewahlt.

Der Aufsichtsrat iiberwacht und berit den Vorstand bei der Fithrung der Geschafte. Bestimmte
wesentliche, in der Geschaftsordnung fur den Vorstand geregelte MafSnahmen des Vorstands erfordern
die Zustimmung durch den Aufsichtsrat. Der Aufsichtsrat erortert mit dem Vorstand in regelmifSigen
Abstinden die Geschiftsentwicklung sowie die Planung, die Strategie und deren Umsetzung sowie das
Risikomanagement und Fragen der Compliance. Er verabschiedet die Jahresplanung und entscheidet
uber die Feststellung des Jahresabschlusses der Vossloh AG sowie des Vossloh-Konzerns unter
Beriicksichtigung der Revisions- und Prufungsberichte des Abschlusspriifers. Der Aufsichtsrat ist
dariiber hinaus fiir die Bestellung und Abberufung der Vorstandsmitglieder zustindig.

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich auch in diesem Berichtsjahr eingehend mit der Erfiilllung der
Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex befasst, insbesondere mit den von der
Kodex-Kommission am 26. Mai 2010 beschlossenen Anderungen. Die Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex werden ausnahmslos umgesetzt. Bei der Besetzung von Vorstand,
Aufsichtsrat und Fuhrungspositionen im Unternehmen strebt Vossloh Vielfalt (Diversity) an.

Die Geschiftsordnung des Aufsichtsrats wurde den Neuregelungen des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex entsprechend angepasst. Fiir die kiinftige Zusammensetzung des Aufsichtsrats wurden
konkrete Ziele beschlossen: Unter Beachtung der unternehmensspezifischen Situation der Vossloh AG
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und des Vossloh-Konzerns wird bei personlich und fachlich geeigneten Kandidaten eine Weiterent-
wicklung der Vielfalt im Aufsichtsrat angestrebt. Hierzu gehort auch die Forderung des Anteils von
Frauen und der Internationalitit im Aufsichtsrat. Jedenfalls ein Aufsichtsratsmitglied soll daher
eine Frau sein. Zumindest ein Aufsichtsratsmitglied soll iber besondere, langjdhrige internationale
Erfahrungen verfiigen.

Vorstand und Aufsichtsrat haben im Dezember 2010 eine uneingeschriankte Entsprechenserklarung
abgegeben und diese den Aktionadren auf der Webseite der Gesellschaft dauerhaft zuganglich gemacht
(vgl. Seite 47).

Dem Aufsichtsrat gehort eine ausreichende Anzahl unabhingiger Mitglieder an, die in keiner
geschiftlichen oder personlichen Beziehung zur Gesellschaft oder zu deren Vorstand stehen. Er 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.

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 firr Angelegenheiten des Vorstands
zustindig. Er bereitet die Personalentscheidungen sowie die Beschliisse und Uberpriifungen des
Gesamtaufsichtsrats hinsichtlich des Vergiitungssystems und der Gesamtvergiitung der einzelnen
Vorstandsmitglieder sowie die Beschliisse tiber die Herabsetzung der Beziige nach § 87 Abs. 2 AktG vor.
Dariiber hinaus entscheidet er iiber die Regelung der rechtlichen Beziehungen zwischen der Gesell-
schaft und den einzelnen Vorstandsmitgliedern (insbesondere Abschluss, Anderung, Verlingerung,
Aufhebung und Kiindigung der Dienstvertriage) sowie ihren ausgeschiedenen Vorstandsmitgliedern,
tiber die Genehmigung von Vertragen mit Aufsichtsratsmitgliedern und tiber die Genehmigung

von Krediten an Aufsichtsratsmitglieder. Der Aufsichtsratsvorsitzende ist zugleich Vorsitzender

des Personalausschusses.

Der Priifungsausschuss ist dafiir zustindig, dem Aufsichtsrat den Abschlusspriifer und den Konzern-
abschlusspriifer 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 Honorarvereinbarung befasst. Fortlaufend
iiberwacht er das Risikomanagement und befasst sich mit Fragen der Compliance sowie der Uber-
wachung des internen Kontrollsystems. RegelmafSig lasst er sich dazu auch direkt von dem Leiter der
Internen Revision und dem Compliance-Beauftragten des Konzerns berichten. Er bereitet die Priifung
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und die Feststellung des Jahresabschlusses, des Lageberichts und des Priifungsberichts der AG und
des Konzerns durch den Aufsichtsrat vor. Die Quartalsfinanzberichte werden von Prifungsausschuss
und Vorstand gemeinsam vor der Veroffentlichung erortert. Vorsitzender des drei Mitglieder
umfassenden Priifungsausschusses ist Herr Dr. Christoph Kirsch. Als ehemaliger Finanzvorstand

der Siidzucker AG erfiillt Herr Dr. Kirsch die Voraussetzungen des § 100 Abs. 5 AktG, ist also
unabhingiger Finanzexperte.

Aufgabe des aus vier Mitgliedern bestehenden Nominierungsausschusses ist sowohl die langfristige
Nachfolgeplanung fur den Aufsichtsrat als auch die Vorbereitung von Kandidatenvorschligen im
Falle des vorzeitigen Ausscheidens einzelner Mitglieder des Aufsichtsrats. Er schldgt dem Aufsichtsrat
geeignete Kandidaten vor. Der Aufsichtsrat beschliefst dann iiber die Wahlvorschlage, die der
Hauptversammlung zur Entscheidung vorgelegt werden. Hierbei achten Nominierungsausschuss und
Aufsichtsrat darauf, dass sich in der Zusammensetzung des Aufsichtsrats technischer Sachverstand,
fachliche und internationale Erfahrungen, Kenntnisse und Erfahrungen auf dem Gebiet der Rechnungs-
legung, der internen Kontrollverfahren und des Unternehmens widerspiegeln. Bei der Kandidatensuche
achtet der Nominierungsausschuss auch auf die erforderliche Unabhingigkeit, die Altersgrenze von
70 Jahren zum Zeitpunkt der Wahl, die zeitliche Verfugbarkeit und die Vermeidung von Interessen-
konflikten. Vorsitzender des Nominierungsausschusses ist Herr Dr. Jiirgen Blume.

Jedes Mitglied des Aufsichtsrats ist dem Unternehmensinteresse verpflichtet. Interessenkonflikte 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 Aufsichtsrats 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 190
dieses Geschiftsberichts.

Compliance als Fundament unternehmerischen Handelns und Wirtschaftens

Vossloh versteht unter Compliance neben der selbstverstindlichen Einhaltung von Recht und Gesetz
die Beachtung der unternehmensinternen Regelwerke sowie der eingegangenen Selbstverpflichtungen.

Nachhaltiges wirtschaftliches, okologisches und soziales Handeln ist fiir Vossloh ein unverzichtbares Ele-
ment der unternehmerischen Kultur. In Kompetenz, Qualitit, Innovationskraft und dem langjahrigen Ver-
trauen unserer Geschaftspartner sieht Vossloh die Grundlagen fir eine weitere erfolgreiche Entwicklung.
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Unabdingbare Voraussetzung dafiir ist die Integritiat im Umgang mit Mitarbeitern, Geschiftspartnern,
Aktiondren und der Offentlichkeit, die durch vorbildliches Verhalten zum Ausdruck kommt.

Der Vorstand der Vossloh AG hat seine Politik der ,,Zero Tolerance® bei VerstofSen gegen Recht
und Gesetz unmissverstandlich zum Ausdruck gebracht. Um ein einheitliches vorbildliches Handeln
und Verhalten zu gewihrleisten, besteht seit 2007 fir den gesamten Konzern ein Verhaltenskodex,
der fir den Vorstand, die Geschiftsfiihrungen, die Fiihrungskrafte und alle Mitarbeiter im Konzern
gleichermafSen als Leitbild gelten soll. Dieser Verhaltenskodex setzt Mindeststandards und enthalt
Hinweise, wie alle Mitarbeiter bei deren Einhaltung zusammenwirken kénnen. Der Kodex soll
helfen, ethische und rechtliche Herausforderungen bei der tiaglichen Arbeit zu bewiltigen und fir
Konfliktsituationen eine Orientierung geben. Fehlverhalten wird im Rahmen der jeweils geltenden
Vorschriften konsequent verfolgt. Die Mitarbeiter sind iiber die mafSgeblichen gesetzlichen
Bestimmungen und internen Richtlinien informiert.

Die oben genannten Werte in die Konzernstruktur hinein zu vermitteln und nachhaltig zu verankern,
ist neben dem Vorstand, den Geschaftsfithrungen und den Fiithrungskriften Aufgabe der Compli-
ance-Organisation. Sie sorgt dafiir, dass das Compliance-Programm konzernweit umgesetzt wird.

Durch die Einrichtung einer externen Ombudsstelle ist es zusitzlich zu direkten Hinweisen an die
interne Compliance-Organisation allen Mitarbeitern des Konzerns moglich, Compliance-Verstofse
anonymisiert zu melden. Eingehende Hinweise werden umgehend analysiert und erforderliche
Mafsnahmen eingeleitet.

Im Rahmen der Aufgabe einer stindigen Fortentwicklung des Compliance-Systems wurde auch
externe Beratung in Anspruch genommen.

Risiko- und Kontrollmanagement

Zu den Grundsitzen guter Corporate Governance gehort der verantwortungsvolle Umgang mit
geschiftlichen Risiken. Dem Vorstand der Vossloh AG und den Geschiftsfiihrungen im Vossloh-
Konzern stehen konzerniibergreifende und unternehmensspezifische Berichts- und Kontrollsysteme
zur Verfuigung, die die Erfassung, Bewertung und Steuerung dieser Risiken gewahrleisten. Die Systeme
werden fortwihrend auf ihre Effektivitat geprift, gegebenenfalls sich verandernden Anforderungen
angepasst und vom Abschlussprifer tiberpriift. Aufsichtsrat und Priifungsausschuss werden, wie
oben dargestellt, regelmafSig informiert und in den Prozess der Steuerung der Risiken eingebunden.

Einzelheiten zum Risikomanagement im Vossloh-Konzern sind im Risikobericht dargestellt.
Dieser enthalt auch den gemafS Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) geforderten Bericht
zum rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll- und Risikomanagementsystem.
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Entsprechenserklarung

Vorstand und Aufsichtsrat der Vossloh AG haben sich auch im Jahr 2010 eingehend mit der Erfiil-
lung der Vorgaben des Deutschen Corporate Governance Kodex befasst, insbesondere im Hinblick
auf die Gesetzesinderungen und die am 26. Mai 2010 beschlossenen Anderungen des Kodex.

Die bei Vossloh praktizierte Corporate Governance wurde entsprechend iiberpriift und angepasst.

Vossloh setzt die Corporate Governance im Unternehmen entsprechend den Empfehlungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex in seinen jeweils giiltigen Fassungen vom 18. Juni 2009
und 26. Mai 2010 um.

»Erklirung des Vorstands und des Aufsichtsrats der Vossloh Aktiengesellschaft zu den Empfehlungen
der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex’ gemafs § 161 AktG:

Die Vossloh AG entsprach im Geschiftsjahr 2010 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 giiltigen
Fassung vom 18. Juni 2009 beziehungsweise vom 26. Mai 2010 entsprechen.

Werdohl, im Dezember 2010
Vossloh Aktiengesellschaft
Der Vorstand/Der Aufsichtsrat

Die aktuelle Entsprechenserklarung wurde gemafs § 161 AktG im Dezember 2010 abgegeben und
auf der Webseite der Gesellschaft im Internet dauerhaft zuganglich gemacht.

Aktionare und Hauptversammlung

Die Aktiondre der Vossloh AG nehmen ihre Rechte in der Hauptversammlung wahr und tiben
dort ihr Stimmrecht aus. Den Vorsitz in der Hauptversammlung fithrt der Aufsichtsratsvorsitzende.
Die Hauptversammlung beschliefst in allen ihr durch Gesetz zugewiesenen Angelegenheiten mit
verbindlicher Wirkung, insbesondere iiber die Verwendung des Bilanzgewinns, iiber die Entlastung
von Vorstand und Aufsichtsrat, tiber die Wahl des Abschlusspriifers, aber auch tiber Unternehmens-
vertrage sowie Kapitalmafsnahmen und sonstige Satzungsinderungen. In der Hauptversammlung
gewihrt jede Vossloh-Stammaktie eine Stimme. Die Aktionare haben die Moglichkeit, ihr
Stimmrecht in der Hauptversammlung selbst auszuiiben oder durch einen Bevollmichtigten ihrer
Wahl oder einen weisungsgebundenen Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft ausiiben zu lassen.
Kurz nach der Hauptversammlung konnen die Abstimmungsergebnisse auf der Internetseite der
Gesellschaft online abgerufen werden.
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Investor Relations

Vossloh hat der zeitnahen, effizienten sowie gleichmifSigen Information der Aktionare und anderer
Teilnehmer am Kapitalmarkt hohe Prioritat zugesprochen. Vossloh informiert kontinuierlich, unver-
ziiglich und zeitgleich tiber die wirtschaftliche Lage des Konzerns und iiber relevante neue Tatsachen
aus dem Unternehmen. Alle von Vossloh veroffentlichten Informationen tiber das Unternehmen werden
unverziiglich auf der Webseite der Gesellschaft unter www.vossloh.com in deutscher und englischer
Sprache zugidnglich gemacht. Das gilt insbesondere fur den jahrlichen Geschiftsbericht, den Halbjahres-
finanzbericht, die Zwischenberichte zu den Quartalen, Einladungen und sonstige Informationen.

Die geplanten Termine der wesentlichen wiederkehrenden Ereignisse und Veroffentlichungen, insbe-
sondere Hauptversammlungen, Geschiftsbericht und Zwischenberichte, sind in einem Finanzkalender
zusammengestellt, der mit ausreichendem zeitlichen Vorlauf auf der Internetseite der Vossloh AG
dauerhaft einsehbar ist. Der Konzernabschluss ist innerhalb von 90 Tagen nach Geschiftsjahresende,
Quartalsberichte sind binnen 45 Tagen nach Ende des Berichtszeitraums offentlich zuganglich.

Auf der Internetseite der Vossloh AG findet sich auch das ,,Jahrliche Dokument“ gemafd § 10 Wert-
papierprospektgesetz, das eine Zusammenstellung der gesellschafts- und kapitalmarktrechtlichen
Informationen der vergangenen zwolf Monate enthilt.

Wenn aufSerhalb der regelmafSigen Berichterstattung bei der Vossloh AG Tatsachen eintreten, die
geeignet sind, den Borsenkurs der Vossloh-Aktie zu beeinflussen, werden diese unverziglich durch
Ad-hoc-Mitteilungen bekannt gemacht. Die Internetseite www.vossloh.com bietet dartiber hinaus
umfangreiche und aktuelle Informationen zum Vossloh-Konzern und zur Vossloh-Aktie.

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 Konzernabschluss nach IFRS als auch der
Einzelabschluss nach deutschen Rechnungslegungsvorschriften wurde nach den deutschen Vorschriften
und unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze
ordnungsgemafler Abschlusspriifung von der BDO AG Wirtschaftsprufungsgesellschaft geprift, die
auf Vorschlag des Aufsichtsrats von der Hauptversammlung 2010 gewahlt worden war.

Der Priifungsauftrag wurde durch den Prifungsausschuss des Aufsichtsrats gemifs den Empfehlungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex erteilt. Dabei wurde insbesondere darauf geachtet, dass
kein Zweifel an der Unabhingigkeit des Abschlusspriifers bestehen kann. Es wurde mit dem Abschluss-
priifer vereinbart, dass dieser tiber alle etwaigen fir die Aufgaben des Aufsichtsrats wesentlichen
Feststellungen und Vorkommnisse, die sich bei der Durchfithrung der Abschlusspriifung ergeben,
unverzuglich berichtet sowie den Aufsichtsrat tiber alle Tatsachen informiert, die auf eine Unrichtig-
keit der von Vorstand und Aufsichtsrat abgegebenen Erklirung zum Kodex hinweisen.
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Bei der Prifung haben sich Hinweise auf solche Tatsachen jedoch nicht ergeben. Der verkiirzte
Konzernzwischenabschluss sowie der Konzernzwischenlagebericht zum 30. Juni 2010 wurden
einer pruferischen Durchsicht unterzogen.

Verglitung von Vorstand und Aufsichtsrat

Ausfiihrungen zur Vergiitung des Vorstands und des Aufsichtsrats finden Sie im Verglitungs-
bericht ab Seite 86, der sowohl Teil des zusammengefassten Lageberichts als auch Teil dieser
Erklarung zur Unternehmensfuhrung ist. Der Aufsichtsrat hat sich im Jahr 2010 mit dem
Vergiitungssystem fiir den Vorstand eingehend beschaftigt. Unter Hinzuziehung eines unabhan-
gigen externen Vergiitungsberaters wurde die Angemessenheit der Vorstandsvergiitung und der
variablen Vorstandsvergiitung tiberpriift. Wichtigstes Ergebnis war, dass die Gesamtvergiitung
den Aufgaben der einzelnen Vorstandsmitglieder, ihren personlichen Leistungen, der wirtschaft-
lichen Lage, dem Erfolg und den Zukunftsaussichten des Unternehmens wie auch der Ublichkeit
im horizontalen und vertikalen Vergleich angemessen Rechnung triagt. Hinsichtlich einer
langfristigen Vergiitungskomponente wurden Losungen erarbeitet, die nach dem Auslaufen

der jetzt giiltigen Vorstandsvertrage 2014 und 2015 umgesetzt werden.

Directors’ 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 VerdufSerung von Vossloh-
Aktien und sich darauf beziehenden Finanzinstrumenten offenlegen. Die genauen Angaben zu
mitteilungspflichtigen Wertpapiergeschiften finden sich im Jahrlichen Dokument auf der
Internetseite von Vossloh.

Aktienoptionsprogramme und ahnliche wertpapierorientierte Anreizsysteme

Vossloh verfiigt seit 1998 iiber ein Aktienoptionsprogramm, in dessen Genuss Mitglieder des
Vorstands und Fithrungskrifte kommen konnen. Nach diesem Long-Term-Incentive-Programm
(LTIP) ist der Erwerb der Vossloh-Aktien aus Privatvermogen (,,Eigeninvestment®) eine
Bedingung fiir die Gewihrung der Bezugsrechte auf Vossloh-Aktien. Eine Neuauflage des LTIP
hat es allerdings seit 2005 nicht gegeben. Kein gegenwairtiges oder ehemaliges Mitglied des
Vorstands hat Bezugsrechte. Einzelheiten zu anderen Vergiitungskomponenten mit langfristiger
Anreizwirkung entnehmen Sie bitte dem Vergiitungsbericht ab Seite 86 des Geschiftsberichts.

Details zu den weiteren Aktienoptionsprogrammen fiir Fithrungskrifte und Mitarbeiter finden
Sie auf der Seite 157 dieses Geschiftsberichts.

49



Lagebericht
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Geschdft und
Rahmenbedingungen

Strategie, Segmentierung und Wettbewerbsposition

Vossloh ist heute weltweit in den Markten fiir Bahntechnik titig. Produkte und Dienstleistungen

fiir die Bahn-Infrastruktur, Schienenfahrzeuge sowie Komponenten fiir Schienenfahrzeuge und
Busse bilden das Kerngeschift des Konzerns.

Der Vossloh-Konzern wird nach folgenden strategischen Grundprinzipien gefiihrt:

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

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

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

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

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

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

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

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

Strategische

Grundprinzipien:

- Fokussiertes
Portfolio

- Wertorientiertes
Wachstum

- Hohe
Profitabilitat
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Rund 90 Gesell-
schaften im
Konzernverbund

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

(frithere Bezeichnung: Locomotives) und Electrical Systems.

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

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

Organisation

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

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

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

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

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

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

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

Das deutlich gesunkene Zinsniveau hat ein Absinken des risikolosen Zinssatzes von

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

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

Wertbeitrag und
ROCE relevante
SteuerungsgroBen

Zielwert
15 % ROCE

Absenkung
Kapitalkostensatz
ab 2011
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Erganzende Ziele

fiir den
Gesamtkonzern

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

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

- nachhaltige Steigerung des Ergebnisses je Aktie

- angemessene Dividendenausschiittungen fur die Anteilseigner

- mittelfristig konservative Nettoverschuldung

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

Wirtschaftliches Umfeld

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

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

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

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

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

Nur wenige Studien beschiftigen sich mit dem weltweiten Bahntechnikmarkt.

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

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

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

.World Rail
Market Study”
als Ausblick
fiir Branche
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Neues Geschafts-
feld Rail Services

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

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

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

Unternehmenserwerbe

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

- Stahlberg Verwaltungsgesellschaft mbH, Seevetal

- Stahlberg, Roensch GmbH & Co. KG, Seevetal

- OBERBAU Beteiligungsgesellschaft mbH, Seevetal

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

- Stahlberg Track Asset Verwaltungsgesellschaft mbH, Seevetal

- Stahlberg Track Asset GmbH & Co. KG, Seevetal

sowie der LOG Logistikgesellschaft Gleisbau mbH und der ISB Instandhaltungssysteme

Bahn GmbH, beide Hannover.

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

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

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

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

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

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

Das Geschiftsfeld Transportation Systems musste riicklaufige Umsitze an beiden Standorten

hinnehmen.

Vossloh-Konzern — Umsatzverteilung nach Geschéftsfeldern

Mio.€ % Mio.€ %
Rail Infrastructure 891,5 66,0 690,3 58,8
Fastening Systems 369,4 27,3 267,1 22,8
Switch Systems 439,0 32,5 424,9 36,1
Rail Services 84,8 6,3 - -
Konsolidierungen -1,7 -0,1 -1,7 -0,1
Transportation 459,7 34,0 483,2 41,2
Transportation Systems 304,8 22,6 336,2 28,6
Electrical Systems 160,0 11,8 148,5 12,7
Konsolidierungen 5,1 -0,4 -1,5 -0,1
Holdinggesellschaften und Konsolidierungen 0,1 0,0 0,2 0,0
1.351,3 100,0 1.173,7 100,0

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

Vor allem der schwache Auftragseingang fiir den Standort Kiel im Jahr 2009 war fur die
rucklaufige Umsatzentwicklung im Geschaftsfeld Transportation Systems im Jahr 2010
verantwortlich. Fortgesetzt kriftig stiegen die Umsitze des Geschiftsfelds Electrical Systems.
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Umsatzwachstum

in nahezu
allen Regionen

Vossloh-Konzern — Umsatzverteilung nach Regionen

Mio.€ % Mio.€ %
00

Deutschland 267,1 19,8 132,3 1.3
Frankreich 121,9 9,0 156,0 13,3
Ubriges Westeuropa 151,2 11,2 172,0 14,7
Nordeuropa 96,5 7.1 100,5 8,6
Siideuropa 273,0 20,2 260,8 22,2
Osteuropa 42,8 3,2 34,1 2,8
Europa gesamt 952,5 70,5 855,7 72,9
Amerika 106,3 7.9 90,6 7,7
Asien 237,6 17,6 175,6 15,0
Afrika 27,6 2,0 22,3 1,9
Australien 27,3 2,0 29,5 2,5
Gesamt 1.351,3 100,0 1.173,7 100,0

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

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

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

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

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

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

im Jahr 2009.

Ubrige 4,0 %

Asien 17,6 %

Amerika
79 %

Kraftiges
Umsatzwachstum
in asiatischen
Landern

Umsatzverteilung nach Regionen 2010
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Vossloh-Konzern — Umsatz und Ergebnis

Mio.€ % Mio.€ %
Umsatz 1.351,3 100,0 1.173,7 100,0
Bruttoergebnis 295,4 21,9 257,3 21,9
Betriebsergebnis 151,0 11,2 138,0 11,8
EBITDA 191,9 14,2 162,5 13,8
EBIT 152,1 11,3 137,9 1,7
EBT 140,4 10,4 128,5 10,9
Ergebnis aus , nicht fortgefiihrten Aktivitaten” 5,3 0,4 - -
Konzerniiberschuss 97,5 7.2 87,9 7,5
Ergebnis je Aktie (in €) 7,32 6,57

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

Hoher waren im Geschiftsjahr die Vertriebs- und Verwaltungskosten. Sie betrugen im Jahr
2010 insgesamt 157,7 Mio.€ (Vorjahr: 134,2 Mio.€). Auf den Umsatz bezogen machten beide
Funktionsbereiche 11,7 % im Jahr 2010 nach 11,4 % im Jahr 2009 aus.
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Niedriger als in den Vorjahren fiel das ,,Sonstige Ergebnis im Konzern aus. Fiir 2010 betrug Konzern-EBIT
es 24,2 Mio.€ nach 26,0 Mio.€ im Jahr 2009. Bei leicht veranderten Kostenquoten stieg daher ~ auf Rekordhéhe
das Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) weniger kriftig als der Umsatz. von 152,1 Mio.€
Mit 152,1 Mio.€ fiel das EBIT um 10,3 % besser aus als im Jahr 2009, in dem es 137,9 Mio.€

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

geforderten Marke von 10,0 %.

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

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

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

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

Der ROCE des Vossloh-Konzerns ermafSigte sich — wie erwartet — im Jahr 2010 auf 17,2 % Konzern-ROCE
(Vorjahr: 20,5 %). Entscheidender Grund fiir die niedrigere, gleichwohl immer noch deutlich bei 17,2 %
die Zielmarke von 15 % tberschreitende Rendite auf das eingesetzte Kapital war das im

Vergleich zum Vorjahr erheblich hohere durchschnittliche Capital Employed des Konzerns.

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

fithren. In geringerem Umfang fithrte auch die Erhohung des Working Capitals zu einem

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

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

von mehr als 6 %.
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Auftragseingang

tiber Vorjahr

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

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

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

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

Rail Vehicles in Valencia. Wihrend sowohl der deutsche Standort fiir Lokomotiven in Kiel

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

Vossloh-Geschéftsbereiche — Auftragsbestand

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

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

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

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

Vossloh-Konzern — Net Gearing

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

Konzern-Eigenkapital mit Anteilen anderer Gesellschafter

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

140 Mio.US-$ liegt im Jahr 2014, die der zweiten Tranche iiber 100 Mio.US-$ im Jahr 2016.
Die Kapitalzahlungs- und Zinsstrome beider Tranchen sind vollstindig durch einen Zins- und
Waihrungsswap in Euro gesichert, da die Fremdmittelaufnahme zu festen Zinssitzen erfolgte.
Somit sind beide Teilbetrage mit einem Euro-Festzinssatz verzinst, und zwar der erste mit

5,325 % und der zweite mit 5,455 %.
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Cashflow
aus laufender

Geschaftstatigkeit

bei 139,1 Mio.€

Offene
Barkreditlinien
in Hohe

von 252,3 Mio.€

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

Vossloh-Konzern — Entwicklung des Cashflows

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

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

31. Dezember 2010 nur in geringem Ausmaf an.

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

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

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

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

ab Seite 104. Beschrinkungen, die die Verfiigbarkeit der Finanzmittel beeinflussen konnen,
bestanden zum Bilanzstichtag nicht.
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Vossloh-Konzern — Investitionen und Abschreibungen nach Geschéftsbereichen
(ohne langfristige Finanzinstrumente; planmaBige Abschreibungen)

Investitionen  Abschreibungen Investitionen  Abschreibungen
Rail Infrastructure 29,3 25,5 21,6 11,5
Transportation 25,2 13,3 19,4 12,2
Holdinggesellschaften 3,4 0,7 0,9 0,9
57.9 39,5 41,9 24,6

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

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

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

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

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

2010

Investitionen % Investitionen %

Entwicklungskosten 18,1 31,2 9,7 23,2
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 1,7 2,9 1,9 4,5
Grundstiicke und Gebaude 2,5 4,3 2,2 5,3
Technische Anlagen und Maschinen 14,0 24,2 9,8 23,4
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 7.4 12,8 6.5 15,5
Geleistete Anzahlungen, Anlagen in Bau 14,2 24,6 11,8 28,2
57,9 100,0 41,9 100,0

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

Investitionen
in Hohe von
57,9 Mio.€

Kapazitatserweite-
rungen und neue
Produkte im Fokus
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Eigenkapitalquote

von 41,3 %

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

Vermdgenslage

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

590,7 Mio.€ war ebenfalls darauf zuriickzufithren.

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

Vossloh-Konzern — Vermégenslage

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

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

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

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

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

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

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

erster Linie die deutlich hoheren Forderungen aus Lieferungen und Leistungen.

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

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

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

Mio.€ o
RO I R I
1.000 © v v
750
500 Bl Capital Employed in Mio.€ (Stichtag)
Working Capital in Mio.€ (Stichtag)
250 —

31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010

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

Capital Employed

bei 17,2 %

Wertmanagement

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

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

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

Employed im Geschiftsbereich Rail Infrastructure war die Erstkonsolidierung des neuen
Geschiftsfelds Rail Services.

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

Vossloh-Konzern — Wertmanagement

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

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

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

Wertbeitrag von
54,8 Mio.€
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Vossloh Fastening Systems mit
tiber 100 Mio.€ Umsatzverbesserung
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Vossloh Switch Systems bleibt
mit Umsatz von 439 Mio.€ grébtes
Geschdftsfeld des Konzerns

Vossloh Rail Services steuert
knapp 85 Mio.€ Umsatz bei

Vossloh
Switch Systems

Vossloh
Fastening Systems
27,3 %
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Rail Services
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Geschdftsentwicklung
Rail Infrastructure

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

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

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

Rail Infrastructure

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

*Ohne langfristige Finanzinstrumente; planmaBige Abschreibungen

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

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

Wertbeitrag
von 66,1 Mio.€

Geschafts-
expansion in
allen groBen

Regionen

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

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

Vossloh Fastening Systems

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

uber 65 Lander weltweit.

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

Mit einer zusitzlichen Biegelinie, die ab 2011 die Produktionskapazititen vor Ort um etwa ein
Drittel erweitern soll, stellt sich Vossloh Fastening Systems China auf die erwartete anhaltend
hohe Nachfrage nach Schienenbefestigungen fiir Hochgeschwindigkeitsstrecken ein.

74



Von der russischen Staatsbahn RZD erhielt Vossloh Fastening Systems im Oktober 2010 einen
ersten Auftrag fur Schienenbefestigungen mit einem Auftragswert in Hohe von rund 10 Mio.€
zur Modernisierung bestehender Strecken. Geliefert wird ein eigens an die klimatischen
Bedingungen in Russland angepasstes System. Vossloh Fastening Systems plant in Russland,
dem weltweit drittgrofSten Eisenbahnmarkt, ebenfalls den Aufbau eines Gemeinschaftsunter-
nehmens mit einem lokalen Partner.

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

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

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

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

Vossloh Switch Systems

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

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

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

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

Nordeuropa zu verzeichnen.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Der Wertbeitrag des Geschaftsfelds Rail Services lag im abgelaufenen Geschaftsjahr 2010 bei
6,7 Mio.£.
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Transportation Systems spurt
Nachwirkungen der Finanzkrise
und bleibt mit Umsatz und
Auftragsbestand unter dem Vorjahr

Electrical Systems weiter
auf Wachstumskurs

Investitionen in neue Lokomotiven-
modelle und ein komplettes Angebot
fiir den Personennahverkehr
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Geschdftsentwicklung
Transportation

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

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

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

die Umsatze am deutschen Lokomotivenstandort in Kiel 2010 spuirbar zurtiick. Vossloh Rail

Vehicles in Valencia konnte einen groflen Teil des Erlosriickgangs im Lokomotivengeschift

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

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

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

kraftigen Nachfrage nach Strafsen- und Stadtbahnen.

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

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

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

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

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

noch zuriickhaltende Auftragsvergabe im Lokomotivengeschift, die mit einem niedrigen

Anzahlungsvolumen einherging.
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Umsatzriickgang
auf 304,8 Mio.€

Auftragseingang
insgesamt unter
dem Vorjahreswert

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

Transportation

Umsatz Mio.€ 459,7 483,2
EBITDA Mio.€ 40,7 47,4
EBIT Mio.€ 27,5 35,2
EBIT-Marge % 6,0 7.3
Working Capital (Stichtag) Mio.€ 31,3 40,9
Working-Capital-Intensitat (Stichtag) % 6.8 8,5
Anlagevermégen Mio.€ 149,1 136,6
Investitionen* Mio.€ 25,2 19,4
Abschreibungen* Mio.€ 13,3 12,2
Capital Employed (Stichtag) Mio.€ 180,3 177,5
Capital Employed (Durchschnitt) Mio.€ 189,5 150,8
ROCE % 14,5 23,4
Wertbeitrag Mio.€ 6,6 18,6

*Ohne langfristige Finanzinstrumente; planmaBige Abschreibungen

Vossloh Transportation Systems

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

Waihrend am Standort Kiel der Auftragseingang den Vorjahreswert deutlich tiberstieg, war das
Ordervolumen am Standort Valencia im Jahr 2010 riicklaufig. Insgesamt verbuchte das Ge-
schiftsfeld Transportation Systems einen Auftragseingang von 195,9 Mio.€ nach 253,0 Mio.€
im Jahr 2009. Der Auftragsbestand des Geschiftsfelds lag zum Stichtag 31. Dezember 2010 bei
339,2 Mio.€ im Vergleich zu 448,1 Mio.€ zum Jahresende 2009. Damit war eine rechnerische
Auftragsreichweite von knapp zwolf Monaten gegeben. Im ersten Quartal 2011 verzeichnete
das Geschiftsfeld Transportation Systems einen Auftragseingang von iiber 100 Mio.€. Darin
enthalten ist ein Grofsauftrag tiber 29 Lokomotiven der Typen EURO 4000 und EURO 3000
fiir den Standort Valencia sowie mehrere Mittelfithrerhaus-Lokomotiven fiir den Standort Kiel.

80



Die Investitionen des Geschiftsfelds Transportation Systems lagen im Jahr 2010 bei insgesamt
22,4 Mio.€ nach 15,2 Mio.€ im Jahr 2009. An beiden Standorten wurde die Neuentwicklung
von Produkten mit Nachdruck vorangetrieben. Mit der Fortfithrung dieser Projekte im Jahr
2011 werden voraussichtlich weitere rund 20 Mio.€ investiert werden. Bereits im Jahr 2010
entfiel ein Grofsteil der Neuauftrage in Kiel auf neue Lokomotiventypen. Kiel und Valencia
erwarten fiir 2011 eine verstiarkte Nachfrage nach den neuen Modellen.

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

im Jahr 2009.

Standort Valencia

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

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

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

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

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

Standort Kiel

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

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

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

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

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

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

Vossloh Electrical Systems

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

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

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

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

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

Die Investitionen des Geschiftsfelds Electrical Systems betrugen im Jahr 2010 insgesamt

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

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

Die Vossloh AG steht als Management- und Finanzholding an der Spitze des Vossloh-Konzerns.
Sie steuert und tiberwacht alle wesentlichen 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 das Konzernrechnungswesen, das Konzerncontrolling, das konzern-
weite Treasury, das Risiko- und Chancenmanagement, die Interne Revision sowie die

Bereiche Informationstechnologie, Investor Relations und Unternehmenskommunikation.

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

Analyse des Jahresabschlusses

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

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

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

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

Die Reduzierung stammt unter anderem aus einer im Rahmen der erstmaligen Anwendung

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

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

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

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

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

Verglitungsbericht

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

Hohe der Vergiitung des Aufsichtsrats beschrieben.

Vergiitung des Vorstands im Geschaftsjahr 2010

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

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

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

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

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

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

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

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

Fixe Neben- Veranderung  Fiir Zwecke der Bilanzierung

Vergiitung  leistungen Tantieme  Insgesamt des Barwerts ermittelter Barwert

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

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

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

Kredite oder Vorschiisse wurden den Vorstandsmitgliedern im Berichtsjahr nicht gewihrt.

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

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

Vergiitung des Aufsichtsrats fiir das Geschaftsjahr 2010

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

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

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

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

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

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

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

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

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

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

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

10 % der Stimmrechte iiberschreitende Beteiligung am Kapital

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

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

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

Ernennung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern; Satzungsanderungen

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

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

89



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

beschliefSen.

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

Befugnisse des Vorstands zur Aktienausgabe und zum Aktienriickkauf

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

a) Genehmigtes Kapital

Gemafs § 4 Abs. 2 der Satzung ist der Vorstand ermichtigt, das Grundkapital der Gesell-

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

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

Zustimmung des Aufsichtsrats in folgenden Fallen ausschliefSen:

(i)  fur Spitzenbetrage, die sich aufgrund des Bezugsverhaltnisses ergeben;

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

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

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

bei Kapitalerhohungen gegen Sacheinlagen.

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

Kapitalerhohung sowie die Bedingungen der Aktienausgabe festzulegen.

b) Bedingte Kapitalia

(i)

(iif)

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

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

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

¢) Erwerb eigener Aktien

Die Gesellschaft ist gemafS Beschluss der Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 gemaf3

§ 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG ermaichtigt, bis zum 18. Mai 2015 eigene Aktien bis zu zehn vom
Hundert des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung bestehenden Grundkapitals zu erwerben.
Der Erwerb erfolgt nach Wahl des Vorstands tiber die Borse oder mittels eines 6ffentlichen
Kaufangebotes bzw. mittels einer 6ffentlichen Aufforderung zur Abgabe eines Angebots.

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

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

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

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

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

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

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

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

Mitarbeiterbezogene Kennzahlen

Personalaufwand pro Mitarbeiter T€ 50,1 48,7 48,2
Umsatz pro Mitarbeiter T€ 2711 248,8 261,9
Personalintensitéat % 61,5 61,9 61,3
Wertschopfung pro Mitarbeiter T€ 81,4 78,7 78,7

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

In der Altersstruktur der Konzernbeschiftigten und bei der Dauer der Betriebszugehorigkeit
der Mitarbeiter in den einzelnen Konzerngesellschaften waren die Anderungen trotz der

Akquisitionen nur gering. Der Anteil der unter 35-Jdhrigen sank minimal auf 31 %, und der
Anteil der Konzernbeschiftigten mit einer Betriebszugehorigkeit von bis zu zehn Jahren ging

leicht zuriick auf 56 %.

Personalaufwand

Entgelte 202,1 185,9 8,7
Sozialabgaben 43,3 40,0 83
Aufwand fiir Altersversorgung 4,1 3,7 10,8
Gesamt 249,5 229,6 8,7

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

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

Firmenzukiufe zuriickzufiithren.

83 % der
Mitarbeiter in
Europa
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Personalintensitat

bei 61,5 %

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

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

Rail Infrastructure

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

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

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

Transportation

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

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

Mitarbeiter 2010

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

* Jahresdurchschnitt auf Basis monatlicher Werte
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Mitarbeitergewinnung und -entwicklung

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Dank an die Mitarbeiter

Wir danken allen unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fir ihren Einsatz, ihre Leistung
und Loyalitat zu unserem Unternehmen. Sie leisten einen erheblichen Beitrag zum Erfolg
von Vossloh. Unser Dank gilt auch den Arbeitnehmervertretern fiir die vertrauensvolle und
konstruktive Zusammenarbeit.
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Weiterentwicklung

Weichenantriebe
und Weicheniiber-
wachungssysteme

Forschung & Entwicklung

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

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

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

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

Damit konnen besonders lange Weichen und Hochgeschwindigkeitsweichen mit weniger
Kraftaufwand bewegt werden. Gemeinsam mit Partnern ist das Geschaftsfeld auf der Suche
nach Materialien beziehungsweise Materialkompositionen, die anstelle der noch immer in
vielen Landern gebrauchlichen Holzschwellen verbaut werden konnen. Weiter vorangetrieben
wurde die Arbeit an verschiedenen Weichenantrieben mit dem Ziel, die Wartungs- und Instand-
haltungsintervalle der Anlagen zu verlangern. Sowohl die Neuerungen bei den konventionellen
Weichenantrieben als auch die neuartige mehrmotorige Highspeed-Weiche werden 2011 im
Gleis erprobt. Abgeschlossen wurde 2010 die Arbeit an der algerischen Variante des neuen
Weichentiberwachungssystems NUMCOM. Das System nutzt die Internettelefonie. Es ldsst sich
fiir den Einsatz in verschiedenen regionalen Markten anpassen.

100



Vossloh Rail Services konzipierte und konstruierte 2010 eine neue Generation des Zuges fir das  High Speed
Hochgeschwindigkeitsschleifen. Gebaut werden die neuen Fahrzeuge mit der zukunftsweisenden  Grinding
High Speed Grinding-Technologie in enger Kooperation mit Vossloh Locomotives am Standort

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

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

Aktivitdten von Vossloh Rail Services ins Ausland.

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

Streckendienst im Giiterverkehr. G steht dabei fiir Gelenkwellenantrieb (dieselhydraulische

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

und Entwicklungsvorhaben arbeitet Vossloh Transportation Systems an der weiteren Senkung

der Abgas- und der Lirmemissionen der Fahrzeuge.

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

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

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

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

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

umweltfreundlichem Wasserstoff betrieben werden konnen. Insgesamt vier mit dieser Technik

ausgeriistete Nahverkehrsbusse nahmen 2010 den mehrjahrigen Alltagstest in Amsterdam und

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

dieselelektrischen Antriebe fiir Lokomotiven und Nahverkehrsziige von Vossloh.
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Umweltschutz

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

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

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

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

Weil das Unternehmen einen bedeutenden Teil seines Umsatzes mit Produkten und
Dienstleistungen erzielt, die zu 0kologisch nachhaltigen Losungen beitragen, ist Vossloh
im Aktienindex Global Challenges der Borse Hannover und durch Inrate, Sarasin sowie
oekom research geratet.

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

Im Geschiftsjahr 2010 erreichte der Vossloh-Konzern einen neuen Hochstwert beim Umsatz.
Entsprechend stieg an fast allen Produktionsstandorten das Produktionsvolumen. Trotz des
effizienten Umgangs mit Ressourcen ergab sich aufgrund des Mehrgeschifts konzernweit ein
Anstieg der Gesamtverbrauche an Strom (67,6 Mio. Kilowattstunden, 7 % mehr als 2009)
und Gas (123,1 Mio. Kilowattstunden, 14 % mehr als 2009). Der Anstieg des Gasverbrauchs
ist im Wesentlichen auf die Inbetriebnahme zusitzlicher Vergliteanlagen im Geschiftsfeld
Fastening Systems an den Standorten in Deutschland und China zuriickzufiihren. Ebenfalls
angestiegen ist der Verbrauch von Fernwarme (13,4 Mio. Megawattstunden, 15 % mehr als
2009) und Wasser (139.500 Kubikmeter, 5 % mehr als 2009).
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Der uiberproportionale Anstieg des Verbrauchs an Fernwirme resultierte aus dem Geschaftsfeld
Switch Systems. Der Verbrauch an Heizol sank dagegen um 3 % auf 1,127 Mio. Liter.

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

system aufgebaut.

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

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

Die grofSen Vossloh-Standorte verfugen tiber das zertifizierte Umweltmanagement

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

Anteil
Energiekosten
am Umsatz 1 %

DIN EN ISO 14001

an groBBen
Standorten
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Risiko- und
Chancenmanagement

Organisation

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

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

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

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

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

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

Gesamtwirtschaftliche Risiken und Chancen sowie Branchenrisiken und -chancen

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

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

In vereinzelten Teilmarkten zeigt die Branche dariiber hinaus spatzyklische Anzeichen.

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

Daneben kann sich insbesondere eine geringere Verfligbarkeit von Finanzierungsmitteln negativ
auf die kiinftige Geschaftsentwicklung auswirken. Die Finanzierungsfahigkeit o6ffentlicher
Auftraggeber wird durch die aktuelle Verschuldungssituation der offentlichen Haushalte negativ
beeinflusst. Alternative Finanzierungskonzepte wie Public-Private-Partnerships werden in
zunehmendem Umfang bei Neubauprojekten diskutiert. Einsparungen im fiir Vossloh bedeut-
samen Instandhaltungsmarkt sind aufgrund des zunehmenden Verkehrsaufkommens auf der
Schiene hingegen nur temporar und zudem lediglich in begrenztem Umfang zu erwarten.
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Demgegenuber bieten 6ffentliche Konjunkturprogramme, falls sie hohere beziehungsweise
zeitlich vorgezogene Investitionen in schienengebundene Infrastruktur oder den Personen-
nahverkehr vorsehen, auch Chancen. Insbesondere der Neubau der Hochgeschwindigkeits-
strecken in China profitiert von zeitlich vorgezogenen Investitionen durch die chinesischen
Konjunkturpakete.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

fiir Schienenbefestigungen.

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

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

Finanzielle Risiken und Chancen

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

Derivative Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente setzt Vossloh ausschliefSlich zur Absicherung von konkreten
Risiken aus bestehenden oder absehbaren Grundgeschiften ein. Dabei handelt es sich aus-
schliefSlich 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 auf Seite 172 ff.

Im Einzelnen werden folgende Finanzrisiken gesteuert: Liquiditatsrisiken, Risiken aus
Zahlungsstromschwankungen (Cashflow-Risiken), Preisinderungsrisiken und Ausfallrisiken.

Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiken konnen entstehen, wenn der Konzern nicht in der Lage sein sollte, die
notwendigen Finanzmittel zu beschaffen, um fillige Verpflichtungen fristgerecht und uneinge-
schrankt begleichen zu konnen. Die Liquiditatssicherung einschlieSlich der Berticksichtigung
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 Liquiditatsiiberschiisse einzelner
Konzerngesellschaften fir den Finanzierungsbedarf anderer. Zum 31. Dezember 2010 verfiigte
der Vossloh-Konzern tiber Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente sowie kurzfristige
Wertpapiere in Hohe von 75,9 Mio.€. Dariiber hinaus verfiigte Vossloh iiber bilateral
zugesagte freie Kreditlinien in Hohe von weiteren 252,3 Mio.€, im Wesentlichen mit einer
Filligkeit von bis zu einem Jahr.
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Eine Refinanzierung der wesentlichen Position der Fremdmittelaufnahme steht erst in
den Jahren 2014 und 2016 an. Aufgrund des sehr niedrigen Net Gearings bestehen weder
Finanzierungs- noch Liquiditdtsengpasse.

Risiken aus Zahlungsstromschwankungen

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

Preisanderungsrisiken

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

Ausfallrisiken

Ausfallrisiken ergeben sich, wenn der Vertragspartner bei einem Geschift seinen Verpflichtungen
nicht oder nicht fristgerecht nachkommen kann und dadurch bei Vossloh finanzielle Verluste
verursacht. Der Konzern minimiert das Ausfallrisiko durch die Beschrankung auf Vertragspartner
mit guter bis sehr guter Bonitit, wobei die Bewertung im Wesentlichen auf den Urteilen inter-
nationaler Rating-Agenturen basiert. Zum Jahresende 2010 verteilten sich die Geldanlagen
sowie die derivativen Finanzinstrumente mit positiven Marktwerten zu 37 % auf Vertragspartner
mit einem Rating von AA+ bis AA—, zu 46 % auf Vertragspartner mit einem Rating von A+ bis
A, zu 15 % auf Vertragspartner mit einem Rating von BBB+ und zu 2 % auf Vertragspartner
mit einem Rating von BB beziehungsweise ohne Rating. Die Rating-Einstufungen der Kreditin-
stitute haben sich im Berichtsjahr im Wesentlichen nicht verandert. Geldanlagen in Deutschland
werden hauptsichlich bei Bankpartnern getatigt, die dem Einlagensicherungsfonds angeschlossen
sind. Zudem erfolgt eine breite Risikostreuung durch die Verteilung von Geldanlagen des
Konzerns auf eine Vielzahl von Kreditinstituten. Abhingigkeiten von einzelnen Kreditinstituten
bestanden und bestehen nicht.

Bei unseren Kunden handelt es sich haufig noch um 6ffentliche Auftraggeber. In diesen Fillen
wird das Ausfallrisiko in der Regel als sehr gering eingestuft.
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Im Exportgeschift werden die Geschafte ublicherweise mit Dokumentenakkreditiven
abgewickelt und dadurch das Ausfallrisiko abgesichert.

Insgesamt entstanden 2010 keine wesentlichen Ergebniseinfliisse aus finanziellen Risiken.

Rechtliche Risiken und Chancen

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

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

Sonstige Risiken und Chancen

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

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

Samtliche beschriebenen Risiken und Chancen, denen der Vossloh-Konzern ausgesetzt ist,
unterliegen hinsichtlich ihrer Einfliisse auf die Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage einer
permanenten Kontrolle und Steuerung. Fiir die derzeit bekannten Risiken wurden entsprechend
den Vorschriften nach IFRS Risikovorsorgen gebildet. Dariiber hinaus bestehende Risiken und
Chancen 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 erhohte sich im Betrachtungszeitraum. Wesentlicher Treiber war der
Konzernuberschuss; gegenldufig wirkte sich die Dividendenausschiittung aus. Das vorhandene
Konzerneigenkapital liegt deutlich iiber dem Eigenkapitalanteil, der zur Deckung potenzieller
Risiken mindestens vorgehalten werden muss.

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

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

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

des Risikofriitherkennungssystems.

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

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

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

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

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

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

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

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

Rechnungslegungsbezogene/Konzernrechnungslegungsbezogene Risiken

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

Wesentliche Aktivitaten zur Sicherstellung der OrdnungsmaBigkeit und Verlasslichkeit

der Rechnungslegung/Konzernrechnungslegung

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

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

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

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

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

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

Einschrankende Hinweise

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

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

Nachtragsbericht

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

115



Verstdrktes, tiber dem Marktdurchschnitt
liegendes Wachstum fiir 2011
und 2012 geplant

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

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

zur verstdrkten Wahrnehmung

von Marktchancen

Verschuldung bleibt auf niedrigem Niveau
Finanzierungsrahmen fiir mogliche

Akquisitionen in ausgewdhlten Bereichen
weiterhin vorhanden
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Ausblick

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

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

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

in den aufgezeigten Regionen knapp drei Viertel des gesamten Konzernumsatzes.

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

profitieren konnen.

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

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

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

Steigende
Transportvolumina
und Urbanisierung
treiben Bahntechnik
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Vossloh plant

tiberdurchschnitt-

liches Wachstum

Investitionen fir

neue Standorte

Zugang zu neuen

Markten durch

neue Lokomotiven-

modelle

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

GroBauftrag
fiir Valencia
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Profitables

Umsatzwachstum
fiir die kommenden

Jahre geplant

Vossloh-Konzern — Umsatz und Ergebnis

2010

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

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

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

2010

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

*Ohne Akquisitionen, ohne langfristige Finanzinstrumente

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

Die stichtagsbezogene Working-Capital-Intensitdt wird somit 2011 unverdndert 19 % betragen.
Fiir das durchschnittliche Capital Employed erwarten wir 2011 einen Anstieg auf 900 Mio.€
bis 950 Mio.€. 2012 soll sich das Capital Employed nochmals leicht erh6hen. Der Return on
Capital Employed (ROCE) wird demnach im Geschiftsjahr 2011 bei etwa 17 % liegen und
2012 auf 18 % steigen. In beiden Geschiftsjahren wird er damit deutlich unseren Zielwert
von 15 % ubertreffen.

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

Die Nettofinanzschuld wird in beiden Jahren in einer GrofSenordnung zwischen 100 und
150 Mio.€ liegen.

Neben den allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen flieSen in die Umsatzplanung
von Vossloh vor allem geschiftsfeldspezifische Annahmen ein, die unter anderem Produkt-
perspektiven, das erwartete Verhalten der Wettbewerber, Projektwahrscheinlichkeiten sowie
Marktchancen und -risiken in einzelnen Regionen betreffen. Im Vergleich zu anderen Industrien
hat die Bahnbranche eine verldsslichere Sichtweite fiir die eigenen Planungen. Die Vossloh-
Kunden sind o6ffentliche und private Nah- und Fernverkehrsbetreiber, die Investitionen nach
langfristigen Entscheidungsprozessen und anhand langerfristiger Finanzierungsrahmen tatigen.
Als Partner begleiten wir unsere Kunden tiber Jahre hinweg. Gemeinsam mit ihnen entwickeln
und planen wir spezifische Losungen fiir individuelle Produkterfordernisse.
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Chancen durch

weltweite Prasenz

und ErschlieBung

neuer Markte

Ausblick
Vossloh AG

Akquisitionen
kénnen organi-

sches Wachstum

erganzen

Dies bringt in der Regel lange Liefer- und Projektlaufzeiten mit sich. Dementsprechend haben
unsere Auftragsbestinde eine mehrmonatige Reichweite; zum Teil decken vergebene Auftriage
Zeitraume von mehreren Jahren ab. Risiken konnen sich unter anderem aus einem zum Teil
zyklischen Ausgabeverhalten der 6ffentlichen und privaten Kunden in den einzelnen Markten
ergeben. So konnte sich auch der Zwang zur Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte in
einzelnen Regionen negativ auf die Bahntechnikmarkte auswirken. Schwankungen in einzelnen
Regionen konnten die Geschaftsfelder von Vossloh in der Vergangenheit zumeist durch ihre
weltweite Prasenz ausgleichen. Diese wurde in den letzten Jahren durch die ErschliefSung neuer
Miarkte vor allem in Asien, Nordamerika und Osteuropa weiter ausgeweitet. So sind im
Geschiftsbereich Rail Infrastructure in den letzten Jahren mafSgebliche Akquisitionen und
Standortgriindungen auch in diesen Regionen erfolgt oder sind fiir die kommenden Jahre
geplant. Allerdings ist der Eintritt in neue Markte neben den sich bietenden Chancen auch mit
zusitzlichen Risiken verbunden. Diese kénnen vor allem aus politischen und gesellschaftlichen
Instabilitiaten oder aus rechtlichen Unsicherheiten entstehen. So konnte Vossloh im August
2010 im Zuge des Neubaus des libyschen Bahnnetzes zwei Groflauftrige im Gesamtwert von
115 Mio.€ gewinnen. Im Zuge der gewaltsamen Auseinandersetzungen in Libyen Anfang 2011
sind die Lieferungen auf Aufforderung des Generalunternehmers vorldufig eingestellt worden.
Der Umsatzausfall von bis zu rund 70 Mio.€ 2011 soll durch Mehrumsitze in anderen Regionen
im Wesentlichen kompensiert werden. Zu den weiteren Risiken, die Einfluss auf die dargestellte
Mittelfristplanung nehmen konnten, wird auf die Ausfithrungen in der Risikoberichterstattung
(Seite 104 ff.) verwiesen.

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

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

gut erganzen. Dies betrifft sowohl mogliche geografische Erweiterungen im Bereich Weichen
als auch zusitzliche Produkte und Dienstleistungen in der Schieneninfrastruktur sowie im
Geschiftsbereich Transportation. Solche Akquisitionen sollen zum einen die Wertschopfungs-
strukturen des Konzerns optimieren und zum anderen zusitzliche Wachstumschancen fiir die
Vossloh-Gruppe erschlieflen. GrofSere Akquisitionen sollen die Kernkompetenzen des Konzerns
in den Bereichen Mobilitat und Verkehr sinnvoll erganzen. Grundsatzlich sollen Akquisitionen
von Anfang an die Konzernvorgaben erfiillen und zum wertorientierten Wachstum beitragen.
Die Mittelfristplanung in der dargestellten Form berticksichtigt allein das angestrebte organische
Wachstum.
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Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2010

Umsatzerlose (1) 1.351,3 1.173,7
Herstellungskosten (21)  -1.055,9 -916,3
Vertriebs- und Verwaltungskosten (2.2) -157,7 —-134,2
Forschungs- und Entwicklungskosten (2.3) -10,9 -11,2
Sonstiges Ergebnis (3) 24,2 26,0
Betriebsergebnis 151,0 138,0
Beteiligungsergebnis aus assoziierten Unternehmen (at-equity) 1,4 -0,2
Ubrige Finanzertrige (4) 0,1 0,6
Ubrige Finanzaufwendungen (5) -0,4 -0,5
Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) 152,1 137,9
Zinsertrage 11,5 13,4
Zinsaufwendungen -23,2 -22,8
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 140,4 128,5
Ertragsteuern (6) —-34,6 -31,8
Ergebnis aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten (7) 53 -
Konzernergebnis 111 96,7
davon entfallen auf Anteilseigner der Vossloh AG/Konzerniiberschuss 97,5 87,9
davon entfallen auf Anteile Konzernfremder (8) 13,6 8,8
Ergebnis je Aktie

Unverwassertes/verwassertes Ergebnis je Aktie* (in €) (9) 7,32 6,57
*Wahrend des Geschaftsjahres 2010 waren durchschnittlich 13.320.338 nennwertlose Stiickaktien ausgegeben (Vorjahr: 13.380.908).
Gesamtergebnisrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2010

Konzernergebnis 111 96,7
Marktbewertung der Sicherungsinstrumente (Cashflow-Hedges)

Erfolgsneutrale Anderung 2,9 -12,7

Erfolgswirksame Realisierung der sonstigen Eigenkapitalposten -0,2 0,7
Marktbewertung der zur VerauBerung verfiigharen Wertpapiere

Erfolgsneutrale Anderung 0,0 0,0
Wahrungsumrechnungsdifferenzen

Erfolgsneutrale Anderung 11,6 0,0
Latente Steuern

auf direkt im Eigenkapital verrechnete Wertanderungen -0,8 3,5
Summe der direkt im Eigenkapital erfassten Ertrage und Aufwendungen 13,5 -85
Gesamtergebnis 124,6 88,2

davon entfallen auf Anteilseigner der Vossloh AG 108,2 80,2

davon entfallen auf Anteile Konzernfremder 16,4 8,0
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Kapitalflussrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2010

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

2010

Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) 152,1 137,9

Ergebnis aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten 5,3 -
Abschreibungen/Wertberichtigungen auf langfristige Vermogenswerte

(saldiert mit Zuschreibungen) 39,8 24,6

Veranderung der langfristigen Riickstellungen -9,5 21,3
Bruttocashflow 187,7 183,8
Veranderung der Beteiligungen an assoziierten Unternehmen (soweit nicht zahlungswirksam) -1,4 0,2

Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage 11,8 -4,7

Ergebnis aus dem Abgang von immateriellen Vermogenswerten und Sachanlagen 0,3 -4,7

Gezahlte Ertragsteuern -34,7 -30,9

Veranderung des Working Capitals -1.3 -92,3
Veranderungen sonstiger Aktiva und Passiva -17.3 6,5

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 139,1 44,9
Cashflow aus Investitionstatigkeit

Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen -57,9 -39,5

Investitionen in langfristige Finanzinstrumente 6,6 =5),7/

Einzahlungen aus Abgéngen von immateriellen Vermdgenswerten und Sachanlagen 0,3 0,8
Auszahlungen/Einzahlungen aus dem Kauf/Verkauf von kurzfristigen Wertpapieren -0,4 -0,7

Einzahlungen aus Abgangen von langfristigen Finanzinstrumenten 1.0 0,1
Auszahlungen aus der Erhdhung von Anteilen an assoziierten Unternehmen -0,9 -

Auszahlungen aus dem Erwerb von konsolidierten Unternehmen und sonstigen Geschaftseinheiten —-86,6 -7.3

Cashflow aus Investitionstatigkeit -151,1 -52,3
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Veranderungen eigener Anteile 0,4 —43,5
Ein-/Auszahlungen aus Eigenkapitalveranderungen 0,0 0,0

Gezahlte Dividenden -36,5 —45,9
Nettofinanzierung aus kurzfristigen Krediten -31,9 20,4
Nettofinanzierung aus mittel- und langfristigen Krediten 2,6 -1,4

Erhaltene Zinsen 16,7 9,1

Gezahlte Zinsen -23,1 -22,8

Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -71,8 -84,1
Netto-Mittelzufluss/-abfluss -83,8 91,5

Veranderung der liquiden Mittel aus der Erst-/Entkonsolidierung 1,9 0,2
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 156,5 247.8
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 74,6 156,5
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Bilanz

Immaterielle Vermégenswerte (10) 406,2 322,1
Sachanlagen (1) 162,0 121,6
Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien (12) 6,1 4,5
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen (at-equity) (13) 5,5 0,4
Ubrige langfristige Finanzinstrumente (14) 11,0 9,6
Sonstige langfristige Vermdgenswerte (15) 0.4 0,8
Latente Steuerforderungen (16) 35,2 30,6
Langfristige Vermogenswerte 626,4 489,6
Vorrate (17) 300,5 342,0
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (18) 360,6 298,9
Ertragsteuererstattungsanspriiche (19) 6,2 3,8
Sonstige kurzfristige Vermégenswerte (20) 36,2 46,8
Kurzfristige Wertpapiere (21) 1,3 0,8
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente (22) 74,6 156,5
Kurzfristige Vermogenswerte 779,4 848,8
Vermoégenswerte 1.405,8 1.338,4
Gezeichnetes Kapital (23.1) 37,8 37,8
Kapitalriicklagen (23.2) 42,7 42,7
Eigene Anteile (23.3) -105,8 -106,2
Gewinnriicklagen (23.4) 467,7 410,5
Konzerngewinnvortrag 7,0 4,5
Konzerniiberschuss 97,5 87,9
Sonstige Eigenkapitalposten (23.5) 5,2 5,0
Konzern-Eigenkapital ohne Anteile anderer Gesellschafter 552,1 472,2
Anteile im Fremdbesitz (23.6) 27,9 20,4
Eigenkapital 580,0 492,6
Pensionsriickstellungen (24) 11,7 9,7
Langfristige Steuerriickstellungen (25) 0,0 2,7
Sonstige langfristige Riickstellungen (25) 75,8 83,7
Langfristige Finanzverbindlichkeiten (26.1) 187,0 167,9
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten (26.4) 26,2 47,2
Latente Steuerschulden (16) 36,9 24,3
Langfristige Schulden 337,6 335,5
Kurzfristige Steuerrtickstellungen (25) 10,1 3,8
Sonstige kurzfristige Riickstellungen (25) 157,9 137,3
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten (26.1) 25,5 59,6
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (26.2) 204,9 229,9
Ertragsteuerverbindlichkeiten (26.3) 3,9 53
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten (26.4) 85,9 74,4
Kurzfristige Schulden 488,2 510,3
Eigenkapital und Schulden 1.405,8 1.338,4
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Eigenkapitalveranderungsrechnung

Gezeich- [ Kapital- Konzern- M Konzern- Sonstige M Eigenkapital
netes riick- [l Eigene | Gewinn- [ gewinn- tber- W Eigenkapital- | ohne Fremd- Anteile im

Mio.€ Kapital lagen [ Anteile { riicklagen vortrag schuss posten anteile @ Fremdbesitz | Gesamt
Stand 1.1.2009 37,8 42,7 -62,7 3154 0,1 139,4 3.1 475,8 16,9  492,7
Vortrag auf neue Rechnung 139,4 -139,4 0,0 0,0
Einstellung in die Gewinnriicklage 95,0 -95,0 0,0 0,0
Anteilsveranderungen -0,1 -0,4 -0,5 1,4 0,9
Veranderung aus Erstkonsolidierung 0,2 0,2 0,2
Gesamtgewinn 87,9 =17 80,2 8,0 88,2
Kapitalerhdhungen aus
den Aktienoptionsprogrammen 0,0 0,0 0,0 0,0
Dividendenzahlungen -40,0 -40,0 -5,9 -45,9
Erwerb/VerduBerung von
eigenen Anteilen -43,5 -43,5 -43,5
Stand 31.12.2009 37,8 42,7 -106,2 410,5 4,5 87,9 -5,0 472,2 204 4926
Vortrag auf neue Rechnung 87,9 -87,9 0,0 0,0
Einstellung in die Gewinnriicklage 57,2 -57,2 0,0 0,0
Veranderung aus Entkonsolidierung -0,3 -0,5 -0,8 -0,5 -1,3
Veranderung aus Erstkonsolidierung -1,3 0,0 -1,3 1,5 0,2
Gesamtgewinn 97,5 10,7 108,2 16,4 124,6
Kapitalveranderungen aus dem Mit-
arbeiterbeteiligungsprogramm 2010
und den Aktienoptionsprogrammen 0,0 0,0 0,0 0,0
Dividendenzahlungen -26,6 -26,6 -99 -36,5
VerauBerung von eigenen Anteilen 0,4 0,4 0,4
Stand 31.12.2010 37,8 42,7 -105,8 467,7 7,0 97,5 5.2 552,1 27,9 580,0

129



Segmentinformationen nach Geschaftsbereichen und Geschaftsfeldern

Fastening Switch Rail
Mio.€ Systems Systems Rail Services Konsolidierung Infrastructure
2010 5,2 6,7

. 54,3 -0,1 66,1

Wertbeitrag

2009 58,0 9,6 - 0,1 67,5

2010 363,6 438,7 84,7 0,1 887.1
AuBenumsatzerlose -

2009 259,4 424,9 = 0,2 684,5

2010 58 0,3 0,1 -1.8 4,4
Innenumsatzerlose -

2009 7,7 0,0 = -1.9 58

2010 0,5 0,6 0,1 0,0 1,2
Zinsertrage -

2009 0,2 0,6 - -0,1 0,7

2010 -3,5 -3,1 -1,9 0,0 -8,5
Zinsaufwendungen -

2009 -1,6 -3,2 - 0,2 5,0

2010 4,7 9,9 10,9 0,0 25,5
PlanmaBige Abschreibungen -

2009 3,0 8,5 - 0,0 11,5
Periodengewinn aus Beteiligungen 2010 0,5 - 0,9 - 1.4
an assoziierten Unternehmen 2009 -0,2 - - — -0,2

2010 17,2 16,0 4,3 0,1 374
Ertragsteuern -

2009 18,4 17,5 - 0,2 35,7
Ergebnis aus 2010 - - - 53 5.3
nicht fortgefiihrten Aktivitaten 2009 — - — _ —
Andere wesentliche zahlungsunwirksame 2010 25,1 16,6 4,7 0,0 46,4
Segmentaufwendungen 2009 14,8 18,6 - -0,2 33,2
Wertminderungen auf immaterielle 2010 0,3 - - - 0,3
Vermdgenswerte, Sachanlagen sowie als
Finanzinvestition gehaltene Immobilien 2009 0,0 0,0 = 0,0 0,0

2010 - - - - -
Wertaufholungen -

2009 = - = = =

2010 218,3 423,0 113,6 197,5 952,4
Gesamtvermogen -

2009 199,8 379,9 - 200,0 779,7

2010 115,5 147,4 82,8 9,1 354,8
Verbindlichkeiten -

2009 127,6 152,9 - -0,5 280,0
Investitionen in 2010 12,1 14,2 3,0 0,0 29,3
langfristige Vermogenswerte 2009 4,6 17,0 = 0,0 21,6
Beteiligungen an 2010 0,9 - 4,6 - 55
assoziierten Unternehmen 2009 0,4 - — _ 04

2010 503 2.333 319 - 3.155
2009 447 2.263 = = 2.710

Mitarbeiter im Periodendurchschnitt
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Transportation

Holding-
Electrical Systems Konsolidierung Transportat gesellschaften

Konsolidierung Konzern

Systems ion

-9,0 15,7 -0,1 6,6 -14,4 -3,5 54,8
1.7 16,9 0,0 18,6 -14,0 -84 63,7
304,8 153,2 0,1 458,1 0.3 0,0 1.345,5
336,2 146,3 0,0 482,5 0.3 0,0 1.167,3
0,0 6.8 -5,2 1.6 0.9 =11 5.8
0,0 2,2 -1,5 0,7 1.1 -1,2 6,4
10,2 0,1 0,0 10,3 8,0 -8,0 11,5
11,1 0,7 0,0 11,8 6,7 -5,8 13,4
-6,3 -1,4 0,0 -1.7 -15,2 8,2 -23,2
7.1 -1,2 0,0 -8.3 -15,3 5.8 -22,8
10,5 2,8 0,0 13,3 0.7 0,0 39,5
9,8 2,4 0,0 12,2 0.9 0,0 24,6

- - - - - - 1.4

- - - - - - -0,2
1.5 6.4 0,0 79 -10,7 0,0 34,6
2,5 6,1 0,0 8,6 -10,1 -2,4 31,8

- - - - - - 53
23,9 18,6 0,0 42,5 6.9 0,0 95,8
32,0 18,2 0,0 50,2 10,3 0,0 93,7
- - - - - - 0,3
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

- - - - 0.0 - 0,0

- - - - 0,1 - 0,1
417,6 174,1 -2,1 589,6 848,9 -985,1 1.405,8
403,0 170,4 -1,8 571,6 812,2 -825,1 1.338,4
160,7 58,5 -2,1 2171 391,9 —-430,4 533,4
176,5 65,4 -1,8 240,1 365, 1 -300,9 584,3
22,4 2,8 0,0 25,2 3,4 0,0 57,9
15,2 4,2 0,0 19,4 0,9 0,0 41,9
- - - - - - 5.5

= = = = = = 04
1.144 637 - 1.781 48 - 4.984
1.358 598 = 1.956 51 = 4.717
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Konzernanhang der Vossloh AG
zum 31. Dezember 2010

Allgemeine Grundlagen

Die Vossloh AG ist eine borsennotierte Aktiengesellschaft mit Sitz in Werdohl/
Deutschland. Die Gesellschaft wird im Handelsregister des Amtsgerichts Iserlohn
unter HRB 5292 gefiihrt. Die Herstellung und der Vertrieb von Bahn-Infrastruktur,
von Lokomotiven, von elektrischen Systemen fiir Nahverkehrsfahrzeuge sowie die
Erbringung von Dienstleistungen rund um die Schiene bilden die wesentlichen
Geschiftsaktivititen der Vossloh-Gruppe.

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.

Der Vorstand der Vossloh AG hat den Konzernabschluss am 11. Mérz 2011 zur
Weitergabe an den Priifungsausschuss des Aufsichtsrats freigegeben. Er wird dem
Aufsichtsrat fiir die Sitzung am 30. Marz 2011 vorgelegt.

Neue Rechnungslegungsvorschriften

Die folgenden Standards und Interpretationen waren zum 31. Dezember 2010
veroffentlicht, aber zu diesem Stichtag gemif} den Ubernahmevorschriften der

EU noch nicht verpflichtend anzuwenden beziehungsweise noch nicht in europaisches
Recht iibernommen. Bei Standards beziehungsweise Interpretationen, die noch nicht
von der EU tibernommen worden sind, wird der englische Titel verwendet sowie die
erstmalige Anwendung gemafS IASB angegeben.

Erstmalige ~ Ubernahme
Standard Veroffentlichung  Anwendung durch die EU Auswirkungen

Neue Standards

Keine abschlieBende Priifung der Auswirkungen

November 2009/ dieses Standards auf den Konzernabschluss der
IFRS 9 Financial Instruments Oktober 2010 GJ 2013 A. Vossloh AG
Geanderte Standards; noch nicht von der EU iibernommen
Disclosures — Transfers of Financial Assets Unter Umstanden werden zusatzliche Angaben
(Amendments to IFRS 7) Oktober 2010 GJ 2012 A. im Anhang erforderlich
Improvements to IFRSs Mai 2010 GJ20m A Keine wesentlichen Auswirkungen erwartet

Von der Moglichkeit der vorzeitigen Anwendung wurde kein Gebrauch gemacht.
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Erstmalige Anwendung von Standards beziehungsweise Interpretationen

Im Geschiftsjahr 2010 hatten folgende Anderungen von Standards und folgende

Interpretationen erstmals verbindliche Geltung:

Ubernahme
Standard Veroffentlichung durch die EU
Neue bzw. geanderte Standards
IFRS 3 Unternehmenszusammenschliisse Januar 2008 Juni 2009
IAS 27 Konzern- und Einzelabschliisse Januar 2008 Juni 2009
IAS 39 Finanzinstrumente — Geeignete Grundgeschafte Juli 2008 September 2009
IFRS 1 Erstmalige Anwendung der IFRS —
Additional Exemptions for First-time Users Juli 2009 Juni 2010
IFRS 2 Anteilsbasierte Vergiitung —
Group Cash-settled Share-based Payment Transactions Juni 2009 Marz 2010
Improvements to IFRSs April 2009 Marz 2010
Neue bzw. geanderte Interpretationen
IFRIC 12 Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen November 2006 Marz 2009
IFRIC 15 Vertrage iiber die Errichtung von Immobilien Juli 2008 Juli 2009
IFRIC 16 Absicherung einer Nettoinvestition
in einem auslandischen Geschaftsbetrieb Juli 2008 Juni 2009
IFRIC 17 Sachdividenden an Eigentiimer November 2008 November 2009
IFRIC 18 Ubertragung von Vermégenswerten durch einen Kunden Januar 2009 Dezember 2009

Lediglich die erstmalige Anwendung von IFRS 3 Unternehmenszusammenschliisse

wirkte sich durch die geinderte Behandlung der mit Akquisitionen verbundenen

Nebenkosten unwesentlich auf den Konzernabschluss aus. Alle anderen erstmalig

angewendeten Standards und Interpretationen hatten keine Auswirkungen.

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 Wirtschaftspriifer gepriift beziehungsweise einer priiferischen Durchsicht
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 Schatzungen. Diese Schatzungen haben Einfluss auf den
Wertansatz der bilanzierten Vermogenswerte, Schulden und der Eventualverbindlich-
keiten zum Bilanzstichtag sowie auf die Erfassung der Ertrage und Aufwendungen
des Berichtszeitraums. Insofern kann es zu Abweichungen zwischen den im
Konzernabschluss ausgewiesenen Betragen und den tatsichlichen spateren Werten
kommen. Die Schiatzungen und die zugrunde liegenden Annahmen werden fortlaufend
{iberpriift. Anpassungen werden in der Periode der Anderung beriicksichtigt.
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Konsolidierungsgrundsatze
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Schitzungen sind insbesondere bei der Bilanzierung der Firmenwerte und ihres
Werthaltigkeitstests (siehe Textziffer 10), im Hinblick auf den Ansatz latenter Steuern
(siehe Textziffer 16), bei der Festsetzung des Abzinsungsfaktors zur Ermittlung der
Pensionsriickstellungen (siehe Textziffer 24) sowie bei der Bilanzierung und Bewertung
sonstiger Riickstellungen (siehe Textziffer 25) erforderlich.

Die im Konzernabschluss der Vossloh AG angewandten Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsitze sind unter den jeweiligen Textziffern des Anhangs erldutert.

Konsolidierung

Der Konzernabschluss umfasst die Abschliisse der Vossloh AG sowie grundsatzlich
aller verbundenen 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
Konzernanteil am neu bewerteten Eigenkapital der Tochtergesellschaften verrechnet.
Dabei werden alle identifizierten Vermogenswerte und Schulden, einschliefSlich der
Eventualschulden des erworbenen Tochterunternehmens, mit ihren jeweiligen Zeit-
werten im Erwerbszeitpunkt angesetzt. Verbleibende aktive Unterschiedsbetrige werden
als Firmenwert nach IFRS 3 aktiviert und einem jahrlichen Werthaltigkeitstest unter-
zogen. Negative Unterschiedsbetrage werden unmittelbar ertragswirksam erfasst.

Forderungen und Verbindlichkeiten sowie Aufwendungen und Ertrige 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 zurtick-
genommen. Zwischenergebnisse aus konzerninternen Lieferungen werden im Zuge
der Zwischenergebniseliminierung beseitigt.

Gemeinschaftsunternehmen werden grundsitzlich gemaf$ IAS 31 quotal konsolidiert.
Vermogenswerte und Schulden sowie Ertrage und Aufwendungen der gemeinschaftlich
gefuhrten Unternehmen werden entsprechend der Anteilsquote an diesen Unternehmen
einbezogen. Die Kapitalkonsolidierung erfolgt quotal analog der Erwerbsmethode.
Unternehmen, an denen Vossloh zwischen 20 % und 50 % beteiligt ist und einen
mafSgeblichen Einfluss auf die Geschifts- und Finanzpolitik austiben kann (assoziierte
Unternehmen), werden, soweit wesentlich, at-equity bewertet.



Alle tibrigen Beteiligungen werden zu Anschaffungskosten unter Beachtung des
Niederstwertprinzips unter den iibrigen langfristigen Finanzinstrumenten ausgewiesen.

Im Geschiftsjahr 2010 gab es folgende Anderungen im Konsolidierungskreis: Konsolidierungskreis

Im Zusammenhang mit der bereits im letzten Geschaftsbericht erwahnten
Akquisition mehrerer Unternehmen der Stahlberg-Roensch-Gruppe
(SR-Gruppe) sowie der Contrack-Gruppe sind die Gesellschaften

- Vossloh Rail Services GmbH, Werdohl

- Stahlberg, Roensch GmbH & Co. KG, Seevetal

- Stahlberg Verwaltungsgesellschaft mbH, Seevetal

- RCN Rail Center Nirnberg GmbH & Co. KG, Niirnberg

- RCN Rail Center Niirnberg Verwaltungs GmbH, Niirnberg

- RCB Rail Center Biitzow GmbH & Co. KG, Biitzow

- RCB Rail Center Biitzow Verwaltungs GmbH, Biitzow

- Stahlberg Roensch Leipzig GmbH, Seevetal

- GTS Gesellschaft fiir Gleistechnik Siid mbH, Seevetal

- Stahlberg Roensch Hamburg GmbH, Hamburg

- LOG Logistikgesellschaft Gleisbau mbH, Hannover

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

- Oberbau Beteiligungsgesellschaft mbH, Seevetal

- Stahlberg Track Asset GmbH & Co. KG, Seevetal

- Stahlberg Track Asset Verwaltungsgesellschaft mbH, Seevetal

- ISB Instandhaltungssysteme Bahn GmbH, Seevetal

zum 1. Januar 2010 erstmals konsolidiert worden. Diese Gesellschaften bilden
seitdem das Geschiftsfeld Rail Services. In der Zwischenzeit sind die letzten
fiinf Gesellschaften auf andere Unternehmen innerhalb des Geschaftsfelds
verschmolzen worden.

Im vierten Quartal 2010 wurden die Gesellschaften

- Vossloh High Speed Grinding GmbH, Seevetal, sowie

- Vossloh Mobile Rail Services GmbH, Seevetal

neu gegriindet und gehoren seit Griindung zum Geschaftsfeld Rail Services.

Auflerdem werden die Anteile an den Gesellschaften

- Alpha Rail Team GmbH & Co. KG, Berlin, sowie

- Alpha Rail Team Verwaltungs GmbH, Berlin,

die zu 50 % von der Stahlberg, Roensch GmbH & Co. KG gehalten werden,
at-equity im Konzernabschluss bilanziert.

Weitere erstmalig konsolidierte Gesellschaften sind
- Global Rail Systems, Inc., Marlin/USA, sowie
- Vossloh Fastening Systems America Corp., Chicago/USA.
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Unternehmenserwerbe

Wihrend die Global Rail Systems zum Geschiftsfeld Switch Systems gehort, wird die
Vossloh Fastening Systems America dem Geschiftsfeld Fastening Systems zugerechnet.
Die Global Rail Systems wurde im Oktober 2009 erworben; weitere Erlauterungen zu
diesem Erwerb folgen im kommenden Abschnitt. Vossloh Fastening Systems America
war 2005 gegriindet worden und wurde aufgrund der zunehmenden Bedeutung fiir
den Konzern im Berichtsjahr erstmalig in den Konsolidierungskreis aufgenommen.

Ausgeschieden aus dem Konsolidierungskreis sind

- EAV Durieux SA, Carniéres/Belgien

- J. S. Industries Pvt. Ltd., Secunderabad/Indien, sowie

- Dakshin Transtek Pvt. Ltd., Bangalore/Indien.

Alle drei Gesellschaften waren dem Geschiftsfeld Switch Systems zugeordnet.

Damit wurden zum Ende des Geschiftsjahres 60 Gesellschaften vollkonsolidiert,
davon 27 Gesellschaften mit Sitz im Inland.

Entwicklung der vollkonsolidierten Unternehmen

Zum 1.1. vollkonsolidierte Gesellschaften 48 44
Erstkonsolidierungen 20 4
Nicht mehr einbezogene Gesellschaften -8 -
Zum 31.12. vollkonsolidierte Gesellschaften 60 48

Zum 31. Dezember 2010 wurden unverandert zwei Gesellschaften mit Sitz im
Ausland im Rahmen der Quotenkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen.
Drei inlindische Gesellschaften wurden at-equity bilanziert.

Wegen ihrer untergeordneten Bedeutung fiir die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
wurden 21 (Vorjahr: 19) Gesellschaften, an denen die Vossloh AG zum Abschluss-
stichtag mittelbar oder unmittelbar die Stimmrechtsmehrheit hilt beziehungsweise
die sie auf sonstige Weise beherrscht, nicht in den Konzernabschluss einbezogen.

Die Gesellschaften des Geschaftsfelds Rail Services sind in den Bereichen Schienen-
handel, Ladeleistung Langschienen auf Baustellen, SchweifSwerkleistungen Neuschienen,
Aufbereitung Altschienen, BaustellenschweifSen, Schienenwechsel, Schienenschleifen/
-frasen, Schienenprifung und Baustelleniiberwachung titig. Dartuber hinaus organi-
sieren und tiberwachen sie Just-in-time-Schienentransporte zu Baustellen und sorgen
fiir die termingerechte Bereitstellung zugelassener Ladesysteme. Die Einbeziehung
erfolgte auf den 1. Januar 2010. Gegenstand des Erwerbs waren jeweils samtliche
Anteile an den direkt von der Vossloh Rail Services GmbH erworbenen Gesellschaften.
Durch den Erwerb konnte die Kompetenz von Vossloh auf dem Gebiet der schienen-
bezogenen Dienstleistungen deutlich gestarkt werden.



Dem Kaufpreis fiir die erworbenen Anteile in Hohe von 88,1 Mio.€ standen folgende

Vermogenswerte und Schulden gegeniiber:

Immaterielle Vermégenswerte 0,3 16,3 16,6
Sachanlagen 14,2 8,7 22,9
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 4,0 0,5 4,5
Vorrate 4,8 0,5 5,3
Kurzfristige Forderungen 7.7 - 7.7
Liquiditat 7.2 = 7,2
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte 1.7 - 1,7
Finanzverbindlichkeiten -12,4 -1,1 -13,5
Riickstellungen -4,8 -1,7 -6,5
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -0,8 - -0,8
Sonstige Verbindlichkeiten -2,0 5,9 -7,9
Erworbenes Nettovermodgen 19,9 17,3 37,2
Kaufpreis 88,1
Verbleibender Goodwill 50,9

Der Goodwill ist Ausdruck der erwarteten Vorteile durch die Moglichkeit, die bis-

herigen Tatigkeiten im Konzern durch die erworbenen Dienstleistungen zu erganzen.

Vom gesamten Goodwill auf Ebene des Geschiftsfelds sind 25,1 Mio.€

steuerlich abzugsfahig.

Der Kaufpreis wurde vollstindig bar bezahlt. Seit der Erstkonsolidierung haben
die tbernommenen Aktivitaten in Hohe von 12,0 Mio.€ zum Konzernergebnis

beigetragen. Der Beitrag zum Konzernumsatz betrug 84,7 Mio.€.

Die im Vorjahr erworbene Gesellschaft Global Rail Systems, Inc., Marlin/USA,

wurde ebenfalls zum 1. Januar 2010 erstmalig einbezogen.
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Dem in bar geleisteten Kaufpreis fiir die erworbenen Anteile in Hohe von

umgerechnet 4,4 Mio.€ standen folgende Vermogenswerte und Schulden gegeniiber:

Immaterielle Vermégenswerte — 3,4 3.4
Sachanlagen und sonstige langfristige Vermdgenswerte 0,5 - 0,5
Vorrate, kurzfristige Forderungen und

sonstige kurzfristige Vermégenswerte 0.3 - 0.3
Liquiditat 1,6 - 1,6
Finanzverbindlichkeiten und Riickstellungen -0,3 - -0,3
Verpindlichkeiten aus Ligferupgen und Leistungen 04 12 16
sowie sonstige Verbindlichkeiten ! ! !
Nettovermdgen der Gesellschaft 1,7 2,2 3,9
Anteilig erworbenes Nettovermoégen 1,0 1.4 2,4
Kaufpreis 4,4
Verbleibender Goodwill 2,0

Seit Erstkonsolidierung zum 1. Januar 2010 trug Global Rail Systems zum
Konzernumsatz 5,2 Mio.€ sowie zum Konzernergebnis 0,3 Mio.€ bei.

Am 30. April erfolgte der Erwerb der Gleisoberbauaktivititen von Saargummi
Deutschland GmbH im Rahmen eines sogenannten Asset Deals. Hierdurch ist
die Wertschopfungskette im Geschiftsfeld Fastening Systems erweitert worden.

Dem Kaufpreis fir die ibernommenen Vermogenswerte und Schulden in Hohe von

7,0 Mio.€ standen folgende Vermogenswerte und Schulden gegeniiber:

Immaterielle Vermégenswerte 3,0 0,1 3,1
Sachanlagen 1,0 0,0 1,0
Vorrate 0,4 0,0 0,4
Erworbenes Nettovermégen 44 0,1 4,5
Kaufpreis 7.0
Verbleibender Goodwill 2,5

138

Der Kaufpreis war vollstindig in Zahlungsmitteln zu leisten. Seit der Erst-

konsolidierung haben die iibernommenen Aktivitaten in Hohe von 1,1 Mio.€ zum

Periodenumsatz und mit —0,4 Mio.€ zum Konzernergebnis beigetragen. Wenn der

Unternehmenserwerb zu Beginn des Geschiftsjahres erfolgt wire, hitte sich der

Konzernumsatz um 1,4 Mio.€ erhoht, das Konzernergebnis um 0,3 Mio.€ vermindert.



Wahrungsumrechnung

Die in fremder Wahrung aufgestellten Jahresabschlisse von Tochtergesellschaften
werden entsprechend dem Konzept der funktionalen Wahrung umgerechnet.

Da es sich bei den Tochtergesellschaften um wirtschaftlich selbststandige Einheiten
handelt, entspricht die funktionale Wahrung der Tochtergesellschaft ihrer jeweiligen
lokalen Wahrung. Dabei wird firr die Umrechnung der Bilanzposten der Mittelkurs
am Bilanzstichtag verwendet, wihrend die Wahrungsumrechnung der Posten der
Gewinn- und Verlustrechnung mit dem Jahresdurchschnittskurs erfolgt.

Unterschiede aus der Wahrungsumrechnung bei den Vermogenswerten und Schulden
gegeniiber der Umrechnung des Vorjahres sowie Umrechnungsdifferenzen zwischen
Gewinn- und Verlustrechnung und Bilanz werden ergebnisneutral erfasst und
innerhalb des Eigenkapitals in dem Posten ,,Sonstige Eigenkapitalposten gesondert
ausgewiesen.

In den Einzelabschliisssen werden Geschiftsvorfille 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 monetiren Aktiva und Passiva werden ergebniswirksam berticksichtigt.

Die Fremdwaihrungskurse der Lander, die nicht Mitglied des Euro-Raumes sind und
in denen Vossloh mit konsolidierten Tochterunternehmen in grofferem Umfang titig
ist, sind nachfolgend aufgefiihrt:

Wahrungskurse
Stichtagskurs Durchschnittskurs

Australien AUD 1€ 1,31 1,60 1,44 1,77
China CNY 1€ 8,77 9,77 8,99 9,53
Danemark DKK 1€ 7,46 7,44 7,45 7,45
GroBbritannien GBP 1€ 0,86 0,89 0,86 0,89
Indien INR 1€ 59,65 66,86 60,81 67,73
Mexiko MXN 1€ 16,45 18,64 16,76 18,79
Norwegen NOK 1€ 7,82 8,31 8,01 8,74
Polen PLN 1€ 3,97 4,13 4,00 4,34
Schweden SEK 1€ 8,98 10,26 9,55 10,62
Serbien RSD 1€ 105,47 96,16 102,98 93,98
Turkei TRL 1€ 2,06 2,16 2,00 2,16
USA usb 1€ 1,33 1,43 1,33 1,39
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(1) Umsatzerlose

(2) Kosten der
Funktionsbereiche

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Zusammensetzung der Umsatzerldse

Umsatzerlose aus dem Verkauf von Produkten und Dienstleistungen 1.101,3 883,2
Erlose aus kundenspezifischer Fertigung 250,0 290,5
Summe 1.351,3 1.173,7

Umsatzerlose werden abziiglich Erlosschmilerungen und Preisnachldssen wie Rabatten,
Boni, Skonti und zuriickgewahrten Entgelten beziehungsweise Retouren erfasst.
Grundsitzlich 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 gemafs IAS 11 nach der
»Percentage of Completion“-Methode (PoC) entsprechend dem Fertigstellungsgrad
der Auftrage erfasst. Dabei ergibt sich der Fertigstellungsgrad der Auftrage aus dem
Verhiltnis der bereits angefallenen Kosten zu den geschatzten Gesamtkosten

des Auftrags (,,Cost to Cost Method“). Die gemafS dieser Methode erfassten PoC-
Umsitze 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 Fertigungsauftrage
realisiert, deren Ergebnis verlasslich ermittelt werden kann.

Die auf den Seiten 130 f. und 168 ff. dargestellte Segmentberichterstattung enthalt
eine Aufgliederung der Umsatzerlose nach Geschiftsbereichen, Geschaftsfeldern
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
aufgefithrten Kostenarten in folgender Hohe enthalten:

Aufstellung der Kostenarten

Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 625,8 589,8
Aufwendungen fiir bezogene Leistungen 89,4 69,1
Materialaufwand 715,2 658,9
Lohne und Gehélter 202,1 185,9
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Unterstiitzung 43,3 40,0
Aufwendungen fiir Altersversorgung 4,1 3,7
Personalaufwand 249,5 229,6
Abschreibungen 39,8 24,6
Aufwendungen aus Operating Leasing 12,7 13,6




Auf Basis der Quartale ergab sich im Jahresdurchschnitt die folgende Personalstruktur:

Personalstruktur

Vorstand/Geschaftsfiihrung 69 63
Andere leitende Angestellte 123 84
AuBertarifliche Mitarbeiter 1.138 944
Tarifliche Mitarbeiter 3.569 3.575
Auszubildende 80 67
Praktikanten/Diplomanden 10 14

4.989 4.747

In den Angaben sind 122 (Vorjahr: 124) Mitarbeiter von quotal einbezogenen
Gesellschaften berticksichtigt.

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 einschlieflich

Abschreibungen. Die Herstellungskosten enthalten auch die in der jeweiligen Periode

vorgenommenen Abwertungen auf Vorrate.

Zusammensetzung der Vertriebs- und Verwaltungskosten

Vertriebskosten 80,9 68,1
Verwaltungskosten 76,8 66,1
157,7 134,2

Die Vertriebskosten enthalten neben 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, der unter den Vertriebs- und Verwaltungskosten
ausgewiesen wird, 1,0 Mio.€ (Vorjahr: 3,2 Mio.€).

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

Gemafs IAS 38 werden simtliche Forschungskosten unter diesem Posten unmittelbar
im Aufwand erfasst. Die Kosten aus der Entwicklung eines marktreifen Produkts
werden aktiviert, soweit sie die Kriterien fiir die Aktivierung von Entwicklungskosten
erflillen. Die nicht aktivierungsfihigen Entwicklungskosten sind unter diesem Posten
ausgewiesen. Der Forschungs- und Entwicklungsaufwand vor aktivierten Eigen-
leistungen betrug im abgelaufenen Geschiftsjahr 20,7 Mio.€ (Vorjahr: 16,8 Mio.€).

(2.1) Herstellungskosten

(2.2) Vertriebs- und
Verwaltungskosten

(2.3) Forschungs- und
Entwicklungskosten
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(3) Sonstiges Ergebnis

(4) Ubrige Finanzertrage

Zusammensetzung des sonstigen Ergebnisses

Ertrdge aus der Auflosung von Riickstellungen 14,5 12,5
Wahrungsgewinne 9,0 7.7
Versicherungsentschadigungen 3,3 0,7
Auflésung von Wertberichtigungen und Zuschreibungen 3,1 0,9
Mieteinnahmen 1,7 1,4
Ertrage aus Zuschiissen der offentlichen Hand 1,6 2,5
Ertrage aus dem Abgang von immateriellen Vermégenswerten und Sachanlagen 0,3 0,1
Ertrag aus dem Abgang von Finanzinstrumenten - 4,8
Ubriger Ertrag 4,7 3,9
Sonstige betriebliche Ertrage 38,2 34,5
Wahrungsverluste -8,7 -6,1
Aufwendungen fiir Gebaude -0,8 -0,4
Verluste aus dem Abgang von immateriellen Vermdgenswerten und Sachanlagen -0,7 -0,2
Ubriger Aufwand -3,8 -1,8
Sonstige betriebliche Aufwendungen -14,0 -8,5
Sonstiges Ergebnis 24,2 26,0

Der Ertrag aus dem Abgang von Finanzinstrumenten im Vorjahr betrifft den Ertrag
aus dem Verkauf eines Anteils in Hohe von 16,2 % an der Vossloh Fastening Systems
China Co. Ltd. durch die Vossloh-Werke China Investment GmbH.

Die Ertrage aus Zuschiissen der 6ffentlichen Hand betreffen im Wesentlichen
Zuschiisse zu Forschungs- und Entwicklungsprojekten. Erhaltene Zahlungen werden
als passiver Rechnungsabgrenzungsposten erfasst und zeitanteilig unter den sonstigen
betrieblichen Ertragen vereinnahmt. Investitionszuschiisse und -zulagen werden von
den Anschaffungskosten der betreffenden Sachanlagen abgesetzt. Noch nicht erfiillte
Auflagen, die bei Nichterfullung zu einer Riickzahlung fithren wiirden, beziehungs-
weise sonstige Eventualverpflichtungen existieren nicht.

Zusammensetzung der Gbrigen Finanzertrage

Ertrage aus Beteiligungen 0,1 0,0
Ertrage aus Anteilen an verbundenen Unternehmen - 0,4
Ertrage aus der Bewertung von Finanzinstrumenten zu Zeitwerten - 0,1
Zuschreibungen auf Finanzinstrumente 0,0 0,1
Ertrage aus Wertpapieren 0,0 0,0
Ubrige Finanzertriage 0,1 0,6




Zusammensetzung der Gbrigen Finanzaufwendungen

Abschreibungen auf Finanzinstrumente -0,2 -0,1
Aufwendungen aus Verlustiibernahme -0,2 -0,4
Verluste aus der Bewertung von Finanzinstrumenten zu Zeitwerten 0,0 -
Ubrige Finanzaufwendungen -0,4 -0,5
Zusammensetzung der Ertragsteuern

Laufende Ertragsteuern 34,5 30,8
Latente Steuern 0,1 1,0
Ertragsteuern 34,6 31,8

Fur die inlindischen Gesellschaften wird im Vossloh-Konzern — wie im Vorjahr —

ein Ertragsteuersatz von 30 % angesetzt, der sowohl den gesetzlichen Korperschaft-

steuersatz in Hohe von 15 % zuziiglich Solidarititszuschlag als auch die Gewerbe-

steuerbelastung umfasst.

Der tatsichliche Steueraufwand im Vossloh-Konzern von 34,6 Mio.€

(Vorjahr: 31,8 Mio.€) lag um 7,5 Mio.€ (Vorjahr: 6,8 Mio.€) unter dem theoretischen

Steueraufwand, der sich bei der Anwendung eines konzerneinheitlichen Steuersatzes

von 30 % auf das Ergebnis vor Steuern ergibt.

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.€ 140,4 128,5
Ertragsteuersatz inkl. Gewerbesteuern % 30,0 30,0
Erwarteter Steueraufwand bei einheitlicher Steuerbelastung Mio.€ 42,1 38,6
Steuerminderung aufgrund abweichender lokaler Steuerséatze Mio.€ -9,3 -7,0
Steuerminderung aufgrund steuerfreier Ertrage Mio.€ -1.3 -2,2
Steuererhohung aus steuerlich nicht abzugsfahigen Betriebsausgaben Mio.€ 53 2,5
Steuern fiir Vorjahre Mio.€ 1,4 -1,0
Steuereffekt aus Zuschreibung bzw. Abwertung aktiver latenter Steuern Mio.€ 0,9 -1,7
Effekte aus Doppelbesteuerungen Mio.€ 1.8 2,7
Sonstige Abweichungen Mio.€ -0,3 0,1
Ausgewiesene Ertragsteuerbelastung Mio.€ 34,6 31,8
Effektiver Ertragsteuersatz % 24,6 24,7

(5) Ubrige
Finanzaufwendungen

(6) Ertragsteuern
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(7) Ergebnis aus nicht
fortgefiihrten Aktivitaten

(8) Anteile Konzernfremder
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(9) Ergebnis je Aktie

Der Gesamtbetrag der latenten Steuern, die aus Posten resultierten, die direkt

dem Eigenkapital gutgeschrieben wurden, betrug 0,8 Mio.€ (Vorjahr: 3,5 Mio.€).
Die latenten Steuern resultierten ausschliefSlich aus erfolgsneutralen Bewertungs-
anderungen der Sicherungsinstrumente aus Cashflow-Hedges.

Aus der Dividendenausschiittung resultierten weder Korperschaftsteuererhohungen
noch -minderungen.

Im Ergebnis aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten sind Ertrage aus der Auflosung

von Riickstellungen, die im Rahmen des Verkaufs des Geschiftsfelds Infrastructure
Services gebildet wurden, in Hohe von 5,4 Mio.€ sowie Aufwendungen aus latenten
Steuern in Hohe von 0,1 Mio.€ enthalten.

Im Ergebnis nach Ertragsteuern sind auf andere Gesellschafter entfallende Gewinn-
anteile in Hohe von 13,6 Mio.€ (Vorjahr: 9,5 Mio.€) sowie Verlustanteile in Hohe
von 0,0 Mio.€ (Vorjahr: 0,7 Mio.€) enthalten.

Ergebnis je Aktie

2010

Gewogener Durchschnitt der Stammaktien Anzahl 14.795.908 14.795.863

Zurlickgekaufte Aktien (gewichtet) Anzahl  —1.475.570 —1.414.955

Gewogener Durchschnitt der im Umlauf befindlichen Aktien Anzahl  13.320.338 13.380.908

Verwasserungseffekte aus Bezugsrechten der Mitarbeiter

und Fiihrungskrafte Anzahl 6 30

Gewogener Durchschnitt der im Umlauf befindlichen Aktien

—verwassert — Anzahl 13.320.344 13.380.938

Konzerniiberschuss Mio.€ 97,5 87,9

Unverwassertes/verwassertes Ergebnis je Aktie € 7,32 6,57
davon entfallend auf , fortgefiihrte Aktivitaten” € 6,92 6,57
davon entfallend auf ,nicht fortgefiihrte Aktivitaten” € 0,40 -




Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt die Veranderung der Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente im Vossloh-Konzern. Die Zahlungsmittel umfassen Kassenbestande
und Guthaben bei Kreditinstituten. Zahlungsmitteliquivalente umfassen Finanztitel
mit einer Laufzeit von maximal drei Monaten, die jederzeit in Zahlungsmittel
umgewandelt werden konnen.

Die Kapitalflussrechnung wurde in Ubereinstimmung mit IAS 7 erstellt und gliedert
die Verdanderungen der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteliquivalente nach
Zahlungsstromen aus Geschifts-, Investitions- und Finanzierungstitigkeit.

Die Darstellung des Cashflows aus der betrieblichen Tatigkeit erfolgt nach der
indirekten Methode.

In den Auszahlungen aus dem Erwerb von konsolidierten Unternehmen und
sonstigen Geschiftseinheiten sind 7,2 Mio.€ an zugegangenen Zahlungsmitteln
mit der Summe der Kaufpreiszahlungen in Hohe von 93,8 Mio.€ saldiert.
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(10) Immaterielle
Vermdgenswerte

Erlauterungen 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 Filligkeit
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 Geschaftszyklus fillig werden. Entsprechend
IAS 12 werden die latenten Steuern als langfristige Vermogenswerte ausgewiesen.

Zusammensetzung der immateriellen Vermégenswerte

Firmenwerte 355,2 298,1
Entwicklungskosten 31,5 18,7
Konzessionen/Lizenzen/Schutzrechte 19,5 5.0
Geleistete Anzahlungen 0,0 0,3

406,2 3221

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

Geschifts- oder Firmenwerte aus Unternehmenserwerben werden gemafs IFRS 3 in
Verbindung mit IAS 36 nicht planmifSig abgeschrieben. Stattdessen wird die Wert-
haltigkeit der Firmenwerte jahrlich zum Bilanzstichtag tiberpriift. Dabei wird dem
jeweiligen Buchwert einer sogenannten Cash Generating Unit (CGU), der Firmenwerte
aus Unternehmenserwerben zugeordnet wurden, der Marktwert gegentibergestellt,
der auf Basis der Mittelfristplanung der jeweiligen Einheiten aus erwarteten diskon-
tierten Zahlungsstromen ermittelt wird. Hierbei kommt ein Diskontierungszinssatz
vor Steuern von 10,8 % (Vorjahr: 10,5 %) zur Anwendung. Die Planungen basieren
auf den Erfahrungen der Vergangenheit und den Erwartungen in Bezug auf die kiinftige
Marktentwicklung und umfassen einen Detailplanungszeitraum von drei Jahren.

Fur diesen Zeitraum unterstellt die Mittelfristplanung ein durchschnittliches
Umsatzwachstum fiir die jeweiligen Einheiten im unteren einstelligen Prozentbereich.
Weiter in der Zukunft liegende Planperioden werden wie im Vorjahr durch Fortschrei-
bung der Zahlungsstrome unter Beriicksichtigung einer einheitlichen Wachstumsrate
von 1 % pro Jahr im Marktwert beriicksichtigt. Da die so ermittelten Marktwerte
die Buchwerte der jeweiligen CGU (inklusive der zugeordneten Firmenwerte) tiber-
steigen, sind keine Wertminderungen auf Firmenwerte vorzunehmen. Auch nach
einer Heraufsetzung des Diskontierungszinssatzes um 0,5 Prozentpunkte beziehungs-
weise alternativ unter Berlicksichtigung eines pauschalen Abschlags auf die erwarteten
Cashflows von 7,5 % ldgen bei den Geschafts- oder Firmenwerten keine Anzeichen
fiir Wertminderungen vor.



Verteilung der Firmenwerte auf die Berichtssegmente

Switch Systems 226,9 223,8
Transportation Systems 52,4 52,4
Rail Services 50,9 -
Electrical Systems 22,5 21,9
Fastening Systems 2,5 -
355,2 298,1

Entwicklungskosten werden zu Herstellungskosten aktiviert, soweit eine eindeutige
Aufwandszuordnung moglich ist, die technische Realisierbarkeit und zukiinftige
Vermarktung sichergestellt sind und die Entwicklungstitigkeit mit hinreichender
Wahrscheinlichkeit zu zuktnftigen Mittelzufliissen fiihrt.

Die Herstellungskosten umfassen die direkt und indirekt dem Entwicklungsprozess
zuzurechnenden Kosten sowie im Fall von qualifizierten Vermogenswerten gemafs
IAS 23 die auf die Herstellungszeit entfallenden Fremdkapitalzinsen. Aktivierte
Entwicklungskosten werden mit Nutzungsdauern von drei bis zehn Jahren linear
abgeschrieben.

Konzessionen, Lizenzen und Schutzrechte werden iiberwiegend linear iiber einen
Zeitraum von drei bis zehn Jahren abgeschrieben.

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte sind in Hohe von
16,6 Mio.€ in der Gewinn- und Verlustrechnung in den Funktionskosten enthalten
(siehe Erlauterungen zu den ,,Kosten der Funktionsbereiche®).

Sowohl im Berichtsjahr als auch im Vorjahr wurden keine Wertminderungen
vorgenommen.

147



Entwicklung der immateriellen Vermdgenswerte

NN N

Konzessionen, gewerbliche
Rechte und ahnliche Rechte

Entwicklungs- und Werte sowie Lizenzen Immaterielle

Firmenwerte kosten an solchen Rechten Anzahlungen Vermdgenswerte
Nettobuchwert 31. Dezember 3552 298,11 31,5 18,7 19,5 5.0 0,0 0,3 406,2 322,1
Anschaffungs-/Herstellungskosten
Stand 1. Januar 299,0 2944 373 27,6 24,3 24,3 0,3 0,1 360,9 346,4
Veranderungen aus
Unternehmenserwerben 55,4 4,2 0,6 - 23,0 - - - 79,0 4,2
Veranderungen aus Entkonsolidierungen -0,4 - - - - - - - -0,4 -
Zugange/laufende Investitionen - - 18,1 9,7 1,7 1,6 - 0,3 19,8 11,6
Abgange - - - - -1,9 -1,5 - - -1,9 -1,5
Umbuchungen - - - - 0,5 0,1 -0,3 -0,1 0,2 0,0
Wahrungsdifferenzen 1,7 0,4 - - 0,0 -0,2 - 0,0 1,7 0,2
Stand 31. Dezember 355,7  299,0 56,0 373 47,6 24,3 0,0 0,3 459,3 360,9
Kumulierte Abschreibungen
und Wertminderungsaufwendungen
Stand 1. Januar 0,9 0,9 18,6 133 19,3 18,6 0,0 0,0 38,8 32,8
Veranderungen aus
Unternehmenserwerben - - - - 0,1 - - - 0,1 -
Abschreibungen des Geschaftsjahrs - - 5,9 5,3 10,7 1,8 - - 16,6 7.1
Abgénge - - - - -1,9 -1,1 - - -1,9 -1,1
Wahrungsdifferenzen -0,4 - - - -0,1 0,0 - - -0,5 0,0
Stand 31. Dezember 0,5 0,9 24,5 18,6 28,1 19,3 0,0 0,0 53,1 38,8

(11) Sachanlagen Zusammensetzung der Sachanlagen

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich

der Bauten auf fremden Grundstiicken 44,0 37,9
Technische Anlagen und Maschinen 88,4 53,9
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 21,2 16,4
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 8,4 13,4

162,0 121,6

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

Nutzungsdauern zugrunde:

Gebaude
Technische Anlagen und Maschinen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattungen

5 bis 40 Jahre
2 bis 30 Jahre
2 bis 25 Jahre

Soweit Sachanlagen in ihrem Wert gemindert sind, wird dies durch Wertminderungen

beriicksichtigt. Sowohl im Berichtsjahr als auch im Vorjahr wurden keine Wertmin-
derungen erfasst. Abschreibungen auf Sachanlagen sind in Hohe von 22,6 Mio.€ in

den Funktionskosten der Gewinn- und Verlustrechnung enthalten.

Entwicklung der Sachanlagen

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 im Bau vermogen
Nettobuchwert 31. Dezember 44,0 37,9 88,4 53,9 21,2 16,4 84 134 1620 1216
Anschaffungs-/Herstellungskosten
Stand 1. Januar 75,4 71,7 156,33  149,0 54,6 48,0 13.4 6,6 299,7 2753
Untemehmensenmerben 24 - m2 00 20 01 03| - s 0
Veranderungen aus Entkonsolidierung -1,7 - -2,2 - -0,5 - - - -4,4 -
Zugange/laufende Investitionen 2,5 2,2 14,0 9,8 7.4 6,5 14,2 11,8 38,1 30,3
Abgénge 0,0 -0,5 -1,2 -3,8 -2,5 -2,5 -0,1 0,0 -3,8 -6,8
Umbuchungen 3,7 1,8 12,8 1.1 1,6 2,4 -20,1 -5.3 -2,0 0,0
Wahrungsdifferenzen 1.4 0,2 3,9 0,2 0,7 0,1 0,7 0,3 6,7 0,8
Stand 31. Dezember 83,7 754 2068 156,3 63,3 54,6 84 134 3622 299,7
Kumulierte Abschreibungen und
Wertminderungsaufwendungen
Stand 1. Januar 375 352 1024 97,6 38,2 34,1 - - 1781  166,9
\alz;alr}:fer:lnneghemnenserwerben 0.0 B 33 gL 0.5 0,0 B - 3.8 e
Veranderungen aus Entkonsolidierung -1,1 - -1,4 - -0,4 - - - -2,9 -
Abschreibungen des Geschaftsjahrs 3,1 2,8 13,9 10,1 5,6 4,4 - - 22,6 17.3
Abgénge 0,0 -0,4 -1,1 -3,7 -2,3 -2,3 - - -3,4 —-6,4
Umbuchungen - - - -1,9 - 1,9 - - - 0,0
Wahrungsdifferenzen 0,2 -0,1 1.3 0,3 0,5 0,1 - - 2,0 0,3
Stand 31. Dezember 39,7 375 1184 1024 42,1 38,2 - - 200,2 1781
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(12) Als Finanzinvestitionen

150

gehaltene Immobilien

Entwicklung der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien

Nettobuchwerte 6,1 4,5
Anschaffungskosten

Stand 1. Januar 7,7 7,8
Zugange 0,4 -
Umbuchungen 1,4 -
Wahrungsdifferenzen 0,5 -0,1
Stand 31. Dezember 10,0 1,7
Kumulierte Abschreibungen und Wertminderungsaufwendungen

Stand 1. Januar 3,2 3,0
Abschreibungen des Geschéftsjahres 0,6 0,2
Wahrungsdifferenzen 0,1 0,0
Stand 31. Dezember 3,9 3,2

Bei den als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien handelt es sich um teilweise
fremdvermietete, nicht betrieblich genutzte Grundstiicke und Gebaude. Die nicht
betrieblich genutzten Gebiude werden gemafS TAS 40 mit ihren fortgefithrten
Anschaffungskosten bewertet. Die den linearen Abschreibungen zugrunde liegenden
Nutzungsdauern liegen zwischen zehn und 50 Jahren. Die Mieteinnahmen des
Berichtsjahres betrugen 1,1 Mio.€ (Vorjahr: 0,5 Mio.€). Auf vermietete Objekte
entfielen einschliefSlich Abschreibungen, Instandhaltung und Nebenkosten Aufwen-
dungen in Hohe von 0,8 Mio.€ (Vorjahr: 0,4 Mio.€); auf unvermietete Objekte
entfielen Aufwendungen in Hohe von 23 T€ (Vorjahr: 23 T€). In den Aufwendungen
im Zusammenhang mit vermieteten Objekten sind Wertminderungen in Hohe von
0,3 Mio.€ (Vorjahr: 0,0 Mio.€) enthalten.

Der Zeitwert der nicht betrieblich genutzten Grundstiicke betragt 7,1 Mio.€
(Vorjahr: 5,5 Mio.€). Die Zeitwerte basieren zum tiberwiegenden Teil auf den
aktuellen Marktpreisen vergleichbarer Immobilien.



Angaben zu Beteiligungen an assoziierten Unternehmen (at-equity)

Stand 1. Januar 0,4 0,6
Zugang aus Unternehmenserwerben 2,8 -

Zugang aus Einzahlung in die Kapitalriicklagen 0,9 -

Anteiliges Ergebnis 1,4 -0,2
Ausschiittung 0,0 -

Stand 31. Dezember 5.5 04
Gesamtvermogen 11,6 2,0
Gesamtschulden 2,7 1.3
Umsatzerlose 15,8 5,6
Ergebnis 1,0 -0,4

Die Anteile an diesen assoziierten Unternehmen werden gemaf$ der Equity-Methode
bilanziert. Hierbei werden die Buchwerte der Gesellschaften um die anteiligen
Ergebnisse, um ausgeschiittete Dividenden oder auch sonstige Eigenkapitalver-
anderungen erhoht beziehungsweise vermindert. Es handelt sich um Anteile an der
BV Oberfliachentechnik GmbH & Co. KG, Werdohl, sowie der Alpha Rail Team
GmbH & Co. KG, Berlin, auf die ein mafSgeblicher Einfluss ausgetibt wird.

Zusammensetzung der tbrigen langfristigen Finanzinstrumente

Anteile an verbundenen Unternehmen 3,0 8,1
Gemeinschaftsunternehmen 5,2 0,0
Ubrige Beteiligungen 0,7 0,6
Ausleihungen 1,3 0,2
Wertpapiere 0,6 0,7
Sonstige langfristige finanzielle Vermégenswerte 0,2 0,0

11,0 9,6

Die Anteile an nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen und Gemeinschaftsun-
ternehmen sowie die tibrigen Beteiligungen werden zu Anschaffungskosten bilanziert.

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

(13) Beteiligungen an
assoziierten Unternehmen
(at-equity)

(14) Ubrige langfristige
Finanzinstrumente
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(15) Sonstige langfristige
Vermdgenswerte

(16) Latente Steuern

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 Endfalligkeit zu halten (Falligkeitswerte),
werden unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgefithrten Anschaffungs-
kosten bewertet.

Die tibrigen langfristigen Wertpapiere werden als verdufSerbare Werte zu Zeitwerten
bilanziert. Dabei werden Anderungen des beizulegenden Zeitwerts grundsitzlich
erfolgsneutral im Eigenkapital (sonstige Eigenkapitalposten) abgegrenzt und bei der
VerdufSerung erfolgswirksam erfasst.

Die tibrigen Finanzinstrumente unterhalb der Beteiligungsschwelle werden in
Abhingigkeit von ihrer Klassifizierung nach IAS 39 bewertet. Eine Uberleitung des
Bilanzpostens auf die Bewertungskategorien nach TAS 39 befindet sich unter den
»Zusdtzlichen Angaben zu Finanzinstrumenten® auf Seite 171 ff.

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 Verlustvortrige sowie auf ergebniswirksame Konsolidie-
rungsvorginge gebildet. Fiir die Ermittlung der latenten Steuern werden diejenigen
Steuersitze angewandt, die nach Lage der am Bilanzstichtag giiltigen gesetzlichen
Regelungen zum Realisationszeitpunkt erwartet werden.

Steuerlatenzen aufgrund von Bewertungsunterschieden entstanden bei folgenden
Bilanzposten:

Latente Steuern

2010

aktive passive aktive passive
latente latente latente latente
Steuern Steuern Steuern Steuern
Immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen 0,9 23,8 0,8 15,2
Vorrate 3,1 6,0 3,5 3,6
Forderungen 0,7 1,8 0,6 1.8
Sonstige Aktiva 0,1 2,7 0,1 3,0
Pensionsriickstellungen 1,2 0,8 0,9 0,0
Sonstige Riickstellungen 26,2 0,4 19,7 0,4
Verbindlichkeiten 1,6 1,3 2,5 0,2
Sonstige Passiva 0,2 0,1 0,1 0,1
34,0 36,9 28,2 24,3

Verlustvortrage 1,2 - 2,4 -
Latente Steuern laut Bilanz 35,2 36,9 30,6 24,3




Zum 31. Dezember 2010 bestanden im Inland korperschaftsteuerliche Verlustvor-
triage in Hohe von 10,7 Mio.€ (Vorjahr: 33,2 Mio.€) sowie gewerbesteuerliche
Verlustvortrage in Hohe von 4,9 Mio.€ (Vorjahr: 20,5 Mio.€). Dabei wurden fir
korperschaftsteuerliche Verluste in Hohe von 4,6 Mio.€ (Vorjahr: 23,7 Mio.€) und
fiir gewerbesteuerliche Verluste in Hohe von 4,6 Mio.€ (Vorjahr: 20,5 Mio.€) keine
latenten Steuern angesetzt. Die Vortragsfahigkeit der steuerlichen Verlustvortrage
im Inland ist nach derzeitiger Rechtslage unbeschrankt moglich. Dariiber hinaus
bestanden in den ausliandischen Gesellschaften Verlustvortriage in Hohe von

10,8 Mio.€ (Vorjahr: 10,2 Mio.€), die in Hohe von 0,5 Mio.€ (Vorjahr: 3,3 Mio.€)
berticksichtigt wurden.

Im Berichtsjahr wurden aktive latente Steuern in Hohe von 0,8 Mio.€
(Vorjahr: 0,6 Mio.€) wertberichtigt.

(17) Vorrate
Zusammensetzung der Vorrate

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 136,6 144,9
Unfertige Erzeugnisse 105,6 134,6
Handelswaren 13,0 14,4
Fertigerzeugnisse 22,6 14,8
Geleistete Anzahlungen 22,7 33,3
Gesamt 300,5 342,0

Die Vorrite werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten beziehungsweise zu
niedrigeren Nettoverduflerungswerten 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 als Teil der Anschaffungs- oder Herstellungskosten aktiviert, soweit es sich
um qualifizierte Vermogenswerte im Sinne von IAS 23 handelt.

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

Die Abwertungen auf Vorratsbestinde betrugen im Berichtsjahr 27,7 Mio.€
(Vorjahr: 23,7 Mio.€). Der Buchwert der zum NettoverdufSerungswert angesetzten

Vorrite betrug 26,0 Mio.€ (Vorjahr: 60,1 Mio.€).

Da die Grunde fiir Wertminderungen entfallen waren, wurden 2010 Zuschreibungen
auf Vorrite in Hohe von 0,5 Mio.€ (Vorjahr: 0,4 Mio.€) vorgenommen.
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(18) Forderungen aus  Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die nicht aus Fertigungsauftragen

Lieferungen und Leistungen  resultieren, sind aufgrund ihrer kurzen Restlaufzeit zu Nennwerten bilanziert.
Einzelrisiken werden durch angemessene Wertberichtigungen beriicksichtigt.

Der Bestand und die Entwicklung der Wertberichtigungen auf Forderungen aus

Lieferungen und Leistungen sind nachfolgend dargestellt:

Zusammensetzung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Ubrige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 271,5 242,0
Forderungen aus Fertigungsauftragen 83,1 56,9
Gesamt 360,6 298,9
Entwicklung der Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Stand zum 1.1. 12,8 9,6
Zuflihrungen 2,4 4,4
Auflésungen -2,5 -1,1
Inanspruchnahmen -0,5 -0,1
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 0,1 0,0
Stand zum 31.12. 12,3 12,8

Die Forderungen aus Fertigungsauftragen resultieren aus der Bilanzierung von

Fertigungsauftragen nach der ,,Percentage of Completion“-Methode. Dabei werden

die angefallenen Auftragskosten einschliefSlich eines dem Fertigstellungsgrad ent-

sprechenden Gewinnanteils abzuiglich etwaiger Verluste als kumulierte Leistung aus

Fertigungsauftrigen aktiviert. Der Ausweis der Fertigungsauftriage erfolgt aktivisch

als Forderungen aus Fertigungsauftragen, soweit die kumulierte Leistung die von

Kunden erhaltenen Anzahlungen tbersteigt. Im umgekehrten Fall werden die

Anzahlungen nach Verrechnung mit den kumulierten Leistungen als Verbindlichkeit

aus Fertigungsauftragen auf der Passivseite der Bilanz unter den Verbindlichkeiten

aus Lieferungen und Leistungen ausgewiesen.

Forderungen und Verbindlichkeiten aus Fertigungsauftragen

2010

aktivisch passivisch aktivisch passivisch

ausgewiesen  ausgewiesen Summe  ausgewiesen  ausgewiesen Summe
Auftragskosten 273,8 437,1 710,9 234,0 438,4 672,4
Anteilige Gewinne 53,4 54,0 107,4 41,1 51,0 92,1
Anteilige Verluste -1,3 -1,2 -8,5 0,0 -7,0 -7,0
Kumulierte Leistung aus Fertigungsauftragen 325,9 483,9 809,8 275,1 482,4 757.5
Teilabrechnungen und erhaltene Anzahlungen -242,8 -549,4 -792,2 -218,2 -580,7 -798,9
Forderungen aus Fertigungsauftragen 83,1 83,1 56,9 56,9
Verbindlichkeiten aus Fertigungsauftragen 65,5 65,5 98,3 98,3
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Die Erstattungsanspriiche entfallen in Hohe von 2,7 Mio.€ auf Gesellschaften des
Geschiftsbereichs Rail Infrastructure, in Hohe von 1,5 Mio.€ auf den Geschifts-
bereich Transportation sowie in Hohe von 2,0 Mio.€ auf die Vossloh AG.

Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Vermégenswerte

Sonstige Steuerforderungen (ohne Ertragsteuern) 7,0 6,9
Zinsforderungen 5,6 10,8
Forderungen aus Anteilsverkauf 3,4 -

Forderungen gegeniiber verbundenen Unternehmen 3,2 7,7
Kautionen und Sicherheitsleistungen 2,5 1,9
Rechnungsabgrenzung 2,3 2,2
Debitorische Kreditoren 1,3 1,3
Forderungen gegen Arbeitnehmer 1,3 1,3
Derivative Finanzinstrumente 0,3 2,5
Ausleihungen 0,0 0,9
Forderungen gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 0,0 0,3
Ubrige kurzfristige Vermégenswerte 9,3 11,0
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 36,2 46,8

Die unter den kurzfristigen Vermogenswerten ausgewiesenen Forderungen werden

zu Anschaffungskosten beziehungsweise fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.

Einzelrisiken werden durch angemessene Wertberichtigungen beriicksichtigt.
Der Stand sowie die Entwicklung der Wertberichtigungen sind nachfolgend
dargestellt:

Entwicklung der Wertberichtigungen

Stand zum 1.1. 1,5 1.1
Zufiihrungen 0,2 0,6
Auflosungen -0,6 0,0
Inanspruchnahmen 0,0 -0,2
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 0,0 0,0
Stand zum 31.12. 1.1 1.5

Die derivativen Finanzinstrumente aus der Absicherung von Fremdwihrungs-
geschiften sind zu Zeitwerten bewertet.

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

IAS 39 befindet sich unter den ,,Zusatzlichen Angaben zu Finanzinstrumenten® auf
Seite 171 ff. Die sonstigen Steuerforderungen sowie die tibrigen Vermogenswerte
sind zu Anschaffungskosten bewertet.

(19) Ertragsteuer-
erstattungsanspriiche

(20) Sonstige kurzfristige
Vermogenswerte
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(21) Kurzfristige Wertpapiere

(22) Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente

(23) Eigenkapital

(23.1) Gezeichnetes Kapital
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Mitarbeiterbeteiligungs-
programm 2010

Unter diesem Posten werden Anlagen in kurzfristige festverzinsliche Wertpapiere
ausgewiesen, die in Hohe von 1,0 Mio.€ (Vorjahr: 0,6 Mio.€) bis zur Endfilligkeit
gehalten und zu Anschaffungskosten bewertet werden. Bei den tibrigen Wertpapieren
in Hohe von 0,3 Mio.€ handelt es sich um Wertpapiere der Kategorie ,,zur VeraufSe-
rung verfiigbar®, die zu Marktwerten bewertet werden. Im Jahr 2009 waren hier

0,2 Mio.€ Wertpapiere des Handelsbestands ausgewiesen; ihre Bewertung erfolgte
zu Marktwerten.

Eine Uberleitung der kurzfristigen Wertpapiere auf die verschiedenen Bewertungs-
kategorien nach IAS 39 befindet sich unter den ,,Zusatzlichen Angaben zu
Finanzinstrumenten* auf Seite 171 ff.

Die Zahlungsmittel beinhalten Kassenbestinde sowie Guthaben bei Kreditinstituten.
Zahlungsmitteldquivalente umfassen Finanztitel, die jederzeit in Zahlungsmittel
umgewandelt werden konnen, mit einer urspriinglichen Laufzeit von bis zu drei
Monaten. Die Bilanzierung erfolgt zum Nennwert.

Die Entwicklung des Eigenkapitals ist auf der Seite 129 dargestellt.

Das gezeichnete Kapital der Vossloh AG erhohte sich 2010 auf 37.825.168,86 €.

Es ist in 14.795.920 auf den Inhaber lautende nennwertlose Stiickaktien eingeteilt.
Es wurden ausschliefSlich Stammaktien ausgegeben. Die Erhohung des gezeichneten
Kapitals beruhte wie im Jahr 2009 auf der Bedienung der Aktienoptionsprogramme.

2010

€ Anzahl € Anzahl
Stand 1. Januar 37.825.041,04 14.795.870 37.824.979,68 14.795.846
Ausiibung der Aktienoptionsprogramme 127,82 50 61,36 24
Stand 31. Dezember 37.825.168,86 14.795.920 37.825.041,04 14.795.870

Im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms 2010, das die gleichen Bestim-
mungen aufwies wie das Mitarbeiterbeteiligungsprogramm 2009, erhielten die im
Inland beschiftigten Mitarbeiter der Vossloh-Gruppe die Moglichkeit, wahlweise
zwei Aktien der Vossloh AG unentgeltlich zu beziehen oder acht Aktien zu einem
Vorzugspreis in Hohe von 50 % des Ausgabekurses von 85,51 € (Vorjahr: 65 €) pro
Aktie — ermittelt anhand des Borsenkurses zum Zeitpunkt der Ubertragung — zu
erwerben. Aus der Inanspruchnahme dieses Programms wurden Mitarbeitern des
Vossloh-Konzerns im Berichtsjahr insgesamt 3.148 (Vorjahr: 1.916) Aktien unent-
geltlich gewahrt. Der Aufwand aus der Gewahrung der Aktien betrug 269,2 T€
(Vorjahr: 124,5 T€).



Die 2005 aufgelegten Aktienoptionsprogramme gewahrten bestimmten Fithrungs- Aktienoptionsprogramme
kriften (Long-Term-Incentive-Programm, LTIP) und Mitarbeitern der inlindischen 2005
Konzerngesellschaften (Mitarbeiterbeteiligungsprogramm, MABP) Bezugsrechte zum

Erwerb von Aktien der Vossloh AG. Voraussetzung fiir die Gewahrung der Bezugs-

rechte war ein Eigeninvestment in Vossloh-Aktien. Je erworbene Aktie wurden zehn

(LTIP) beziehungsweise drei (MABP) Bezugsrechte gewahrt, die zum Erwerb von

Vossloh-Aktien zum Marktpreis bei Programmbeginn (Basispreis) berechtigen. Die

Austibung der Bezugsrechte ist an relative und absolute Erfolgsziele in Bezug auf die

Entwicklung des Kurses der Vossloh-Aktie gekniipft. Die Sperrfrist fiir die Austibung

der Optionen war am 31.3.2007 ausgelaufen.

Die zu Beginn des Berichtsjahrs noch nicht ausgetibten Optionen konnten bis zum
Ende des ersten Quartals 2010 ausgetibt werden. Die Aktienoptionsprogramme 2005
wurden gemafs IFRS 2 bewertet. Der Aufwand aus der Optionsgewdhrung wurde
uber die Sperrfrist verteilt. Im Geschiftsjahr 2010 sowie im Vorjahr wurde dement-
sprechend kein Aufwand aus den Aktienoptionsprogrammen mehr erfasst.

Die Anzahl der ausgegebenen Bezugsrechte entwickelte sich wie folgt:

Entwicklung der Aktienoptionen

1.1.2009 74 38,75

ausgeiibt 24 38,75

31.12.2009 50 38,75

davon ausiibbar 50 38,75

Geschéftsjahr 2010

ausgeiibt 50 38,75

verfallen - -

31.12.2010 0 -
Die Kapitalriicklage enthalt das Aufgeld gegeniiber dem Nominalbetrag aus der (23.2) Kapitalriicklagen

Ausgabe von Aktien durch die Vossloh AG.

Aufgrund der Ermiachtigung durch die Hauptversammlung vom 21. Mai 2008, die (23.3) Eigene Anteile
bis zum 20. November 2009 galt, hatte der Vorstand der Vossloh AG am 15. Oktober

2008 nach der Zustimmung durch den Aufsichtsrat beschlossen, bis zu 1.479.582

Aktien der Gesellschaft zurtickzukaufen. Dies entsprach 10 % des Grundkapitals.

In der Folge hatte die Vossloh AG in der Zeit vom 16. Oktober 2008 bis zum

20. Mirz 2009 eigene Aktien zu Kursen von durchschnittlich 71,86 €/Aktie tiber
die Borse mit einem Borsenwert von insgesamt 106.317.071,78 € zurtuckgekauft.
Am 20. Mirz 2009 hatte die Vossloh AG von insgesamt 14.795.846 Stiickaktien
(Stand 20. Mirz 2009) 1.479.582 eigene Aktien erworben. Dies entsprach 10 %
des Grundkapitals beziehungsweise 3.782.491,32 €, sodass der Aktienriickkauf am
20. Mirz 2009 abgeschlossen wurde.
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Aus diesem Bestand waren am 26. Oktober 2009 durch Beschluss des Vorstandes
3.352 Aktien umgewidmet worden, um sie Personen, die im Arbeitsverhiltnis zu
der Gesellschaft oder einem mit ihr verbundenen Unternehmen standen und sich fiir
eine Teilnahme am Mitarbeiterbeteiligungsprogramm 2009 angemeldet hatten, zum
Erwerb anzubieten (§ 71 Abs. 1 Nr. 2 AktG). Im November 2009 wurden infolge-
dessen 3.352 Aktien fiir das Mitarbeiterbeteiligungsprogramm zu einem Wert von
241.075,84 € verkauft.

Am 25. Oktober 2010 waren durch Beschluss des Vorstandes weitere 5.600 Stuick-
aktien aus dem Bestand eigener Aktien der Vossloh AG umgewidmet worden, um

sie denjenigen Arbeitnehmern der Gesellschaft oder eines mit ihr verbundenen
Unternehmens zum Erwerb anzubieten, die sich fir eine Teilnahme am Mitarbeiter-
beteiligungsprogramm 2010 angemeldet hatten.

Daraufhin wurden im November 2010 5.600 Aktien fiir das Mitarbeiterbeteiligungs-

programm verwendet. Der Endbestand zum 31. Dezember 2010 betrug damit
1.470.630 Aktien.

Aktienriickkauf

Oktober 2008 182.000 10.722.541,40 37.824.979,68 14.795.846 1,23
November 2008 293.000 20.056.694,21 37.824.979,68 14.795.846 1,98
Dezember 2008 432.000 31.890.659,88 37.824.979,68 14.795.846 2,92
Summe 2008 907.000 37.824.979,68 14.795.846 6,13
Januar 2009 230.000 17.555.206,81 37.824.979,68 14.795.846 1,55
Februar 2009 181.500 13.972.774,45 37.824.979,68 14.795.846 1,23
Marz 2009 161.082 12.119.195,03 37.824.979,68 14.795.846 1,09
Summe 2009 572.582 37.824.979,68 14.795.846 3,87
Stand am 31.3.2009 1.479.582 37.824.979,68 14.795.846 10,00
November 2009 —31352 —241.075,84 37.825.041,04 14.795.870 —-0,02
Stand am 31.12.2009 1.476.230 37.825.041,04 14.795.870 9,98
November 2010 -5.600 —436.074,68 37.825.168,86 14.795.920 —-0,04
Stand am 31.12.2010 1.470.630 37.825.168,86 14.795.920 9,94

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

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

Die aufgrund dieser Ermachtigung erworbenen Aktien konnen tiber die Borse oder
durch ein Angebot an alle Aktiondre sowie gegen Sachleistung, insbesondere von



Unternehmenserwerben, verduflert werden. Sie konnen ferner zur Erfiillung von
Verpflichtungen aus ausgegebenen Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen
verwendet oder ohne weiteren Beschluss der Hauptversammlung eingezogen werden.

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

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

Die sonstigen Eigenkapitalposten beinhalten die erfolgsneutralen Eigenkapitalveran-
derungen aus der Wihrungsumrechnung von Abschliissen auslandischer Tochterun-
ternehmen, aus der Bewertung von Derivaten im Zusammenhang mit Sicherungs-
geschaften (Cashflow-Hedges) sowie aus der Bewertung von veraufSerbaren Finanz-
instrumenten. Als grofter einzelner Sachverhalt sind unter diesem Posten der negative
Marktwert der zur Absicherung zukunftiger Zinszahlungen fiir die Verbindlichkeiten
aus dem US-Private-Placement eingesetzten Derivate in Hohe von 2,2 Mio.€
(Vorjahr: 5,3 Mio.€) sowie die darauf entfallenden latenten Steuern in Hohe von

0,7 Mio.€ (Vorjahr: 1,6 Mio.€) enthalten.

Die Anteile im Fremdbesitz entfallen mit 15,0 Mio.€ auf konzernfremde Gesellschafter
des Geschiftsfelds Switch Systems, mit 12,0 Mio.€ auf Fremdanteile des
Geschiftsfelds Fastening Systems sowie mit 0,9 Mio.€ auf das Geschaftsfeld
Transportation Systems.

Entwicklung der Pensionsriickstellungen

Anfangsbestand zum 1.1. 9,7 8,9
Zugang aus Erstkonsolidierung 1,5 0,3
Auflésung durch Planénderung -0,1 -

Inanspruchnahme -1,2 -1,0
Zufiihrungen 1,7 1,5
Wahrungsdifferenzen 0,1 -

Endbestand zum 31.12. 11,7 9,7

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).

(23.4) Gewinnriicklagen

(23.5) Sonstige
Eigenkapitalposten

(23.6) Anteile im Fremdbesitz

(24) Pensionsriickstellungen
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Daneben existieren in einigen Konzerngesellschaften beitragsorientierte Plane.
Hieraus haben diese Konzerngesellschaften neben der Zahlung der Beitrige an externe
Trager keine weiteren Verpflichtungen. Der Aufwand aus der Dotierung solcher
beitragsorientierten Pline betrug im Geschiftsjahr 1,9 Mio.€ (Vorjahr: 0,4 Mio.€).

Die Pensionsriickstellungen werden entsprechend IAS 19 auf der Basis der
Anwartschaftsbarwertmethode (Projected Unit Credit Method) gebildet.

Hierbei werden aktuelle Kapitalmarktzinssitze sowie zukiinftige wahrscheinliche
Gehalts- und Pensionssteigerungen berticksichtigt. Versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste werden erst erfolgswirksam verrechnet, wenn sie aufSerhalb
einer Bandbreite von 10 % des Verpflichtungsumfangs (Defined Benefit Obligation)
zum Periodenbeginn liegen.

Bei dem mit dem Barwert der Versorgungszusagen verrechneten Planvermogen
handelt es sich um Riickdeckungsversicherungen, die einen Teil der Anspriiche
aus den Versorgungszusagen abdecken. Die Riickdeckungsversicherungen sind
den jeweils Berechtigten einzeln verpfandet, die Verrechnung mit dem Barwert der
Verpflichtungen erfolgt zum Zeitwert.

Den ausgewiesenen Pensionsriickstellungen liegen versicherungsmathematische
Gutachten von unabhingigen Aktuaren zugrunde.

Annahmen zur Berechnung der Pensionsverpflichtungen

Diskontierungszinssatz 4,7 5,25
Erwartete Steigerung der Pensionszahlungen 2,0 2,0
Erwartete Steigerung der Lohn- und Gehaltszahlungen 3,0 3,0
Fluktuationswahrscheinlichkeit 6.0 6.0
Verzinsung des Planvermégens 4,5 4,5

Die bilanzierte Pensionsrickstellung leitet sich wie folgt ab:

Ableitung der bilanzierten Pensionsriickstellung

Barwert der durch Planvermdgen gedeckten Versorgungszusagen 20,5 18,1
Zeitwert des Planvermdgens -13,1 -9,5
Saldo der nicht erfassten versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste 4,2 -5,6
Riickstellung fiir Versorgungsanspriiche aus Planvermdgen 3,2 3,0
Barwert der nicht durch Planvermdgen finanzierten Versorgungsanspriiche 9,3 7,0
Saldo der nicht erfassten versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste -0,8 -0,3
Riickstellung fiir nicht durch Planvermégen gedeckte Versorgungsanspriiche 85 6,7
Bilanzierte Pensionsriickstellungen 11,7 9,7
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Die Barwerte der Pensionsverpflichtungen entwickelten sich wie folgt:

Entwicklung der Barwerte der Pensionsverpflichtungen

Stand zum 1.1. 25,1 21,4
Zugang aus Erstkonsolidierung 1.5 1.7
Plandnderungen -0,2 0,2
Dienstzeitaufwand 0,6 0,4
Zinsaufwand 1,3 1,2
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste 2,1 1,4
Beitrdge von Berechtigten 0,4 0,1
Gezahlte Leistungen -1,5 -1,3
Wahrungsdifferenzen 0,5 -

Stand zum 31.12. 29,8 25,1

Der beizulegende Zeitwert des Planvermogens zeigt folgende Entwicklung:

Entwicklung des Planvermdgens

Stand zum 1.1. 9,5 7,5
Zugang aus Erstkonsolidierung 0,0 1,4
Plandnderungen -0,1 -

Erwartete Ertrdge aus dem Planvermégen 0,6 0,5
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste 2,6 0.4
Beitrage vom Arbeitgeber 0,1 -

Beitrage von Berechtigten 0,4 0,1
Gezahlte Leistungen -0,4 -0,4
Wahrungsdifferenzen 0,4 -

Stand zum 31.12. 131 9,5

In der Gewinn- und Verlustrechnung wurde aufgrund von Pensionsverpflichtungen

der folgende Aufwand erfasst:

Zusammensetzung des Aufwands aus Pensionsverpflichtungen

Dienstzeitaufwand 0,6 0,4
Zinsaufwand 1.3 1.3
Erwartete Ertrage aus Planvermégen -0,6 -0,5
Amortisation versicherungsmathematischer Gewinne/Verluste 0,4 0,3
Plandnderungen 0,0 -

Aufwand des Geschaftsjahres 1.7 1.5

Die laufenden Dienstzeitaufwendungen sowie die erwarteten Ertrage aus Planvermogen

sind Teil des Personalaufwands, der in die Funktionskosten eingeht. Der Zinsaufwand

ist Teil des Zinsergebnisses.
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Die Barwerte der Pensionsverpflichtungen werden, wie nachfolgend dargestellt, durch
den Zeitwert des Planvermogens gedeckt:

Gegeniiberstellung Barwert/Zeitwert

Barwert der Pensionsverpflichtung 29,8 25,1 21,4 21,1 20,7
Zeitwert des Planvermdgens -13,1 -9,5 -7,5 -5,8 -8,4
Nicht durch Planvermdgen

gedeckte Verpflichtung 16,7 15,6 13,9 15,3 12,3

Die erfahrungsbedingten Anpassungen der Vermogenswerte und Schulden aus
Pensionsverpflichtungen betrugen:

Aufstellung der erfahrungsbedingten Anpassungen

Erfahrungsbedingte Anpassung

der Vermogenswerte 2,6 0,4 -1,5 -2,6 0,2

Erfahrungsbedingte Anpassung
der Schulden -0,3 0,1 0,0 0,9 -0,3

Die tatsachliche Verzinsung des Planvermogens betrug im Berichtsjahr 3,8 %.
Im laufenden Geschiftsjahr 2011 erwarten wir Beitrage zum Planvermogen in Hohe
von 2,6 Mio.€.

(25) Sonstige Riickstellungen Zusammensetzung der sonstigen Riickstellungen

Personalbezogene Riickstellungen 11,2 8,4
Verpflichtungen aus erhaltenen Lieferungen und Leistungen 6,7 3,0
Garantieverpflichtungen und Nachlaufkosten 39,0 43,4
Prozessrisiken und Drohverluste 53 4,5
Ubrige Riickstellungen 13,6 24,4
Sonstige langfristige Riickstellungen 75,8 83,7
Personalbezogene Riickstellungen 27,9 27,9
Verpflichtungen aus erhaltenen Lieferungen und Leistungen 15,2 11,5
Garantieverpflichtungen und Nachlaufkosten 69,1 53,8
Prozessrisiken und Drohverluste 33,2 36,5
Ubrige Riickstellungen 12,5 7,6
Sonstige kurzfristige Riickstellungen 157,9 137,3

233,7 221,0

Alle als kurzfristig ausgewiesenen Riickstellungen weisen Filligkeiten innerhalb eines
Jahres aus. Alle als langfristig ausgewiesenen Riickstellungen weisen Restlaufzeiten
von Uber einem Jahr aus. Die sonstigen Riickstellungen berticksichtigen simtliche am
Bilanzstichtag erkennbaren Verpflichtungen, die auf vergangenen Ereignissen beru-
hen und deren Hohe oder Filligkeiten unsicher sind. Die Riickstellungen wurden in
Hohe ihres wahrscheinlichen Eintritts berticksichtigt.
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Langfristige Riickstellungen sind mit dem Barwert der ungewissen Verpflichtungen
angesetzt, soweit der Abzinsungseffekt wesentlich ist.

Das maximale Risiko bezuglich der bilanzierten Riickstellungen liegt um 39,7 Mio.€
(Vorjahr: 44,5 Mio.€) tiber dem Bilanzansatz. Dariiber hinaus bestehen nicht
bilanzierte Risiken in Hohe von 1,9 Mio.€ (Vorjahr: 1,1 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 Betriage 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
Riickstellung in Hohe von 0,1 Mio.€ (Vorjahr: 0,5 Mio.€).

Entwicklung der Riickstellungen

Endbestand
31.12.2010
Steuerriickstellungen 6,5 1,3 0,0 —4,0 -0,2 6,3 0,2 10,1
Personalbezogene Riickstellungen 36,3 1.1 0,0 -24,6 -0,4 26,5 0,2 39,1
Verpflichtungen aus erhaltenen
Lieferungen und Leistungen 14,5 1,0 0,0 -9,8 -0,3 16,1 0,4 21,9
Garantieverpflichtungen
und Nachlaufkosten 97,2 0,4 0,0 —-15,7 -6,5 31,6 1,1 108,1
Prozessrisiken und Drohverluste 41,0 0,0 0,0 -5,7 -5,9 9,1 0,0 38,5
Ubrige Riickstellungen 32,0 0,4 -0,2 -3,7 -6,8 4,3 0,1 26,1
Sonstige Riickstellungen 221,0 2,9 -0,2 -59,5 -19,9 87,6 1.8 233,7

(26) Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten nach Restlaufzeiten

Falligkeiten bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre mehr als 5 Jahre Gesamt

Finanzverbindlichkeiten 25,5 59,6 109,0 98,5 78,0 69,4 212,5 227,5

Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen 204,9 229,9 0,0 0,0 0,0 0,0 204,9 229,9

Ertragsteuerverbindlichkeiten 3,9 53 0,0 0,0 0,0 0,0 3,9 53

Sonstige Verbindlichkeiten 85,9 74,4 15,2 29,3 11,0 17,9 12,1 121,6
320,2 369,2 124,2 127,8 89,0 87,3 533,4 584,3
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(26.1) Finanzverbindlichkeiten

164

Zusammensetzung der Finanzverbindlichkeiten

US-Private-Placement 180,3 167,8
Ubrige langfristige Bankverbindlichkeiten 6,6 0,1
Langfristiges Finanzleasing 0,1 -

Langfristige Finanzverbindlichkeiten 187,0 167,9
Kurzfristige Bankverbindlichkeiten 24,8 59,3
Zinsverbindlichkeiten 0,5 0.3
Kurzfristiges Finanzleasing 0,2 -

Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 25,5 59,6
Finanzverbindlichkeiten 212,5 227,5

Die Finanzverbindlichkeiten werden grundsatzlich zu fortgefihrten Anschaffungs-
kosten angesetzt. Das US-Private-Placement wird als Grundgeschift eines Fair-Value-
Hedge zur Sicherung des Riickzahlungsbetrages gegen Wahrungsschwankungen in
Bezug auf das gesicherte Wihrungsrisiko behandelt. Eine Uberleitung der Finanzver-
bindlichkeiten auf die verschiedenen Bewertungskategorien nach IAS 39 befindet sich
unter den ,,Zusitzlichen Angaben zu Finanzinstrumenten® auf Seite 171 ff.

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 3,5 Jahren und einen weiteren Betrag von
100,0 Mio.US-$ mit einer Restlaufzeit von 5,5 Jahren. Beide Teilbetrige sind endfillig
rickzahlbar. 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
180,3 Mio.€ entsprechen der zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewerteten und
zum Stichtagskurs umgerechneten Dollar-Verbindlichkeit. Unter Berticksichtigung
der unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesenen Wahrungssicherung ergibt
sich ein gesicherter Riickzahlungsbetrag in Hohe von 203,9 Mio.€.

Im Zusammenhang mit dem US-Private-Placement existieren einige sogenannte
Covenants. Soweit bestimmte Kennzahlen festgelegte Schwellenwerte nachhaltig
iber- beziehungsweise unterschreiten, erhoht sich die Verzinsung, beziehungsweise
die Darlehen konnen fillig gestellt werden. Alle Covenants wurden zu jedem Stichtag
eingehalten. Daneben existieren bei zwei US-amerikanischen Konzerngesellschaften
Covenants im Zusammenhang mit Banklinien, die aber zum Bilanzstichtag nicht in
Anspruch genommen wurden.



Die Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing werden in Hohe des Barwerts

der Leasingraten passiviert. Sie betreffen Leasingvertrage tiber Investitionsgiiter

im Geschiftsfeld Rail Services. Der Nettobuchwert der unter den Sachanlagen
ausgewiesenen Vermogenswerte betrug 0,3 Mio.€. Vorjahresangaben eriibrigen sich
aufgrund der Erstkonsolidierung des Geschiftsfelds im Jahr 2010.

Die Mindestleasingzahlungen haben folgende Filligkeiten:

Finanzierungsleasing

2010

Nominalwert Abzinsungsbetrag Barwert
Fallig bis 1 Jahr 0,2 0,0 0,2
Fallig in 1 bis 5 Jahren 0,2 0,1 0,1
Fallig nach mehr als 5 Jahren - - -
0,4 0,1 0,3

Zusammensetzung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Ubrige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 139,4 131,6
Verbindlichkeiten aus Fertigungsauftragen 65,5 98,3
Gesamt 204,9 229,9

Die PoC-Verbindlichkeiten resultieren aus Fertigungsauftragen, bei denen die von
Kunden geleisteten Anzahlungen und Teilabrechnungen die kumulierte Leistung aus
der Abwicklung der jeweiligen Auftriage uibersteigen. Eine Aufgliederung dieser
Verbindlichkeiten in Bruttoforderungen und Anzahlungen/Teilabrechnungen sowie
weitere Angaben finden sich in den Erlauterungen zu den ,,Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen® in Textziffer 18.

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

(26.2) Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen

(26.3) Ertragsteuer-
verbindlichkeiten
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(26.4) Sonstige Zusammensetzung der sonstigen Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten m

Derivative Finanzinstrumente aus Fair-Value-Hedges 23,2 36,1
Derivative Finanzinstrumente aus Cashflow-Hedges 2,2 5,2
Erhaltene Anzahlungen 0,4 5,2
Langfristige Rechnungsabgrenzung 0,3 0,4
Ubrige 0,1 0,3
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 26,2 47,2
Erhaltene Anzahlungen 41,6 27,5
Umsatzsteuerverbindlichkeiten 12,9 11.4
Verbindlichkeiten gegentiber Mitarbeitern 5,5 4,6
Verbindlichkeiten aus Sozialversicherungs- und Krankenkassenbeitragen 4,6 5,1
Sonstige nicht ergebnisabhangige Steuern 4,4 4,7
Sonstige Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 2,5 1.9
Provisionen 2,0 1,9
Kreditorische Debitoren 1,5 2,9
Derivative Finanzinstrumente aus Fair-Value-Hedges 1,5 1,6
Derivative Finanzinstrumente aus Cashflow-Hedges 1,2 1,1
Ubrige 8,2 11,7
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 85,9 74,4

112,1 121,6

Finanzinstrumente werden bei Zugang zum beizulegenden Zeitwert am Handelstag,
gegebenenfalls unter Einbeziehung direkt zurechenbarer Transaktionskosten, bilan-
ziert und in der Folge mit fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet, soweit nicht
eine Bewertung zum Marktwert geboten ist. Die Erfassung der aus Marktwertiande-
rungen resultierenden Gewinne und Verluste ist davon abhangig, ob die Vorausset-
zungen des TAS 39 hinsichtlich der Bilanzierung als Sicherungsgeschaft erfiillt sind.
Marktwertinderungen von Derivaten zur Absicherung von beizulegenden Zeitwerten
(Fair-Value-Hedges) werden zusammen mit der Wertinderung der abgesicherten
Geschifte erfolgswirksam im Ergebnis erfasst. Wertdnderungen des Marktwerts von
Derivaten zur Absicherung von Cashflows werden nach Berticksichtigung latenter
Steuern erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst.

Bei den mit 23,2 Mio.€ (Vorjahr: 36,1 Mio.€) unter den langfristigen Verbindlich-
keiten ausgewiesenen Fair-Value-Hedges handelt es sich um die Zeitwerte der

mit dem US-Private-Placement in einem Sicherungszusammenhang stehenden
Cross-Currency-Swaps.
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Eine Uberleitung der sonstigen Verbindlichkeiten auf die verschiedenen
Bewertungskategorien gemafS IAS 39 befindet sich unter den ,,Zusitzlichen Angaben
zu Finanzinstrumenten® auf Seite 171 ff.

Die mit 41,6 Mio.€ unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesenen erhaltenen
Anzahlungen enthalten keine Anzahlungen auf Fertigungsauftrage. Die kurzfristigen
Verbindlichkeiten gegeniiber Mitarbeitern sind nach TAS 19 unabgezinst in Hohe
der Verpflichtung beriicksichtigt.
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Erlauterungen zur Segmentberichterstattung

Die Segmentberichterstattung orientiert sich an der internen Organisations- und
Berichtsstruktur. Diese differenziert zwischen den von den verschiedenen Geschifts-
feldern des Vossloh-Konzerns angebotenen Produkten und Dienstleistungen. Infolge
der Anwendung des IFRS 8 werden neben den Geschaftsbereichen Rail Infrastructure
und Transportation auch die einzelnen Geschaftsfelder gesondert dargestellt.

Im Geschiftsbereich Rail Infrastructure sind die Aktivititen des Konzerns im Bereich
des schienengebundenen Fahrwegs zusammengefasst. Zu dem Geschiftsbereich
gehoren die Geschiftsfelder Fastening Systems, Switch Systems sowie Rail Services.

Das Geschiftsfeld Fastening Systems ist ein fithrender Anbieter von Schienen-
befestigungssystemen. Das Angebot umfasst Schienenbefestigungen fiir simtliche
Einsatzbereiche, vom Nahverkehr tiber den Schwerlastverkehr bis zu den
Hochgeschwindigkeitsstrecken.

Vossloh Switch Systems ist einer der weltweit fiihrenden Weichenhersteller.

Das Geschiftsfeld stattet Schienennetze mit Weichen sowie zugehorigen Steuerungs-
und Kontrollsystemen aus und tibernimmt die Installation sowie die Wartung dieser
Systeme. Auch hier reicht das Anwendungsspektrum von der Stadtbahn- bis zur
Hochgeschwindigkeitsstrecke.

Das Geschaftsfeld Rail Services ist in den Bereichen Schienenhandel, Ladeleistung
Langschienen auf Baustellen, SchweifSwerkleistungen Neuschienen, Aufbereitung Alt-
schienen, Baustellenschweiflen, Schienenwechsel, Schienenschleifen/-frisen, Schienen-
prufung und Baustelleniiberwachung titig. Auflerdem organisiert und iiberwacht es
Just-in-time-Schienentransporte zu Baustellen und sorgt fiir die termingerechte Bereit-
stellung zugelassener Ladesysteme.

Im Geschiftsbereich Transportation sind die Aktivitidten im Bereich Schienenfahrzeuge
und Systeme/Komponenten fiir Fahrzeuge einschlieflich entsprechender Services
zusammengefasst. Zum Geschiftsbereich gehoren die Geschaftsfelder Transportation
Systems und Electrical Systems.

Vossloh Transportation Systems mit seinen beiden Produktionsstandorten
Valencia (Spanien) und Kiel (Deutschland) ist Europas fithrender Hersteller von
Diesellokomotiven und bietet des Weiteren Instandhaltungsdienstleistungen an.
Dariiber hinaus entwickelt und produziert der Standort Valencia Fahrzeuge fir
Nahverkehrsbahnen. Zu den Kunden des Geschaftsfelds zdhlen Staats- und
Privatbahnen sowie Leasinggesellschaften.



Vossloh Electrical Systems riistet Stadtbahnen und Busse mit anspruchsvollen
elektrischen Systemen aus. Das Spektrum der Leistungen umfasst den Antrieb, die
Bordnetzversorgung, die Fahrzeugsteuerung sowie die Heizung und Klimatisierung.
Die Fahrzeugausriistungen werden zu einem kompletten, kundenspezifischen Paket
integriert und aus einer Hand an den Kunden geliefert. Das Geschiftsfeld ist der
weltweit fihrende Anbieter von elektrischen Ausriistungen fiir Elektrobusse, die seit
2008 wahlweise auch mit Hybridantrieben ausgestattet werden konnen. Neben der
Vollausriistung von Fahrzeugen zdhlen die nachtriagliche Klimatisierung von
Schienenfahrzeugen, die Lieferung einzelner Komponenten sowie Teilausriistungen,

Modernisierungen und Service- wie auch Wartungsleistungen zum Angebotsumfang.

Die Konsolidierung beinhaltet die Eliminierung der Geschaftsbeziehungen innerhalb
beziehungsweise zwischen den Segmenten. Im Wesentlichen handelt es sich hierbei
um die Verrechnung der innerkonzernlichen Aufwendungen und Ertrage, die
Eliminierung konzerninterner Ertrage und Ausschiittungen sowie die Verrechnung
der innerkonzernlichen Forderungen und Verbindlichkeiten.

Die angewandten Rechnungslegungsmethoden sind fiir alle Segmente identisch.
Geschiftsbeziehungen zwischen den einzelnen Segmenten werden zu marktiiblichen
Konditionen abgewickelt.

Die Segmentinformationen nach Geschiftsbereichen und Geschiftsfeldern sind auf
Seite 130 f. dargestellt.

Die wesentlichen zahlungsunwirksamen Segmentaufwendungen beinhalten die
Zufiihrungen zu den Riickstellungen.

Der Vossloh-Konzern weist in der Erlduterung seiner Ertragslage im Konzernlage-
bericht den sogenannten Wertbeitrag auf Vorsteuerbasis als eine zentrale wertorien-
tierte Kennzahl aus. Neben der fiir die interne Berichterstattung verwendeten Grofse
wird fiir die externe Berichterstattung im Lagebericht auf Ebene des Konzerns und
der Geschiftsbereiche der Wertbeitrag zusitzlich als Nachsteuergrofle auf Basis
aktueller Kapitalkosten ausgewiesen, um die aus Anteilseignersicht tatsachliche
Wertentwicklung abzubilden. Hierbei wurde im Geschiftsjahr 2010 ein WACC in
Hohe von 6,6 % nach Steuern verwendet.
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Eine Uberleitung des Segmentergebnisses ,, Wertbeitrag® des Gesamtkonzerns auf das
in der Gewinn- und Verlustrechnung dargestellte Ergebnis vor Zinsen und Steuern
(EBIT) ist nachfolgend dargestellt:

Uberleitung des Wertbeitrags auf das EBIT

Wertbeitrag 54,8 63,7
Kapitalkosten auf das betriebsnotwendige Kapital 97.3 74,2
EBIT 1521 137,9

Eine regionale Segmentierung erfolgt fiir langfristige Vermogenswerte und
Auflenumsitze. Dabei sind die dargestellten Umsatzerlose den Regionen auf Basis
der jeweiligen Kundenstandorte zugeordnet.

Segmentinformationen nach Regionen

2010 2010

AuBenumsatz Langfristige Vermogenswerte
Deutschland 267,1 132,3 176,5 74,0
Frankreich 121,9 156,0 206,4 205,6
Ubriges Westeuropa 151,2 172,0 18,1 17,3
Nordeuropa 96,5 100,5 11,7 10,9
Stideuropa 272,9 260,5 84,9 79,4
Osteuropa 39,4 31,7 5.2 4,8
Europa gesamt 949,0 853,0 502,8 392,0
Amerika 105,2 89,4 37,4 30,3
Asien 236,4 173,1 22,6 18,8
Afrika 27,6 22,3 0,0 0,0
Australien 27,3 29,5 12,1 7,9
Gesamt 1.345,5 1.167,3 574,9 449,0
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Zusatzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

Die Bilanz des Vossloh-Konzerns enthilt sowohl originare als auch derivative Finanz-
instrumente. Die origindren Finanzinstrumente umfassen bei den Vermogenswerten
in erster Linie Forderungen, Zahlungsmittel und Zahlungsmitteliquivalente sowie
die tbrigen Finanzanlagen. Auf der Passivseite umfassen sie die finanziellen
Verbindlichkeiten.

Bei den derivativen Finanzinstrumenten, deren Wert sich von einem Basiswert
ableitet, handelt es sich insbesondere um Swap- und Devisentermingeschifte.

Originare Finanzinstrumente

Die Bilanzierung und Bewertung der Finanzinstrumente richtet sich nach ihrer
Zugehorigkeit zu den Bewertungskategorien des IAS 39.

Origindre Finanzinstrumente werden zu dem Zeitpunkt bilanziert, an dem Vossloh
Vertragspartei bei einem Finanzinstrument wird. 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.

Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten werden als Kredite und
Forderungen, zu Handelszwecken beziehungsweise bis zur Endfalligkeit gehalten
oder als zur VeraufSerung verfligbar kategorisiert. Die Fair-Value-Option wird im
Vossloh-Konzern nicht angewandt.

Die Folgebewertung der Kategorie Kredite und Forderungen sowie der bis zur
Endfilligkeit gehaltenen Finanzinstrumente erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten. Zu Handelszwecken gehaltene Finanzinstrumente werden fortlaufend
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bilanziert.

Zur VeraufSerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte werden ebenfalls zum
beizulegenden Zeitwert bilanziert, sofern dieser verlafslich bestimmbar ist. Daraus
resultierende Gewinne oder Verluste werden im Eigenkapital ausgewiesen. In diese
Kategorie fallen vor allem Wertpapiere, die keine Kredite und Forderungen oder bis
zur Endfilligkeit gehaltene Finanzinstrumente darstellen. In Hohe von 0,6 Mio.€
(Vorjahr: 0,6 Mio.€) werden zur VeraufSerung verfiigbare Finanzinstrumente zu
Anschaffungskosten bewertet.

17



Derivative Finanzinstrumente

Der Vossloh-Konzern setzt verschiedene derivative Finanzinstrumente, vor allem zur
Absicherung von Wahrungsrisiken aus festen vertraglichen Verpflichtungen in Fremd-
wahrung sowie von zukinftigen Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten,
zur Absicherung von Preisrisiken aus Absatz- und Beschaffungsgeschiften und zur
Absicherung von Zinsrisiken aus langfristigen Finanzierungen, ein.

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

Bei der Absicherung schwebender Geschifte im Rahmen eines Cashflow-Hedge
werden die Wertveranderungen des ebenfalls zum Zeitwert bilanzierten Derivats
erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst. Mit der Abwicklung der schwebenden
Geschifte werden die zuvor im Eigenkapital erfassten Betrige erfolgswirksam
aufgelost beziehungsweise bei den Anschaffungskosten erworbener Vermogens-
gegenstande beriicksichtigt.
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Die Zeitwerte der zur Wahrungs- und Zinssicherung eingesetzten Derivate sowie die

gesicherten Nominalvolumina sind in der nachfolgenden Ubersicht dargestellt:

Derivative Finanzinstrumente Marktwert  Nominalvolumen Marktwert Nominalvolumen
Zinsswaps Restlaufzeit bis 1 Jahr - - -0,8 25,6
1 bis 5 Jahre - - - -
tiber 5 Jahre - - - -
_ - -0,8 25,6
Cross-Currency-Swaps (US-PP)  Restlaufzeit bis 1 Jahr - - - -
1 bis 5 Jahre -14,4 118,9 -23,5 118,9
tiber 5 Jahre -11,0 85,0 -17,9 85,0
-25,4 203,9 -41,4 203,9
Devisentermingeschafte Restlaufzeit bis 1 Jahr -1.9 99,6 -0,2 90,6
1 bis 5 Jahre -0,4 5,6 0,0 0,0
tiber 5 Jahre 0,0 0,0 0,0 0,0
-2,3 105,2 -0,2 90,6
Insgesamt -27,7 309,1 -42,4 320,1

Die beizulegenden Zeitwerte der Zinssicherungsinstrumente sowie der Wahrungs-

sicherungs- und Devisentermingeschifte werden auf Basis abgezinster zukiinftiger

erwarteter Cashflows ermittelt. Dabei werden die fiir die Restlaufzeiten der

Finanzinstrumente geltenden Marktzinssitze verwendet.

Die Buchwerte der Finanzinstrumente, die Aufteilung nach den Bewertungs-

kategorien sowie die gemafs IAS 39 geforderte Angabe der beizulegenden Zeitwerte

und deren Bewertungsquellen nach Klassen gemafs IFRS 7 sind in der folgenden

Tabelle dargestellt. Dabei werden auch Derivate aus Sicherungsbeziehungen sowie

Finanzleasingverbindlichkeiten einbezogen, obwohl sie keiner Bewertungskategorie

des TAS 39 angehoren.
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Buchwerte, Bewertungskategorien und Fair Values zum 31. Dezember 2010

Bewertung nach IAS 39

Buchwerte Beizulegender Beizulegender
laut Bilanz Fortgefiihrte Zeitwert Zeitwert Zeitwerte
Sy RPEZINIS Anschaffungskosten erfolgsneutral erfolgswirksam 31.12.2010

Mio.€

Forderungen aus

Lieferungen und Leistungen 360,6
Kredite und Forderungen 360,6 360,6 360,6
Wertpapiere 1.3
Bis zur Endfalligkeit gehalten 1,0 1,0 1.0
Zur VerauBerung verfiigbar 0,3 0.3 0,3
Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente 74,6
Kredite und Forderungen 53,1 53,1 53,1
Bis zur Endfalligkeit gehalten 18,4 18,4 18,4
Zu Handelszwecken gehalten 0,1 0,1 0,1
Zur VerauBerung verfiigbar 3,0 3,0 3,0
Ubrige Finanzinstrumente
und sonstige Vermogenswerte 47,6
Kredite und Forderungen 16,2 16,2 16,2
Bis zur Endfalligkeit gehalten 0,3 0.3 0,3
Zu Handelszwecken gehalten 0,0 0,0 0,0
Zur VerauBerung verfiigbar 1.1 0,6 0,5 1,1
Derivate in Sicherungsbeziehungen 0,3 0,0 0,3 0,3
1AS 39 nicht anwendbar 29,7 -
Summe finanzielle Vermégenswerte 4841 450,2 35 0,7 454,4
Finanzverbindlichkeiten 212,5
Kredite und Forderungen 212,2 212,2 212,2
Finanzierungsleasing 0,3 0,3 0,3
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 204,9
Kredite und Forderungen 204,9 204,9 204,9
Sonstige Verbindlichkeiten 1121
Kredite und Forderungen 59,0 59,0 59,0
Derivate in Sicherungsbeziehungen 28,1 3.4 24,7 28,1
1AS 39 nicht anwendbar 25,0 -
Summe finanzielle Verbindlichkeiten 529,5 476,4 34 24,7 504,5
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Zusammenfassung nach Bewertungskategorien des IAS 39

Bewertung nach IAS 39

Buchwerte Beizulegender Beizulegender
laut Bilanz Fortgefiihrte Zeitwert Zeitwert Zeitwerte
Mio.€ S(HPIVLNS  Anschaffungskosten erfolgsneutral erfolgswirksam 31.12.2010
Finanzielle Vermdgenswerte
Kredite und Forderungen 429,9 429,9 429,9
Bis zur Endfalligkeit gehalten 19,7 19,7 19,7
Zu Handelszwecken gehalten 0,1 0,1 0,1
Zur VerauBerung verfiigbar 4,4 0,6 3,5 0,3 4,4
Summe finanzielle Vermdogenswerte 454,1 450,2 35 0,4 454,1
Finanzielle Verbindlichkeiten
Kredite und Forderungen 476,1 476,1 476,1
Summe finanzielle Verbindlichkeiten 476,1 476,1 — — 476,1
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Buchwerte, Bewertungskategorien und Fair Values zum 31. Dezember 2009

Bewertung nach IAS 39

Buchwerte Beizulegender Beizulegender
laut Bilanz Fortgefiihrte Zeitwert Zeitwert Zeitwerte
il Anschaffungskosten erfolgsneutral erfolgswirksam 31.12.2009

Mio.€

Forderungen aus

Lieferungen und Leistungen 298,9
Kredite und Forderungen 298,9 298,9 298,9
Wertpapiere 08
Bis zur Endfalligkeit gehalten 0,6 0,6 0,6
Zu Handelszwecken gehalten 0,2 0,2 0,2
Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente 156,5
Kredite und Forderungen 107,1 107,1 107,1
Bis zur Endfalligkeit gehalten 48,0 48,0 48,0
Zu Handelszwecken gehalten 0,0 0,0 0,0
Zur VerauBerung verfiigbar 1,4 1,4 1.4
Ubrige Finanzinstrumente
und sonstige Vermogenswerte 56,4
Kredite und Forderungen 24,9 24,9 24,9
Bis zur Endfalligkeit gehalten 0,2 0,2 0,2
Zu Handelszwecken gehalten 0,0 0,0 0,0
Zur VerauBerung verfiigbar 1.1 0,6 0,5 1,1
Derivate in Sicherungsbeziehungen 2,5 0,3 2,2 2,5
1AS 39 nicht anwendbar 27,7 -
Summe finanzielle Vermégenswerte 512,6 480,3 2,2 24 484,9
Finanzverbindlichkeiten 2275
Kredite und Forderungen 227,5 227,5 227,5
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 229,9
Kredite und Forderungen 229,9 229,9 229,9
Sonstige Verbindlichkeiten 121,6
Kredite und Forderungen 49,7 49,7 49,7
Derivate in Sicherungsbeziehungen 44,0 6.3 37,7 44,0
IAS 39 nicht anwendbar 27,9 -
Summe finanzielle Verbindlichkeiten 579,0 507,1 6,3 37,7 551,1
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Zusammenfassung nach Bewertungskategorien des IAS 39

Beizulegender Beizulegender
Fortgefiihrte Zeitwert Zeitwert
Anschaffungskosten erfolgsneutral erfolgswirksam
Finanzielle Vermdgenswerte
Kredite und Forderungen 430,9 430,9 430,9
Bis zur Endfalligkeit gehalten 48,8 48,8 48,8
Zu Handelszwecken gehalten 0,2 0,2 0,2
Zur VerauBerung verfiigbar 2,5 0,6 1,9 0,0 2,5
Summe finanzielle Vermdogenswerte 482,4 480,3 1,9 0,2 482,4
Finanzielle Verbindlichkeiten
Kredite und Forderungen 507,1 507,1 507,1
Summe finanzielle Verbindlichkeiten 507,1 507,1 - - 507.1

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
dquivalente sowie sonstige Forderungen und Vermogenswerte haben tiberwiegend
kurze Restlaufzeiten. Daher entsprechen deren Buchwerte zum Abschlussstichtag
naherungsweise dem beizulegenden Zeitwert.

Auch die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige
Verbindlichkeiten haben regelmafSig kurze Restlaufzeiten. Daher entsprechen deren
Buchwerte niherungsweise dem beizulegenden Zeitwert. Die Zeitwerte der
langfristigen Finanzverbindlichkeiten sind mithilfe der Diskontierung der aus diesen
Verbindlichkeiten zukiinftig zu erwartenden Zins- und Tilgungszahlungen auf Basis
aktueller Marktzinssitze ermittelt worden.

Unter den zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermogenswerten
werden iiberwiegend Derivate in Sicherungsbeziehungen ausgewiesen.
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Die nachfolgende Aufstellung zeigt die Zuordnung der finanziellen Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, zur
Bewertungshierarchie des IFRS 7 (sogenannte Fair-Value-Hierarchie).

Zuordnung zu den Stufen der Fair-Value-Hierarchie

Anhand von Von Marktwerten nicht auf Marktwerten
Borsenkursen ermittelt abgeleitet beruhende Bewertung
Mio.€ (Stufe 1) (Stufe 2) (Stufe 3)
Zum Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte
Zu Handelszwecken gehalten 0,1
Zur VerauBerung verfiigbar 3,8 -
Derivate in Sicherungsbeziehungen 0.3 =
Gesamt 0,1 41 —
Zum Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
Derivate in Sicherungsbeziehungen 28,1 -
Gesamt 28,1 =

Grundlage der Hierarchiestufen sind die fiir die Ermittlung der beizulegenden Zeit-
werte verwendeten Faktoren. In Stufe 1 wird der Preis unverdndert von identischen
Vermogenswerten und Verbindlichkeiten iibernommen, die an einem aktiven Markt
gehandelt werden. In Stufe 2 werden Bewertungsfaktoren verwendet, die fiir den
betreffenden finanziellen Vermogenswert oder die betreffende finanzielle Schuld
zumindest von beobachtbaren Marktdaten abgeleitet werden konnen. In Stufe 3
stehen keine beobachtbaren Marktdaten zu Verfligung, sodass eine Bewertung
anhand von Bewertungsmodellen erfolgen muss.

Die in der Gewinn- und Verlustrechnung erfassten Nettogewinne beziehungsweise
Nettoverluste sowie Nettozinsertrage und -zinsaufwendungen resultieren aus

Finanzinstrumenten der folgenden Bewertungskategorien:

Nettogewinne und -verluste aus Finanzinstrumenten nach Bewertungskategorien

Kredite und Falligkeits- VerauBerbare
Mio.€ Forderungen werte Handelswerte Werte 2010 2009

Nettogewinne/-verluste aus:

Zinsen -13,4 0,6 0,0 = -12,8 -10,9
Folgebewertung
aus Wertberichtigungen 1,1 0,0 - -0,2 0.9 -3,4
aus Wahrungsdifferenzen 2,5 - - - 2,5 0,9
zum beizulegenden Zeitwert - - 0,0 - 0,0 0,1
Abgang - - - - 0.0 4,8
Summe -9,8 0,6 0,0 -0,2 9.4 -8,5
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Dabei werden die Zinsen im Zinsergebnis, die Wertberichtigungen auf Kredite und
Forderungen (im Wesentlichen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen) unter
den Funktionskosten (im Wesentlichen den Vertriebskosten) sowie die Abgangserfolge
und Kursgewinne wie -verluste im sonstigen Ergebnis erfasst. Die Ertrage aus der
Bewertung von zu Handelszwecken gehaltenen Wertpapieren zu Zeitwerten sowie die
Wertberichtigungen auf verduflerbare Werte sind in der obigen Ubersicht enthalten
und werden im sonstigen Finanzergebnis ausgewiesen.

Bei den zur Verduflerung verfiigbaren finanziellen Vermogenswerten wurden im
Berichtsjahr Wertanderungen in Hohe von 0,0 Mio.€ (Vorjahr: 0,0 Mio.€) erfolgs-
neutral im Eigenkapital (OCI) erfasst.

Im Rahmen des Fair-Value-Hedge standen im abgelaufenen Geschaftsjahr Aufwen-
dungen aus der Erhohung des Euro-Gegenwertes der US-Dollar-Schuld in Hohe von
12,9 Mio.€ Ertrage aus der Erhohung des Zeitwertes des sichernden Derivates in
gleicher Hohe kompensierend gegeniiber. Im Vorjahr hatten sich Ertrage aus der
Verminderung des Euro-Gegenwertes der US-Dollar-Schuld in Hohe von 3,9 Mio.€
und Aufwendungen aus der Verminderung des Zeitwertes des sichernden Derivates
in gleicher Hohe ausgeglichen.

Mit Filligkeit der US-Dollar-Zinszahlungen wurden im abgelaufenen Geschaftsjahr
bisher im Eigenkapital erfasste Wertverdanderungen des diese Zahlungen sichernden
Cross-Currency-Swaps in Hohe von 0,2 Mio.€ (Vorjahr: 0,7 Mio.€) in den Zinsauf-
wand aufgelost.
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Liquiditatsrisiken

Management finanzieller Risiken

Der Vossloh-Konzern ist im Rahmen seiner operativen Tatigkeit finanziellen Risiken
ausgesetzt. Bei diesen Risiken handelt es sich um Liquiditats-, Wahrungs-, Zins-
sowie Kreditrisiken. Die konzernweite Steuerung und Begrenzung der Liquiditits-,
Wihrungs- und Zinsrisiken erfolgt durch das Treasury-Management. Die Uber-
wachung 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 Liquiditdtsplanung sowie einem zentralen Cash-Management.
Zum Jahresende standen dem Konzern neben Zahlungsmitteln und Zahlungsmittel-
aquivalenten sowie kurzfristig liquidierbaren Wertpapieren in Hohe von 75,9 Mio.€
zusitzliche, nicht ausgenutzte Kreditlinien in Hohe von 252,3 Mio.€ zur Abdeckung
zukunftiger Liquiditatsbedarfe zur Verfiigung. Aus der nachfolgenden Tabelle sind
die vertraglich vereinbarten, undiskontierten Zins- und Tilgungszahlungen der
finanziellen Verbindlichkeiten ersichtlich:

Falligkeiten der Zins- und Tilgungszahlungen zum 31.12.2010

Originare finanzielle Verbindlichkeiten
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
Derivative finanzielle Vermogenswerte

Tilgung Zins Tilgung Zins Tilgung Zins
-25,0 -11,8 -109,0 -34,6 -78,0 -2,3
-14,5 -11,0
0,3

Wahrungsrisiken
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Waihrungsrisiken resultieren aus in der Bilanz ausgewiesenen Vermogenswerten und
Schulden in fremder Wahrung, deren Euro-Gegenwert durch eine Verinderung der
Wechselkurse negativ beeinflusst werden kann, sowie aus schwebenden Fremdwah-
rungsgeschiften, deren zukiinftige Zahlungsstrome sich aufgrund von Wechselkurs-
verdnderungen nachteilig entwickeln konnen. Nennenswerte Wihrungsrisiken aus
dem operativen Geschift ergeben sich fiir Vossloh aus Fremdwahrungsforderungen
und -verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie aus schwebenden
Liefer-, Leistungs- und Einkaufsgeschiften. Hier besteht die konzernweite Vorgabe,
Wahrungsrisiken durch das Treasury-Management zentral absichern zu lassen.
Mithilfe von Devisentermingeschiften, die fristen- und betragskongruent zu den zu
sichernden Grundgeschiften abgeschlossen werden (Microhedges), werden die Kurse
fiir die so gesicherten Geschafte festgeschrieben, um ungiinstige Auswirkungen von
Wihrungsschwankungen auf Kalkulationen und Vermogenswerte zu verhindern.

Fur den Konzern wesentliche Wahrungsrisiken konnten sich aus Finanzverbindlich-
keiten in Hohe von 240,0 Mio.US-$ aus dem US-Private-Placement (US-PP) sowie
aus den damit verbundenen, zukiinftig filligen Zinszahlungen in US-Dollar ergeben.
Zur vollstandigen Absicherung dieser Risiken wurden im Zuge der Mittelaufnahme
kongruente Cross-Currency-Swaps abgeschlossen.



Hinsichtlich des Riickzahlungsbetrages wird dieses Derivat als Fair-Value-Hedge
bilanziert, beziiglich der zukiinftigen Zinszahlungen handelt es sich um einen
Cashflow-Hedge.

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 Schwankun-
gen des US-Dollars bei ansonsten gleichen Bedingungen ist in der folgenden Tabelle

zusammengestellt:
Cashflow-Hedge Fair-Value-Hedge
fiktiver um 10 % erhohter Kurs 1,46 -5,0 -39,6
tatsachlicher US-$-Stichtagskurs
zum 31.12.2010 1,33 -2,4 -23,2
fiktiver um 10 % niedrigerer Kurs 1,20 1,5 -3,9

39,6

23,2
3,9

'Wor latenten Steuern
2Veranderung im Verhéltnis zum gesicherten Riickzahlungsbetrag in Hohe von 203,9 Mio.€

Zinsrisiken resultieren im Wesentlichen aus den im Rahmen der Konzernfinanzierung
aufgenommenen kurzfristigen variabel verzinsten Krediten sowie den kurzfristigen
variabel verzinsten Geldanlagen der liquiden Mittel.

Dem Risiko, dass sich zukiinftige Zinszahlungen aus variabel verzinsten Krediten
aufgrund von Anderungen des Zinsniveaus ungiinstig entwickeln, wird durch
Zinsswaps und Zinscaps entgegengewirkt.

Im Rahmen des Hedge-Accountings werden diese Zinssicherungsgeschafte als
Cashflow-Hedge bilanziert. Sowohl die gesicherten Betrdge als auch die Zeitwerte
der Finanzinstrumente sind im Vergleich zu den Wahrungssicherungen von
untergeordneter Bedeutung.

Die Zeitwerte der zur Wahrungs- und Zinssicherung eingesetzten Derivate sowie die
gesicherten Nominalvolumina sind unter den Erlauterungen zu den Finanzinstru-
menten auf der Seite 173 dargestellt.

Zinsrisiken
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Kreditrisiken

Kreditrisiken beschreiben das Risiko, dass Vertragspartner ihren Verpflichtungen aus
finanziellen Forderungen nicht nachkommen. Hinsichtlich der durch den Vossloh-
Konzern bei Banken angelegten Zahlungsmittel und Zahlungsmitteliquivalente und
von Konzerngesellschaften gehaltenen kurzfristigen Wertpapiere sowie der mit Banken
abgeschlossenen Sicherungsinstrumente wird das Kreditrisiko durch Beschrankung
auf Kontrahenten mit einer erstklassigen Bonitdt minimiert. Aus der operativen
Geschiftstatigkeit 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.

Der Bruttoforderungsbestand (Forderungen vor Abzug von Wertberichtigungen)
gliedert sich hinsichtlich der operativen Kreditrisiken wie folgt:

Bruttoforderungsbestand der kurzfristigen Forderungen

Nicht iberfallige und nicht Uberfallige und nicht Wertberichtigte Bruttowert der
wertberichtigte Forderungen wertberichtigte Forderungen Forderungen” Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen
253,9 108,4 10,6 372,9
2009 249,7 51,0 10,9 311,6
Sonstige
2009 47,3 0,1 0,8 48,2

“Es handelt sich um den Bruttoforderungsbestand der einzelwertberichtigten Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen, die mit 9,3 Mio.€ (Vorjahr: 10,6 Mio.€) einzelwertberichtigt sind.

Eine Analyse der tiberfilligen nicht wertberichtigten Forderungen zeigt die
nachfolgende Ubersicht:

Uberfallige nicht wertberichtigte Forderungen

aus Lieferungen und Leistungen

51,4 20,5 20,1 12,1 43 108,4
2009 22,8 8,0 7,0 10,2 3,0 51,0
Sonstige

2009 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0




Ein konkretes Ausfallrisiko besteht auch hinsichtlich der tberfilligen Forderungen
nicht, da es sich aufgrund der Kundenstruktur des Vossloh-Konzerns zu einem
groflen Teil um staatliche beziehungsweise 6ffentliche Abnehmer handelt.

Das maximale Ausfallrisiko aller finanziellen Vermogenswerte ergibt sich aus deren
Buchwerten (siche Ubersicht auf Seite 174).

Sonstige Angaben

Die Haftungsverhaltnisse haben sich wertmifSig gegeniiber dem 31. Dezember 2009
um 2,7 Mio.€ auf 17,3 Mio.€ erhoht (Vorjahr: 14,6 Mio.€). Die Haftungsverhiltnisse
resultieren in Hohe von 13,8 Mio.€ aus Biirgschaftsverhaltnissen fiir nicht konsoli-
dierte verbundene Unternehmen und in Hohe von 3,5 Mio.€ aus der Bestellung von
Sicherheiten fiir fremde Verbindlichkeiten (davon entfallen 1,3 Mio.€ auf nicht
konsolidierte verbundene Unternehmen).

Das Risiko einer Inanspruchnahme wird bei allen aufgefiihrten Haftungsverhaltnissen
als nicht wahrscheinlich eingeschatzt.

Die Verpflichtungen aus der Anschaffung von immateriellen Vermogenswerten und
Sachanlagen (Bestellobligo) beliefen sich auf 6,3 Mio.€ (Vorjahr: 5,7 Mio.€).

Der Mindestbetrag nicht abgezinster kiinftiger Leasing- und Mietzahlungen aus
Operating Leasing sowie aus Miet- und Pachtvertragen belief sich auf 62,5 Mio.€
(Vorjahr: 51,7 Mio.€). Die Zahlungsverpflichtungen allein aus Operating Leasing
werden folgendermafSen fillig:

Finanzielle Verpflichtungen aus Operating Leasing

Fallig bis 1 Jahr 11,2 11,4
Fallig in 1 bis 5 Jahren 28,6 24,9
Fallig nach mehr als 5 Jahren 0,7 3,9

40,5 40,2

Die Verpflichtungen aus Operating Leasing betreffen tiberwiegend die Betriebs- und
Geschiftsausstattung. Die folgenden Zahlungen wurden erfolgswirksam erfasst:

Erfolgswirksam erfasste Zahlungen aus Leasingverhaltnissen

Aufwand aus Mindestleasingzahlungen 12,0 13,1
Aufwand aus bedingten Mietzahlungen 0,7 0,5
Ertrag aus Untermietverhaltnissen 7,5 6,1

Aus unkiindbaren Untermietverhiltnissen werden zukiinftige Mindestzahlungen in
Hohe von 33,0 Mio.€ (Vorjahr: 29,1 Mio.€) erwartet.

Haftungsverhaltnisse

Sonstige finanzielle
Verpflichtungen
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Gemeinschaftlich gefiihrte  Die Bilanz sowie die Gewinn- und Verlustrechnung des Vossloh-Konzerns enthalten
Unternehmen  die nachfolgend aufgefithrten anteiligen Vermogenswerte und Schulden sowie Auf-
wendungen und Ertrage aus der quotalen Konsolidierung gemeinschaftlich gefiihrter
Unternehmen:

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

Kurzfristiges Vermdgen 29,3 28,5
Langfristiges Vermogen 6,6 58
Kurzfristige Schulden 13,4 13,9
Langfristige Schulden 0,0 0,0
Ertrage 34,5 41,0
Aufwendungen 30,3 37,3

Beziehungenzu  Die Vossloh AG ist das oberste, beherrschende Unternehmen des Vossloh-Konzerns.
nahestehenden  Die konsolidierten Unternehmen des Vossloh-Konzerns stehen im Rahmen ihrer
Unternehmen und Personen  normalen Geschiftstitigkeit mit nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen,
gemeinschaftlich gefiihrten Unternehmen sowie den assoziierten Unternehmen in
Beziehung. Die nahestehenden nicht konsolidierten Unternehmen, Gemeinschafts-
unternehmen und assoziierten Unternehmen sind in der Aufstellung des Anteilsbesitzes
auf Seite 187 ff. aufgefiihrt.

Als nahestehende natiirliche Personen werden in der Vossloh-Gruppe die Mitglieder
des Vorstands und des Aufsichtsrats, einige Mitglieder des Managements in Schlussel-
positionen sowie die Mitglieder der Familiengemeinschaft Vossloh GbR definiert.

In der folgenden Aufstellung sind die Geschaftsvorfille mit nahestehenden Personen
und Unternehmen zusammengestellt. Dabei handelt es sich fast ausschliefSlich um
Geschiftsvorfalle mit nicht konsolidierten Tochterunternehmen, die in der Segment-
berichterstattung als Innenumsatzerlose und in der Konzernbilanz als Forderungen
oder Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen dargestellt sind.
Geschiftsvorfille mit nahestehenden natiirlichen Personen haben nur in einem
geringen Umfang stattgefunden.
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Kaufe oder Verkaufe von Giitern

Umsatzerlose aus dem Verkauf von fertigen oder unfertigen Giitern 5,8 6,4
Materialaufwand aus dem Kauf von fertigen oder unfertigen Giitern 1.8 1,0
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 2,5 4,5
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1,0 0,2
Kaufe oder Verkaufe von sonstigen Vermégenswerten

Forderungen aus dem Verkauf sonstiger Vermégenswerte 0,3 0.8
Verbindlichkeiten aus dem Kauf von sonstigen Vermogenswerten 1,0 0,7
Erhaltene Anzahlungen 0,1 -
Geleistete oder bezogene Dienstleistungen

Erlose aus der Bereitstellung von Dienstleistungen 1,8 1,2
Aufwendungen aus dem Bezug von Dienstleistungen 0,4 0,0
Leasingvereinbarungen

Erlose aus Leasingverhéltnissen (Operating Leasing) 0,0 0,0
Aufwendungen aus Leasingverhaltnissen (Operating Leasing) 0,9 0,5
Lizenzen

Lizenzerlose 0,0 -
Lizenzaufwendungen 3.3 -
Finanzierungen

Zinserlose aus gewahrten Finanzierungsdarlehen 0,1 0,1
Zinsaufwendungen aus erhaltenen Finanzierungsdarlehen 0,0 0,0
Forderungen aus gewahrten Finanzierungsdarlehen 0,4 1,8
Gewahrung von Biirgschaften und Sicherheiten

Gewahrung von Biirgschaften 13,8 11,2
Gewdhrung von sonstigen Sicherheiten 3,5 1,3

Die aktiven Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten fiir das Berichtsjahr laufende
Gesamtbezuge in Hohe von 689,4 T€ (Vorjahr: 612,1 T€). Eine Individualisierung
der Beziige sowie weitere Details zum Vergiitungssystem finden sich im Vergiitungs-
bericht als Teil des Lageberichts des Vossloh-Konzerns.

Vergiitung des Vorstands

Laufende Gesamtbeziige 2.839,5 3.050,2
Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhéltnisses 1.182,5 508,9

Ehemalige Vorstandsmitglieder erhielten im Berichtsjahr Gesamtbeztige in Hohe von
612,3 T€ (Vorjahr: 674,6 T€). Die Pensionsverpflichtungen fiir ehemalige Vorstands-
mitglieder und Mitglieder der Geschiftsfithrung und deren Angehorige beliefen sich
auf 11,4 Mio.€ (Vorjahr: 8,6 Mio.€). Diese Verpflichtungen sind in voller Hohe
bilanziert und tiberwiegend durch Planvermogen gedeckt.
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Honorare
des Abschlusspriifers

Deutscher Corporate
Governance Kodex

Konzerngesellschaften und
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Beteiligungen

Fiir die erbrachten Dienstleistungen des Priifers des Konzernabschlusses, der
BDO AG, Wirtschaftspriifungsgesellschaft, sowie Gesellschaften des internationalen
Netzwerks der BDO AG, sind folgende Honorare als Aufwand erfasst worden:

Abschlusspriifungsleistungen 1,1 1.0
Andere Bestatigungsleistungen 0,2 0,3
Steuerberatungsleistungen 0,7 0,6
Sonstige Leistungen 0,0 0,0

2,0 1.9

Die im Geschiftsjahr 2010 erbrachten Dienstleistungen des Prifers des Konzernab-
schlusses betragen 0,4 Mio.€ fiir Abschlusspriifungsleistungen, 0,2 Mio.€ fir andere
Bestitigungsleistungen sowie 0,7 Mio.€ fiir Steuerberatungsleistungen.

Die Honorare fiir Abschlusspriifungen beinhalten vor allem die Honorare fur die
Konzernabschlusspriifung sowie die Prifung der Abschliisse der Vossloh AG und
ihrer inlandischen Tochterunternehmen durch die BDO AG. In den Honoraren sind
fiir andere Bestatigungsleistungen in Hohe von 0,0 Mio.€ (Vorjahr: 0,0 Mio.€) sowie
fiir Steuerberatungsleistungen in Hohe von 0,0 Mio.€ (Vorjahr: 0,1 Mio.€) Honorare
enthalten, die durch auslindische BDO-Gesellschaften erbracht und durch die BDO
AG abgerechnet wurden. Die Honorare fiir andere Bestatigungsleistungen entfallen
in erster Linie auf die Beratung und Priifung der Umsetzung konzernweiter Bilanzie-
rungsvorgaben sowie die priiferische Durchsicht der Quartalsabschlisse. In den Ho-
noraren fur Steuerberatungsleistungen sind insbesondere Honorare fiir die Beratung
im Zusammenhang mit der Erstellung von Steuererklarungen und der Prifung von
Steuerbescheiden sowie in sonstigen nationalen und internationalen Steuerangelegen-
heiten enthalten.

Im Dezember 2010 haben Vorstand und Aufsichtsrat die Entsprechenserklarung nach
§ 161 AktG abgegeben und den Aktionaren auf der Webseite des Konzerns dauerhaft
zuganglich gemacht.

Die Angaben zum Anteilsbesitz des Vossloh-Konzerns erfolgen gemaf
§ 313 Abs. 4 HGB in der folgenden Aufstellung:



Aufstellung Anteilsbesitz

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

'Fiir vollkonsolidierte Gesellschaften steht ein (k), fiir equity-konsolidierte ein (e), fiir quotenkonsolidierte ein (q) und fiir nicht konsolidierte ein (n).
2Inanspruchnahme der Befreiung nach § 264 Abs. 3 HGB oder § 264b HGB

3Nichteinbeziehung in den Konsolidierungskreis aufgrund untergeordneter Bedeutung fiir die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

“lm Berichtsjahr erstmals in die Konsolidierung einbezogen

>Abweichendes Geschaftsjahr 1.4. bis 31.3.

bFerner ist die Vossloh Verwaltungsgesellschaft (5) zu einem geringen Anteil als Komplementarin beteiligt.
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Mio.€ FuBnote Beteiligungen in % bei ()  Konsolidierung'
(48) Vossloh Beekay Castings Ltd., Bhilai/Indien 5 60,00 (27) (k)
(49) Dakshin Transtek Pvt. Ltd., Bangalore/Indien 3,5 100,00 (47) (n)
(50) Vossloh Track Material, Inc., Wilmington/USA 100,00 (3) (k)
(51) Cleveland Track Material, Inc., Cleveland/USA 100,00 (3) (k)
(52) Vossloh Cogifer Australia Pty. Ltd., Sydney/Australien 100,00 (4) (k)
(53) Vossloh Sportek A/S, Horsens/Danemark 100,00 (30) (k)
(54) Kloos Oving B.V., Nieuw-Lekkerland/Niederlande 100,00 (27) (k)
(55) Global Rail Systems, Inc., Marlin/USA 4 60,00 (3) (k)
(56) Vossloh France International SAS, Rueil-Malmaison/Frankreich 100,00 (6) (n)
(57) Wuhu China-Railway Cogifer Track Co., Huo Long Gang Town/China 50,00 (27) (n)
Geschaftsfeld Rail Services
(58) Vossloh Rail Services GmbH, Seevetal 2,4 100,00 (1) (k)
(59) Stahlberg, Roensch GmbH & Co. KG, Seevetal 2,4,6 96,0/4,0 (58/60) (k)
(60) Stahlberg Verwaltungsgesellschaft mbH, Seevetal 4 100,00 (58) (k)
(61) RCN Rail Center Niirnberg GmbH & Co. KG, Niirnberg 2,4 100,00 (59) (k)
(62) RCN Rail Center Niirnberg Verwaltungs GmbH, Nirnberg 4 100,00 (59) (k)
(63) RCB Rail Center Biitzow GmbH & Co. KG, Biitzow 2,4 100,00 (59) (k)
(64) RCB Rail Center Biitzow Verwaltungs GmbH, Biitzow 4 100,00 (59) (k)
(65) Stahlberg Roensch Leipzig GmbH, Seevetal 4 100,00 (59) (k)
(66) GTS Gesellschaft fiir Gleistechnik Siid mbH, Seevetal 2,4 100,00 (59) (k)
(67) Stahlberg Roensch Hamburg GmbH, Hamburg 4 100,00 (59) (k)
(68) Alpha Rail Team GmbH & Co. KG, Berlin 50,00 (59) (e)
(69) Alpha Rail Team Verwaltungs GmbH, Berlin 50,00 (59) (n)
(70) LOG Logistikgesellschaft Gleisbau mbH, Hannover 2,4 100,00 (58) (k)
(71) Vossloh Ray Hizmetleri Limited Sirketi, Istanbul/Ttrkei 3 99,5/0,5 (59/58) (n)
(72) Vossloh High Speed Grinding GmbH, Seevetal 2,4 100,00 (58) (k)
(73) Vossloh Mobile Rail Services GmbH, Seevetal 2,4 100,00 (59) (k)
Geschaftsbereich Transportation
Geschaftsfeld Transportation Systems
(74) Vossloh Locomotives GmbH, Kiel 100,00 (1) (k)
(75) Locomotion Service GmbH, Kiel 2 100,00 (74) (k)
(76) Vossloh Espafa S.A., Valencia/Spanien 100,00 (1) (k)
(77) Erion Mantenimiento Ferroviario S.A., Madrid/Spanien 51,00 (76) (k)
(78) Vossloh Locomotives France SAS, Antony/Frankreich 100,00 (74) (k)
Geschaftsfeld Electrical Systems
(79) Vossloh Kiepe GmbH, Diisseldorf 2 100,00 (1) (k)
(80) Vossloh Kiepe Beteiligungs GmbH, Diisseldorf 2 100,00 (79) (k)
(81) Vossloh Kiepe Ges.m.b.H., Wien/Osterreich 100,00 (80) (k)
(82) Vossloh Kiepe Corporation, Vancouver/Kanada 3 100,00 (80) (n)
(83) Vossloh Kiepe S.r.l., Cernusco sul Naviglio/Italien 3 100,00 (80) (n)
(84) Vossloh Kiepe Sp.z 0.0., Krakau/Polen 3 99,00/1,00 (79/80) (n)
(85) Vossloh Kiepe Main Line Technology GmbH, Disseldorf 2 100,00 (80) (k)
(86) APS electronic AG, Niederbuchsiten/Schweiz 100,00 (80) (k)
(87) Vossloh Kiepe, Inc., Alpharetta/USA 3 100,00 (3) (n)
Sonstige Gesellschaften
(88) Vossloh Schwabe Australia Pty. Ltd., Sydney/Australien 3 100,00 (4) (n)
(89) Delkor Rail Pty. Ltd., Sydney/Australien 3 100,00 (4) (n)
(90) Delkor Rail (HK) Ltd., Hongkong/China 3 100,00 (89) (n)
(91) Vossloh Track Systems GmbH, Werdohl 3 100,00 (1) (n)
(92) Vossloh Middle East Business Rail —L.L.C., Abu Dhabi/Vereinigte Arabische Emirate 49,00 (91) (n)
(93) Vossloh Zweite Beteiligungsgesellschaft mbH, Werdohl 3 100,00 (1) (n)

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

2Inanspruchnahme der Befreiung nach § 264 Abs. 3 HGB oder § 264b HGB

3Nichteinbeziehung in den Konsolidierungskreis aufgrund untergeordneter Bedeutung fiir die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

4lm Berichtsjahr erstmals in die Konsolidierung einbezogen
>Abweichendes Geschaftsjahr 1.4. bis 31.3.

SFerner ist die Vossloh Verwaltungsgesellschaft (5) zu einem geringen Anteil als Komplementarin beteiligt.
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Der Jahresabschluss der Vossloh AG fiir das Geschiftsjahr 2010 weist nach handels-
rechtlichen Rechnungslegungsvorschriften einen Jahrestiberschuss von 32.124.074,74 €
aus. Unter Einbeziehung des Gewinnvortrags von 6.958.237,20 € ergibt sich ein
Bilanzgewinn von 39.082.311,94 €.

Der Vorstand schlagt der Hauptversammlung vor, auf das dividendenberechtigte
Grundkapital von 34.065.562,96 € (13.325.290 Aktien) eine Dividende von 2,50 €
je Stiickaktie auszuschiitten und den verbleibenden Betrag von 5.769.086,94 € auf
neue Rechnung vorzutragen. Bei der Ermittlung des dividendenberechtigten Grund-
kapitals wurde eine Gesamtzahl von 1.470.630 eigenen Aktien (3.759.605,90 €) in
Abzug gebracht.

Werner Andree, geboren 1951, Neuenrade

Sprecher des Vorstands

(seit 09.08.2007, Vorstand seit 01.09.2001, bestellt bis zum 31.08.2014)
— Vossloh Cogifer SA: Mitglied des Verwaltungsrats

— Vossloh France SAS: Prasident

— Vossloh Australia Pty. Ltd.: Mitglied des Verwaltungsrats

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

— Vossloh Esparia S.A.: Mitglied des Verwaltungsrats

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

(Vorstand seit 01.04.2007, bestellt bis zum 31.03.2015)

— Vossloh Cogifer SA: Mitglied des Verwaltungsrats

— Amurrio Ferrocarril y Equipos S.A.: Mitglied des Verwaltungsrats
— Wohnungsgesellschaft Werdohl GmbH: Mitglied des Aufsichtsrats
— Vossloh Espafia S.A.: Mitglied des Verwaltungsrats

Gewinnverwendungs-
vorschlag

Vorstand der Vossloh AG
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Aufsichtsrat der Vossloh AG
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Dr.-Ing. Wilfried Kaiser, Vorsitzender >*, Miinchen, Diplom-Ingenieur,
ehemaliges Mitglied des Vorstands der Asea Brown Boveri AG

— EvoBus GmbH: Mitglied des Aufsichtsrats

— ACTech GmbH: Mitglied® des Beirats

— schenck.de AG: Vorsitzender des Aufsichtsrats

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

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

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

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

Wolfgang Klein'??, Werdohl, Galvaniseur, Vorsitzender des Europaischen
und des Konzernbetriebsrats

Michael Ulrich!, Kiel, Maschinenschlosser

Arbeitnehmervertreter

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

Werdohl, 11. Marz 2011

Vossloh AG
Der Vorstand

Werner Andree, Dr.-Ing. Norbert Schiedeck



Versicherung der gesetzlichen Vertreter

»Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemafS 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 Geschaftsergebnisses
und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsiachlichen Verhiltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.“

Werdohl, 11. Marz 2011

Vossloh AG
Der Vorstand

Werner Andree, Dr.-Ing. Norbert Schiedeck
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers zum Konzernabschluss

Wir haben den von der Vossloh Aktiengesellschaft, Werdohl, aufgestellten Konzern-
abschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnis-
rechnung, Eigenkapitalverdanderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang —
sowie den Bericht iiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns fiir das
Geschiftsjahr vom 1. Januar 2010 bis zum 31. Dezember 2010 gepruft. 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 erganzend
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 Prifung eine Beurteilung tiber den Konzernabschluss und den
Bericht tiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze
ordnungsmafiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufithren, dass Unrichtigkeiten und VerstofSe, die sich auf die
Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden
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 Fest-
legung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse tiber die Geschaftstatigkeit
und tiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die
Erwartungen tiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden
die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Bericht tiber die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.
Die Prufung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Konzernab-
schluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der
angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsitze und der wesentlichen
Einschiatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdar-
stellung des Konzernabschlusses und des Berichts iiber 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 Prifung gewonnenen Erkenntnisse
entspricht der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
den ergdnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften sowie den erganzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter
Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Bericht uiber 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, 11. Marz 2011

BDO AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Fritz Barhold
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Glossar

Gewahrung von Optionsrechten zum Bezug von Aktien der Gesellschaft
an Mitarbeiter und Fiihrungskrafte

Bewertungsmethode fiir Anteile an Unternehmen, auf deren Geschéftspolitik
ein 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
(zum Beispiel Aktien oder Wéhrungen) 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

Vertragsform des Leasings, die zu einer Bilanzierung der Leasinggegenstande
beim Leasingnehmer 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
Aktienoptionsprogramm fiir Fiihrungskréfte
Nettofinanzschuld/Eigenkapital

Finanzverbindlichkeiten minus Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
minus kurzfristige Wertpapiere

Vertragsform des Leasings, die zu einer Bilanzierung der Leasinggegenstande
beim Leasinggeber fiihrt

Personalaufwand/Beschaftigte im Jahresdurchschnitt
Personalaufwand/Wertschopfung

Privat verhandelte Transaktion zwischen Emittent und Investoren
EBIT/durchschnittliches Capital Employed

Finanzmanagement

United States — Generally Accepted Accounting Principles

(Return on Capital Employed (ROCE) minus Weighted Average Cost of Capital
(WACC)) multipliziert mit dem durchschnittlichen Capital Employed

EBIT plus Personalaufwand plus sonstige Steuern

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (einschlieBlich Forderungen
aus langfristiger Auftragsfertigung) plus Vorrate minus Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen (einschlieBlich Verbindlichkeiten aus
langfristiger Auftragsfertigung) minus erhaltene Anzahlungen minus
sonstige kurzfristige Riickstellungen

Working Capital/Umsatz

Optionsgeschaft, das den Kaufer durch Vereinbarung einer Zinsobergrenze
gegen steigende Zinssatze absichert

Vertragliche Vereinbarung iiber den Austausch von variablen und festen
Zinszahlungsstrdmen auf Basis eines zugrunde liegenden Nominalbetrages
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Termine 2011/2012

Hauptversammlung
Dividendenzahlung
Verdffentlichung Zwischenbericht
per 31. Mérz
per 30. Juni
per 30. September
weitere Termine unter www.vossloh.com

Termine 2012

25. Mai 2011
26. Mai 2011

4. Mai 2011
27. Juli 2011
27. Oktober 2011

Veroffentlichung der Abschlusszahlen 2011
Pressekonferenz
DVFA-Analystenkonferenz
Hauptversammlung

Marz 2012
Marz 2012
Mérz 2012
Mai 2012

Investor Relations

Ansprechpartner
E-Mail

Telefon

Telefax

Lucia Mathée, Dr. Thomas Triska
investor.relations@ag.vossloh.com
+49(0)2392/52-359
+49(0)2392/52-219

Informationen zur Vossloh-Aktie

ISIN
Handelsplatze

Index

Anzahl ausstehender Aktien zum 31.12.2010
Aktienkurs (31.12.2010)

Kurshoch/-tief 2010

Reuterskiirzel

Bloombergkiirzel

Dividendenvorschlag

DE0007667107

Xetra, Dusseldorf, Frankfurt,
Berlin-Bremen, Hannover, Hamburg,
Stuttgart, Miinchen

MDAX

13.325.290

95,50 €

96,46 €/65,75 €

VOSG.DE

VOS GR

2,50 €
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Haftungsausschluss: Dieser Geschéaftsbericht enthalt zukunftsbezogene 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

T T oo [ aoos o0y | aooe | 005 | ao0 2005 a0z J oot |

Aus der Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatz Mio.€ 1.351,3 1.173,7 1.212,7 1.232,1 1.015,2 9%,4  917,8 9125 7445 903,0
davon: Rail Technology Mio.€ 1.351,3 1.173,4 1.212,1  1.231,8 1.014,2 996, 1 917,5 912,2 743,6 649,7
Lichttechnik Mio.€ - - - - - - - - - 252,8
EBIT Mio.€ 152,1 137,9 137,7 121,5 82,7 90,8 105,6  100,9 78,4 60,0
Zinsergebnis Mio.€ -11,7 -9,4 -9,3 -12,3 -14,1 -196 -16,0 -14,7 -148 -17,2
EBT Mio.€ 140,4 128,5 128,4 109,2 68,6 71,2 89,6 86,2 63,6 42,8
Konzerniiberschuss Mio.€ 97,5 87,9 139,4 71,4 20,3 45,1 57,2 55,5 52,4 17,2
je Aktie € 7,32 6,57 9,48 4,83 1,38 3,07 3,91 3,90 3,85 1,20
EBT-Marge % 10,4 10,9 10,6 8,9 6,8 7.1 9,8 9,4 8,5 4,7
Eigenkapitalrendite vor Ertragsteuern % 24,2 26,1 26,1 25,2 18,5 19,7 27,1 29,0 26,7 13,6
Return on Capital Employed! % 17,2 20,5 18,8 14,9 12,9 12,0 15,3 16,3 13,3 9.4
Wertbeitrag Mio.€ 54,8 63,7
Aus der Bilanz
Anlagevermdgen Mio.€ 590,7 458,2 431,4 503,4 423,4 453,3 387,0 377,7 4145 322,0
Investitionen? Mio.€ 57,9 41,9 37,6 52,6 23,9 34,5 39,4 30,5 25,5 48,2
Abschreibungen? Mio.€ 39,5 24,6 22,8 29,2 25,9 23,9 25,2 24,4 19,7 38,1
Working Capital (Stichtag)® Mio.€ 258,0 245,1 300,7 312,8 216,7 303,3 3032 242,7 1755 316,3
Working-Capital-Intensitat (Stichtag) % 19,1 20,9 24,8 25,4 21,3 30,4 33,1 26,6 23,6 35,0
Capital Employed (Stichtag) Mio.€ 848,6 703,2 732,1 816,2 640,1 756,6  690,2 620,4 590,0 6383
Eigenkapital Mio.€ 580,0 492,6 492,7 434,0 3711 361,0 331,1 297,6 2386 3144
davon: Anteile Konzernfremder Mio.€ 27,9 20,4 16,9 12,1 9,3 6,1 5.8 5,6 46 1212
Nettofinanzschuld* Mio.€ 136,6 70,2 -35,0 124,9 62,3 220,5 171,17 183,1  227,0 2312
Bilanzsumme Mio.€  1.405,8 1.338,4 13394 1.326,8 1.198,5 1.091,2 1.016,7 880,3 947,2 899,0
Eigenkapitalquote % 41,3 36,8 36,8 32,7 31,0 33,1 32,6 33,8 25,2 35,0
Aus der Kapitalflussrechnung
Cashflow aus
laufender Geschaftstatigkeit Mio.€ 139,1 44,9 133,8 80,2 186,9 54,6 32,9 16,1 1229 50,6
Cashflow
aus Investitionstatigkeit Mio.€ -151,1 -52,3 116,8 -123,6 -15,4 -65,5 -27,5 22,4 -292,3 -45,8
Cashflow
aus Finanzierungstatigkeit Mio.€ -71,8 -84,1 -77,0 -25,7 -81,5 -78,9 110,5 -51,0 10,8 -9,3
Netto-Mittelzufluss/-abfluss Mio.€ -83,8 -91,5 173,6 -69,1 90,0 -89,8 115,9 -12,5 -6,6 -4,5
Mitarbeiter
Beschéftigte im Jahresdurchschnitt Anzahl 4.984 4.717 4.631 5.493 4.765 4732 4513  4.422 4190 5.370
davon: Deutschland Anzahl 1.667 1.312 1.243 1.183 1.168 1.494 1547 1558 1.651 2.494
Ausland Anzahl 3.317 3.405 3.388 4.310 3.597 3.238 2966 2.864 2.539 2.876
davon: Rail Technology Anzahl 4.936 4.666 4.585 5.455 4.734 4701 4481 4392 4.167 3.884
Lichttechnik Anzahl - - - - - - - - - 1.464
Vossloh AG Anzahl 48 51 46 38 31 31 32 30 23 22
Personalintensitat % 61,5 61,9 61,3 67,5 71,6 70,8 66,2 66,9 69,0 77,0
Personalaufwand Mio.€ 249,5 229,6 223,2 268,9 223,9 234,5 217,5 213,9 178,4 208,1
Personalaufwand je Mitarbeiter T€ 50,1 48,7 48,2 49,0 47,0 49,6 48,2 48,4 42,6 38,7

Vossloh-AG-Kennzahlen tiber 10 Jahre
T oo | aoos I a0s | 007 | 2006 [ 2005 | e |

Gezeichnetes Kapital Mio.€ 37,8 37,8 37,8 37,8 37,7 37,7 37,4 37,4 36,8 36,8
Dividende pro Aktie € 2,50° 2,00 2,00+1,00 1,70 1,30 1,30 1,30 1,30 1,20 0,75
Borsenkurs am 31.12. € 95,50 69,52 79,49 80,10 57,14 41,10 36,35 44,80 24,70 22,53
Borsenkapitalisierung am 31.12. Mio.€ 1.272,6 926,0 1.104,0  1.185,1 842,0 6056 5309 6542 3381 3104

2001-2002 nach US GAAP
Ab 2003 nach IFRS

'Seit 2009 bei einem durchschnittlichen Capital Employed

20Ohne langfristige Finanzinstrumente; planméBige Abschreibungen

3Seit 2009 werden auch die sonstigen kurzfristigen Riickstellungen als nicht zinstragende Position abgezogen
“Bei negativem Vorzeichen: Nettofinanzvermdgen

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
VosslohstraBBe 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 Rail Services

Stahlberg Roensch GmbH & Co. KG
WerkstraBe 6 - D-21218 Seevetal
Telefon: +49 (0) 4105.58 53-0
Telefax: +49 (0) 4105.58 53-44
www.vossloh-rail-services.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 Espaia 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-rail-vehicles.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
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