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2020

Auftragseingang Mio.€ 915,5 938,2
Auftragsbestand Mio.€ 594,5 549,2
Aus der Gewinn- und Verlustrechnung
Umsatz Mio.€ 869,7 916,4
Core Components Mio.€ 375,3 351,7
Customized Modules Mio.€ 401,8 473,2
Lifecycle Solutions Mio.€ 103,8 106,0
EBITDA (2019 bereinigt) Mio.€ 123,1 105,5
EBITDA Marge (2019 bereinigt) % 14,2 11,5
EBIT (2019 bereinigt) Mio.€ 73,1 55,7
EBIT-Marge (2019 bereinigt) % 8,4 6,1
Zinsergebnis Mio.€ -14,4 -18,5
EBT Mio.€ 58,7 -56,1
Konzernergebnis Mio.€ 20,8 -136,8
Ergebnis je Aktie € 0,98 -8,32
Return on Capital Employed' % 8,4 -4,2
Wertbeitrag' Mio.€ 12,4 —-105,4
Aus der Bilanz
Anlagevermogen? Mio.€ 696,2 659,2
Investitionen Mio.€ 68,7 59,8
Abschreibungen Mio.€ 50,0 86,4
Working Capital (Stichtag) Mio.€ 155,3 180,3
Capital Employed (Stichtag) Mio.€ 851,5 839,5
Eigenkapital Mio.€ 414,5 403,6
Anteile anderer Gesellschafter Mio.€ 15,9 9,4
Nettofinanzschuld Mio.€ 307,4 321,3
Nettofinanzschuld (inklusive Leasingverbindlichkeiten) Mio.€ 351,3 370,4
Bilanzsumme Mio.€ 1.216,5 1.331,4
Eigenkapitalquote % 34,1 30,3
Aus der Kapitalflussrechnung
Bruttocashflow Mio.€ 112,9 39,3
Cashflow aus betrieblicher Geschéftstatigkeit Mio.€ 56,1 12,3
Cashflow aus Investitionstatigkeit Mio.€ -3,0 -15,5
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit Mio.€ —67,4 28,1
Free Cashflow aus fortgefiihrten Aktivitaten Mio.€ 58,1 2,4
Free Cashflow (inklusive nicht fortgefiihrten Aktivitaten) Mio.€ 4,0 -42,4
Mitarbeiter
Beschéftigte im Jahresdurchschnitt Anzahl 3.482 3.774
Core Components Anzahl 938 879
Customized Modules Anzahl 1.987 2.286
Lifecycle Solutions Anzahl 498 546
Vossloh AG Anzahl 59 63
Personalaufwand Mio.€ 205, 1 260, 1
Aktie
Borsenkurs am 31.12. € 41,35 37,00
Borsenkapitalisierung am 31.12. Mio.€ 726,3 649,9

! Bei einem durchschnittlichen Capital Employed

2 Anlagevermégen = Immaterielle Vermégenswerte zzgl. Sachanlagen zzgl. als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien
zzgl. Beteiligungen an at-equity einbezogenen Unternehmen zzgl. iibrige langfristige Finanzinstrumente
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Vorwort des Vorstandsvorsitzenden

Liebe Leserinnen und Leser,

aus gegebenem Anlass machte ich, bevor ich einen Blick auf die Entwicklung von Vossloh im abgelaufenen
Geschéftsjahr sowie auf die Perspektiven fiir die Zukunft werfe, eines sehr besonderen Menschen gedenken.
Am 23. Februar dieses Jahres hat uns véllig tiberraschend die traurige Nachricht vom Tod unseres Mehrheits-
aktionars Heinz Hermann Thiele erreicht. Herr Thiele hat Vossloh {iber fast ein Jahrzehnt hinweg durch enormes
finanzielles und vor allem persénliches Engagement unterstiitzt. Er war uns Forderer und Kritiker, er hat unser
Unternehmen mehrere Jahre als Vorsitzender des Aufsichtsrats gepragt und uns mit seinem unvergleichlichen
Erfahrungsschatz in jeder Hinsicht bereichert. Seine Kraft, Disziplin und Courage waren uns Ansporn, sein
langfristig angelegtes Engagement hat uns Stabilitat in Zeiten der Neuausrichtung von Vossloh gegeben. Wir
trauern um den Verlust einer einzigartigen Personlichkeit und unser Mitgefiihl gilt seinen Hinterbliebenen.

Mein Vorwort zum Geschaftsbericht 2019 stand unter dem Leitsatz ,Wir haben 2019 genutzt, um Vossloh fit
fiir die Zukunft zu machen”. Aus heutiger Sicht, und dies unvermeidlich auch mit Blick auf die Auswirkungen
der Covid-19-Pandemie, hatten wir unser damaliges, breit angelegtes Performance-Programm sicher zu
keinem besseren Zeitpunkt umsetzen konnen. Wer hatte Mitte 2019 ahnen kénnen, mit welcher enormen
Belastungs- oder besser ZerreiBprobe wir alle uns nur wenige Monate spater konfrontiert sehen wiirden. Die
Pandemie hat samtliche Bereiche unseres Lebens einschneidend verandert und tut das noch immer. Sowohl
personlich und gesellschaftlich, aber natiirlich auch in wirtschaftlicher Hinsicht.

Mit Blick auf ihre wirtschaftlichen Auswirkungen hat die Pandemie zweifellos bereits heute weltweit Schaden
angerichtet, deren AusmaB alles iibersteigt, was man sich je hatte vorstellen kénnen. Ganze Branchen sind
akut in ihrer Vielfalt oder gar ihrem Fortbestand geféhrdet. Aber Corona hat eben auch gezeigt, dass es wirt-
schaftliche Betatigungsfelder gibt, die vergleichsweise resilient auf Krisen reagieren. Und dazu gehort ganz
zweifelsfrei die Bahninfrastruktur. Schienengebundene Mobilitat von Menschen und Giitern ist systemrele-
vant und muss gerade auch in Krisenzeiten zuverlassig funktionieren. Das Jahr 2020 hat auch bei Vossloh
deutliche Spuren hinterlassen. Und es hat den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern — zusatzlich zu den vielfal-
tigen personlichen Belastungen — enorm viel abverlangt. Aber das Ergebnis unserer Arbeit im abgelaufenen
Geschéftsjahr kann sich sehen lassen.

Der Auftragseingang lag 2020 auf vergleichbarer Basis um 5,6 % {iber dem Vorjahr, der Auftragsbestand zum
Jahresende Ubertrifft das Vorjahresniveau sogar um 8,2 %. Nennenswerte Stornierungen seitens unserer
Kunden waren nicht zu verzeichnen. Die Umsatze konnten portfoliobereinigt leicht gesteigert werden. Und
dies, obwohl unsere Kunden Lieferungen und Leistungen von Vossloh in einem Umfang von rund 90 Mio.€
pandemiebedingt in die Zukunft verschieben mussten. Die EBIT-Marge schlieBlich iibertraf mit 8,4 % unsere
urspriinglich kommunizierten Erwartungen. Darin enthalten sind pandemiebedingte Belastungen von rund
25 Mio.€, die zum Teil durch einen positiven Bucheffekt von knapp 16 Mio.€ im Zusammenhang mit der Uber-
gangskonsolidierung eines chinesischen Gemeinschaftsunternehmens ausgeglichen werden konnten.

Auch abseits dieser bemerkenswerten Entwicklung war das abgelaufene Geschaftsjahr iiberaus erfolgreich.
Nach Jahren der Neuausrichtung und Restrukturierung markiert 2020 einen entscheidenden Wendepunkt
in der Geschichte des Vossloh-Konzerns. Mit dem Ende Mai 2020 erfolgten Vollzug des Verkaufs von Vossloh



me T ,Mit unseren Produkten

' und Dienstleistungen tragen
wir malgeblich zur Zukunft

nachhaltiger Mobilitdt bei. ”

Oliver Schuster Vorsitzender des Vorstands

Locomotives konnte die Transformation von Vossloh zu einem ausschlieBlich auf Bahninfrastruktur fokussierten
Unternehmen abgeschlossen werden. Die jahrelangen, enormen finanziellen Belastungen aus dem ehemaligen
Geschéftsbereich Transportation gehéren damit endgiiltig der Vergangenheit an und es ist an der Zeit, selbst-
bewusst nach vorne zu schauen. Jetzt gilt es, die Krafte zu biindeln und unsere Starke im Bereich Bahninfra-
struktur weiter auszubauen. Vor diesem Hintergrund haben wir das Pandemiejahr 2020 genutzt, um unserer
Unternehmensstrategie den letzten Feinschliff zu geben und unseren Weg in die Zukunft prazise zu zeichnen.
Zusammengefasst sieht die strategische StoBrichtung von Vossloh vor, einerseits das Bestandsgeschaft mit
Produkten und Dienstleistungen auszubauen und hinsichtlich seiner Profitabilitat weiter zu starken sowie
andererseits, auf dieser starken Basis aufsetzend, vermehrt digitale Geschaftsmodelle zu entwickeln und
diese zu skalieren. Erganzend hierzu fokussieren unsere strategischen Initiativen exemplarisch auf den be-
schleunigten Aufbau digitaler Kompetenz, héhere Prozesseffizienz in allen Unternehmensbereichen sowie die
verstarkte Betonung nachhaltigen Wirtschaftens. Die im Februar 2021 erfolgte Platzierung einer Hybridanleihe
iiber 150 Mio.€ verbessert deutlich unsere Bilanzstruktur und flankiert damit in finanzieller Hinsicht die Um-
setzung unserer Strategie.

Das System Bahn gewinnt derzeit rasant an Bedeutung. In vielen Landern dieser Erde steigt spiirbar die
Bereitschaft in Schienennetze zu investieren. International iiberbieten sich staatliche Férderprogramme. Die
Europaische Kommission hat 2021 zum ,Europaischen Jahr der Schiene” erkléart. Megatrends wie Bevdlke-
rungswachstum, Urbanisierung, Globalisierung, Digitalisierung und die zunehmende Bedeutung von Nach-
haltigkeit werden unausweichlich zu einer Verlagerung von Verkehr auf die Schiene fiihren, denn die Bahn ist
der mit Abstand umweltfreundlichste Verkehrstrager. Da Streckennetze aus vielerlei Griinden nicht proporti-
onal zum steigenden Verkehrsaufkommen erweitert werden kdnnen, wird der Erhéhung der Verfiigharkeit des
Fahrwegs Schiene entscheidende Bedeutung zukommen. Moderne Leit- und Sicherungssysteme sowie digitale
Stellwerke werden es den Netzbetreibern zunehmend ermaglichen, die Verkehrsdichte deutlich zu erhéhen.
Und zwar ohne Zugestandnisse bei der Sicherheit machen zu miissen. Mehr Verkehr wiederum erhéht unver-
meidlich den VerschleiB von Komponenten des Fahrwegs Schiene, was zu einer steigenden Nachfrage nach
Produkten und Dienstleistungen von Vossloh fiihren wird. Die héhere Streckenauslastung wird gleichzeitig die
fur Instandhaltungsarbeiten am Fahrweg verfiigharen Zeitfenster verkiirzen. Parallel steigen mit zunehmender
Verkehrsdichte die wirtschaftlichen Belastungen durch Stérungen im Betriebsablauf; deshalb muss Instand-
haltung besser, effizienter und vorausschauend werden. Und hier erdffnet sich fiir Vossloh zusétzliches Potenzial.
Unser Alleinstellungsmerkmal ist, dass wir die Physik aller wesentlichen Komponenten des Fahrwegs Schiene
sowie —und das ist entscheidend — deren systemisches Zusammenspiel verstehen. Basierend auf der Kenntnis



des heutigen und der Prognose des kiinftigen Zustands des Fahrwegs kann Vossloh den Kunden nicht nur
Empfehlungen zur optimalen Instandhaltung geben, sondern diese Arbeiten auch gleich selbst anbieten und
ausfihren. Parallel statten wir derzeit unsere Instandhaltungsfahrzeuge mit Messtechnik aus. Zusétzlich zu
den stationar am Fahrweg erfassten Daten erhalten wir somit ein umfassendes Bild iiber den Zustand des
Fahrwegs. Wir sind also der pradestinierte Partner, um gemeinsam mit unseren Kunden Konzepte zur zustands-
basierten und vorausschauenden Instandhaltung zu entwickeln. Unsere in diesem Bereich gewonnenen
Projekte in Schweden und Frankreich sind eindrucksvolle Belege dafiir, dass wir auf dem richtigen Weg sind.

Was bedeutet das zuvor Gesagte nun konkret fiir Vossloh? Wir sind zuversichtlich, dass wir mittelfristig ein
durchschnittliches jahrliches Umsatzwachstum von vier bis fiinf Prozent werden erreichen kénnen. Dies liegt
klar iiber den Wachstumsannahmen einschlagiger Studien fiir den Bahninfrastrukturmarkt. Die jiingste Ver-
offentlichung des Verbands der européischen Eisenbahnindustrie UNIFE beispielsweise geht von einem
Marktwachstum von jahrlich 2,3 % aus. Mit Blick auf die Profitabilitat streben wir mittelfristig in samtlichen
Geschaftsbereichen eine zweistellige EBIT-Marge an. Langfristig gilt diese Zielsetzung auch fiir die EBIT-Marge
im Gesamtkonzern. Dies entspricht einer EBITDA-Marge von etwa 16 %. Fiir das Geschaftsjahr 2021 planen
wir mit Umsatzerlésen zwischen 850 Mio.€ und 925 Mio.€. Die EBIT-Marge erwarten wir zwischen 7 % und 8 %.
Dies entspricht einer EBITDA-Marge zwischen 13 % und 14 %. Unter Herausrechnung des zuvor erwdhnten
Einmaleffekts im Jahr 2020 in Hohe von knapp 16 Mio.€ bedeutet dies im Jahresvergleich eine deutliche Stei-
gerung der operativen Profitabilitat.

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare, Vossloh ist heute besser aufgestellt als je zuvor und unsere kon-
sequente Arbeit der vergangenen Jahre zahlt sich erkennbar aus. Fiir Vossloh und damit auch fiir Sie. Nach-
dem wir im Vorjahr angesichts der mit der Pandemie verbundenen Unsicherheit die Zahlung einer Dividende
aussetzen mussten, sind wir der festen Uberzeugung, Sie zukiinftig wieder regelmaBig und angemessen am
Unternehmenserfolg beteiligen zu kdnnen. In diesem Sinne werden Vorstand und Aufsichtsrat der Vossloh AG
der fiir den 19. Mai 2021 geplanten ordentlichen Hauptversammlung fiir das Geschaftsjahr 2020 die Aus-
schiittung einer Dividende in Hohe von 1,00 € je Aktie vorschlagen. Bezogen auf das auf unsere Anteilseigner
entfallende Konzernergebnis aus fortgefiihrten Aktivitaten entspricht dies einer Ausschiittungsquote von
etwas Uber 40 %.

Wir als Vorstand haben uns ambitionierte Ziele gesetzt und sind zuversichtlich, diese auch zu erreichen. In
diesem Zusammenhang freue ich mich auBerordentlich, dass mit Herrn Jan Furnivall und Herrn Dr. Thomas
Triska langjahrige Mitglieder der bisherigen Fiihrungsmannschaft in den Vorstand eingezogen sind. Gemein-
sam werden wir alles daransetzen, den Wert lhres Unternehmens weiter zu steigern und Vossloh in eine
erfolgreiche Zukunft zu fiihren. Die Vorzeichen fiir die Bahnindustrie waren schon lange nicht mehr so viel-
versprechend. Vossloh hat das richtige Angebot aus Produkten und Dienstleistungen, um nicht nur von der
Renaissance des Schienenverkehrs im digitalen Zeitalter zu profitieren, sondern diese Entwicklung auch aktiv
zu beférdern. Mit Kundenorientierung, Erfahrung, Innovationskraft und einer starken Mannschaft. Wir leisten
einen wesentlichen Beitrag zum Klimaschutz und zu griiner Mobilitat. Daher haben wir diesen Geschafts-
bericht unter das Motto ,Vossloh —enabling green mobility” gestellt. Begleiten Sie, liebe Aktionarinnen und
Aktionare, uns bitte weiterhin auf diesem Weg und bleiben Sie uns gewogen.

Fiir den Vorstand
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Oliver Schuster
CEO
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Dr. Thomas Triska (CFO)

H

Oliver Schuster (CEO)

Jan Furnivall (CO0)
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Jahresiibersicht 2020

1. Quartal

/ Mit der Covid-19-Pandemie entsteht eine enorme und véllig
neuartige Herausforderung. Friihzeitig erarbeitet Vossloh ein
ganzes Biindel von MaBnahmen; Pandemiestabe iibernehmen
die globale Koordination. Uber 1.000 Vossloh-Beschéftigte
arbeiten von zu Hause. In den Fertigungen werden umfassende
Vorkehrungen fiir optimalen Infektionsschutz getroffen. Die
Bahnindustrie ist und bleibt weltweit systemrelevant.

/ Prof. Dr. Riidiger Grube, ehemaliger Vorstandsvorsitzender der
Deutsche Bahn AG, wird zum Mitglied des Vossloh-Aufsichtsrats
bestellt und am 10. Februar zum neuen Vorsitzenden gewahlt. Er
folgt auf den bisherigen Aufsichtsratsvorsitzenden Ulrich M.
Harnacke, der wieder den Vorsitz im Priifungsausschuss iiber-
nimmt.

2. Quartal

/ Die erste virtuelle Hauptversammlung in der Vossloh-Ge-
schichte findet am 27. Mai statt und wird online Gbertragen.
Rund 71 % des Grundkapitals sind vertreten. Neu in den Auf-
sichtsrat gewahlt werden die Juristin Dr. Bettina Volkens,
ehemaliges Vorstandsmitglied der Deutsche Lufthansa AG,
sowie der Physiker und Betriebswirt Dr. Roland Bosch, ehema-
liger Vorstandsvorsitzender der DB Cargo AG.

/ Die Vossloh AG schlieBt mit Wirkung vom 31. Mai 2020 den
Verkauf des Geschaftsfelds Locomotives an die CRRC
Zhuzhou Locomotive Co., Ltd., Zhuzhou/China (CRRC ZELC), ab.
Mit Locomotives verauBert Vossloh das letzte von urspriinglich
drei Geschéftsfeldern des Geschaftsbereichs Transportation.

/ Vossloh erhdlt den Zuschlag fiir eine 139 Kilometer lange
Neubaustrecke im Nahen Osten. Fiir die Bahnlinie des Golf-
Kooperationsrats werden Weichen und Schwerlastbefesti-
gungssysteme geliefert. Die Strecke verbindet Ruwais mit
Ghuwaifat an der Grenze der Vereinigten Arabischen Emirate
zu Saudi-Arabien.

/ Die finnische Stadt Tampere setzt fiir ihr 15 Kilometer langes
StraBenbahnnetz, dasim Sommer 2021 den Betrieb aufnehmen
soll, von Anfang an auf Pravention. Hierfiir hat die kommunale
Betreibergesellschaft einen HSG-city bestellt. Der Vertrag um-
fasst neben dem Erwerb der kompakten Schleifmaschine auch
eine Wartungsvereinbarung.

/ Zur Forderung des Schienengiiterverkehrs sowie zur nachhal-
tigen Verbesserung der Verbindungen in die Hauptstadt plant
die Uruguay Central Railroad neben umfangreichen Moderni-
sierungen auch den Neubau einer 273 Kilometer langen Eisen-
bahnlinie zwischen Montevideo und der zentral gelegenen
Stadt Paso de los Toros. Vossloh liefert dafiir Schienenbefesti-
gungssysteme.
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3. Quartal

/ Vossloh Fastening Systems feiert am Stammsitz Werdohl die
Produktion seiner milliardsten Spannklemme. Diese Menge
reicht aus, um ungefahr 150.000 Kilometer Gleis mit Schienen-
befestigungen auszurlisten — das entspricht fast vier Erdum-
rundungen.

/ Vossloh gewinnt eine weitere Ausschreibung in China im Wert
von umgerechnet {iber 30 Millionen Euro. Die Schienenbefes-
tigungssysteme sind fiir einen Teilabschnitt der geplanten
Hochgeschwindigkeits-Trasse zwischen den Stadten Guiyang
und Nanning im Siiden Chinas vorgesehen. Vossloh ist seit
2006 mit eigener Fertigung in China vertreten.

4. Quartal

/ Der Aufsichtsrat der Vossloh AG erweitert mit Wirkung vom
1. November den Vorstand unter dem Vorsitz von Oliver
Schuster auf drei Personen. Zu neuen Vorstandsmitgliedern
werden Dr. Thomas Triska (Chief Financial Officer) und
Jan Furnivall (Chief Operating Officer) bestellt. Das bisherige
Vorstandsmitglied Dr.-Ing. Karl Martin Runge scheidet aus.

/ In Schweden erhalt Vossloh einen strategisch bedeutsamen,
mehrjdhrigen Auftrag zur datenbasierten Zustandsiiber-
wachung von insgesamt 1.000 Weichen. Auftraggeber ist
Trafikverket, das schwedische Zentralamt fiir Verkehrswesen.
Das Projekt wird gemeinsam mit der DB Systemtechnik GmbH
durchgefiihrt, einer Tochtergesellschaft der Deutsche Bahn AG.

/ Vossloh schlieBt mit den jeweiligen Betreibern mehrjahrige
Vertrage iber die Instandhaltung von StraBenbahnnetzen in
den franzosischen Stadten Le Havre und Valenciennes.
Vossloh bietet den Netzbetreibern eine effiziente Wartung fr
das gesamte Streckennetz.

/ Vossloh bekommt weitere Ausschreibungspakete der Bahnlinie
des Golf-Kooperationsrats zugesprochen. Fiir die insgesamt
310 Kilometer lange Strecke entlang der Kiiste der Vereinigten
Arabischen Emirate liefert Vossloh sein bewahrtes Schwerlast-
befestigungssystem.

/ Vossloh riistet erstmals eine Schwerlaststrecke in der Mongolei
mit Schienenbefestigungssystemen aus. Die rund 270 Kilome-
ter lange Trasse verbindet das Bergwerk in Tavan Tolgoi mit
dem Hafen Gashuun Sukhait an der chinesischen Grenze. Pro
Jahr sollen dort rund 30 Millionen Tonnen Giiter transportiert
werden.

/ In Abstimmung mit Marktfiihrern und Verbanden der Bahn-
industrie entscheidet die Messe Berlin, die 13. Ausgabe der
InnoTrans zu verschieben. Sie soll jetzt zum nachsten reguléren
Turnustermin vom 20. bis zum 23. September 2022 stattfinden.
Damit reagiert der Veranstalter auf die weltweit kritische
Situation rund um die Covid-19-Pandemie.

/ Im Rahmen des virtuellen Capital Markets Day am 15. Dezem-
ber stellt der Vorstand die jiingst verabschiedete Unterneh-
mensstrategie vor. Sie ist in drei Teilbereiche gegliedert: Im
klassischen Kerngeschaft konzentriert sich Vossloh auf die
Reduktion der Produktionskosten, die Steigerung der Umsatz-
volumina, die Erweiterung des Produktportfolios und gezielte
Innovationen. Das Servicegeschaft wird ausgebaut; mit den
neuen Moglichkeiten der Digitalisierung werden intelligente
Wartungslésungen entwickelt. Zum dritten Teilbereich zahlt
eine Reihe von Initiativen, die sich auf Prozesse und Fahigkeiten
in den Bereichen Vertrieb, Digitalkompetenz, Fithrung, Effizi-
enz und Nachhaltigkeit konzentrieren.



Die Vossloh-Aktie

Nach einer guten Entwicklung der Aktienmarkte zu Jahresbeginn
[6ste zur Mitte des ersten Quartals 2020 eine absehbare globale
Rezession durch Covid-19 einen deutlichen Einbruch an den Bérsen
aus. Der DAX brach im ersten Quartal um 25 % ein, der MDAX
und SDAX um jeweils 26 %. Weltweit steigende Infektionszahlen,
umfassende Lockdowns und erginzend der niedrige Olpreis
waren hierfiir maBgeblich verantwortlich. Zahlreiche Gegen-
maBnahmen und Rettungspakete der Notenbanken und Regie-
rungen weltweit konnten die Aktienmarkte jedoch bald wieder
stabilisieren. Das zweite Quartal war durch stetig sinkende Zahlen
bei den Neuinfektionen sowie eine Lockerung der nationalen
Lockdowns gepragt. Vor allem weitere umfassende geld- und
fiskalpolitische MaBnahmen fiihrten zu einer starken Erholung
der deutschen Aktienmarkte. Der DAX legte um 24 % zu, MDAX
und SDAX um 23 % beziehungsweise 25 %. Eine schwache
Entwicklung deutscher Konjunkturdaten, politische Unruhen in
den USA und zunehmende Spannungen zwischen den USA und
China belasteten die Markte nur kurzzeitig. Im dritten Quartal
setzte sich die Erholung auf den Aktienmarkten fort.

Angetrieben von unerwartet guten Konjunkturdaten in Deutsch-

land, der Einigung der EU auf einen 750 Mrd.€ umfassenden Wie-
deraufbaufonds und der anhaltenden Erholung der chinesischen
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Wirtschaft entwickelten sich die Aktienmarkte trotz einer zweiten
Welle neuer Covid-19-Infektionen weiter positiv. Der DAX stieg
im dritten Quartal um knapp 4 %, der MDAX um rund 5 % und
der SDAX sogar um 8 %. Die positive Entwicklung auf den Aktien-
markten verstarkte sich im Schlussquartal noch und neue Allzeit-
hochs wurden erreicht. Trotz steigender Neuinfektionszahlen
und erneuter umfassender Lockdowns konnte der DAX knapp
8 % gewinnen, MDAX und SDAX legten sogar um weitere 14 %
beziehungsweise 18 % zu. Zur starken Entwicklung trugen ins-
besondere die positiven Meldungen zur Zulassung von Impfstoffen
sowie der Start der Impfungen zum Jahresende bei. Weitere
Griinde fiir die Entwicklung waren vor allem die von der
EZB beschlossene Ausweitung des Anleihekaufprogramms um
500 Mrd.€ auf insgesamt 1.850 Mrd.€, das Brexit-Abkommen
zwischen der EU und GroBbritannien und der Anstieg des Olprei-
ses. Auf Jahressicht legte der DAX gegeniiber dem Vorjahres-
endkurs um 3,5 % auf 13.719 Punkte zu. MDAX und SDAX
stiegen sogar um 8,8 % beziehungsweise 18,0 % auf 30.796
beziehungsweise 14.765 Punkte.

Die Kursentwicklung der Vossloh-Aktie war im Geschéaftsjahr
2020 in weiten Teilen besser als die der deutschen Indizes und
verzeichnete auf Jahressicht ein starkes Plus. Die Vossloh-Aktie

Stammdaten

der Vossloh-Aktie:
WKN 766710

ISIN DE0007667107
Reuters VOSG.DE
Bloomberg VOS GR

=== \/ossloh-Aktie
=== SDAX (umbasiert)
=== MDAX (umbasiert)

DAX (umbasiert)
30.9.2020 31.12.2020

€ 0,98 -8,32
€ 1,00 0,00
Tsd. Stiick 17.564 16.799
Tsd. Stiick 17.564 17.564
€ 41,35 37,00
€ 42,50/23,60 44,85/31,00

Mio.€ 726,3 649,9
Tsd. Stiick 3.854 3.600

Tsd. Stiick 15,2 14,3

" Dividendenvorschlag 2020 vorbehaltlich der Zustimmung der Hauptversammlung
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startete am 2. Januar 2020 mit einem Kurs von 36,80 € in den
Handel. Nach einer starken Entwicklung zum Jahresheginn er-
reichte die Vossloh-Aktie bereits am 21. Januar ihren Jahres-
hochstwert von 42,50 €. Bis Mitte Februar 2020 war eine stabile
Kursentwicklung zu verzeichnen gewesen, bevor die Vossloh-
Aktie analog zu den deutschen Aktienindizes von einem massiven
Kursriickgang betroffen war, der bis Mitte Marz 2020 anhielt.
Am 16. Marz 2020 erreichte die Vossloh-Aktie den Jahrestiefst-
wert von 23,60 €. Mit der dann einsetzenden Erholung auf den
Aktienmadrkten legte auch die Vossloh-Aktie in der Folge konti-
nuierlich und weitgehend stérker als die deutschen Indizes zu.
Ab Mitte August geriet die Vossloh-Aktie im Vergleich zu ihnen
deutlich stérker unter Druck. Die unterdurchschnittliche Kursent-
wicklung dauerte bis Ende Oktober an. AnschlieBend konnte die
Vossloh-Aktie deutliche Kurszuwachse erzielen. Von Ende Oktober
bis Jahresende 2020 stieg die Vossloh-Aktie um mehr als 30 %.
Auf Jahressicht erreichte sie einen Kurszuwachs von 11,8 %.
Gegeniiber dem DAX und dem MDAX zeigte sie somit eine zum
Teil deutlich bessere Performance. Der Schlusskurs lag am
30. Dezember 2020 bei 41,35 € (Ende 2019: 37,00 €). Dies ent-
spricht einer Marktkapitalisierung zum Jahresende in Hohe von
726,3 Mio.€.

Am 3. Januar 2020 gab die Deutsche Bdrse im Rahmen einer
auBerplanméaBigen Anpassung des SDAX bekannt, dass die Aktie
der Vossloh AG wieder in den SDAX-Index aufgenommen wird.
Seit dem 8. Januar 2020 ist die Aktie der Vossloh AG im SDAX
gelistet.

Dividende

Auf der fiir den 19. Mai 2021 vorgesehenen Hauptversammlung
werden der Vorstand und der Aufsichtsrat der Vossloh AG den
Aktionaren eine Dividendenzahlung in Hohe von 1,00 € je Aktie
fir das Geschéftsjahr 2020 vorschlagen. Dies entspricht auf
Basis der Zahl dividendenberechtigter Aktien einer Gewinn-
ausschittung von rund 17,6 Mio.€.

Aktionarsstruktur

Die KB Holding GmbH ist mit einem Anteil in Hohe von 50,09 %
groBter Aktionar der Vossloh AG. Ein weiterer Aktionar der
Vossloh AG mit einem Stimmrechtsanteil oberhalb der gesetzli-
chen Meldeschwelle von 3 % ist Franklin Mutual Advisers, LLC,
Wilmington, Delaware/USA mit 4,99 % des Stammkapitals.
Entsprechend der Definition der Deutschen Borse AG wird der
zuletzt genannte Anteil der freien Marktkapitalisierung zuge-
rechnet. Damit lag der frei verfligbare Anteil am Grundkapital
der Vossloh AG am 31. Dezember 2020 bei 49,91 %. GemaR
dieser Definition ergibt sich eine frei verfiighare Marktkapitalisie-
rung auf Basis eines volumengewichteten Durchschnittspreises
der letzten 20 Handelstage zum Stichtag 30. Dezember 2020 von
rund 350 Mio.€.

Analystenbewertungen

Die Aktie der Vossloh AG wurde Ende Februar 2021 von fiinf Fi-
nanzanalysten in regelmaBigen Kommentaren und Wertein-
schatzungen verfolgt. Vier von ihnen empfehlen, die Vossloh-
Aktie zu kaufen; ein Analyst hat eine Halten-Empfehlung
abgegeben. Das durchschnittliche Kursziel der Vossloh-Aktie lag
auf Basis der bis Ende Februar 2021 vorliegenden Analysten-
bewertungen bei 46 €. Der niedrigste Zielkurs betrug 40 €, der
hochste Zielkurs lag bei 48 €.

Nachhaltigkeit

Die Nachhaltigkeitsaktivititen der Vossloh AG werden seit
vielen Jahren regelmaBig durch verschiedene internationale
Rating-Agenturen beurteilt. Unter anderen fiihrt ISS ESG Vossloh
aktuell mit einem Prime Status. MSCI ESG Research bewertet die
Nachhaltigkeitsleistungen des Unternehmens mit einem AA
(auf einer Skala von AAA bis CCC). Auch EcoVadis tiberpriift die
Aktivitaten im Bereich Nachhaltigkeit regelmaBig. Weitere Infor-
mationen zum Thema Nachhaltigkeit bei der Vossloh AG kdnnen
der nichtfinanziellen Konzernerklarung ab Seite 80 entnommen
werden.

Dialog mit dem Kapitalmarkt

Das Investor-Relations-Team der Vossloh AG stand im Geschéfts-
jahr 2020 im regelmaBigen und intensiven Dialog mit institutio-
nellen und privaten Anlegern. Zu diesem Zweck nahm Vossloh
im Geschéaftsjahr 2020 an mehreren Kapitalmarktkonferenzen
teil und organisierte zudem eigene Treffen mit Vertretern des
Kapitalmarkts. Dariiber hinaus stehen Vossloh-Vertreter dem
Kapitalmarkt bereits seit vielen Jahren in regelméBigen Telefon-
konferenzen als Ansprechpartner zur Verfiigung.

Das Investor-Relations-Team der Vossloh AG steht lhnen gern
jederzeit sowohl schriftlich als auch personlich fiir Anfragen und
Rickfragen zur Verfligung. Sie erhalten weitere Informationen
iber das Unternehmen sowie die Aktie der Vossloh AG auf
www.vossloh.com. Dort finden Sie neben aktuellen Finanzberich-
ten, Prasentationen und Pressemeldungen auch Informationen
zum Thema Creditor Relations. Gern kdnnen Sie uns jederzeit per
E-Mail an investor.relations@vossloh.com oder telefonisch unter
(02392) 52-609 kontaktieren.
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Nach Jahren der Transformation ist Vossloh inzwischen ein rein auf Bahn-
infrastruktur spezialisiertes Unternehmen. Die Kombination aus Entwick-
lung, Produktion und Vertrieb aller wesentlichen Fahrwegskomponenten
und breitem Serviceangebot unter einem Dach ist dabei weltweit einzig-
artig. Vossloh ist als einer der Weltmarktfiihrer in allen wichtigen Bahn-
markten prasent und genieBt hochstes Kundenvertrauen. Das Thema
Nachhaltigkeit riickt zunehmend in den Fokus der 6ffentlichen Aufmerk-
samkeit. Die Erreichung ehrgeiziger Klimaziele setzt unvermeidlich eine
Verlagerung von Personen- und Giiterverkehr auf die Schiene voraus. Die
Bahn als umweltfreundlichstes Massentransportmittel wird in den kom-
menden Jahrzehnten stark an Bedeutung gewinnen. Vossloh wird diesen

Trend vorantreiben und spurbar davon profitieren.

A -
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Neben Nachhaltigkeit werden sich
weitere Megatrends wie etwa Bevolke-
rungswachstum, Urbanisierung, Globali-
sierung und nicht zuletzt Digitalisierung
positiv auf die Bahnindustrie auswirken
und zu spilirbarem Wachstum fiihren.

Das Thema Mobilitat steht an einem
Wendepunkt. Immer mehr Menschen
weltweit und in den Ballungszentren sowie
globalisierte Handelsstrome machen nach-
haltige Mobilitat und nachhaltigen Trans-
port unverzichtbar. Dies fiihrt zwangslaufig
zu hoherem Verkehrsaufkommen auf der
Schiene, denn sie ist unbestritten der
nachhaltigste Verkehrstrager —ressourcen-
schonend und emissionsarm.

Ein Ausbau existierender Streckennetze
proportional zum kiinftig steigenden Ver-
kehrsaufkommen ist allerdings aus vieler-
lei Griinden praktisch nicht darstellbar,
insbesondere nicht kurzfristig. Der Erho-
hung der Verfiigbarkeit von Bahninfra-
struktur, und damit insbesondere auch
der Verfiigharkeit des Fahrwegs Schiene,
wird daher zentrale Bedeutung zukommen.
Moderne Zugsteuerungssysteme wie etwa
ETCS (European Train Control System)
oder auch die zunehmende Umstellung
auf digitale Stellwerke ermdglichen mittel-
fristig eine erhéhte Kapazitat von Bahn-
strecken.

Die im Ergebnis hohere Verkehrsdichte
wird zu steigendem VerschleiB der Kom-
ponenten des Fahrwegs fiihren. Hiervon
wird Vossloh mit seinem breiten und tech-
nologisch  fiihrenden Produktportfolio
und seinem umfassenden Serviceangebot
profitieren.

Vossloh im Zukunftsmarkt Bahn

Gleichzeitig reduziert sich bei steigen-
der Streckenauslastung die fiir Instand-
haltungsmaBnahmen verfiighare Zeit.
Instandhaltungsmodelle miissen demnach
deutlich effizienter werden, Fehler idealer-
weise bereits erkannt und behoben wer-
den, bevor sie zu ernsthaften Problemen
fiihren. Denn mit hoherer Verkehrsdichte
steigt auch der potenzielle wirtschaftli-
che Schaden bei Verzdégerungen und
Sperrungen. Zusatzlich werden schnelle,
praventive Instandhaltungstechnologien
in Zukunft noch wichtiger werden. So
erlaubt etwa das von Vossloh patentierte
Hochgeschwindigkeitsschleifen Instandhal-
tungsarbeiten nahezu ohne Sperrpausen
und reduziert bei regelmaBiger Anwen-
dung die Wahrscheinlichkeit schwerer
Schienenfehler.

Vossloh unterscheidet sich im globalen
Umfeld von allen Wettbewerbern durch
sein einzigartig umfassendes Angebot an
technologisch fiihrenden Produkten und
Dienstleistungen rund um den Fahrweg
Schiene. Dies versetzt uns in die Lage, wie
kein anderer die Physik aller wesentlichen
Komponenten sowie, und das ist ent-
scheidend, deren systemisches Zusammen-
spiel zu verstehen. Somit sind wir der
pradestinierte Partner, um mit unseren
Kunden Konzepte von der zustands-
basierten bis hin zur vorausschauenden
Instandhaltung zu entwickeln und umzu-
setzen.
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Vossloh setzt auch weiterhin auf das Geschaft mit bewahrten und techno-
logisch wie qualitativ flihrenden Produkten sowie auf das stetig wachsende
Servicegeschaft — beide bilden im digitalen Zeitalter mehr denn je eine
sachlogische, synergetische und untrennbare Einheit. Digitalisierung, und
dabei insbesondere die Maglichkeit zur effizienten Verarbeitung und Ana-
lyse groBer Datenmengen, eréffnet neue Moglichkeiten, die wesentlicher
Bestandteil unserer strategischen Ausrichtung sind.




Ubergeordnet verfolgt Vossloh drei strategische StoBrichtungen: Erstens
wird das Bestandsgeschaft mit Produkten und Dienstleistungen ausge-
baut und dessen Profitabilitat weiter gestarkt. Parallel dazu werden wir
zweitens im Servicegeschaft neue, digitalbasierte Geschaftsmodelle
erschlieBen. Drittens werden wir konzernweit interne Prozesse und Struk-
turen optimieren sowie das Thema Nachhaltigkeit starken und institutio-

nalisieren.

Bestandsgeschaft ausbauen,
Profitabilitat steigern

Mehr Verkehr auf der Schiene fiihrt un-
weigerlich zu hoherer Abnutzung und
damit zu groBerer Nachfrage nach Kompo-
nenten der Bahninfrastruktur. Mit genau
solchen Komponenten erwirtschaftet
Vossloh heute den GroBteil seines Konzern-
umsatzes.

Mit dem Ziel der stetigen Steigerung
der Profitabilitat setzt Vossloh strategisch
auf die nachhaltige Reduktion von Produk-
tionskosten, die verstarkte Fokussierung
auf Wachstumsregionen, eine Erweiterung
des Angebotsportfolios um komplementare
Produkte und Dienstleistungen sowie auf
gezielte Innovation.

Die Reduktion von Produktionskosten
wird durch den Abschluss wichtiger Mo-
dernisierungsprojekte im laufenden Jahr
maBgeblich unterstlitzt. Mit der Fabrik
der Zukunft in Werdohl verfiigt Vossloh
iber die weltweit modernste Fertigung
fur Schienenbefestigungssysteme und
kann damit die Wettbewerbsfahigkeit
entscheidend starken. Hoch automatisierte

Ablaufe werden Liefer- und Reaktionszeiten
verkiirzen und die Effizienz lber die
gesamte Wertschopfungskette deutlich
steigern. Bei der Weichenproduktion in
Frankreich spezialisieren sich einzelne
Fertigungsstandorte auf bestimmte Ferti-
gungsschritte:  Metallbearbeitung in
Reichshoffen, Endmontage und Versand
in Fére-en-Tardenois. Neben hoherer Effi-
zienz bringt das neue Fertigungsmodell
mittelfristig einen verbesserten 6kologi-
schen FuBabdruck mit sich. Die Erneue-
rung der Fertigung in Outreau befindet
sich in der Endphase. Der Standort im
Norden Frankreichs ist unser Kompetenz-
zentrum fiir GieBereitechnik. Mit dem
Umzug letzter Arbeitsbereiche in die neu
errichteten Hallen wird der Umbau der
hochmodernen GieBerei abgeschlossen
sein.

Initiativen zur Erhohung von Absatz-
volumina umfassen neben intensiverer
Marktbearbeitung die ErschlieBung neuer
Marktsegmente und neue Produkte. So

kann Vossloh beispielsweise zusatzlich
zum erfolgreich bedienten Hochgeschwin-
digkeitssegment mit einem Gemeinschafts-
unternehmen im chinesischen Anyang nun
auch den Vollbahn- und Nahverkehrs-
bereich ausriisten und gleichzeitig seine
Wertschopfungstiefe erhohen.

Neben der kontinuierlichen Erweite-
rung des Portfolios um komplementére
Produkte werden wichtige Produktinno-
vationen zur Marktreife entwickelt. Die
Vossloh-Verbundstoffschwelle soll kiinftig
fiir Betreiber die erste Wahl sein, um
Holzschwellen zu ersetzen. Die Eigenent-
wicklung mit verhaltnisméBig geringem
Gewicht und langer Lebensdauer wurde
in Deutschland bereits zur Betriebserpro-
bung zugelassen. Als Alternative fiir
bestimmte Markte oder fiir bestimmte
Anwendungen steht die vom Geschafts-
feld Tie Technologies entwickelte glas-
faserverstarkte Kunststoffschwelle zur
Verfiigung.
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Das klassische Servicegeschaft starken
wir und bauen es weiter aus, neue Absatz-
markte erschlieBen wir zudem auch mit
digitalen Geschaftsmodellen. Deshalb wird
Vossloh weiterhin in neue Technologien
investieren, die in der Lage sind, Gleiszu-
standsinformationen in Echtzeit zu liefern,
zu analysieren und daraus relevante
Informationen abzuleiten.

Im klassischen Bereich der Schienen-
dienstleistungen wachst Vossloh bereits,
zum Beispiel im erfolgreichen Chinage-
schaft. Parallel hierzu erfolgte schon 2020
der Eintritt in den nordamerikanischen
Markt durch die Einfiihrung mobiler Fras-
technologie. Hochgeschwindigkeitsschleif-
zige werden um die Moglichkeit einer
Reprofilierung der Schiene erganzt und
durch technische MaBnahmen in ihrer
Effizienz weiter verbessert. Vossloh wird
dariiber hinaus den Bereich Weichen-
instandhaltung ausbauen und entspre-
chend investieren.

Das immer grdBer werdende Bediirfnis

Service in die digitale Ara fithren

der Kunden nach erhdhter Streckenver-
fligbarkeit wollen wir noch zielgerichteter
erfiillen. Vossloh kann durch seine breite
Aufstellung als Hersteller von Infrastruk-
turprodukten und Anbieter von infra-
strukturbezogenen Serviceleistungen Zu-
standsdaten nicht nur stationdr am
Fahrweg, sondern auch mobil mit den fir-
meneigenen Servicefahrzeugen erfassen.
Die Daten aus beiden Quellen sind
komplementar und erlauben eine umfas-
sende Bestandsaufnahme. Als , Fahrbahn-
versteher” kénnen wir in einem zweiten
Schritt relevante Informationen ableiten
und damit Aussagen iber den aktuellen
und perspektivisch auch iber den kinfti-
gen Zustand des Fahrwegs Schiene treffen.
Im Ergebnis entwickelt Vossloh gemein-
sam mit den Kunden Anwendungen und
Losungen fiir smarte Instandhaltung.
Vornehmlich der Weiche als wartungs-
intensivstem Element kommt hierbei
besondere Bedeutung zu. Mit dem kiirzlich
gewonnenen Auftrag zur datenbasierten



Zustandsiiberwachung von Weichen in
Schweden konnten wir gemeinsam mit
unserem strategischen Partner Deutsche
Bahn Systemtechnik in dieser Hinsicht
einen wichtigen Erfolg verbuchen.

Kooperationen auf Basis von Service-
Level-Agreements sind bereits in ersten
konkreten Projekten bei franzésischen
StraBenbahnbetreibern  Realitat.  Die
Erkenntnisse hieraus bilden die Grundlage
fiir eine Erweiterung dieses Geschafts auf
andere Lander. Rahmenvertrage werden
dem Kundenbediirfnis nach effizienter
Wartung auf starker ausgelasteten Gleisen
bei gleichzeitiger Planungssicherheit
gerecht. Nicht zuletzt werden die
Erkenntnisse aus der kontinuierlichen,
sensorbasierten  Zustandserfassung in
unsere eigene Produktentwicklung ein-
flieBen und uns auch dort Wettbewerbs-
vorteile verschaffen.




Prozesse und Strukturen optimieren,
Nachhaltigkeit institutionalisieren

Damit das Vossloh-Team die selbst ge-
steckten Ziele erreichen kann, erachten
wir die eigene Organisation sowie die
eigenen Prozesse und Fahigkeiten als
strategisch wichtige Aktionsfelder —unab-
hangig von dem grundlegenden Anspruch,
uns stetig weiterzuentwickeln und zu ver-
bessern.

Mit Blick auf digitale Geschaftsmodelle
baut Vossloh — neben bestehenden stra-
tegischen Partnerschaften — im Konzern
fortlaufend Kompetenz in den Bereichen
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Internet of Things (loT), Algorithmik und
kiinstliche Intelligenz auf; eine entspre-
chende Analytik-Plattform zur Verarbei-
tung von Messdaten wird bereitgestellt.
Die aktuelle IT-Anwendungslandschaft
vereinheitlichen wir, wo immer es sinnvoll
ist, konzernweit. Ein globales Programm
zur kontinuierlichen Verbesserung und
Effizienzsteigerung wurde aufgesetzt und
dauerhaft implementiert.

Nachhaltige Mobilitat ist ein Konzept
mit Zukunft. Die Bahn ist ein griiner Ver-

kehrstrager. Vossloh hat sich darauf fest-
gelegt, dass nachhaltiges Wirtschaften
ein zentraler strategischer Erfolgsfaktor
ist. Seit Beginn des Jahres 2020 ist Vossloh
aktiver Teilnehmer der UN-Global-Compact-
Initiative, in der sich Unternehmen zur
Einhaltung bestimmter 6kologischer und
sozialer Standards verpflichten. Parallel
wurde auf Konzernebene eine Zentral-
funktion fiir Nachhaltigkeit einschlieBlich
Gesundheitsschutz und Arbeitssicherheit
geschaffen. Die StoBrichtung ist festge-
legt: Vossloh strebt Klimaneutralitat in
Europa bis 2030 an.

Dabei gehen Okologie und Okonomie
Hand in Hand: Nachhaltiges Wirtschaften
fiihrt neben einer Entlastung der Umwelt
auch zu Kostensenkungen durch geringe-
ren Ressourceneinsatz. So setzen wir bei-
spielsweise in der Kunststofffertigung
Sekundérrohstoffe aus dem Recycling ein.
Das Prinzip der Kreislaufwirtschaft wird
umgesetzt, wo immer dies mdglich ist.
Beim Ausschuss aus der Schwellenpro-
duktion findet der Beton als Schotter fiir
den StraBenbau eine neue Verwendung.
Im GieBereibereich gehen die Spane aus
der mechanischen Bearbeitung wieder in
den Schmelzprozess.



Zusammengefasst: Die Erreichung von Klimaschutzzielen im
Verkehrssektor