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Die Kurse der Stamm- und der Vorzugsaktien der Volkswagen AG blieben 2015 in
einem volatilen Marktumfeld deutlich hinter der Entwicklung des Gesamtmarktes zurtck.
Wesentliche Ursache war die Abgasthematik.

AKTIENMARKTE

Die Kurse an den internationalen Aktienmérkten waren im
Berichtsjahr durch einen volatilen Verlauf gekennzeichnet. Der
DAX verzeichnete insgesamt einen moderaten Anstieg. Insbeson-
dere die sich abschwichende konjunkturelle Entwicklung Chinas
verunsicherte die Kapitalmarktteilnehmer.

Zu Beginn des ersten Quartals 2015 trugen die Ankiindigung
der Européischen Zentralbank (EZB), Staatsanleihen zu erwerben,
und der niedrige Olpreis zu deutlichen Kursgewinnen bei. Der
Wahlausgang in Griechenland fithrte nur kurzzeitig zu sinkenden
Kursen. Positive Wirtschaftsdaten aus dem Euroraum und die
Hoffnung auf eine Einigung zwischen der Europiischen Wih-
rungsunion und der griechischen Regierung sowie eine Entspan-
nung der Lage in der Ukraine sorgten im Februar fiir weiter stei-
gende Notierungen. Befliigelt durch positive Signale vom
amerikanischen Arbeitsmarkt, gute Konjunkturdaten aus Deutsch-
land und den Erwerb von Staatsanleihen durch die EZB zogen die
Markte Anfang Mérz weiter an. Gegen Ende des ersten Quartals
tendierten die Kurse etwas schwicher; unter anderem verunsi-
cherte die Erwartung einer restriktiveren Geldpolitik der US-
Notenbank die Kapitalmarktteilnehmer.

Im zweiten Quartal 2015 trugen im Wesentlichen die sich
abzeichnende Verschirfung der Lage in Griechenland und die
Sorge iiber deren Auswirkungen auf die europdische Wirtschaft zu
sinkenden Kursen bei. Fiir eine voriibergehende Erholung im April
sorgten gute Unternehmensergebnisse und die Erwartung, dass
das Anleihekaufprogramm der EZB und die lockere Geldpolitik der
US-amerikanischen Notenbank fortgefithrt werden, infolgedessen
der DAX ein neues Allzeithoch von 12.375 Punkten erreichte. Im
weiteren Verlauf des zweiten Quartals bewegte sich der DAX mit
deutlichen Schwankungen seitwérts. Die Hoffnung der Anleger auf
eine expansivere Geldpolitik der chinesischen Notenbank und gute
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Arbeitsmarktdaten aus den USA stabilisierten die Notierungen,
wihrend die Sorge iiber die Situation Griechenlands zu Verunsi-
cherung fiihrte. Zum Ende des zweiten Quartals gaben die Kurse
bei volatilem Verlauf nach; Griinde dafiir waren die zunehmenden
Befiirchtungen einer Staatsinsolvenz Griechenlands und die wach-
sende Ungewissheit iiber den Verbleib des Landes in der Eurozone.

Im dritten Quartal stiitzte die Einigung auf ein weiteres Hilfs-
paket fiir Griechenland und die damit abgewendete Staatsinsolvenz
die Kurse in einem Umfeld, das von deutlich sinkenden Notierun-
gen an den chinesischen Borsen geprigt war. Im weiteren Verlauf
sorgte insbesondere die Verunsicherung iiber das verlangsamte
Wachstum der chinesischen Wirtschaft fiir Kursriickginge. Die
Notierungen stabilisierten sich gegen Ende des dritten Quartals
voriibergehend basierend auf der Hoffnung auf eine Leitzins-
senkung durch die chinesische Notenbank sowie positiven Makro-
daten aus Europa, bevor sie sich Ende September aufgrund der
Besorgnis iiber das leicht abgeschwichte Wachstum der Weltwirt-
schaft erneut riicklaufig entwickelten.

Nach den Kursriickgéingen zum Ende des dritten Quartals sorg-
ten die Hoffnung auf eine Ausweitung des Anleihekaufprogramms
der EZB sowie eine Leitzinssenkung der chinesischen Notenbank
im Schlussquartal fiir zunéchst steigende Kurse. In den letzten
Handelswochen 2015 gaben die Notierungen jedoch einen Teil der
Gewinne wieder ab: Negative Konjunkturindikatoren aus China
und der Riickgang des Olpreises verunsicherten die Kapitalmarkt-
teilnehmer. Die Leitzinserh6hung der US-amerikanischen Noten-
bank gegen Ende des vierten Quartals wurde an den européischen
Borsen positiv aufgenommen.

Am Jahresende 2015 lag der DAX mit 10.743 Punkten tiber
dem Vorjahreswert (+9,6 %). Der EURO STOXX Automobiles & Parts
schloss Ende 2015 bei 542 Punkten und damit um 13,3 % iiber
dem Schlusskurs des letzten Handelstages 2014.
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AKTIENKURSENTWICKLUNG VON DEZEMBER 2014 BIS DEZEMBER 2015
Index auf Basis der Monatsendkurse, Stand 31.12.2014 =100

Volkswagen Stammaktie
Volkswagen Vorzugsaktie

KURSENTWICKLUNG DER VOLKSWAGEN AKTIEN abgeschwichten Konjunkturentwicklung in China verunsichert.
Die Kurse der Stamm- und der Vorzugsaktien der Volkswagen AG ~ Nach Bekanntwerden der UnregelméBigkeiten bei der verwende-
waren 2015 insgesamt stark riicklaufig und blieben hinter der ten Software fiir bestimmte Dieselmotoren und den daraus resul-
Kursentwicklung des Gesamtmarktes und der Automobilbranche tierenden 6ffentlichen Spekulationen zu moglicherweise zu erwar-

zuriick. tenden Konsequenzen kam es Mitte September zu einem
Im ersten Quartal konnten die Kurse beider Aktiengattungen  erheblichen Riickgang der Kurse beider Aktiengattungen.
die Aufwirtsbewegung an den Aktienmérkten deutlich tibertreffen. Nachdem die Volkswagen Aktien zu Beginn des vierten Quar-

Zu dem iiberproportionalen Anstieg am Jahresanfang 2015 trugen  tals den niedrigsten Tagesschlusskurs des Jahres verzeichnet hat-
mehrere Faktoren bei: zum einen unsere guten Unternehmens- ten, erholten sie sich voriibergehend von dem deutlichen Riickgang,.
zahlen fiir das Geschéftsjahr 2014, die wir im Rahmen der Ver- Infolge der Mitteilung, dass wir im Rahmen der internen Unter-
offentlichung des Jahresabschlusses prisentierten, vor allem aber  suchungen aller Dieselmotoren UnregelméBigkeiten bei der
die positiven Bedingungen an den Kapitalmérkten und die - fiirdie  Bestimmung des CO,-Wertes fiir die Typzulassung von Fahrzeugen
exportierende Industrie vorteilhafte — Abwertung des Euro gegen- in den EU28-Staaten zunichst nicht ausschlieffen konnten, ten-
iiber anderen Wahrungen. dierten die Notierungen beider Aktiengattungen erneut schwécher.
Die Kurse der Volkswagen Aktien gaben im zweiten Quartal Im weiteren Verlauf des vierten Quartals fithrten die Informationen
einen Teil ihrer Gewinne der ersten drei Monate des Jahres wieder  iiber technische Losungen fiir unsere Kunden in den EU28-Staaten
ab. In einem riicklaufigen Aktienmarkt beeinflussten Diskussionen  zur Behebung der UnregelméBigkeiten bei NO,-Emissionen sowie
iiber die Besetzung von Vorstand und Aufsichtsrat der Volks- die Aufklirung der CO,-Thematik zu steigenden Kursen unter
wagen AG sowie die zunehmende Sorge tiber das verlangsamte deutlichen Schwankungen. Gegen Ende des vierten Quartals verlie-
Wachstum der Pkw-Nachfrage infolge der abgeschwichten Konjunk-  fen die Kurse der Volkswagen Aktien seitwérts.
tur in China die Marktteilnehmer. Im weiteren Verlauf des Quartals
zeigte sich die Kursentwicklung beider Aktiengattungen volatiler
als der Gesamtmarkt und blieb hinter diesem zuriick.
Im Verlauf des dritten Quartals setzten die Kurse der Stamm- - - - - - - - -« o oo

und Vorzugsaktien ihren Abwirtstrend zunehmend fort, sodass sie -~ - - - - - - - - o

deutlich hinter dem Marktverlauf zuriickblieben. Investoren mit - - - - - - . - - - WEITERE INFORMATIONEN ZUR VOLKSWAGEN AKTIE

Fokus auf der Automobilbranche wurden unter anderem von der - - - - - - - - - - wwwolkswagenag.com/ir
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Die Vorzugsaktie der VolkswagenAG erreichte auf Basis der
Tagesschlusskurse am 16. Mérz 2015 mit 255,20€ ihren Jahres-
hochststand. Am 2. Oktober 2015 verzeichnete sie mit 92,36 € den
niedrigsten Schlusskurs des Berichtsjahres. Zum Jahresende 2015
schlossen die Vorziige bei 133,75€ und damit um 27,6 % unter
dem Wert des Vorjahres.

Die Volkswagen Stammaktie verzeichnete mit 247,55€ eben-
falls am 16. Marz 2015 den hochsten Schlusskurs. Am 2. Oktober
2015 notierte sie mit 101,15€, dem niedrigsten Tagesschlusskurs
des Jahres. Am letzten Handelstag 2015 lag der Kurs der Stammak-
tie mit 142,30€ um 21,0 % unter dem Wert zum Jahresende 2014.

Weitere Daten zur Volkswagen Aktie sowie Nachrichten,
Berichte und Présentationen zum Unternehmen sind auf der
Internetseite www.volkswagenag.com/ir abrufbar.

AKTIONARSSTRUKTUR ZUM 31. DEZEMBER 2015

Das Gezeichnete Kapital der Volkswagen AG betrug zum Ende des
Berichtsjahres 1.283.315.873,28€. Eine grafische Darstellung der
Aktionérsstruktur der Volkswagen AG zum 31.Dezember 2015
finden Sie auf dieser Seite.

Die Stimmrechtsverteilung der 295.089.818 Stammaktien sah
zum Bilanzstichtag wie folgt aus: Die Porsche Automobil Holding SE,
Stuttgart, hielt 52,2 % der Stimmrechte. Zweitgrofter Aktionar war
das Land Niedersachsen mit einem Anteil an den Stimmrechten
von 20,0 %. Als drittgroBter Aktionar hielt die Qatar Holding LLC
17,0%. Die restlichen 10.8% der Stammaktien entfielen auf
weitere Aktionére.

Die Stimmrechtsmitteilungen geméfl Wertpapierhandels-
gesetz sind unter www.volkswagenag.com/ir veroffentlicht.

AKTIONARSSTRUKTUR ZUM 31. DEZEMBER 2015
in Prozent des Gezeichneten Kapitals

Porsche Automobil Holding SE
Institutionelle Anleger Ausland

DIVIDENDENPOLITIK

Unsere Dividendenpolitik fiigt sich in unsere Finanzstrategie ein.
Im Interesse aller Stakeholder streben wir eine kontinuierliche
Dividendenentwicklung an, die unsere Aktionire angemessen am
Geschaftserfolg beteiligt. Daher beriicksichtigt die vorgeschlagene
Hohe der Dividende unsere finanzwirtschaftlichen Ziele, ins-
besondere die Absicherung einer soliden finanziellen Basis im
Rahmen der Umsetzung unserer Strategie.

Vorstand und Aufsichtsrat der Volkswagen AG schlagen eine
Dividende von 0,11 € je Stammaktie und 0,17 € je Vorzugsaktie vor.
Auf dieser Basis betridgt die Ausschiittungssumme fiir das
Geschiftsjahr 2015 insgesamt 0,1(2,3)Mrd. €. Die Ausschiit-
tungsquote basiert auf dem Konzernergebnis nach Steuern, das
auf die Aktionédre der Volkswagen AG entféllt und im Berichtsjahr
negativ war. Im Vorjahr belief sich die Ausschiittungsquote auf
21,2%. Mittelfristig streben wir eine Ausschiittungsquote von
30% an.

DIVIDENDENRENDITE
Auf Basis des Dividendenvorschlags fiir das Berichtsjahr liegt die
Dividendenrendite der Volkswagen Stammaktie, gemessen am
Schlusskurs des letzten Handelstages 2015, bei 0,1(2,7) %. Fiir die
Vorzugsaktie ergibt sich eine Dividendenrendite von 0,1 (2,6) %.
Den aktuellen Dividendenvorschlag finden Sie im Kapitel
»Volkswagen AG (Kurzfassung nach HGB)“ auf Seite 127 des vorlie-
genden Geschiftsberichts.

HYBRIDANLEIHE ERFOLGREICH PLATZIERT UND PFLICHTWANDEL-
ANLEIHEN ABGEWICKELT

Der Volkswagen Konzern hat im Mérz 2015 eine Dual-Tranche-
Hybridanleihe im Gesamtnennbetrag von 2,5Mrd.€ iiber die
Volkswagen International Finance N.V. erfolgreich platziert. Beide
Tranchen haben eine unbefristete Laufzeit und erhéhten zu 100 %
das Eigenkapital des Konzerns nach Abzug der Kapitalbeschaf-
fungskosten.

In den Jahren 2012 und 2013 haben wir zwei Pflichtwandel-
anleihen mit identischen Ausstattungsmerkmalen zum Bezug von
Volkswagen Vorzugsaktien in Hohe von insgesamt 3,7 Mrd. € bege-
ben. Am Endfilligkeitstag, dem 9.November2015, fand die
Pflichtwandlung fiir die Inhaber der Schuldverschreibungen statt.
Uber die Laufzeit wurden insgesamt 25,6 Mio. Vorzugsaktien neu
geschaffen.
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ERGEBNIS JE AKTIE

Das unverwisserte Ergebnis je Stammaktie fiir das Geschéftsjahr
2015 betrug -3,20(21,82) €. Bei den Vorziigen ergab sich ein
unverwissertes Ergebnis je Aktie von —3,09 (21,88) €. Die Berech-
nung basiert gemaf TAS 33 auf der gewichteten durchschnittlichen
Anzahl der wihrend des Berichtsjahres im Umlauf befindlichen
Stamm- beziehungsweise Vorzugsaktien.

Bei der Ermittlung des Ergebnisses je Aktie fiir das Geschéfts-
jahr 2015 war die tatsidchliche Anzahl der geschaffenen Vorzugs-
aktien aus den Pflichtwandelanleihen vollumféinglich einzubeziehen.

Beim Vorjahresvergleich ist zu berticksichtigen, dass geméf
TAS 33.23 auch alle potenziellen Aktien, die sich aus der Wandlung
einer Pflichtwandelanleihe ergeben konnen, wie bereits ausge-
gebene Aktien zu behandeln und somit bei der Ermittlung des
unverwasserten und des verwésserten Ergebnisses je Aktie zu
beriicksichtigen waren. Geméf} IAS 33.26 war die Anzahl der im
Vorjahr enthaltenen potenziellen Vorzugsaktien riickwirkend durch
die tatsichlich im Zuge der freiwilligen und pflichtgeméfBen Wand-
lung im Berichtsjahr entstandenen Aktien zu ersetzen. Aulerdem
waren die neuen Vorzugsaktien aus der Kapitalerhohung seit ihrer
Einfiihrung am regulierten Markt am 12.Juni 2014 mit in die
Betrachtung einzubeziehen. Da die unverwisserte und die verwés-
serte Zahl der Aktien identisch sind, entspricht das unverwisserte
Ergebnis je Aktie dem verwésserten Ergebnis je Aktie.

Zur Ermittlung des Ergebnisses je Aktie siehe auch die Anhang-
angabe 11 im Volkswagen Konzernabschluss.

HAUPTVERSAMMLUNG

Am 5.Mai2015 fand auf dem Messegeldnde in Hannover die
55. Ordentliche Hauptversammlung der Volkswagen AG statt. Bei
einer Priasenz von 91,93 % des stimmberechtigten Kapitals gaben
die Stammaktionidre der Volkswagen AG ihre Zustimmung zur
Entlastung der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats
sowie zum Abschluss eines Unternehmensvertrags. Zudem bestell-
ten sie die PricewaterhouseCoopers AG Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft zum Abschlusspriifer und Konzernabschlusspriifer fiir das
Geschéftsjahr 2015 und fiir die priiferische Durchsicht des ver-
kiirzten Konzernabschlusses und Zwischenlageberichts des ersten
Halbjahres 2015.

Mit Ablauf der Hauptversammlung endete turnusgeméif die
Amtszeit von Herrn Hussain Ali Al-Abdulla im Aufsichtsrat der
Volkswagen AG. Die Hauptversammlung wihlte Herrn Al-Abdulla
fiir eine weitere volle Amtszeit als Vertreter der Anteilseigner zum
Mitglied des Aufsichtsrats. Herr Ahmad Al-Sayed, ebenfalls Vertre-
ter der Anteilseigner im Aufsichtsrat der Volkswagen AG, legte sein
Mandat mit Beendigung der Hauptversammlung nieder. Fiir den
Rest dessen Amtszeit wihlte die Hauptversammlung Herrn Akbar
Al Baker, Minister of State und Group Chief Executive of Qatar
Airways, als seinen Nachfolger in den Aufsichtsrat. Zudem erméch-
tigten die Stammaktiondre den Vorstand, in den néchsten fiinf
Jahren insgesamt bis zu 70 Mio. neue, auf den Inhaber lautende
stimmrechtslose Vorzugsaktien auszugeben.
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Des Weiteren beschloss die Hauptversammlung, fiir das
Geschiftsjahr 2014 eine Dividende in Hohe von 4,80€ je Stamm-
aktie und 4,86 € je Vorzugsaktie auszuschiitten.

INVESTOR-RELATIONS-AKTIVITATEN

Auch im Geschéftsjahr 2015 hat das Investor-Relations-Team
an allen wichtigen Finanzmérkten weltweit Investoren und Analys-
ten iiber die Strategie, die aktuelle Geschéftsentwicklung und
die Zukunftsaussichten des Volkswagen Konzerns umfassend
informiert.

Anfang des Jahres gaben der Konzern-Finanzvorstand und der
Finanzvorstand der AUDI AG bei Investorenkonferenzen in Detroit
und Frankfurt Auskunft iiber allgemeine Marktprognosen, Pro-
duktneuheiten, die Strategie und das konzernweite Effizienz-
programm. Bei der Jahrespresse- und Investorenkonferenz am
12.Mirz 2015 in Berlin blickte der Konzernvorstand auf ein
erfolgreiches Geschiftsjahr 2014 zuriick und beantwortete Fragen
von Medienvertretern, Analysten sowie Investoren. Auf der Inter-
nationalen Automobilausstellung (IAA) in Frankfurt am Main
stellte der Konzern der Offentlichkeit seine Zukunftsmodelle vor;
zudem informierten wir Anleger im Rahmen einer Investorenkon-
ferenz iiber die Strategie des Unternehmens. Im letzten Viertel des
Jahres standen die Ermittlungen und Mafinahmen zur Aufklarung
der Diesel- und CO,-Thematik sowie die damit einhergehenden
personellen Verdnderungen im Vorstand im Vordergrund unserer
Investor-Relations-Arbeit. Dazu gehorte ein Gespriach mit Mitglie-
dern des Konzernvorstands und des Top-Managements, die im
Anschluss an eine Pressekonferenz zur Abgasthematik Investoren
unter anderem iiber das vorgesehene Mafinahmenpaket und den
aktuellen Stand der Ermittlungen informierten.

DATEN ZU DEN VOLKSWAGEN AKTIEN

Stammaktie Vorzugsaktie

ISIN DE0007664005 DE0007664039
WKN 766400 766403
Deutsche Borse/Bloomberg VoW VOws3
Reuters VOWG.DE VOWG_p.DE
DAX, CDAX,

EURO STOXX,

EURO STOXX 50,

CDAX, Prime All EURO STOXX

Automobiles &
Parts, Prime All
Share, MSCI Euro
Berlin, Diisseldorf, Frankfurt, Hamburg,
Hannover, Miinchen, Stuttgart, Xetra,
Luxemburg, New York*, SIX Swiss Exchange

Share, MSCI Euro,
S&P Global 100

Wesentliche Marktindizes Index

Handelspldtze

* Gehandelt in Form von ,sponsored unlisted American Depositary Receipts“ (ADR).
Fiinf ADR-Papiere entsprechen dabei einer zugrunde liegenden Volkswagen Stamm-
oder Vorzugsaktie.
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KENNZAHLEN ZU DEN VOLKSWAGEN AKTIEN
DIVIDENDENENTWICKLUNG 2015 2014 2013 2012 2011
5 5 N N |
Anzahl der Stiickaktien am 31.12.
Stammaktien Tsd. Stiick 295.090 295.090 295.090 295.090 295.090
Vorzugsaktien Tsd. Stiick 206.205 180.641 170.148 170.143 170.143
Dividende®
je Stammaktie € 0,11 4,80 4,00 3,50 3,00
je Vorzugsaktie € 0,17 4,86 4,06 3,56 3,06
Dividendenausschiittung* Mio. € 68 2.294 1.871 1.639 1.406
auf Stammaktien Mio. € 32 1.416 1.180 1.033 885
auf Vorzugsaktien Mio. € 35 878 691 606 521
WERTENTWICKLUNG DER AKTIEN? 2015 2014 2013 2012 2011
I
Stammaktie
Jahresendkurs € 142,30 180,10 196,90 162,75 103,65
Kursentwicklung % -21,0 -8,5 +21,0 +57,0 -2,1
Jahreshochstwert € 247,55 197,35 196,90 162,75 136,95
Jahrestiefstwert € 101,15 150,70 132,60 106,20 84,50
Vorzugsaktie
Jahresendkurs € 133,75 184,65 204,15 172,15 115,75
Kursentwicklung % -27,6 -9,6 +18,6 +48,7 -4,7
Jahreshochstwert € 255,20 203,35 204,15 172,70 151,00
Jahrestiefstwert € 92,36 150,25 138,50 118,00 88,54
Beta-Faktor® Faktor 1,28 1,38 1,32 1,26 1,09
Borsenwert am 31.12. Mrd. € 69,6 86,5 92,8 77,3 50,3
Eigenkapital der Anteilseigner der
Volkswagen AG am 31.12. Mrd. € 88,1 90,0 87,7 77,7* 57,5
Borsenwert zu Eigenkapital Faktor 0,79 0,96 1,06 1,00 0,87
KENNZAHLEN JE AKTIE 2015 2014 2013 2012* 2011
EesssssT——" S S E—— E—
Ergebnis je Stammaktie®
unverwassert € -3,20 21,82 18,61 46,41 33,10
verwassert € -3,20 21,82 18,61 46,41 33,10
Operatives Ergebnis® € -8,12 25,59 23,99 24,59 24,23
Cash-flow laufendes Geschaft® € 27,29 21,74 25,89 15,42 18,27
Eigenkapi'tal7 € 175,67 189,16 188,58 166,98 123,68
Kurs-Gewinn-Verhiltnis®
Stammaktie Faktor X 8,2 10,6 3,5 3,1
Vorzugsaktie Faktor X 8,4 10,9 3,7 3,5
Kurs-Cash-flow-Verhiltnis® Faktor 5,2 8,3 7,6 10,6 5,7
Dividendenrendite®
Stammaktie % 0,1 2,7 2,0 2,2 2,9
Vorzugsaktie % 0,1 2,6 2,0 2,1 2,6
BORSENUMSATZE* 2015 2014 2013 2012 2011
N ]
Umsatz Volkswagen Stammaktien Mrd. € 6,9 3,2 3,5 3,5 51
Mio. Stiick 45,4 17,8 21,4 26,8 46,4
Umsatz Volkswagen Vorzugsaktien Mrd. € 72,4 45,1 43,0 40,9 442
Mio. Stiick 4444 248,3 252,8 293,3 369,1
Anteil Volkswagen am DAX-Umsatz % 7,1 5,4 5,7 5,3 4,6
1 Die Angaben beziehen sich fiir die Jahre 2011 bis 2014 auf die jeweils im Folgejahr aus- 6 Auf Basis der gewichteten durchschnittlichen Anzahl ausstehender Stamm- und

geschiittete Dividende. Fiir das Jahr 2015 handelt es sich um den Dividendenvorschlag.

N

Xetra-Kurse.

Zur Ermittlung siehe Seite 123.

Das Jahr 2012 wurde mit dem Jahresabschluss 2013 aufgrund des gednderten IAS 19
angepasst.

Zur Ermittlung siehe Anhangangabe 11, Ergebnis je Aktie. Die Werte des Vorjahres
wurden aufgrund des IAS 33.26 angepasst.

s w

V]

Vorzugsaktien (unverwdssert), Vorjahr entsprechend 1AS 33.26 angepasst.

~

aus der Pflichtwandelanleihe).
8 Verhiltnis des Jahresendkurses zum Ergebnis je Aktie.
9 Zur Ermittlung wurden die Jahresendkurse der Stammaktien verwendet.
10Dividende je Aktie bezogen auf den Jahresendkurs.
110rderbuchumsatze an der elektronischen Handelsplattform Xetra (Deutsche Bérse).
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Auf Basis der gesamten Stamm- und Vorzugsaktien am 31.12. (ohne potenzielle Aktien
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REFINANZIERUNGSSTRUKTUR DES VOLKSWAGEN KONZERNS
Stand: 31.12.2015

Commercial Paper
5%

60 %

Geld- und Kapital-
marktinstrumente

............... S5ahre
STl 8%
|

usb Dol somstige T T
23% .. ... 24% ...

Bei rund 850 Einzelgespridchen, Roadshows und Konferenzen
haben wir 2015 einen intensiven Kontakt zu den Kapitalmarktteil-
nehmern gepflegt. Bei vielen dieser Gespriche haben sich die
Investoren und Analysten mit Mitgliedern des Vorstands und des
Top-Managements ausgetauscht. Dem Investor-Relations-Team mit
Biiros in Wolfsburg, London, Peking und dem Liaison-Office in
Herndon (USA) kommt bei der Arbeit seine Prisenz in den fiir den
Kapitalmarkt bedeutenden Regionen zugute. Diese ermdglicht uns
einen engen Kontakt zu Investoren und Analysten vor Ort, eine
profunde Kenntnis der jeweiligen Mérkte und einen intensiven
Kontakt zum operativen Geschift des Volkswagen Konzerns.

Das Investor-Relations-Team hat im vergangenen Jahr auf Ver-
anstaltungen auch Privataktionére tiber die aktuelle Lage des Kon-
zerns informiert und war mit einem eigenen Stand auf der Haupt-
versammlung in Hannover présent.

Einen unverdndert hohen Stellenwert in unserer Kapital-
marktkommunikation hat das Internet, das vielen unserer Inves-
toren und Analysten sowie der interessierten Offentlichkeit als
erste Informationsquelle und Moglichkeit zur Kontaktaufnahme
dient und iiber das wir sie mit aktuellen Nachrichten, wichtigen
Mitteilungen und Publikationen versorgen. Wir haben auch im
Jahr 2015 die Jahrespresse- und Investorenkonferenz im Mérz,
die Hauptversammlung im Mai sowie die Telefonkonferenzen des
Volkswagen Konzerns zu den Quartalsergebnissen live im Internet
iibertragen.

Samtliche Prédsentationen im Zusammenhang mit den fiir
Investoren interessanten Ereignissen haben wir zudem jeweils
zeitnah auf unserer Investor-Relations-Website veroffentlicht.
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REFINANZIERUNG

Bei den Refinanzierungsaktivititen des Jahres 2015 legte der
Volkswagen Konzern unverindert grofien Wert auf Diversifizierung
der Instrumente und der Mérkte. Die wesentlichen Wiahrungen
unserer erstrangigen und unbesicherten Emissionen waren Euro,
US-Dollar, britisches Pfund und kanadischer Dollar; der Anteil der
festverzinslichen Instrumente war in etwa doppelt so hoch wie der
Anteil der variabel verzinslichen.

Der Finanzierungsbedarf wurde durch die insgesamt positive
Entwicklung der Netto-Liquiditat im Geschéftsjahr 2015 reduziert.
Neben dem operativen Geschéft trug hierzu der Verkauf der Anteile
an Suzuki bei.

Zusitzlich wurde die Netto-Liquiditit im Méarz 2015 durch die
Platzierung einer unbesicherten, nachrangigen Hybridanleihe mit
einem Nominalvolumen von 2,5Mrd.€ gestirkt. Die Anleihe hat
eine unbefristete Laufzeit und wurde in zwei nur durch die Emit-
tentin kiindbaren Tranchen begeben. Die eine Tranche mit einem
Volumen von 1,1 Mrd. € ist erstmals nach sieben Jahren kiindbar,
die andere Tranche iiber 1,4 Mrd. € erstmals nach fiinfzehn Jahren.

Im europiischen Raum wurde fiir den Konzernbereich Auto-
mobile eine Benchmark-Anleihe mit einem Gegenwert von
3,0 Mrd.€ erfolgreich platziert. Fiir den Konzernbereich Finanz-
dienstleistungen waren wir ebenfalls auf diesem Markt aktiv und
haben zwei Benchmark-Anleihen iiber insgesamt 2,75Mrd.€
sowie weitere 7,7 Mrd. € iiber Asset-Backed-Securities (ABS)-Trans-
aktionen begeben. Ergénzt wurde der Finanzierungsmix durch
Privatplatzierungen, wobei bestehende Zins- und Wiahrungsoppor-
tunititen genutzt wurden.
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Zusitzlich war der Volkswagen Konzern wieder auf dem nordame-
rikanischen Kapitalmarkt aktivund konnte von vorteilhaften Preis-
konstellationen profitieren. Es wurde eine Emission iiber vier
Tranchen mit einem Gesamtvolumen von 2.8 Mrd.US-Dollar
platziert und weitere 3,8 Mrd. US-Dollar in ABS-Transaktionen
verbrieft. Auf dem kanadischen Refinanzierungsmarkt haben wir
Anleihen iiber 900 Mio. kanadische Dollar in einem attraktiven
Marktumfeld begeben.

Weitere Wertpapiere im ABS-Segment hat der Volkswagen Kon-
zern in Australien, Brasilien, China, GrofSbritannien, Japan und
Kanada platziert.

Durch den gleichzeitigen Abschluss von Derivaten werden bei
allen Refinanzierungen das Zins- und das Wihrungsrisiko grund-
sétzlich ausgeschlossen.

Die folgende Tabelle zeigt, wie unsere Geld- und Kapitalmarkt-
programme zum 31.Dezember 2015 genutzt wurden und veran-
schaulicht die finanzielle Flexibilitéit des Volkswagen Konzerns:

Ausnutzung

Rahmen am 31.12.2015

PROGRAMME Mrd. € Mrd. €
I S

Commercial Paper 26,1 4,8
Anleihen 126,8 61,3
davon Hybrid-Emissionen 7,5
Asset Backed Securities 53,1 29,4
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Aufgrund der bestehenden Unsicherheiten {iber die Auswirkungen
der Abgasthematik fiir den Volkswagen Konzern kam es zu einer
eingeschrankten Nutzungsmoglichkeit einzelner Refinanzierungs-
instrumente auf dem Geld- und Kapitalmarkt.

Ein Bankenkonsortium hat der Volkswagen AG im Dezember
2015 eine zusétzliche syndizierte Kreditlinie iiber 20 Mrd. € mit
einer Laufzeit von einem Jahr eingerdumt. Die im Juli 2011 abge-
schlossene syndizierte Kreditlinie in Hohe von 5,0 Mrd.€ wurde
nach Ausiibung einer Verlingerungsoption im Berichtsjahr bis
April 2020 verléngert. Die Fazilitdt ist nach wie vor ungenutzt.

Bei weiteren Konzerngesellschaften bestanden syndizierte
Kreditlinien tiber insgesamt 3,1 Mrd. €, die nicht gezogen wurden.
Daneben hatten Konzerngesellschaften in verschiedenen Landern
mit nationalen und internationalen Banken bilaterale, bestétigte
Kreditlinien iiber insgesamt 7,3 Mrd.€ vereinbart, von denen
2,6 Mrd. € genutzt wurden.

Il FUR FRAGEN UND ANREGUNGEN STEHT UNSER
INVESTOR-RELATIONS-TEAM JEDERZEIT ZUR
VERFUGUNG:

BURO WOLFSBURG (VOLKSWAGEN AG)

Telefon +49 (0) 5361 9-0

Fax +49 (0) 5361 9-30411

E-Mail investor.relations@volkswagen.de
Internet www.volkswagenag.com/ir

BURO LONDON

Telefon +44 20 3705 2045
BURO PEKING
Telefon +86 106 531 4132

INVESTOR RELATIONS LIAISON OFFICE
(VOLKSWAGEN GROUP OF AMERICA, INC.)

Telefon +1703 3647220
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RATINGS

VOLKSWAGEN AG

VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

VOLKSWAGEN BANK GMBH

2015 2014 2013 2015 2014 2013 2015 2014 2013
e S B e B N S N E—
Standard & Poor's
kurzfristig A-2 A-1 A-2 A-2 A-1 A-2 A-2 A-1 A-2
langfristig BBB+ A A- BBB+ A A- A- A A-
Ausblick negativ stabil positiv negativ stabil positiv negativ stabil positiv
Moody‘s Investors Service
kurzfristig P-2 P-2 P-2 P-1 P-2 P-2 P-1 P-2 P-2
langfristig A3 A3 A3 Al A3 A3 Al A3 A3
Ausblick negativ positiv positiv negativ positiv positiv negativ positiv positiv
RATINGS VOLKSWAGEN IN NACHHALTIGKEITSRANKINGS UND -INDIZES

Die Rating-Agentur Moody’s Investors Service hatte im Mérz 2015
die kurz- und langfristigen Ratings fiir die Volkswagen AG, die
Volkswagen Financial Services AG und die Volkswagen Bank GmbH
um jeweils eine Stufe von P-2 auf P-1 und von A3 auf A2 angehoben.
Griinde dafiir waren unter anderem die solide operative Perfor-
mance im Jahr 2014 und die Erwartung, dass sich diese in den
néchsten zwolf bis 18 Monaten infolge des robusten Markenport-
folios, der Marktposition in Westeuropa und China sowie der fort-
gefiihrten Anstrengungen zur Steigerung der Effizienz weiter
verbessert.

Im Juni 2015 hob Moody’s Investors Service das langfristige
Rating der Volkswagen Financial Services AG und der Volkswagen
Bank GmbH um jeweils zwei Stufen auf Aa3 an. Grund dafiir war
eine Anderung der Rating-Methodik.

Infolge der Abgasthematik hat Moody’s Investors Service im
November 2015 die kurz- und langfristigen Ratings fiir die Volks-
wagen AG um jeweils eine Stufe von P-1 auf P-2 und von A2 auf A3
herabgestuft. Die langfristigen Ratings fiir die Volkswagen Financial
Services AG und die Volkswagen Bank GmbH wurden von Aa3 auf
Al zuriickgestuft. Die Rating-Agentur hat den Ausblick fiir die
Gesellschaften von stabil auf negativ gesenkt.

Standard & Poor’s hat im Zusammenhang mit den Unregel-
méBigkeiten bei der verwendeten Software fiir bestimmte Diesel-
motoren des Volkswagen Konzerns zunéchst im Oktober 2015 die
kurz- und langfristigen Ratings fiir die Volkswagen AG, die Volks-
wagen Financial Services AG und die Volkswagen Bank GmbH um
jeweils eine Stufe auf A-2 beziehungsweise A— gesenkt.

In einem weiteren Schritt hat Standard & Poor’s im Dezember
2015 infolge der Abgasthematik die langfristigen Ratings fiir die
Volkswagen AG und die Volkswagen Financial Services AG von A-
auf BBB+ herabgestuft. Der Ausblick fiir die Volkswagen AG, die
Volkswagen Financial Services AG und die Volkswagen Bank GmbH
wurde auf negativ gesetzt.
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Analysten und Investoren betrachten Corporate Social Responsi-
bility (CSR) und Nachhaltigkeit als Leitindikatoren einer zukunfts-
orientierten Unternehmensfithrung und stiitzen ihre Empfehlun-
gen und Entscheidungen daher verstirkt auch auf das CSR- und
Nachhaltigkeitsprofil von Unternehmen. Sie ziehen in erster Linie
Nachhaltigkeitsratings heran, um die Leistungen eines Unterneh-
mens in den Bereichen Okologie, Soziales und Okonomie zu beur-
teilen. Erreicht ein Unternehmen in diesen Ratings Bestnoten, hat
das eine deutliche Signalfunktion fiir seine Stakeholder; es erhéht
dartiber hinaus seine Attraktivitit als Arbeitgeber sowie die Moti-
vation seiner Mitarbeiter.

In Nachhaltigkeitsrankings und -indizes, in denen wir vor der
Abgasthematik eine Spitzenposition belegten, zum Beispiel in den
Dow-Jones-Sustainability-Indizes, im CDP Carbon Disclosure
Project, bei Sustainalytics oder oekom research, wurde Volkswagen
herabgestuft bezichungsweise aus den Indizes herausgenommen.

Im Bereich Nutzfahrzeuge/Power Engineering behielt MAN
von der Rating-Agentur oekom research unverandert das Rating B—
und den Prime Status fiir ihre iiberdurchschnittliche Leistung
unternehmerischer Verantwortung.

Die Schweizer Rating-Agentur RobecoSAM wiihlte MAN anléss-
lich der jahrlichen Uberpriifung ihres Nachhaltigkeits-Rankings
im Sektor Maschinenbau in den Dow Jones Sustainability Index
(DJST) World und in den DJSI Europe. MAN ist als einziges deut-
sches Unternehmen zum vierten Mal in Folge in beiden Indizes
vertreten.



