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(ENTHALT DEN BERICHT NACH § 289 ABS. 5 HGB)

Fir den nachhaltigen Erfolg unseres Unternehmens ist es entscheidend, dass wir die Risiken und
Chancen, die sich aus unserer operativen Tatigkeit ergeben, frihzeitig erkennen und sie
vorausschauend steuern. Der verantwortungsvolle Umgang mit den Risiken wird im Volkswagen
Konzern durch ein umfassendes Risikomanagement- und Internes Kontrollsystem unterstutzt.

In diesem Kapitel erldutern wir zunéichst die Zielsetzung und den
Aufbau des Risikomanagementsystems (RMS) sowie des Internen
Kontrollsystems (IKS) des Volkswagen Konzerns und beschreiben
das System im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess. Im
Anschluss daran stellen wir die wesentlichen Risiken und Chancen
dar, die sich im Rahmen unserer Geschiftstitigkeit ergeben.

ZIELSETZUNG DES RISIKOMANAGEMENTSYSTEMS UND DES
INTERNEN KONTROLLSYSTEMS BEI VOLKSWAGEN

Den nachhaltigen Erfolg des Volkswagen Konzerns kénnen wir nur
sicherstellen, indem wir die Risiken und Chancen aus unserer
Geschiftstitigkeit frithzeitig identifizieren, zutreffend bewerten
sowie effektiv und effizient steuern. Mit Hilfe des RMS/IKS sollen
potenzielle Risiken frithzeitig erkannt werden, um mit geeigneten
Mafinahmen gegenzusteuern und so drohenden Schaden fiir das
Unternehmen abwenden und eine Bestandsgefihrdung ausschlie-
Ben zu konnen.

Die Einschitzung der Wahrscheinlichkeit und des AusmafBes
zukiinftiger Ereignisse und Entwicklungen unterliegt naturgemaf
Unsicherheiten. Wir sind uns daher bewusst, dass selbst das beste
RMS nicht alle potenziellen Risiken vorhersehen kann und auch
das beste IKS regelwidrige Handlungen niemals vollstindig ver-
hindern kann.

AUFBAU DES RISIKOMANAGEMENTSYSTEMS UND DES INTERNEN
KONTROLLSYSTEMS BEI VOLKSWAGEN

Die organisatorische Ausgestaltung des RMS/IKS des Volkswagen
Konzerns basiert auf dem international anerkannten COSO-
Enterprise-Risk-Management-Rahmenwerk (COSO: Committee of

170

Sponsoring Organizations of the Treadway Commission). In die-
sem Zusammenhang hat Volkswagen auch im Berichtsjahr einen
ganzheitlichen, integrativen Ansatz verfolgt, der die Themen Risiko-
managementsystem, Internes Kontrollsystem und Compliance-
Managementsystem (CMS) in einem Management-Ansatz (Gover-
nance, Risk & Compliance-Ansatz) vereint. Der Aufbau des RMS/IKS
gemdB dem COSO-Enterprise-Risk-Management-Rahmenwerk
gewdhrleistet eine umfassende Abdeckung moglicher Risiko-
bereiche; Chancen werden nicht erfasst. Konzernweit einheitliche
Grundsitze bilden die Basis fiir den standardisierten Umgang mit
Risiken.

Neben der Erfiillung der rechtlichen Anforderungen, ins-
besondere im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess, ermog-
licht uns dieser Ansatz die Steuerung der wesentlichen Risiken fiir
den Konzern aus ganzheitlicher Sicht, das heifit unter Einbezie-
hung materieller und immaterieller Kriterien.

Ein weiteres zentrales Element des RMS/IKS bei Volkswagen
ist das Konzept der drei Verteidigungslinien, das unter anderem
vom Dachverband der européischen Revisionsinstitute (ECIIA) als
Grundelement gefordert wird. Diesem Konzept folgend, verfiigt das
RMS/IKS des Volkswagen Konzerns {iber drei Verteidigungslinien,
die das Unternehmen vor dem Eintritt wesentlicher Risiken schiit-
zen sollen.

Im Jahr 2015 gab es keine wesentlichen Anderungen am
RMS/IKS. Im Zusammenhang mit der Aufarbeitung der Abgas-
thematik haben wir im Berichtsjahr begonnen, mégliche sinnvolle
Weiterentwicklungen zu analysieren. Hierzu zéihlt unter anderem
die Intensivierung des Internen Kontrollsystems im Bereich
Produkt-Compliance.
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Erste Verteidigungslinie: Operatives Risikomanagement

Die vorderste Verteidigungslinie bilden die operativen Risiko-
management- und Internen Kontrollsysteme der einzelnen Kon-
zerngesellschaften und -bereiche. Das RMS/IKS ist integraler
Bestandteil der Aufbau- und Ablauforganisation des Volkswagen
Konzerns. Ereignisse, die ein Risiko begriinden konnen, werden
dezentral in den Geschiftsbereichen und in den Beteiligungs-
gesellschaften identifiziert und beurteilt. GegenmaBnahmen
werden unverziiglich eingeleitet, ihre Auswirkungen werden
bewertet und zeitnah in die Planungen eingearbeitet. Die Ergeb-
nisse des operativen Risikomanagements fliefen kontinuierlich in
die Planungs- und Kontrollrechnungen ein. Zielvorgaben, die in
den Planungsrunden vereinbart wurden, unterliegen einer per-
manenten Uberpriifung innerhalb revolvierender Planungs-
iiberarbeitungen.

Parallel dazu flieBen die Ergebnisse der bereits getroffenen
MaBnahmen zur Bewiltigung des Risikos zeitnah in die monat-
lichen Vorausschitzungen zur weiteren Geschéftsentwicklung ein.
Somit liegt dem Vorstand iiber die dokumentierten Berichtswege
auch unterjihrig ein Gesamtbild der aktuellen Risikolage vor.

Die Mindestanforderungen an das operative Risikomanage-
ment- und Interne Kontrollsystem sind konzernweit in einer ein-
heitlichen Richtlinie festgelegt. Diese umfasst auch einen Prozess
zur zeitgerechten Meldung wesentlicher Risiken.
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Zweite Verteidigungslinie: Erfassung systemischer Risiken durch
den Governance, Risk & Compliance-Regelprozess

Erginzend zum laufenden operativen Risikomanagement der
Einheiten richtet die Abteilung Konzern-Governance, Risk&
Compliance (GRC) jahrlich standardisierte Anfragen zur Risiko-
situation und zur Wirksamkeit des RMS/IKS an die wesentlichen
Konzerngesellschaften und -einheiten weltweit (GRC-Regelprozess).
Anhand der Riickmeldungen wird das Gesamtbild der potenziellen
Risikolage aktualisiert und die Wirksambkeit des Systems beurteilt.

Jedes gemeldete systemische Risiko wird anhand der erwarte-
ten Eintrittswahrscheinlichkeit und verschiedener Risikokriterien
(finanziell und nicht finanziell) einer Bewertung unterzogen.
Zudem werden die Mafinahmen, die zur Risikosteuerung und
-kontrolle getroffen wurden, auf Management-Ebene dokumentiert.
Bewertet werden die Risiken somit unter Beriicksichtigung der
eingeleiteten Risikosteuerungsmafnahmen, das heifit im Rahmen
einer Nettobetrachtung. Risiken aus potenziellen Regelverletzun-
gen (Compliance) sind in diesen Prozess ebenso integriert wie
strategische, betriebliche und Berichterstattungsrisiken. Wesent-
liche MaBnahmen zur Risikosteuerung und -kontrolle werden
zudem auf ihre Wirksamkeit hin getestet; hierbei identifizierte
Schwachstellen werden berichtet und behoben.

Im Geschiftsjahr 2015 durchliefen alle Konzerngesellschaften
und -einheiten, die anhand von Wesentlichkeits- und Risikokrite-
rien aus dem Konsolidierungskreis ausgewéhlt worden waren, den
GRC-Regelprozess. Ausgenommen war nur die Marke Scania.

Die vollkonsolidierte Marke Scania war in der Vergangenheit
wegen verschiedener Bestimmungen des schwedischen Gesell-
schaftsrechts noch nicht in das Risikomanagementsystem des
Volkswagen Konzerns einbezogen, dies ist jedoch ab 2016 sukzes-
sive vorgesehen. Laut dem Corporate Governance Report von
Scania sind Risikomanagement und Risikobewertung integrale
Bestandteile der Unternehmensfiihrung. Risikofelder werden dort
vom Controlling bewertet und innerhalb der finanziellen Bericht-
erstattung beriicksichtigt.

Dritte Verteidigungslinie: Priifung durch die Konzern-Revision

Die Konzern-Revision unterstiitzt den Vorstand bei der Uber-
wachung der verschiedenen Geschiftsbereiche und Unter-
nehmenseinheiten im Konzern. Sie tberpriift das Risikofriih-
erkennungssystem sowie den Aufbau und die Umsetzung des
RMS/IKS und des CMS regelméfig im Rahmen ihrer unabhén-
gigen Priifungshandlungen.
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RISIKOFRUHERKENNUNGSSYSTEM GEMASS KONTRAG

Die Risikolage des Unternehmens wird geméf} den Anforderungen
des Gesetzes zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmens-
bereich (KonTraG) erfasst, bewertet und dokumentiert. Durch die
zuvor beschriebenen Elemente des RMS/IKS (erste und zweite
Verteidigungslinie) werden die Anforderungen an ein Risikofriih-
erkennungssystem erfiillt. Unabhéngig davon iiberpriift der
Abschlusspriifer jahrlich die hierfiir implementierten Verfahren
und Prozesse sowie die Angemessenheit der Dokumentation. Die
Risikomeldungen werden dabei stichprobenartig in vertiefenden
Interviews mit den betreffenden Bereichen und Gesellschaften
unter Einbeziehung des Abschlusspriifers auf ihre Plausibilitidt und
Angemessenheit hin gepriift. Der Abschlusspriifer hat unser Risi-
kofriiherkennungssystem auf Basis dieses Datenumfangs beurteilt
und festgestellt, dass identifizierte Risiken zutreffend dargestellt
und kommuniziert wurden. Das Risikofritherkennungssystem
erfiillt die Anforderungen des KonTraG.

Der Konzernbereich Finanzdienstleistungen unterliegt dar-
iber hinaus turnusméfigen Kontrollen im Rahmen der Jahres-
abschlusspriifung sowie nicht turnusméfigen Priifungen insbe-
sondere durch die Bankenaufsicht der Européischen Zentralbank
(EZB-SSM), durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) im Sinne des §44 Kreditwesengesetz (KWG) und
Kontrollen durch den Priifungsverband deutscher Banken.
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Uberwachung der Wirksamkeit des Risikomanagementsystems

und des Internen Kontrollsystems

Das RMS/IKS wird im Rahmen unserer kontinuierlichen Uber-
wachungs- und Verbesserungsprozesse regelméfig optimiert.
Dabei wird internen und externen Anforderungen gleichermafien
Rechnung getragen. Externe Experten begleiten fallweise die kon-
tinuierliche Weiterentwicklung unseres RMS/IKS. Ziel der Uber-
wachung und der Verbesserung ist, die Wirksamkeit des RMS/IKS
sicherzustellen. Die Ergebnisse miinden in eine sowohl zyklische
als auch ereignisorientierte Berichterstattung an Vorstand und
Aufsichtsrat der Volkswagen AG.

RISIKOMANAGEMENT- UND INTEGRIERTES INTERNES KONTROLL-
SYSTEM IM HINBLICK AUF DEN RECHNUNGSLEGUNGSPROZESS

Der fiir die Abschliisse der Volkswagen AG und des Volkswagen
Konzerns mafgebliche rechnungslegungsbezogene Teil des
RMS/IKS umfasst Mainahmen, die eine vollstindige, richtige und
zeitgerechte Ubermittlung solcher Informationen gewihrleisten
sollen, die fiir die Aufstellung des Abschlusses der Volkswagen AG
und des Konzernabschlusses sowie des zusammengefassten Kon-
zernlageberichts notwendig sind. Diese Mafinahmen sollen das
Risiko einer materiellen Falschaussage in der Buchfithrung und
der externen Berichterstattung minimieren.

Wesentliche Merkmale des Risikomanagement- und

integrierten Internen Kontrollsystems im Hinblick auf

den Rechnungslegungsprozess

Das Rechnungswesen des Volkswagen Konzerns ist grundsétzlich
dezentral organisiert. Die Aufgaben des Rechnungswesens neh-
men iiberwiegend die konsolidierten Gesellschaften eigenverant-
wortlich wahr, oder sie werden an Shared-Service-Center des
Konzerns iibertragen. Die in Ubereinstimmung mit den IFRS und
dem Volkswagen IFRS Bilanzierungshandbuch aufgestellten und
vom Abschlusspriifer bestétigten Finanzabschliisse der Volks-
wagen AG und ihrer Tochtergesellschaften werden grundsétzlich
verschliisselt an den Konzern tibermittelt. Fiir die Verschliisselung
wird ein marktgangiges Produkt verwendet.

Das Volkswagen IFRS Bilanzierungshandbuch, bei dessen
Erstellung auch Meinungen externer Experten herangezogen
wurden, gewihrleistet eine einheitliche Bilanzierung und Bewer-
tung auf Grundlage der fiir das Mutterunternehmen anzuwenden-
den Vorschriften. Es umfasst insbesondere Konkretisierungen der
Anwendung gesetzlicher Vorschriften und branchenspezifischer
Sachverhalte. Auch die Bestandteile der Berichtspakete, die die
Konzerngesellschaften zu erstellen haben, sind dort im Detail
aufgefiihrt, ebenso wie Vorgaben fiir die Abbildung und Abwicklung
konzerninterner Geschéftsvorfille sowie fiir die darauf aufbauende
Saldenabstimmung.
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Kontrollaktivititen auf Konzernebene umfassen die Analyse und
gegebenenfalls die Anpassung der Meldedaten der von Tochter-
gesellschaften vorgelegten Finanzabschliisse. Dabei werden auch
die vom Abschlusspriifer vorgelegten Berichte und die Ergebnisse
der Abschlussbesprechungen mit Vertretern der Einzelgesellschaf-
ten beriicksichtigt; in den Gesprachen werden sowohl die Plausibi-
litdt der Einzelabschliisse als auch wesentliche Einzelsachverhalte
bei den Tochtergesellschaften diskutiert. Eine klare Abgrenzung
der Verantwortungsbereiche sowie die Anwendung des Vier-Augen-
Prinzips sind weitere Kontrollelemente, die — ebenso wie Plausibi-
lititskontrollen — bei der Erstellung des Einzel- und des Konzern-
abschlusses der Volkswagen AG Anwendung finden.

Die Erstellung des Konzernlageberichts erfolgt — unter Beach-
tung der geltenden Vorschriften und Regelungen - zentral unter
Einbeziehung der und in Abstimmung mit den Konzerneinheiten
und -gesellschaften.

Das rechnungslegungsbezogene Interne Kontrollsystem wird
zudem von der Konzern-Revision im In- und Ausland unabhéngig
gepriift.

Integriertes Konsolidierungs- und Planungssystem

Mit dem Volkswagen Konsolidierungs- und Unternehmenssteue-
rungssystem (VoKUs) kénnen im Volkswagen Konzern sowohl die
vergangenheitsorientierten Daten des Rechnungswesens als auch
Plandaten des Controllings konsolidiert und analysiert werden.
VoKUs bietet eine zentrale Stammdatenpflege, ein einheitliches
Berichtswesen, ein Berechtigungskonzept und grofitmogliche
Flexibilitdt im Hinblick auf Anderungen der rechtlichen Rahmen-
bedingungen; es ist somit eine zukunftssichere technische Platt-
form, von der das Konzern-Rechnungswesen und das Kon-
zern-Controlling gleichermafen profitieren. Fiir die Uberpriifung
der Datenkonsistenz verfiigt VoKUs iiber ein mehrstufiges Validie-
rungssystem, das im Wesentlichen die inhaltliche Plausibilitat
zwischen Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung und Anhang priift.

RISIKEN UND CHANCEN

In diesem Abschnitt stellen wir die Risiken und Chancen dar, die
sich im Rahmen unserer Geschiftstitigkeit ergeben; wir haben sie
in Kategorien zusammengefasst. Sofern nicht explizit erwéihnt,
ergaben sich hinsichtlich der Einzelrisiken und Chancen im Ver-
gleich zum Vorjahr keine wesentlichen Anderungen.

Aus der Abgasthematik ergeben sich fiir den Volkswagen Kon-
zern einerseits zusétzliche Risiken und andererseits hat die Abgas-
thematik Auswirkungen auf bestehende Risiken, die in der jeweili-
gen Risikokategorie beschrieben sind.

Mit Hilfe von Wettbewerbs- und Umfeldanalysen sowie Markt-
beobachtungen erfassen wir nicht nur Risiken, sondern auch
Chancen, die sich positiv auf die Gestaltung unserer Produkte, die
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Effizienz ihrer Produktion, ihren Erfolg am Markt und unsere
Kostenstruktur auswirken. Risiken und Chancen, von denen wir
erwarten, dass sie eintreten, haben wir — soweit einschétzbar —
in unserer Mittelfristplanung und unserer Prognose bereits
beriicksichtigt. Im Folgenden berichten wir daher tiber interne und
externe Entwicklungen als Risiken und Chancen, die zu einer
negativen beziehungsweise positiven Abweichung von unserer
Prognose fithren kénnen.

Risiken aus der Abgasthematik

Vor allem fiir die anstehenden Servicemainahmen, Riickrufe und
kundenbezogenen Mafinahmen sowie Rechtsrisiken, aber auch
fiir Restwertrisiken hat der Volkswagen Konzern aus der Abgas-
thematik im Jahr 2015 Vorsorgen erfasst.

Aufgrund bestehender Einschitzungsrisiken konnen sich ins-
besondere aus Rechtsrisiken, Straf- und Verwaltungsverfahren,
hoheren Aufwendungen fiir die technischen Losungen sowie
geringeren Vermarktungspreisen, Riickkaufverpflichtungen und
kundenbezogenen Mafinahmen erhebliche weitere finanzielle
Belastungen ergeben.

Es kann zu einem Riickgang der Nachfrage — méglicherweise
verstirkt durch Reputationsverluste oder unzureichende Kommu-
nikation — kommen. Weitere mogliche Folgen sind geringere Mar-
gen im Neu- und Gebrauchtwagengeschéift sowie eine temporér
hohere Mittelbindung im Working Capital.

Der benétigte Finanzbedarf zur Deckung der Risiken kann
dazu fithren, dass Vermogensgegenstande lagebedingt verauBert
werden miissen, die in der Folge einen nicht dquivalenten Erlos
erzielen.

Infolge der Abgasthematik kann es fiir den Volkswagen Kon-
zern zu einer eingeschriankten Nutzungsmoglichkeit zukiinftiger
beziehungsweise zu einem Wegfall bestehender Refinanzierungs-
instrumente kommen. Durch eine Herabstufung des Unterneh-
mensratings kénnten die Konditionen der Auienfinanzierung des
Volkswagen Konzerns beeintréichtigt werden.

Wir arbeiten mit allen zustindigen Behorden zusammen, um
die Sachverhalte vollumfinglich und transparent aufzukliren.

Gesamtwirtschaftliche Risiken und Chancen

Risiken fiir eine Fortsetzung des Weltwirtschaftswachstums beste-
hen aus unserer Sicht vor allem in Turbulenzen auf den Finanz-
méirkten und strukturellen Defiziten, welche die Entwicklung
einzelner Industrie- und Schwellenlédnder gefihrden. Im siidlichen
Euroraum wirkt die Situation einiger Finanzinstitute, deren
Krisenfestigkeit nach wie vor nicht gesichert ist, einer nachhaltigen
wirtschaftlichen Erholung entgegen. Auch die vielerorts weiterhin
hohe Verschuldung im privaten und éffentlichen Sektor triibt die
Wachstumsperspektive und kann zu negativen Marktreaktionen
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fithren. Wachstumsriickgénge in wichtigen Landern und Regionen
wirken sich oft unmittelbar auf die Weltkonjunktur aus und stellen
somit ein zentrales Risiko dar.

Die wirtschaftliche Entwicklung einiger Schwellenldnder wird
vor allem durch Abhingigkeit von Energie- und Rohstoffpreisen
sowie Kapitalimporte und sozio-politische Spannungen gehemmt.
Dariiber hinaus ergeben sich Risiken aus Korruption, mangel-
haften staatlichen Strukturen und fehlender Rechtssicherheit.

Geopolitische Spannungen und Konflikte sind ein weiterer
wesentlicher Risikofaktor fiir die Entwicklung einzelner Volks-
wirtschaften und Regionen. Aufgrund der zunehmenden weltwirt-
schaftlichen Verflechtungen kénnen auch lokale Entwicklungen
die Weltkonjunktur belasten. Beispielsweise kann eine zunehmen-
de Eskalation der Konflikte in Osteuropa, im Nahen Osten oder in
Afrika weitere Verwerfungen auf den weltweiten Energie- und
Rohstoffmérkten auslésen sowie Migrationstendenzen verstirken.
Gleiches gilt fiir bewaffnete Auseinandersetzungen, terroristische
Aktivititen oder die Verbreitung von Infektionskrankheiten, die
kurzfristig zu unerwarteten Marktreaktionen fithren konnen.

Insgesamt schitzen wir die Wahrscheinlichkeit einer welt-
weiten Rezession als gering ein. Aufgrund der genannten Risiko-
faktoren ist jedoch ein Riickgang des Weltwirtschaftswachstums
oder eine Phase mit unterdurchschnittlichen Zuwachsraten nicht
auszuschlieen.

Aus dem gesamtwirtschaftlichen Umfeld kénnen sich fiir den
Volkswagen Konzern auch Chancen ergeben, falls die tatsachliche
Entwicklung positivvon der erwarteten abweicht.

Branchenrisiken und Marktchancen

Mit Blick auf die weltweite Entwicklung der Nachfrage nach Pkw
und Nutzfahrzeugen sind die Wachstumsmérkte in Asien, Siidame-
rika sowie Zentral- und Osteuropa fiir den Volkswagen Konzern von
besonderer Bedeutung. Diese Mérkte haben ein groies Potenzial,
allerdings erschweren die Rahmenbedingungen in einigen Lén-
dern dieser Regionen eine Steigerung der dortigen Absatzzahlen.
Beispiele hierfiir sind hohe Zollbarrieren und Mindestanforderun-
gen hinsichtlich des Anteils der lokalen Fertigung. Die Marktent-
wicklung in Russland wurde auch im Geschiftsjahr 2015 durch die
politische Krise und deren wirtschaftliche Folgen gehemmt. In
Siiddamerika wirkten sich weiterhin strukturelle Defizite negativ aus.
Kiinftig kénnten in weiteren chinesischen Ballungsgebieten Zulas-
sungsbeschrinkungen fiir Fahrzeuge in Kraft treten. Zusitzlich
konnte eine Abkithlung der Weltkonjunktur das Vertrauen der
Verbraucher negativ beeinflussen. Zudem kénnen wir nicht voll-
stindig ausschliefen, dass Giitertransporte vom Lkw auf andere
Verkehrsmittel verlagert werden und dass in der Folge die Nach-
frage nach Nutzfahrzeugen des Konzerns sinkt.

Gleichzeitig bestehen tiber die aktuelle Planung hinaus Chan-
cen aus einem - sollten die wirtschaftlichen und regulatorischen
Rahmenbedingungen dies zulassen — schnelleren Wachstum der
aufstrebenden Markte mit aktuell noch niedrigen Fahrzeugdichten.
Die in Krisenzeiten aufgestaute Nachfrage in einzelnen etablierten
Markten konnte ebenfalls eine deutlichere Erholung bringen,
wenn sich das wirtschaftliche Umfeld rascher entspannt als erwartet.

Eine besondere Herausforderung fiir den Volkswagen Konzern als
Anbieter von Volumen- und Premiummodellen ist der Preisdruck
auf den etablierten Automobilmérkten infolge der hohen Markt-
abdeckung. Durch die weiterhin angespannte Weltwirtschaftslage
ist kiinftig mit einem unverdndert hohen Wettbewerbsdruck zu
rechnen. Einzelne Hersteller konnten mit Verkaufsféorderungs-
mafinahmen reagieren, um ihre Absatzziele zu erreichen, und
damit die gesamte Branche — vor allem in Westeuropa, den USA
und China - weiter unter Druck setzen.

Westeuropa ist einer unserer Hauptabsatzmirkte. Ein kon-
junkturbedingter Preisverfall im Zuge eines Nachfrageriickgangs
in dieser Region wiirde das Ergebnis des Unternehmens in beson-
derem Mafle belasten. Mit einer klaren, kundenorientierten und
innovativen Produkt- und Preispolitik treten wir diesem Risiko
entgegen. Aufierhalb Westeuropas ist das Auslieferungsvolumen
weltweit breit gestreut, ein hoher Anteil entfillt auf den chine-
sischen Markt. In zahlreichen bestehenden und sich entwickeln-
den Markten sind wir entweder bereits stark vertreten oder arbei-
ten zielstrebig darauf hin. Mit Hilfe strategischer Partnerschaften
erhohen wir dariiber hinaus unsere Prisenz in diesen Lindern
und Regionen und werden den dortigen Anforderungen gerecht.

Im Geschiftsjahr 2015 war die Wirtschaftsentwicklung regio-
nal sehr unterschiedlich: Wihrend sich die Situation in West-
europa weiter stabilisierte, sich der Wachstumstrend in China
abgeschwicht fortsetzte und die US-Wirtschaft solide expandierte,
blieb das Marktumfeld in Osteuropa und in Siidamerika
angespannt. Die Herausforderungen, die sich daraus ergeben
- beispielsweise ein effizientes Lagermanagement und ein wirt-
schaftliches Hiandlernetz —, sind fiir unsere Handels- und Vertriebs-
gesellschaften erheblich. Diese begegnen ihnen mit entsprechen-
den MaBnahmen. Die Finanzierung der Geschiftstitigkeit tiber
Bankkredite bleibt jedoch schwierig. Uber unsere Finanzdienst-
leistungsgesellschaften bieten wir den Handlern attraktive Finan-
zierungsmoglichkeiten an, um ihre Geschéftsmodelle zu stirken
und das Betriebsrisiko zu reduzieren. Wir haben ein umfassendes
Liquiditatsrisikomanagement installiert, um héandlerseitigen
Liquidititsengpéssen, die den Geschéftsablauf behindern kénnten,
rechtzeitig entgegenzuwirken.

Kredite zur Fahrzeugfinanzierung vergeben wir unveriandert
nach den bisher angewandten vorsichtigen Grundsitzen unter
Beriicksichtigung bankenaufsichtsrechtlicher Vorschriften im
Sinne des § 25a Abs. 1 KWG.

Insbesondere aus zwei Griinden kann Volkswagen in
Anschlussmirkten einem erhohten Wettbewerb ausgesetzt sein:
erstens aufgrund der Regelungen der Gruppenfreistellungsverord-
nungen, die fiir den Bereich After Sales seit Juni 2010 gelten, und
zweitens durch die in der EU-Verordnung Nr. 566/2011 vom 8. Juni
2011 enthaltenen Erweiterungen beziiglich des Zugangs unabhén-
giger Marktteilnehmer zu technischen Informationen.

Zudem evaluiert die Europiische Kommission derzeit den
Markt im Hinblick auf den bestehenden Designschutz. Eine
hieraus folgende mégliche Aufhebung des Designschutzes fiir
sichtbare Ersatzteile konnte sich negativ auf das Originalteile-
geschiift des Volkswagen Konzerns auswirken.
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Nachfolgend stellen wir die Marktchancen fiir den Volkswagen
Konzern dar. Dabei sehen wir die grofiten Wachstumspotenziale
auf den Mérkten der Region Asien-Pazifik sowie in Nordamerika.

China

China, der grofite Markt der Region Asien-Pazifik, setzte sein
Wachstum im Berichtsjahr mit geminderter Dynamik fort. Hier
wird die Nachfrage nach Fahrzeugen wegen des Bedarfs an indi-
vidueller Mobilitit auch in den néchsten Jahren weiter steigen,
sich jedoch von den groflen Metropolen an der Kiiste ins Landesin-
nere verlagern. Wir erweitern laufend unsere Produktpalette mit
speziell fiir diesen Markt entwickelten Modellen, um an den erheb-
lichen Chancen dieses Marktes — auch im Hinblick auf die Elek-
tromobilitdt — teilhaben und unsere starke Marktposition in China
dauerhaft verteidigen zu konnen. Mit zusétzlichen Fertigungs-
stitten bauen wir unsere Produktionskapazititen in diesem wach-
senden Markt weiter aus.

Indien

Die politische und wirtschaftliche Situation Indiens hat sich im
Jahr 2015 weiter stabilisiert. Die Fahrzeugmaérkte setzten ihren
Erholungskurs fort. Wir gehen davon aus, dass sich diese Entwick-
lung fortsetzen wird. In diesem Umfeld konsolidiert der Konzern
derzeit seine Aktivititen. Indien bleibt ein strategisch wichtiger
Zukunftsmarkt fiir den Konzern.

ASEAN

Die Automobilmérkte im Wirtschaftsraum ASEAN entwickeln sich
volatil, weisen aber insgesamt ein grofles Wachstumspotenzial auf.
Der Volkswagen Konzern arbeitet schrittweise an der nachhaltigen
ErschlieBung dieser Markte. Aufgrund der hohen Preissensitivitéit
ist eine lokale Fertigung in dieser Region die Voraussetzung fiir ein
wettbewerbsfihiges Angebot. Zusammen mit unseren Partnern
betreiben wir in Malaysia und Indonesien eine lokale Fahrzeug-
montage von Modellen der Marken Volkswagen Pkw, Audi und
Volkswagen Nutzfahrzeuge, in zuséitzlichen Landern dieser Region
untersuchen und bewerten wir die Moglichkeiten dafiir. Unabhan-
gig davon arbeiten wir intensiv an der Verbesserung der lokalen
Vertriebsstrukturen.

Nordamerika

Der US-amerikanische Fahrzeugmarkt ist im Jahr 2015 dank der
erfreulichen wirtschaftlichen Entwicklung und der giinstigen
Finanzierungsbedingungen erneut gewachsen. Die Dynamik des
Marktes wird jedoch voraussichtlich zuriickgehen. Nordamerika
bleibt eine der Wachstumsregionen fiir den Volkswagen Konzern.
In den USA verfolgt die Volkswagen Group of America konsequent
die Strategie, zu einem vollwertigen Volumenanbieter aufzusteigen.
Mit dem Aufbau zusétzlicher Produktionskapazititen in der Region
sowie mit einem Motorenwerk kann der Konzern in Zukunft den
Markt besser bedienen. Daneben arbeitet der Konzern intensiv
daran, in den USA weitere, speziell fiir diesen Markt entwickelte
Produkte anbieten zu kénnen, beispielsweise einen grofen SUV.
Unser Markterfolg wird im Wesentlichen davon abhingen, wie
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transparent, griindlich und schnell wir die Dieselthematik auf-
arbeiten und das Vertrauen der Kunden zuriickgewinnen.

Brasilien

In Brasilien schwichte sich das wirtschaftliche Umfeld erneut
ab und der Fahrzeugmarkt ging weiter zuriick. Steigende
Inflationsraten und Zinsen fithrten dazu, dass sich die Fahrzeuge
Die erhoffte Erholung blieb aus,
verschlechterte sich der wirtschaftliche Ausblick weiter. Auch fiir

verteuerten. stattdessen
2016 erwarten wir einen riicklaufigen Fahrzeugmarkt. Mit der
wachsenden Zahl lokal produzierender Automobilhersteller hat die
Preis- und Wettbewerbsintensitit stark zugenommen. Fiir den
Volkswagen Konzern spielt der brasilianische Markt eine wichtige
Rolle. Um unsere Wettbewerbsposition hier zu festigen, bieten wir
speziell fiir diesen Markt entwickelte und lokal produzierte Fahr-
zeuge an, etwa den Gol oder den Fox.

Russland

Russland hat das Potenzial, sich zu einem der grofiten Automobil-
miérkte der Welt zu entwickeln. Die hohe Abhéngigkeit von den
derzeit geringeren Oleinnahmen und der schwache Rubel fithrten
2015 dazu, dass sich der Riickgang des Gesamtmarktes fortsetzte.
Auch die politische Krisensituation und die damit verbundenen
Sanktionen durch die EU und die USA beeinflussten weiterhin die
Nachfrage nach Fahrzeugen. Der Markt ist fiir den Volkswagen
Konzern unverdndert von strategischer Bedeutung und wird
deshalb intensiv bearbeitet.

Nahost

Trotz des wirtschaftlich und politisch instabilen Umfelds birgt die
Region Nahost Wachstumspotenzial. Mit einem Fahrzeugangebot,
das auf diesen Markt zugeschnitten ist, nutzen wir unsere Chance,
dort nachhaltig zu wachsen, ohne eigene Produktionsstitten zu
betreiben.

Power Engineering

Die grundlegenden weltwirtschaftlichen Trends wie das anhal-
tende Wachstum, eine verstirkte internationale Arbeitsteilung und
daraus resultierend weltweit steigende Transportstrecken und
-volumina sowie ein wachsender Energiebedarf und die erforder-
liche Innovationskraft aufgrund der sich entwickelnden globalen
Klimapolitik werden sich voraussichtlich fortsetzen.

Wir arbeiten kontinuierlich daran, diese Marktchancen welt-
weit zu realisieren. Durch die Einfiihrung neuer Produkte und den
Ausbau des Servicenetzwerks liegen mittelfristig wesentliche
Potenziale in der Intensivierung des After-Sales-Geschifts. Die
auch in Zukunft steigenden Anforderungen an Betriebssicherheit,
Verfiigbarkeit der bereits in Betrieb genommenen Anlagen, Erho-
hung der Umweltvertréglichkeit und an den effizienten Betrieb
bilden in Kombination mit der groBen Anzahl an Motoren und
Anlagen die Basis fiir ein nachhaltiges und profitables Wachstum.

Als Teil der Investitionsgiiterindustrie unterliegt Power Engi-
neering den Schwankungen des Investitionsklimas. Bereits kleine
Anderungen des Wachstums oder der Wachstumserwartungen, die
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beispielsweise aus geopolitischen Unsicherheiten oder volatilen
Rohstoff- und Devisenmérkten resultieren, kénnen signifikante
Nachfrageveranderungen oder Stornierungen bereits eingebuch-
ter Auftrage zur Folge haben. Wir wirken den erheblichen konjunk-
turellen Risiken unter anderem durch flexible Produktionskonzepte
und Kostenflexibilitit durch Leiharbeit, Arbeitszeitkonten und
Kurzarbeit sowie potenziell mit Strukturanpassungen entgegen.
Letztere konnen gegebenenfalls substanzielle Einmalaufwendun-
gen erfordern.

Risiken aus Forschung und Entwicklung
Um bei der Entwicklung unserer Produkte die Bediirfnisse unserer
Kunden bestmoglich zu beriicksichtigen, fithren wir umfangreiche
Trendanalysen, Kundenbefragungen und Scouting-Aktivitdten
durch. Damit stellen wir sicher, dass wir Trends frithzeitig erken-
nen und ihre Relevanz fiir unsere Kunden rechtzeitig iiberpriifen.
Dem Risiko, dass Produkte oder Module nicht im vor-
gesehenen Zeitrahmen, in der entsprechenden Qualitit oder
zu den vorgegebenen Kosten entwickelt werden konnen, begegnen
wir, indem wir kontinuierlich und systematisch den Fortschritt
samtlicher Projekte iiberpriifen und Schutzrechte Dritter zuneh-
mend auch im Hinblick auf Kommunikationstechnologien analy-
sieren. Die Ergebnisse gleichen wir regelméfig mit den Zielvorga-
ben des jeweiligen Projekts ab; bei Abweichungen leiten wir
rechtzeitig geeignete Gegenmafinahmen ein. Eine tibergreifende
Projektorganisation unterstiitzt die Zusammenarbeit aller am
Prozess beteiligten Bereiche; sie stellt sicher, dass spezifische
Anforderungen zeitnah in den Entwicklungsprozess eingebracht
werden und dass die Umsetzung dieser Anforderungen rechtzeitig
eingeplant wird.

Chancen aus dem Modularen Querbaukasten

Mit dem Modularen Querbaukasten (MQB) und dem Modularen
Produktionsbaukasten (MPB) sind wir in der Lage, sowohl die
Entwicklungskosten als auch den erforderlichen Einmalaufwand
und die Fertigungszeiten zu senken sowie eine Nutzung iiber meh-
rere Fahrzeuggenerationen hinweg moglich zu machen. Dariiber
hinaus kénnen wir dank der Baukésten in einem Werk auf den-
selben Anlagen verschiedene Modelle verschiedener Marken in
unterschiedlicher Stiickzahl produzieren. Das bedeutet, dass wir
unsere Kapazititen im ganzen Konzern flexibler nutzen und
dadurch Effizienzvorteile erzielen kénnen.

Der MQB eréffnet uns die Chance, neben konventionellen
Benzin- und Dieselmotoren auch alternative Aggregate, zum Bei-
spiel Gas-, Hybrid- oder Elektroantriebe, zu integrieren. Bislang
waren fiir jedes Modell Anpassungen notwendig, die einzeln vor-
genommen werden mussten. Mit dem MQB ist eine hochflexible
Fahrzeugarchitektur entstanden, bei der konzeptbestimmende
Abmessungen wie Radstand, Spurbreite, Rddergréfe und Sitzposi-
tion konzernweit abgestimmt sind und variabel zum Einsatz kom-
men. Andere Abmessungen, zum Beispiel der Abstand der Pedale
zur vorderen Radmitte, sind immer gleich und gewéhrleisten eine
einheitliche Systematik des Vorderwagens, sodass Synergieeffekte
erzieltwerden konnen.
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Risiken und Chancen aus der Beschaffung

Das Risikomanagement in der Beschaffung beobachtet kontinuier-
lich und weltweit die finanzielle Lage unserer Lieferanten und
ergreift gezielt Mainahmen, um Lieferengpésse zu vermeiden.

Die wirtschaftliche Erholung in Europa hat dazu beigetragen,
dass sich unsere Lieferantenbasis bei einer insgesamt guten Aus-
lastung und Margensituation weiter stabilisiert hat. Insbesondere
groBe sowie innovationsstarke Lieferanten haben dabei profitiert.
Weltweit stieg jedoch — bedingt durch stark volatile Einzelmérkte —
die Zahl der Insolvenzen. Die ungiinstige wirtschaftliche Entwick-
lung in Stidamerika und Russland im Jahr 2015 fiihrte zu Kapazi-
tiatsanpassungen bei den Lieferanten sowie fallweise zu Mehrpreis-
forderungen. Gleichzeitig kam es zu einer Konsolidierung im
Markt.

In China fithrten das geringere Wirtschaftswachstum und der
steigende Wettbewerb zu einer Konsolidierung der Lieferanten-
basis. Deshalb betrachten wir Lieferanten in dieser Region nun
auch verstiarkt unter dem Gesichtspunkt des priventiven Risiko-
managements.

In der Beschaffung besteht der Trend, Vergaben stirker zu
biindeln und die weltweite Verfiigbarkeit einheitlicher Komponen-
ten sicherzustellen. Daraus resultieren ein erhohter Finanzie-
rungsbedarf und eine weitere Konsolidierung in der Zuliefer-
industrie. Aus diesem Grund bewertet das Risikomanagement
in der Beschaffung des Volkswagen Konzerns die Lieferanten,
bevor sie mit der Realisierung von Projekten betraut werden. Die
Beschaffung beriicksichtigt im Vergabeprozess unter anderem das
Risiko eines unzureichenden Wettbewerbs bei Konzentration auf
wenige finanzstarke Lieferanten. Qualitétsprobleme konnen tech-
nische MafBnahmen erfordern, die eine erhebliche finanzielle
Belastung mit sich bringen konnen, sofern eine Weiterbelastung an
den Lieferanten nicht oder nur eingeschrinkt umsetzbar ist. Neben
finanziellen Schwierigkeiten konnen Versorgungsrisiken, zum
Beispiel durch Brinde oder Unfille bei Lieferanten, entstehen.
Versorgungsrisiken werden in der Beschaffung durch Friihwarn-
systeme ohne Verzug und automatisiert identifiziert und mittels
abgeleiteter Malnahmen unmittelbar reduziert.

Aufgrund unserer modularen Baukastenstrategie konnen wir
Teilevolumina biindeln sowie Anfrage- und Vergabeprozesse har-
monisieren und synchronisieren. Diese Strategie haben wir in der
AO-Fahrzeugklasse konsequent weiterentwickelt, um so die welt-
weiten Volumina in einer globalen Anfrage zusammenzufiihren.
Hierbei betrachten wir regionale Marktanforderungen mit dem
Ziel einer groftmoglichen Kundenzufriedenheit. So ist es uns
moglich, tiberregionale Synergien auszuschépfen und gleichzeitig
Anlaufrisiken im Volkswagen Konzern sowie Einmalaufwendungen
und interne Prozesskosten zu minimieren.

Die optimale Nutzung der Méglichkeiten einer weltweiten
Beschaffung sind zentrale Themen der Konzerninitiative ,,Future
Automotive Supply Tracks — Volkswagen FAST“. Um uns fiir die
bestmdglichen Lieferanten zu entscheiden, wégen wir stets die
Chance, einen qualifizierten Partner fiir innovative Projekte zu
gewinnen und iiberregionale Synergien zu nutzen, gegen die Risi-
ken einer Abhangigkeit ab.
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Produktionsrisiken

Die Entwicklungen auf den weltweiten Automobilméirkten, die
Bahnstreiks in Deutschland, Brandunfille bei Lieferanten und
Stiirme verursachten ebenso wie gegen Ende des Jahres 2015 die
Abgasthematik bei einigen Fahrzeugmodellen Stiickzahlschwan-
kungen in einzelnen Werken. Solchen Schwankungen begegnen
wir mit unterschiedlichen bewéhrten Instrumenten, zum Beispiel
flexiblen Arbeitszeitmodellen. Die technische Gestaltung des
Produktionsnetzwerks ermdoglicht uns, dynamisch auf die Nach-
frageentwicklung an den Standorten zu reagieren: Sogenannte
Drehscheibenkonzepte gleichen die Auslastung zwischen Ferti-
gungsstitten aus. Nachfragevolatilititen konnen an Mehrmarken-
Standorten, deren Zahl im Konzern stetig zunimmt, auch marken-
iibergreifend ausgeglichen werden.

Kurzfristige Schwankungen der Kundennachfrage nach spe-
zifischen Ausstattungsmerkmalen unserer Produkte sowie die
abnehmende Prognostizierbarkeit der Nachfrage kénnen zu Liefer-
engpissen fiihren. Dieses Risiko minimieren wir unter anderem,
in dem wir kontinuierlich unseren verfiigharen Ressourcen unter-
schiedliche zukiinftige Nachfrageszenarien gegeniiberstellen.
Deuten sich mogliche Materialengpisse an, konnen wir mit
ausreichendem zeitlichen Vorlauf gegensteuernde Mafinahmen
einleiten.

Die Produktionskapazititen werden fiir jedes Fahrzeugprojekt
mehrere Jahre im Voraus auf Basis der erwarteten Absatzentwick-
lung geplant. Diese unterliegt der Dynamik des Marktes und ist
grundsétzlich mit Unsicherheiten behaftet. Bei zu optimistischen
Prognosen besteht das Risiko, Kapazititen nicht auslasten zu
konnen. Zu pessimistische Prognosen bergen das Risiko von
Unterkapazititen in sich, in deren Folge die Kundennachfrage
gegebenenfalls nicht gedeckt werden kann.

Ereignisse auBerhalb unserer Kontrolle wie Naturkatastrophen
oder andere Ereignisse, zum Beispiel Brand, Explosion, Austritt
von gesundheits- und/oder umweltschidlichen Substanzen, kon-
nen die Produktion stark beeintrachtigen. In der Folge kann es zu
Engpiéssen oder sogar Ausfillen und damit zu einer Abweichung
gegeniiber der geplanten Produktionsmenge kommen. Derartigen
Risiken wirken wir unter anderem mit BrandschutzmaBnahmen
und Gefahrgutmanagement entgegen und decken sie — wenn 6ko-
nomisch sinnvoll - durch einen Versicherungsschutz ab.

Die Vielfalt unserer Modelle wéchst, zugleich werden die Pro-
duktlebenszyklen kiirzer; deshalb finden an unseren weltweiten
Standorten immer mehr Fahrzeuganlaufe statt. Die Prozesse und
die technischen Systeme, die wir dabei einsetzen, sind komplex,
sodass das Risiko besteht, dass Fahrzeuge erst verspétet ausgelie-
fert werden konnen. Dem begegnen wir, indem wir auf Basis der
Erfahrungen vorangegangener Anldufe und dank frithzeitiger
Identifikation von Schwachstellen den Anlauf unserer Fahrzeuge
konzernweit in Stiickzahl und Qualitit absichern.
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Um Stillstandszeiten, Leistungsverluste sowie Ausschuss und
Nacharbeit grundsétzlich zu vermeiden, wenden wir in der Produk-
tion die Methode TPM (Total Productive Maintenance) an. TPM ist
ein kontinuierlicher Prozess, an dem alle Mitarbeiter beteiligt sind:
Die technischen Einrichtungen werden fortwihrend instandgehal-
ten, sodass sie stets einsatzbereit sind und ihre zuverléssige Leis-
tung gewihrleistet ist.

Risiken aus langfristiger Fertigung
Bei der Abwicklung von Grofprojekten kénnen Risiken auftreten,
die oft erst im Laufe des Projekts erkannt werden. Sie kénnen sich
insbesondere aus Méngeln in der Vertragsgestaltung, Fehlern in
der Auftragskalkulation, verinderten wirtschaftlichen und tech-
nischen Bedingungen nach Vertragsabschluss, Schwichen in der
Projektsteuerung oder unzureichenden Leistungen der Subliefe-
ranten ergeben. Vor allem Versdaumnisse oder Fehler zu Beginn
eines Projekts lassen sich in der Regel nur schwer auftholen oder
korrigieren und sind oft mit erheblichem Mehraufwand verbunden.
Wir versuchen, diese Risiken noch frither zu erkennen und
bereits im Vorfeld durch entsprechende MaBnahmen auszu-
schliefen beziehungsweise zu minimieren: durch stetiges Optimie-
ren des Projektcontrolling iiber samtliche Projektphasen, einen
Lessons-Learned-Prozess regelmifige Projekt-Reviews.
Dadurch kénnen wir die Risiken insbesondere in der Angebots- und
Planungsphase anstehender GroBprojekte zusitzlich reduzieren.
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Risiken aus Nachfrageveranderungen

Infolge der Abgasthematik kann es fiir den Volkswagen Konzern
- moglicherweise verstarkt durch Medienberichte — zu Nachfrage-
riickgingen kommen. Bei der Aufarbeitung hat es fiir uns hochste
Prioritit, den Kunden Losungen bereitzustellen, sowohl aus tech-
nischer Sicht als auch in finanziellen Fragen. Dariiber hinaus
treiben wir die konsequente Aufklirung des Fehlverhaltens im
Unternehmen voran.

Neben realen Einflussgroffen wie dem verfiigbaren Ein-
kommen bestimmen auch nicht planbare, psychologische Faktoren
das Nachfrageverhalten der Konsumenten. Eine unerwartete
und eventuell durch Pressemeldungen intensivierte Kaufzuriick-
haltung kann zum Beispiel aus Sorge der Haushalte iber die
zukiinftige wirtschaftliche Situation entstehen. Das gilt vor allem
in gesittigten Automobilmirkten wie Westeuropa. Hier kann die
Nachfrage aufgrund einer verlingerten Haltedauer zuriickgehen.
Im Berichtsjahr hat sich gezeigt, dass die Folgen der Schuldenkrise
in der Eurozone noch nicht iiberwunden sind. Einige Automobil-
markte, insbesondere in Siideuropa, konnten sich jedoch von
ihren historischen Tiefstinden weiter erholen und positive Wachs-
tumsraten verzeichnen. Mit unserer attraktiven Modellpalette und
einer konsequenten Kundenorientierung treten wir dieser Kauf-
zuriickhaltung entgegen.
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Die krisenbedingte Kaufzuriickhaltung sowie teilweise angeho-
bene Kraftfahrzeugsteuern, die — wie dies bereits in einigen euro-
paischen Landern der Fall ist — auf dem CO,-Ausstoff basieren,
fithren in einzelnen Mérkten zu einer Verschiebung der Nachfrage
zugunsten kleinerer Segmente und Motoren. Dem Risiko, dass
eine solche Verschiebung das finanzielle Ergebnis des Volkswagen
Konzerns beeintrachtigt, begegnen wir, indem wir stetig neue
verbrauchsgiinstige Fahrzeuge und alternative Antriebe entwickeln.
Unsere Antriebs- und Kraftstoffstrategie bildet die Grundlage dafiir.

Durch staatliche Eingriffe wie Steuererhéhungen, die den
privaten Konsum einschrinken, ergeben sich Risiken fiir Auto-
mobilmérkte weltweit.

Nutzfahrzeuge sind Investitionsgiiter: Im konjunkturellen Auf-
schwung steigt der Transportbedarf und damit die Nachfrage stark
an, wohingegen in wirtschaftlich schwierigen Zeiten die Nachfrage
ebenso kriftig sinkt. Die in der Folge entstehenden Produktions-
schwankungen erfordern ein hohes Maf} an Flexibilitdt bei den
Herstellern. Die bereits sehr hohe Komplexitit des Produkt-
angebots im Pkw-Bereich ist bei Lkw und Bussen noch um ein
Vielfaches héher, das Produktionsvolumen jedoch deutlich gerin-
ger. Schliisselfaktoren fiir die Kunden im Nutzfahrzeuggeschift
sind die Gesamtbetriebskosten, die Zuverlassigkeit des Fahrzeugs
und der zur Verfiigung stehende Service.

Die Zwei-Takt-Motoren von MAN Power Engineering werden
ausschlieBlich von Lizenznehmern, insbesondere in Korea, China
und Japan, gefertigt. Aufgrund der volatilen Nachfrage im Schiffs-
neubau und angesichts hoher Investitionen bei einigen Lizenz-
nehmern bestehen Uberkapazititen im Markt fiir Schiffsmotoren,
die zu Risiken aus riicklaufigen Lizenzeinnahmen bis hin zu For-
derungsausfillen fithren. Infolge des Zusammenschlusses staats-
eigener chinesischer Lizenznehmer mit Konkurrenzunternehmen
besteht zudem das Risiko, Marktanteile zu verlieren. Diesen Risi-
ken begegnen wir mit einer stetigen Beobachtung der Mérkte sowie
einer intensiven Zusammenarbeit und Betreuung der Geschifts-
beziehung mit den Lizenznehmern, was auch das Forderungs-
management zur Sicherung unserer Lizenzeinnahmen einschlief3t.

Abhdngigkeit vom GroRkundengeschaft

Der Anteil der gewerblichen Grofikunden an den Gesamtzulassun-
gen in Deutschland ist im Geschéftsjahr 2015 auf 14,1 (13,3) %
gestiegen. In diesem Kundensegment stieg der Anteil des Volks-
wagen Konzerns auf 48,5 (48,4) %. In Europa waren die Zulassun-
gen bei gewerblichen GrofSkunden insgesamt 11,3 % hoher als im
Vorjahr, der Anteil des Konzerns lag hier bei 28,9 (29,2) %.

Das GroBkundengeschéft ist grundsétzlich stabiler als das
Geschéft mit privaten Kunden. Vor dem Hintergrund der Abgas-
thematik reagierten viele Groflkunden besorgt. Auswirkungen
auf die Neuzulassungen im Grofikundengeschéft waren im Gesamt-
jahr 2015 jedoch nicht zu verzeichnen. Mit Aufklirung der
CO,-Thematik und den technischen Lésungen im Rahmen der
Dieselthematik erwarten wir auch fiir das Jahr 2016 keine signi-
fikanten Volumenriickginge fiir das GroBkundengeschéift des
Volkswagen Konzerns.
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Das GroBkundengeschift ist weiterhin von einer zunehmenden
Konzentration und Internationalisierung geprégt. Der Volkswagen
Konzern ist mit seinem breiten Portfolio von Produkten und
Antrieben und seiner zielgruppenorientierten Kundenbetreuung
gut aufgestellt. Eine Konzentration von Ausfallrisiken auf einzelne
GroBkunden besteht nicht.

Qualitatsrisiken

Schon bei der Entwicklung unserer Produkte streben wir an, Quali-
tiatsprobleme moglichst frithzeitig zu erkennen und zu beseitigen,
um einer Verzogerung des Produktionsstarts vorzubeugen. Da wir
im Rahmen der modularen Baukastenstrategie immer mehr
Modulteile einsetzen, ist es besonders wichtig, bei auftretenden
Stérungen die Fehlerursache maoglichst schnell zu identifizieren
und abzustellen. Im Berichtsjahr haben wir die Prozesse, mit
denen wir diese Prozessstorungen verhindern kénnen, bei unse-
ren Marken weiter optimiert und organisatorisch gestéirkt, sodass
wir den damit verbundenen Risiken wirkungsvoller begegnen
konnen.

Der Bedarf an hochwertigen und qualitativ einwandfreien
Zulieferteilen steigt mit der zunehmenden technischen Komplexitit
und dem Einsatz der Baukastensysteme im Konzern. Ebenfalls von
groBer Bedeutung fiir eine gesicherte Produktion ist die terminge-
rechte Versorgung mit Teilen durch eigene Werke und durch unsere
Lieferanten. Mit Hilfe eines Risikomanagementsystems, das wir
zunéichst intern erprobt und dann bei den Lieferanten eingefiihrt
haben, sorgen wir schon am Anfang der Lieferkette dafiir, dass
Qualitit und Lieferbereitschaft auf Dauer gewihrleistet sind. Auf
diese Weise trigt die Qualititssicherung dazu bei, dass Kunden-
erwartungen erfiillt werden und in der Folge die Reputation, die
Verkaufszahlen und das Ergebnis unseres Unternehmens steigen.

Insbesondere in den Mérkten Brasilien, Russland, Indien
und China, fiir die wir eigene Fahrzeuge entwickeln und in denen
sich lokale Fertigungen und Zulieferer etabliert haben, ist die
Absicherung der Qualitit von elementarer Bedeutung, zumal
regulatorische oder behérdliche Einfliisse schwer abschétzbar sein
kénnen. Wir analysieren kontinuierlich die spezifischen Gegeben-
heiten der Mérkte und passen die Qualititsanforderungen indi-
viduell an. Den identifizierten lokalen Risiken begegnen wir,
indem wir kontinuierlich erfolgversprechende Mafinahmen ent-
wickeln und vor Ort umsetzen. Auf diese Weise wirken wir der
Entstehung von Qualitdtsmangeln wirkungsvoll entgegen.

Die Kriterien fiir die Zulassung und den Betrieb von Fahr-
zeugen werden durch nationale und teilweise internationale
Behorden festgelegt und tiberwacht. Zusétzlich gelten in einigen
Landern besondere, zum Teil neue Regeln zum Schutz der Kunden
gegeniiber Fahrzeugherstellern. Mit unseren etablierten und iiber-
arbeiteten Qualititssicherungsprozessen sichern wir ab, dass die
Marken des Volkswagen Konzerns und ihre Produkte alle jeweils
geltenden Anforderungen erfiillen und die lokalen Behérden frist-
gerecht tiber alle berichtspflichtigen Sachverhalte informiert
werden. Wir reduzieren so das Risiko von Kundenbeschwerden,
Bufigeldern oder anderen negativen Konsequenzen.
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Personalrisiken

Konjunkturellen Risiken sowie Verinderungen der Markt- und
Wettbewerbslage begegnen wir mit einer Reihe von Instrumenten,
die dem Konzern helfen, bei schwankender Auftragslage flexibel zu
reagieren — bei Auftragsriickgingen ebenso wie bei verstirkter
Nachfrage nach unseren Produkten. Hierzu zéhlen Zeitkonten, die
durch Mehrarbeit befiillt und durch Freizeitentnahmen verringert
werden. So kénnen unsere Fabriken ihre Kapazitét iiber Sonder-
schichten, SchlieBtage und flexible Schichtmodelle an das Produk-
tionsvolumen anpassen sowie iiber Arbeitszeitkonten atmen. Auch
der Einsatz von Zeitarbeit ist ein Flexibilisierungsinstrument. Alle
Instrumente tragen dazu bei, dass der Volkswagen Konzern auch
bei wechselnder Auftragslage die Stammbeschiftigung in der Regel
stabil halten kann.

Die fachliche Kompetenz und die individuelle Leistungsbereit-
schaft der Mitarbeiter sind unabdingbare Voraussetzungen fiir den
Erfolg des Volkswagen Konzerns. Unsere strategisch ausgerichtete
und ganzheitlich angelegte Personalentwicklung eréffnet allen
Mitarbeitern attraktive Weiterbildungs- und Entwicklungschancen.
Dabei spielt die Stirkung der Fachkompetenz in den verschiedenen
Berufsfamilien des Unternehmens eine besondere Rolle. Durch die
Intensivierung von Qualifizierungsprogrammen, vor allem an den
internationalen Standorten, sind wir in der Lage, den Herausfor-
derungen des technologischen Wandels angemessen zu begegnen.

Wir bauen kontinuierlich unsere Rekrutierungsinstrumente
aus. Beispielsweise ermdoglicht unser systematisches Talent Rela-
tionship Management, frithzeitig mit talentierten Kandidaten aus
strategisch relevanten Zielgruppen in Kontakt zu treten und eine
langfristige Bindung zwischen ihnen und dem Konzern aufzubauen.

Zusitzlich zur dualen Berufsausbildung sorgen wir mit Pro-
grammen wie dem Studium im Praxisverbund dafiir, dass hoch
qualifizierte und motivierte Mitarbeiter nachriicken. Den Risiken,
die mit Fluktuation und Know-how-Verlust aufgrund altersbeding-
ter Abgénge verbunden sind, begegnen wir durch eine intensive
und fachbereichsspezifische Qualifizierung. Zudem haben wir den
konzerninternen Senior-Experten-Einsatz aufgebaut. Mit diesem
weiteren Baustein nutzen wir auch das wertvolle Erfahrungswissen
unserer altersbedingt ausgeschiedenen Mitarbeiter.

IT-Risiken

Bei Volkswagen als global agierendem und auf Wachstum
ausgerichtetem Unternehmen kommt der konzernweit in allen
Geschiftsbereichen eingesetzten Informationstechnologie (IT)
eine stetig wachsende Bedeutung zu. Risiken bestehen hier im
Hinblick auf den unbefugten Zugriff auf sensible elektronische
Unternehmensdaten sowie auf die mangelnde Verfiigbarkeit der
Systeme als Folge von Stérungen und Katastrophen.

Dem Risiko eines unbefugten Zugriffs auf Unternehmensdaten
begegnen wir mit dem Einsatz von IT-Sicherheitstechnologien
(zum Beispiel Firewall- und Intrusion-Prevention-Systemen) sowie
der doppelten Absicherung der Zugriffe. Zusatzlich wird die
Sicherheit durch die restriktive Vergabe von Zugriffsberechtigun-
gen auf Systeme und Informationen sowie durch das Vorhalten von
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Backup-Versionen der kritischen Datenbestinde erhéht. Dazu
setzen wir im Rahmen unternehmensweit giiltiger Standards die
am Markt bewdhrten technischen Mittel ein. Mit einer redundan-
ten Auslegung unserer IT-Infrastrukturen sichern wir uns gegen
Risiken ab, die im Stérungs- oder Katastrophenfall entstehen.

Ein Schwerpunkt liegt auf der kontinuierlichen Weiterentwick-
lung von Sicherheitsmafnahmen. Zum Beispiel sind die Grund-
pfeiler des aktuellen IT-Sicherheitsprogramms die strukturierte
Rechteverwaltung, die Optimierung der IT-Infrastruktur und die
Anwendungssicherheit sowie der IT-Sicherheitsleitstand. Letzterer
soll Cyber-Attacken frithzeitig erkennen und somit dazu beitragen,
die Angriffe mit modernster Hard- und Software erfolgreich
abzuwehren. Der Leitstand ist rund um die Uhr in drei Regionen
(Europa, Amerika, Asien) besetzt. Volkswagen erginzt die tech-
nischen Mafinahmen durch konsequente Sensibilisierung und
Schulung aller Mitarbeiter.

Die Volkswagen AG, die Allianz SE, die BASF SE und die Bayer AG
haben gemeinsam die Deutsche Cyber-Sicherheitsorganisation
(DCSO) gegriindet. Die Gesellschaft soll als Kompetenzzentrum
Schwerpunktwissen zu Cyber-Sicherheit autbauen und sich zum
bevorzugten Dienstleister der deutschen Wirtschaft auf diesem
Gebiet entwickeln. Die DCSO fithrt Sicherheitsaudits durch
und zertifiziert Schliissellieferanten sowie -technologien, um
deutschen Unternehmen zu helfen, Cyber-Angriffe zu erkennen,
abzuwehren und kiinftig vorherzusehen. Ein enger Informations-
austausch mit dem Bundesministerium des Innern und dem Bun-
desamt fiir Sicherheit in der Informationstechnik soll zudem dazu
beitragen, ein anonymisiertes Lagebild der nationalen Cyber-
Sicherheit zu erstellen. Auch kleine und mittelstindische Unter-
nehmen - dazu zéhlen viele unserer Zulieferer — kénnen von der
DCSO Sicherheitsdienstleistungen beziehen, die sie sich anderen-
falls nicht leisten konnten. Davon profitiert auch Volkswagen:
Unsere Lieferkette wird sicherer.

Der hohe Anspruch an die Qualitit unserer Produkte gilt
genauso fiir den Umgang mit den Daten unserer Kunden. Wir
orientieren uns dabei an den Werten Datensicherheit, Datentrans-
parenz und informationelle Selbstbestimmung.

Umweltschutzrechtliche Auflagen
Die spezifischen Emissionsgrenzen fiir alle neuen Pkw- und leich-
ten Nutzfahrzeugmodelle sowie die aus den Einzelfahrzeugwerten
ermittelten Flottenzielwerte von Marken und Konzernen in den 28
EU-Mitgliedstaaten bis 2019 sind in der seit April 2009 geltenden
EG-Verordnung Nr. 443/2009 zu CO,-Emissionen von Pkw und in
der seit Juni 2011 geltenden EU-Verordnung Nr. 510/2011 fiir
leichte Nutzfahrzeuge bis 3,5t festgelegt. Die Verordnungen sind
wesentlicher Bestandteil der europiischen Klimaschutzregulie-
rung und bilden damit den entscheidenden ordnungspolitischen
Rahmen fiir die Gestaltung und Vermarktung von Produkten aller
auf den europaischen Mérkten titigen Fahrzeughersteller.

Seit 2012 diirfen die durchschnittlichen CO,-Emissionen der
européischen Pkw-Neuwagenflotte eines Herstellers den Wert von
130 g CO,/km nicht tiberschreiten. Diese Bedingung war schritt-
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weise zu erfiillen: Im Jahr 2015 galt der Grenzwert fiir die gesamte
Flotte. Die 2014 verabschiedete EU-Verordnung Nr. 333/2014 sieht
vor, dass die européische Pkw-Flottenemission ab dem Jahr 2021
nur noch 95 g CO,/km betragen darf.

Die CO,-Regulierung der EU fiir leichte Nutzfahrzeuge schreibt
die Einhaltung von Grenzwerten ab 2014 mit einer schrittweisen
Umsetzung bis 2017 vor: Die durchschnittlichen CO,-Emissionen
der Neuzulassungen in Europa diirfen den Wert von 175 g CO,/km
nicht tiberschreiten; im Jahr 2015 betraf das 75% der Flotte, im
Jahr 2016 betrifft es 80% der Flotte. Ab 2020 liegt der Grenzwert
gemiB der 2014 verabschiedeten EU-Verordnung Nr. 253/2014 bei
147 g CO,/km. Die CO,-Regulierungen fiir leichte Nutzfahrzeuge
sehen - dhnlich wie die Regulierungen fiir Pkw — Ausnahmen vor,
beispielsweise Entlastungsmoglichkeiten aufgrund technischer
Innovationen im Fahrzeug.

Die EU-Kommission hat die Absicht, bis Ende 2016 das CO,-
Regime fiir die Zeit nach 2020 festzulegen. Politisch diskutiert
werden bereits Reduktionsziele fiir den Verkehrssektor bis 2050,
etwa die im EU-WeiBbuch fiir Verkehr vom Mirz 2011 genannte
Senkung des Ausstofies von Klimagasen um 60 % gegeniiber 1990.
Diese langfristigen Ziele konnen nur durch den zusitzlichen
umfangreichen Einsatz nicht fossiler Energietriger — vor allem
in Form regenerativer elektrischer Energie — erreicht werden.

Parallel werden Flottenverbrauchsregulierungen auch aufier-
halb der EU28 weiterentwickelt oder neu eingefiihrt, beispiels-
weise in Indien, Japan, Kanada, Mexiko, Saudi-Arabien, der
Schweiz, Stidkorea und Taiwan. In Brasilien gibt es im Rahmen
eines freiwilligen Programms zur Gewihrung eines Steuervorteils
ein Flotteneffizienzziel. Um einen 30-prozentigen Steuervorteil zu
erreichen, miissen Fahrzeughersteller bis 2017 unter anderem
eine durchschnittliche Flotteneffizienz von etwa 1,82 Megajoule/km
erreichen. In China wird die Verbrauchsregulierung, die von 2012
bis 2015 (Phase III) mit einem Flottenziel von 6,91/100 km im
Berichtsjahr galt, fiir den Zeitraum 2016 bis 2020 (Phase IV) mit
einem Ziel von 5,01/100 km am Ende dieses Zeitraums weiter-
gefithrt. In den USA werden durch die Fortschreibung der Green-
house-Gas-Gesetzgebung auch im Zeitraum von 2017 bis 2025
einheitliche Kraftstoffverbrauchs- und Klimagasvorgaben in allen
Bundesstaaten gelten. Das Gesetz wurde bereits Mitte 2012 vom
US-Présidenten unterzeichnet.

Infolge der zunehmenden flottenbasierten CO,- beziehungs-
weise Verbrauchsregulierungen ist es notwendig, auf allen wich-
tigen Méarkten weltweit die neuesten Mobilitdtstechnologien ein-
zusetzen. Zugleich werden elektrifizierte und auch rein elektrische
Antriebsformen zunehmend Verbreitung finden. Der Volkswagen
Konzern fithrt mit seinen Marken eine eng abgestimmte Techno-
logie- und Produktplanung durch, um Zielverfehlungen bei den
Flottenverbrauchsgrenzen zu vermeiden, die mit erheblichen
Sanktionen verbunden wéren. Volkswagen sieht dabei die Diesel-
technologie nach wie vor als wichtigen Baustein zur Erfilllung der
CO,-Ziele.
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Die EU-Gesetzgebung lasst prinzipiell Flexibilititen zu, zum
Beispiel
> die Verrechnung von Emissionsiiberschreitungen und -unter-
schreitungen zwischen den Fahrzeugmodellen innerhalb einer
Neuwagenflotte,
die Bildung von Emissionsgemeinschaften,
Entlastungsmoglichkeiten durch Credits, die fiir zusétzliche
innovative Technologien (Okoinnovationen) im Fahrzeug
gewihrt werden und auflerhalb des Testzyklus wirken,
Sonderregelungen fiir Kleinserien- und Nischenhersteller,
Mehrfachanrechnung fiir besonders effiziente Fahrzeuge
(Super Credits).
Entscheidend fiir die Erreichung der Konzernziele ist jedoch
die technologische und wirtschaftliche Leistungsfihigkeit des
Konzerns, die sich unter anderem in unserer Antriebs- und Kraft-
stoffstrategie (siehe Seite 133) widerspiegelt.

Aktuell erarbeiten die UNECE (United Nations Economic
Commission for Europe) und die EU-Kommission einen weltweit
harmonisierten Fahrzyklus.

Zu den wichtigen européischen Verordnungen gehort auch die
Real Driving Emission (RDE) fiir Pkw und leichte Nutzfahrzeuge.
Die Regulierung wird voraussichtlich bis Mitte 2016 ausgearbeitet
und soll in der EU beginnend ab September 2017 Grenzwerte fiir
Stickoxid- und Feinstaub-Emissionen festlegen. Diese Grenzwerte
miissen im realen Straffenverkehr eingehalten werden. Dadurch
unterscheidet sich RDE im Testverfahren grundlegend von der
weiterhin geltenden Euro-6-Norm, bei der die Grenzwerte auf dem
Priifstand verbindlich sind. Die RDE-Regulierung soll vor allem die
Luftqualitit in urbanen und verkehrsnahen Rdumen verbessern.
Sie wird zu erhohten Anforderungen an die Abgasnachbehandlung
von Pkw und leichten Nutzfahrzeugen fithren.

Zu den wesentlichen weiteren Regulierungen der EU, von denen
die Automobilindustrie betroffen ist, zdhlen beispielsweise die
> EU-Typengenehmigungs-Rahmenrichtline (2007/46/EG),
> EU-Richtlinie (2009/33/EG) zur Forderung sauberer und ener-
gieeffizienter StraBenfahrzeuge (Green Procurement Directive),
EU-Richtlinie (2006/40/EG) zu Emissionen aus Klimaanlagen in
Kraftfahrzeugen,
Energieverbrauchskennzeichnungs-Richtlinie
,Labeling“,

Kraftstoffqualititsrichtlinie ,,FQD“ (2009/30/EG) zur Aktuali-
sierung der Kraftstoffqualititsvorschriften und Einfithrung von
Energieeffizienzvorgaben fiir die Kraftstoffherstellung,
Erneuerbare-Energien-Richtlinie .,,RED* (2009/28/EG) zur Ein-
fithrung von Nachhaltigkeitskriterien,

Revision der Energiebesteuerungsrichtlinie (2003/96/EG) zur
Aktualisierung der Mindestbesteuerungssitze fiir alle Energie-
produkte und Strom.

v

v

(1999/94/EG)

v

v

v
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Die CO,-Regulierungen in Europa werden von der Umsetzung der
vorgenannten Richtlinien durch die EU-Mitgliedstaaten flankiert.
Adressat ist neben den Fahrzeugherstellern beispielsweise die
Mineralélindustrie. Eine dhnliche Lenkungswirkung hat die Kfz-
Besteuerung auf Basis des CO,-Ausstofies: Viele EU-Mitgliedstaaten
haben bereits CO,-Kriterien in ihre Regelwerke zur Kfz-
Besteuerung aufgenommen.

Ab 2014 erstmals in Betrieb genommene schwere Nutzfahr-
zeuge unterliegen bereits den verschéirften Emissionsanforderun-
gen nach der Euro-6-Norm geméafl EU-Verordnung Nr. 582/2011.
Parallel zur CO,-Gesetzgebung fiir Pkw und leichte Nutzfahrzeuge
bereitet die EU eine weiterfithrende CO,-Regulierung fiir schwere
Nutzfahrzeuge vor. Eine reine Grenzwertsetzung wie bei Pkw und
leichten Nutzfahrzeugen ist bei diesen Fahrzeugen nur eine Option,
die aufgrund der hohen Variantenvielfalt ein sehr komplexes
Regelwerk erfordern wiirde. Derzeit erarbeitet die EU-Kommission
mit Unterstiitzung unabhéngiger wissenschaftlicher Institute und
der European Automobile Manufacturers’ Association (ACEA) ein
simulationsbasiertes Verfahren namens VECTO (Vehicle Energy
Consumption Calculation Tool), mit dem die CO,-Emissionen
schwerer Nutzfahrzeuge iiber 7,5t entsprechend ihren typischen
Einsatzgebieten (Kurz-, Regional-, Verteiler- und Langstrecken-
transporte, Baustellen- und Kommunalverkehr beziehungsweise
Stadt-, Uberland- und Reisebus) bestimmt werden kénnen. Dieses
Verfahren soll die Basis fiir konkrete Regulierungsvorschlige der
EU-Kommission sein, die im Laufe des Jahres 2016 erwartet wer-
den. Ab voraussichtlich 2018, spitestens aber 2019, ist mit einer
verpflichtenden CO,-Deklaration fiir ausgewihlte Fahrzeugklassen
(zundchst Fern- und Regionalverteilerverkehr, spéter auch Busse
und weitere Segmente) zu rechnen, wobei die erhobenen Werte
zunédchst zur Kundeninformation fiir die Vergleichbarkeit, fiir die
Zertifizierung und fiir das Monitoring verwendet werden sollen. Es
ist zu erwarten, dass kiinftig weitere Fahrzeugklassen einbezogen
werden.

Die Hersteller schwerer Nutzfahrzeuge setzen sich fiir eine
allen zugingliche Quantifizierung der CO,-Werte ein, die das
Gesamtfahrzeug und nicht nur den Motor oder das Zugfahrzeug
betrachtet, sondern auch die Anhénger und Aufbauten einbezieht.
Die Transparenz soll den Wettbewerb um kraftstoff- und damit
CO,-effizientere Nutzfahrzeuge erhohen und in der Folge CO,-
Emissionen senken.

Im Rahmen der Bemiithungen um die Reduktion des CO,-
Ausstofies schwerer Nutzfahrzeuge hat die EU-Kommission auch
die Vorschriften zu den héchstzuldssigen Abmessungen und
Gewichten von Lkw (Richtlinie 1996/53/EG ,,MaBe und Gewichte®)
angepasst und durch die EU-Richtlinie 2015/719 iiberarbeitet.
Demzufolge wird zukiinftig durch abgerundete Fahrerhausformen
und das Anbringen von Luftleiteinrichtungen am Heck des Fahr-
zeugs eine verbesserte Aerodynamik méglich sein. Gleichzeitig soll
iiber die Verlangerung des Fahrerhauses das Sichtfeld des Fahrers
erweitert werden, um die Sicherheit zu erhéhen. Aulerdem hat
der Gesetzgeber die Erhohung des zuldssigen Gesamtgewichts fiir
Fahrzeuge mit alternativen Antriebstechnologien um bis zu eine
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Tonne erlaubt. Die konkreten technischen Anforderungen bei der
Entwicklung aerodynamischer und sicherer Fahrerhduser stehen
derzeit noch nicht fest und werden erst in den kommenden zwei
Jahren definiert.

Die europdische Nutzfahrzeugindustrie befiirwortet die Ziele,
CO,-Emissionen zu reduzieren und die Verkehrssicherheit zu
erhohen. Allerdings spielen nicht nur neue Fahrzeuge eine Rolle
bei der Entwicklung der CO,-Emissionen; auch einzelne Kompo-
nenten sind von Bedeutung, etwa rollwiderstandsoptimierte Reifen
und die aerodynamische Verkleidung des Anhéngers, aber auch
das Fahrverhalten, alternative Kraftstoffe, die Verkehrsinfrastruk-
tur und die Transportbedingungen. In einem Feldversuch sind
derzeit Lang-Lkw auch auf deutschen Strafien unterwegs, die
gemaf wissenschaftlichen Untersuchungen der Bundesanstalt fiir
Straffenwesen bis zu 25% Kraftstoff und damit CO,-Emissionen
einsparen konnen.

Im Segment Power Engineering hat die Internationale Mari-
time Organisation (IMO) im Rahmen des internationalen Uber-
einkommens zur Reduzierung der Meeresverschmutzung die
Umweltschutzregelung MARPOL (MARine POLlution) fiir Schiffs-
motoren festgelegt, mit der stufenweise die zuldssigen Emissionen
abgesenkt werden. Dariiber hinaus gelten zum Beispiel Emissions-
grenzwerte nach EU-Richtlinie 1997/68/EG sowie nach den Vor-
schriften der US-amerikanischen EPA (Environmental Protection
Agency). Beziiglich stationdrer Anlagen gibt es weltweit eine
Vielzahl nationaler Regelwerke, die die zuldssigen Emissionen
begrenzen. Die Weltbankgruppe hat am 18. Dezember 2008 in den
»Environmental, Health and Safety Guidelines for Thermal Power
Plants“ Grenzwerte fiir Gas- und Dieselmotoren festgelegt, die
dann anzuwenden sind, wenn einzelne Staaten keine oder weniger
strenge nationale Vorschriften erlassen haben. Zudem haben die
Vereinten Nationen bereits 1979 die .,,Convention on Long-range
Transboundary Air Pollution verabschiedet und Obergrenzen fiir
die Gesamtemission sowie Stickoxid-Grenzwerte fiir die Vertrags-
staaten (unter anderem alle EU-Staaten, weitere Linder Osteuro-
pas sowie die USA und Kanada) festgelegt. Bei der Weiterentwick-
lung des Produktprogramms im Segment Power Engineering liegt
ein Schwerpunkt auf der Verbesserung der Effizienz von Anlagen
und Systemen.

Mit Beginn der dritten Handelsperiode des Emissionshandels
(2013 bis 2020) hat sich das Zuteilungsverfahren fiir Emissionszer-
tifikate grundlegend geéindert. Seit 2013 werden grundsétzlich alle
Emissionsberechtigungen fiir Stromerzeuger kostenpflichtig ver-
steigert. Fiir das produzierende Gewerbe und bestimmte Energie-
erzeugungsanlagen (zum Beispiel Kraft-Warme-Kopplungsanlagen)
wird auf Basis von EU-weit geltenden Benchmarks eine Teilmenge
von Zertifikaten kostenlos zugeteilt. Die kostenfreie Zuteilung
nimmt mit Voranschreiten der Handelsperiode stetig ab, bendtigte
Restmengen an Zertifikaten miissen kostenpflichtig ersteigert
werden. Weiterhin kénnen Anlagenbetreiber ihre Verpflichtung,
Emissionsberechtigungen vorzuhalten, zum Teil auch durch Zerti-
fikate aus Klimaschutzprojekten (Joint Implementation und Clean
Development Mechanism Projects) erfiillen.
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Fir bestimmte (Teil-)Industriesektoren, in denen aufgrund der
geanderten Vorgaben des Emissionshandels eine Produktions-
verlagerung in das auflereuropdische Ausland droht (Carbon
Leakage), wird fiir den Zeitraum von 2013 bis 2020 auf Basis der
EU-weit geltenden Benchmarks eine konstante Zertifikatsmenge
kostenlos zugeteilt. Der Automobilsektor wurde in die neue
Carbon-Leakage-Liste aufgenommen, die 2015 in Kraft trat. In
welchem Umfang der Volkswagen Konzern zusétzliche kostenfreie
Zertifikate erhalten wird, istnoch unklar.

Die EU-Kommission hat 2013 beschlossen, eine Teilmenge der
zu versteigernden Zertifikate zunéchst zurtickzuhalten und erst zu
einem spéteren Zeitpunkt wihrend der dritten Handelsperiode zur
Versteigerung freizugeben (Backloading). Diese temporire Ver-
knappung von Zertifikaten, die eine Preissteigerung nach sich
ziehen kann, wird in eine Marktstabilititsreserve iiberfiihrt, die
2018 eingerichtet wird. Die Reserve soll zukiinftig ein Ungleich-
gewicht zwischen Angebot und Nachfrage von Zertifikaten inner-
halb des Emissionshandels ausgleichen.

Neben der Européiischen Union iiberlegen auch andere Lander,
in denen der Volkswagen Konzern Produktionsstandorte hat, ein
Emissionshandelssystem einzufiihren. In China beispielsweise
werden sieben entsprechende Pilotprojekte durchgefiihrt, von
denen der Volkswagen Konzern bisher aber nicht betroffen ist. Die
chinesische Regierung plant, diese Pilotprojekte zu einem natio-
nalen Emissionshandelssystem auszubauen.

Rechtsfalle

Die Volkswagen AG und die Unternehmen, an denen sie direkt oder
mittelbar Anteile hilt, sind national und international im Rahmen
ihrer operativen Tatigkeit an einer Vielzahl an Rechtsstreitigkeiten
und behordlichen Verfahren beteiligt. Solche Rechtsstreitigkeiten
und Verfahren kénnen insbesondere im Verhiltnis zu Lieferanten,
Handlern, Kunden, Arbeitnehmern oder Investoren auftreten. Fiir
die daran beteiligten Gesellschaften kénnen sich hieraus Zahlungs-
oder andere Verpflichtungen ergeben. Vor allem in Fillen, in denen
insbesondere US-amerikanische Kunden einzeln oder im Wege der
Sammelklage Méangel an Fahrzeugen geltend machen, kénnen
sehr kostenintensive Mainahmen erforderlich werden und hohe
Schadensersatz- oder Strafschadensersatzzahlungen zu leisten
sein. Entsprechende Risiken ergeben sich auch aus US-Patent-
verletzungsverfahren.

Dariiber hinaus kénnen sich Risiken im Zusammenhang mit
der Einhaltung von regulatorischen Anforderungen ergeben. Dies
gilt insbesondere im Falle von regulatorischen Wertungsspiel-
rdumen, bei denen es zu abweichenden Auslegungen durch Volks-
wagen und die jeweils zustdndigen Behérden kommen kann. Des
Weiteren konnen sich aus kriminellen Handlungen Einzelner, die
selbst das beste Compliance System niemals vollstdndig ausschlie-
Ben kann, Rechtsrisiken ergeben.

Soweit tiberschaubar und wirtschaftlich sinnvoll, wurden zur
Absicherung dieser Risiken in angemessenem Umfang Ver-
sicherungen abgeschlossen und fiir die erkenn- und bewertbaren
Risiken angemessen erscheinende Riickstellungen gebildet bezie-
hungsweise Angaben zu Eventualverbindlichkeiten gemacht. Da
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einige Risiken nicht oder nur begrenzt einschéatzbar sind, ist nicht
auszuschlieBen, dass gleichwohl Schiaden eintreten konnen, die
durch die versicherten beziehungsweise zuriickgestellten Betrége
nicht gedeckt sind. Dies gilt insbesondere hinsichtlich der Ein-
schéitzung zu den Rechtsrisiken aus der Dieselthematik.

Dieselthematik

Am 18. September 2015 informierte die US-amerikanische
Umweltbehoérde Environmental Protection Agency (EPA) in einer
.Notice of Violation® die Offentlichkeit, dass bei Abgastests an
bestimmten Fahrzeugen mit Dieselmotoren des Volkswagen
Konzerns Unregelméfigkeiten bei Stickoxid (NO,)-Emissionen fest-
gestellt wurden. Uns wird vorgeworfen, bei bestimmten Vier-
zylinder-Dieselmotoren der Baujahre 2009 bis 2015 im Priifstand-
betrieb mittels einer nicht angegebenen Motorsteuerungssoftware
die US-amerikanischen Vorgaben zu NO,Emissionen umgangen
zu haben, um die Zulassungsbedingungen zu erfiillen. Die
Umweltbehorde des US-Bundesstaates Kalifornien California Air
Resources Board (CARB) kiindigte im gleichen Zusammenhang
eigene Untersuchungen an.

Volkswagen rdumte in diesem Zusammenhang Unregelmafig-
keiten ein. In seiner Ad-hoc-Mitteilung vom 22. September 2015
informierte der Volkswagen Konzern dariiber, dass in Fahrzeugen
mit bestimmten Dieselmotoren mit einem Gesamtvolumen von
weltweit rund elf Millionen Fahrzeugen auffillige Abweichungen
zwischen Priifstandswerten und realem Fahrbetrieb festgestellt
wurden. Weit itberwiegend handelt es sich um Euro-5-Motoren des
Typs EA 189. Am 2. November 2015 gab die EPA ebenfalls in Form
einer ,,Notice of Violation“ bekannt, dass auch bei der Software von
Fahrzeugen mit Dieselmotoren vom Typ V6 TDI mit 3,01 Hubraum
UnregelméBigkeiten aufgedeckt worden seien. Auch in diesem
Zusammenhang kiindigte die CARB eigene Untersuchungen an.
Audi bestitigte, dass insgesamt drei Auxiliary Emission Control
Devices im Rahmen der US-Zulassungsdokumentation nicht hin-
reichend beschrieben wurden. Betroffen sind rund 113 Tsd. Fahr-
zeuge der Modelljahre 2009 bis 2016 mit bestimmten Sechs-
zylinder-Dieselmotoren.

Das U.S. Department of Justice (DoJ) hat am 4. Januar 2016 im
Auftrag der EPA eine Klage gegen die Volkswagen AG, die AUDIAG
sowie gegen weitere Gesellschaften des Volkswagen Konzerns
eingereicht. Die zivilrechtlich geltend gemachten Anspriiche basie-
ren auf dem Vorwurf, durch den Einsatz von illegaler Software
(Defeat Device) gegen das amerikanische Gesetz zur Reinhaltung
der Luft, den Clean Air Act, verstofien zu haben. Die Klage umfasst
sowohl die Vier- als auch die Sechszylinder-Dieselmotoren. Am
12.Januar 2016 informierte die CARB, dass sie wegen vermeint-
licher Verstofe gegen den California Health and Safety Code sowie
gegen verschiedene CARB-Vorschriften Zivilstrafen beantragen
wiirde.

Die beschriebenen Vorwiirfe sind Gegenstand intensiver
und laufender Gespréiche zwischen Volkswagen und der EPA
beziehungsweise CARB; dies beinhaltet ebenfalls eine genaue
Uberpriifung der relevanten technischen Konzepte. Zum gegen-
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wirtigen Zeitpunkt sind die Untersuchungen noch nicht vollstindig
abgeschlossen.

Neben internen Untersuchungen hat die Volkswagen AG eine
sogenannte ,,External Investigation® bei der US-amerikanischen
Anwaltskanzlei Jones Day in Auftrag gegeben. Es handelt sich dabei
um eine unabhingige und aufwendige Untersuchung zur Die-
selthematik. Der Aufsichtsrat der Volkswagen AG trégt dafiir Sorge,
dass die Kanzlei ihre Aufklarungsarbeit unabhangig durchfithren
kann. Die Kanzlei Jones Day informiert die Gesellschaft laufend
iiber die aktuellen Ergebnisse der Untersuchung.

Der Aufsichtsrat der Volkswagen AG hat einen Sonder-
ausschuss gebildet, der simtliche Vorginge in diesem Zusammen-
hang fiir den Aufsichtsrat koordiniert.

Durch Bescheide vom 15. Oktober 2015 hat das deutsche Kraft-
fahrtbundesamt den Marken Volkswagen Pkw, Volkswagen Nutz-
fahrzeuge und SEAT fiir diejenigen Fahrzeuge aus der Gesamtzahl
der rund elf Millionen betroffenen Dieselfahrzeuge, fiir die
das Kraftfahrtbundesamt die entsprechende Gesamtfahrzeug-
Typgenehmigung erteilt hat, einen Riickruf fiir die Mitgliedsstaaten
der EU (EU28) angeordnet. Am 10.Dezember 2015 erging eine
dhnliche Entscheidung in Bezug auf Audi-Fahrzeuge mit Motoren
des Typs EA 189. Der dieser Anordnung zugrundeliegende
Zeit- und MaBinahmenplan entspricht den zuvor von Volkswagen
prasentierten Vorschldgen. Demnach werden die betroffenen
Fahrzeuge, deren Gesamtzahl sich in den EU28-Staaten auf rund
8,5 Mio. belauft, je nach technischer Komplexitit der betreffenden
AbstellmaBnahme seit Januar 2016 in die Service-Werkstitten
zuriickgerufen. Nach derzeitigem Erkenntnisstand variieren die
Umfinge der Abstellmafnahmen je nach Motorvariante. Die
technischen Losungen umfassen je nach Baureihe und Modelljahr
Software- und teilweise Hardware-MafBnahmen. Die Details dieser
Mafinahmen werden eng mit dem Kraftfahrtbundesamt abge-
stimmt und sind von diesem vorab zu genehmigen. Es wird derzeit
mit den Behorden der tibrigen Mitgliedsstaaten der EU angestrebt,
dass dartiber hinaus keine offentlich-rechtlichen MaBnahmen
in anderen Mitgliedsstaaten in diesem Zusammenhang erfolgen.
Die Konzernmarken SEAT und SKODA haben von den jeweils
zustdndigen Typengenehmigungsbehorden — dem Spanischen
Industrieministerium und der Vehicle Certification Agency in
GroBbritannien — ebenfalls grundsitzliche Genehmigungen erhal-
ten. In einigen Lindern auflerhalb der EU — unter anderem in der
Schweiz, in Australien und in der Tiirkei — basiert die nationale
Typengenehmigung auf einer vorherigen Anerkennung der
EG/ECE-Typgenehmigung. Mit den Behorden dieser Staaten
stehen wir ebenfalls in engem Kontakt, um entsprechende Maf3-
nahmen abzustimmen.

Ein intensiver Austausch erfolgt ferner mit den Behorden in
den USA und Kanada. Auch dort bediirfen die von Volkswagen
geplanten Mafinahmen fiir die Vier- und Sechszylinder-Diesel-
motoren einer Genehmigung. Aufgrund deutlich strengerer NO,-
Grenzwerte ist es in den USA eine grofere technische Herausforde-
rung, die Fahrzeuge so umzuriisten, dass alle giiltigen Emissions-
grenzen eingehalten werden.
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Mogliche Auswirkungen auf die Ertrags-, Finanz- und Ver-
mogenslage von Volkswagen kénnen sich im Wesentlichen in den
folgenden Rechtsgebieten ergeben:

1. Straf-und Verwaltungsverfahren weltweit (exklusive USA/Kanada)
Neben den ausgefiihrten Abstimmungsprozessen mit den jeweils
zustindigen Zulassungsbehorden sind in einigen Ladndern straf-
rechtliche Ermittlungsverfahren/Ordnungswidrigkeitenverfahren
(so zum Beispiel durch die Staatsanwaltschaft in Braunschweig,
Deutschland) und/oder Verwaltungsverfahren (so zum Beispiel
durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht in
Deutschland) eréffnet beziehungsweise angekiindigt worden. Der
Kernsachverhalt der strafrechtlichen Ermittlungsverfahren wird
von der Staatsanwaltschaft in Braunschweig ermittelt. Ob und
gegebenenfalls in welcher Hohe daraus am Ende Geldbufien fiir
das Unternehmen resultieren, unterliegt zum aktuellen Zeitpunkt
Einschétzungsrisiken. In der Mehrheit der Verfahren schitzt
Volkswagen deren Erfolgswahrscheinlichkeit bisher mit unter
50% ein, sodass Eventualverbindlichkeiten angegeben wurden,
soweit sie bewertbar sind und die Erfolgsaussichten nicht als un-
wahrscheinlich eingeschatzt wurden.

2. Produktbezogene Klagen weltweit (exklusive USA/Kanada)

In betroffenen Méarkten besteht grundsétzlich die Méglichkeit von
zivilrechtlichen Klagen von Kunden gegen die Volkswagen AG und
andere Gesellschaften des Volkswagen Konzerns. Zudem besteht
die Moglichkeit, dass Importeure und Héndler zum Beispiel im
Wege des Regresses Anspriiche gegen die Volkswagen AG und
andere Gesellschaften des Volkswagen Konzerns geltend machen
konnten. Dabei gibt es neben der Form von individuellen Klagen in
verschiedenen Jurisdiktionen (nicht jedoch in Deutschland) auch
die Form der Sammelklage, das heiBit der kollektiven Geltend-
machung von Individualanspriichen.

In diesem Zusammenhang sind derzeit verschiedene Klagen
gegen die Volkswagen AG und andere Gesellschaften des Volks-
wagen Konzerns anhangig.

Sammelverfahren gegen die Volkswagen AG und andere Ge-
sellschaften des Volkswagen Konzerns sind in verschiedenen Lan-
dern wie beispielsweise Australien, Israel, Italien, Grofibritannien
und den Niederlanden anhéingig. Das Verfahren in den Niederlan-
den ist auf reine Beweisaufnahme gerichtet. Die {ibrigen Sammel-
verfahren sind Klagen, mit denen unter anderem Schadensersatz
geltend gemacht wird. Die Hoéhe dieser Anspriiche lasst sich auf-
grund des frithen Stadiums der Verfahren noch nicht beziffern. In
Siidkorea sind verschiedene Massenverfahren (Individualklagen,
in denen sich teilweise mehrere hundert Einzelklager zusammen-
geschlossen haben) anhingig. Mit diesen Klagen werden Scha-
densersatzanspriiche und die Riickabwicklung des Kaufvertrages
inklusive der Riickzahlung des Kaufpreises geltend gemacht. In
keinem der vorgenannten auf Schadensersatz gerichteten Verfah-
ren wird von Volkswagen die Erfolgswahrscheinlichkeit der Kldger
mit mehr als 50 % eingeschitzt, sodass fiir diese Fille Eventualver-
bindlichkeiten angegeben wurden, soweit sie bewertbar sind und
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die Erfolgsaussichten nicht als unwahrscheinlich eingeschétzt
wurden.

Dariiber hinaus sind Einzelklagen und dhnliche Verfahren
gegen die Volkswagen AG und andere Gesellschaften des Volks-
wagen Konzerns in zahlreichen Landern anhangig. In Deutschland
und Osterreich sind jeweils im zweistelligen Bereich Einzelklagen
anhéngig, die meist auf Schadensersatz oder Riickabwicklung des
Kaufvertrags gerichtet sind. In der weit {iberwiegenden Zahl der
Einzelklageverfahren wird die Erfolgswahrscheinlichkeit der
Klager von Volkswagen bisher mit unter 50% eingeschitzt, fiir
diese Klagen wurden Eventualverbindlichkeiten angegeben, soweit
sie bewertbar sind und die Erfolgsaussichten nicht als unwahr-
scheinlich eingeschétzt wurden.

In welcher GréBenordnung und mit welchen Erfolgsaussichten
Kunden zukiinftig iiber die bestehenden Klagen hinaus von der
Moglichkeit einer Klageerhebung Gebrauch machen, kann derzeit
nicht eingeschétzt werden. Zum einen sind derzeit keine abschlie-
Benden Ergebnisse der externen Untersuchung durch die Kanzlei
Jones Day bekannt. Zum anderen laufen auch die staatsanwalt-
schaftlichen Ermittlungen noch.

Volkswagen arbeitet mit Hochdruck daran, die einleitend
beschriebenen Abhilfemafinahmen zu finalisieren. Die Umsetzung
hat fiir die 21 Motoren in der 4.Januarwoche 2016 bereits
begonnen.

Volkswagen verfolgt das klare Ziel, durch die Umsetzung der
geplanten Mafinahmen die Motorleistung, den Kraftstoffverbrauch
und die CO,-Emission nicht nachteilig zu verdndern.

3. Anlegerklagen weltweit (exklusive USA/Kanada)

Aufgrund der Kursbewegungen bei Wertpapieren der Volks-
wagen AG im Nachgang zur Veréffentlichung der Notices of Vio-
lation der EPA haben Anleger aus Deutschland und dem Ausland
angekiindigt, Schadensersatzanspriiche gegen die Volkswagen AG
zu priifen. Der Volkswagen AG wurden bereits Klagen zugestellt, in
denen insbesondere Schadensersatz aufgrund angeblichen Fehl-
verhaltens im Rahmen der Kommunikation auf dem Kapitalmarkt
geltend gemacht wird. Parallel hierzu wurde teilweise die Durch-
fithrung eines Verfahrens nach dem Kapitalanleger-Muster-
verfahrensgesetz beantragt. Volkswagen ist der Auffassung, seine
kapitalmarktrechtlichen Pflichten ordnungsgemé$ erfiillt zu haben,
sodass keine Riickstellungen gebildet wurden. Des Weiteren wur-
den fiir einen Teil der eingegangenen Klagen Eventualverbindlich-
keiten angegeben. Der iiberwiegende Teil der Klagen ist derzeit
entweder nicht bewertbar oder die Erfolgsaussichten sind als
unwahrscheinlich eingeschétzt worden.

4. Verfahren in den USA/Kanada

Nach der Veroffentlichung der .,,Notices of Violation“ durch die EPA
sind die Volkswagen AG und weitere Gesellschaften des Volkswagen
Konzerns Gegenstand von eingehenden Untersuchungen, laufen-
den Ermittlungen (zivil- und strafrechtlich) und Zivilprozessen. Die
Volkswagen AG und weitere Gesellschaften des Volkswagen Kon-
zerns haben Vorladungen und Anfragen seitens staatlicher Attorney
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Generals und anderer Regierungsbehorden erhalten und reagie-
ren auf diese Untersuchungen und Anfragen.

Uberdies kommen in Bezug auf die in den ,Notices of Vio-
lation“ der EPA beschriebenen Vorgiange an verschiedenen Stellen
Rechtsstreitigkeiten auf die Volkswagen AG und weitere Gesell-
schaften des Volkswagen Konzerns in den USA/Kanada zu.

Am 4. Januar 2016 reichte das U.S. Department of Justice (DolJ),
Civil Division, im Auftrag der EPA eine zivilrechtliche Klage gegen
die VolkswagenAG, die AUDIAG und bestimmte weitere Gesell-
schaften des Volkswagen Konzerns ein. Mit der Klage werden
gesetzliche Sanktionen gemafl dem U.S. Clean Air Act sowie ein
bestimmter Unterlassungsanspruch beantragt.

Am 12.Januar 2016 teilte die CARB mit, dass sie wegen
vermeintlicher Verstofie gegen den California Health and Safety
Code sowie gegen verschiedene CARB-Vorschriften Zivilstrafen
beantragen wiirde.

Dariiber hinaus ermittelt das Dol in strafrechtlicher Hinsicht.
Hierbei geht es um Vorwiirfe der Verletzung verschiedener bundes-
rechtlicher Straftatbesténde.

Eine Vielzahl vermeintlicher Sammelklagen seitens betroffe-
ner Kunden und Handler sind bei US-Bundesgerichten eingereicht
und zur vorprozessualen Koordination an ein Bundesgericht im
Bundesstaat Kalifornien verwiesen worden. Gefordert wird im
Wesentlichen der Ersatz materieller Schiden. Die vorstehend
angegebene zivilrechtliche Klage seitens des U.S. Department of
Justice ist ebenfalls zur vorprozessualen Koordination an dasselbe
Bundesgericht in Kalifornien verwiesen worden.

Uberdies sind in den USA einige vermeintliche Sammelklagen,
einige Einzelklagen von Kunden und einige staatliche oder kom-
munale Anspriiche bei einzelstaatlichen Gerichten eingereicht
worden. Die Attorneys General von vier U.S.-Bundesstaaten (West
Virginia, Texas, New Mexico und New Jersey) haben Klage bei
einzelstaatlichen Gerichten mit dem Vorwurf eingereicht, dass die
Volkswagen Group of America unzutreffende Werbung fiir Clean
Diesel Fahrzeuge geschaltet habe und Kunden hierdurch irrefiih-
rend zum Kauf von Volkswagen Dieselfahrzeugen verleitet worden
seien. Vergleichbare Vorwiirfe erhebt auch die United States
Federal Trade Commission (FTC) mit ihrer Klage vom 29. Mérz
2016 gegeniiber der Volkswagen Group of America.

Uber die vorstehend beschriebenen Klagen hinaus, fiir die
Risikovorsorgen gebildet wurden, sind mehrere Schadensersatz-
klagen im Auftrag vermeintlicher Erwerber von sogenannten Ame-
rican Depository Receipts der Volkswagen AG wegen angeblicher
erlittener Kursverluste infolge der in den ,,Notices of Violation“ der
EPA beschriebenen Vorgénge ergangen.

Auch diese Klagen sind, wie vorstehend beschrieben, zur Ko-
ordination an das Bundesgericht im Bundesstaat Kalifornien ver-
wiesen worden. Volkswagen ist der Auffassung, seine kapitalmarkt-
rechtlichen Pflichten ordnungsgemif} erfiillt zu haben, sodass
keine Riickstellungen gebildet wurden. Des Weiteren wurden keine
Eventualverbindlichkeiten angegeben, da sie gegenwirtig nicht
bewertbar sind.
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5. Bewertung der Risiken aus der Dieselthematik

Zur Absicherung der derzeit bekannten Rechtsrisiken ein-
schlieflich angemessener Verteidigungs- und Rechtsberatungs-
aufwendungen im Zusammenhang mit der Dieselthematik wurden
auf Basis des gegenwirtigen Kenntnisstands und aktueller Ein-
schitzungen Riickstellungen in Hohe von 7,0Mrd.€ gebildet.
Daneben wurde fiir Eventualverbindlichkeiten — soweit bereits
hinreichend bewertbar — ein Betrag in Hohe von 1,0 Mrd. €
beriicksichtigt. Aufgrund des noch nicht abgeschlossenen Stadiums
der unabhéngigen und aufwendigen Untersuchungen, sowie der
Vielschichtigkeit der einzelnen Einflussfaktoren und den noch
andauernden Abstimmungen mit den Behorden unterliegen die
gebildeten Riickstellungen sowie die angegebenen Eventualver-
bindlichkeiten und die weiteren latenten Rechtsrisiken zum Teil
erheblichen Einschitzungsrisiken. Daneben werden aktuell Ver-
handlungen mit den Behérden in den USA tiber mogliche Investiti-
onen in Umweltprojekte und die Elektromobilitit gefithrt. Die
Investitionen werden sich voraussichtlich auf rund 1,8 Mrd.€
belaufen. Inhalt sowie zeitliche Verteilung der Investitionen sind
derzeitnoch unbestimmt.

Weitere wesentliche Rechtsfalle

Die ARFB Anlegerschutz UG (haftungsbeschréankt), Berlin, erhob
Klage aus an sie vermeintlich abgetretenen Anspriichen auf Scha-
densersatz in Hohe von circa 2,26 Mrd.€ gegeniiber der Porsche
Automobil Holding SE, Stuttgart/Deutschland, und der Volks-
wagen AG. Die Kldgerin behauptet, dass diese Anspriiche auf ver-
meintlichen Verstéffen der Beklagten gegen Vorschriften zum
Schutz des Kapitalmarktes beim Erwerb von Volkswagen Aktien
durch Porsche im Jahr 2008 beruhen. Mit Beschluss aus April 2016
hat das Landgericht Hannover eine Vielzahl an Feststellungszielen
an das Oberlandesgericht Celle zum Zweck der Herbeifiihrung
eines Musterentscheids vorgelegt. Im Ubrigen wurden die Antriige
als unzulissig verworfen. Wegen anderer vermeintlicher Ansprii-
che, unter anderem gegen die Volkswagen AG, in Hohe von insge-
samt circa 4,6 Mrd.€, die ebenfalls die damaligen Vorgénge betref-
fen, beantragten Investoren seit 2010 in verschiedenen Fillen die
Einleitung von Giiteverfahren. Volkswagen hat jeweils die geltend
gemachten Anspriiche zuriickgewiesen und den Beitritt zu den
Giiteverfahren abgelehnt.

Im Jahr 2011 wurde von der Europdischen Kommission ein
Kartellverfahren gegen die européischen Lkw-Hersteller, darunter
MAN und Scania, eingeleitet. Im November 2014 {ibermittelte die
Européische Kommission MAN, Scania und den iibrigen betroffe-
nen Lkw-Herstellern die sogenannten Beschwerdepunkte, in
denen die Européiische Kommission die Lkw-Hersteller iiber die
gegen sie erhobenen Vorwiirfe informierte und den Herstellern das
Recht einrdumt, vor einer moéglichen Entscheidung zu den Vorwiir-
fen umfassend Stellung zu nehmen und weitere Verteidigungsrech-
te geltend zu machen. Wegen der noch andauernden Sachverhalts-
klarung kann zum jetzigen Zeitpunkt noch nicht beurteilt werden,
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ob und in welcher Hohe sich aus den Untersuchungen der EU-
Kommission Belastungen fiir MAN und Scania ergeben konnten.
Weder bei MAN noch bei Scania wurden deshalb Riickstellungen
gebildet oder Angaben zu Eventualverbindlichkeiten gemacht.

Die Hauptversammlung der MANSE hat im Juni 2013 dem
Abschluss eines Beherrschungs- und Gewinnabfithrungsvertrages
zwischen der MANSE und der Volkswagen Truck& Bus GmbH
(vormals Truck & Bus GmbH), einer Tochtergesellschaft der Volks-
wagen AG, zugestimmt. Im Juli 2013 ist ein Spruchverfahren einge-
leitet worden, in dem die Angemessenheit der im Vertrag geregel-
ten Barabfindung geméf § 305 AktG und der Ausgleichszahlung
gemif §304 AktG iiberpriift wird. Die Einleitung eines solchen
Spruchverfahrens durch Minderheitsaktiondre ist nicht unge-
wohnlich. Das Landgericht Miinchen hat im Juli 2015 in erster
Instanz entschieden, dass der Abfindungsanspruch der aulenste-
henden MAN Aktionédre von 80,89€ auf 90,29€ anzuheben sei;
gleichzeitig wurde die Hohe der Ausgleichszahlung bestétigt.
Sowohl die Antragstellerseite als auch die Volkswagen Truck&
Bus GmbH haben gegen den Beschluss Beschwerde beim Oberlan-
desgericht Miinchen eingelegt. Volkswagen hélt die ermittelten
Bewertungsergebnisse nach wie vor fiir richtig. Die Angemessen-
heit der Wertfindung wurde durch die von den Parteien beauftrag-
ten Wirtschaftspriifungsgesellschaften und den gerichtlich bestell-
ten Vertragspriifer bestitigt. Die Bewertung der Verbindlichkeit fiir
die Andienungs-/Ausgleichsrechte der Minderheitsgesellschafter
wurde entsprechend angepasst.

Weitergehende Angaben zu den Schétzungen hinsichtlich der
finanziellen Auswirkungen sowie Angaben zu Unsicherheiten
hinsichtlich der Hohe oder der Filligkeit von Betrdgen der
Riickstellungen und Eventualverbindlichkeiten insbesondere im
Zusammenhang mit der Dieselthematik beziehungsweise den
Ermittlungen der Europdischen Kommission werden gemaf} TAS
37.92 nicht gemacht, um die Ergebnisse der Verfahren und die
Interessen des Unternehmens nicht zu beeintrachtigen.

Strategien der Risikoabsicherung im Finanzbereich

Durch Verdnderung von Zinssétzen, Wiahrungskursen, Rohstoff-
preisen oder Aktien- und Fondspreisen kénnen im Rahmen unse-
rer Geschéftstitigkeit Finanzrisiken entstehen. Das Management
von Finanz- und Liquiditatsrisiken liegt in der zentralen Verantwor-
tung des Bereichs Konzern-Treasury, der diese Risiken durch den
Einsatz originédrer und derivativer Finanzinstrumente minimiert.
Der Vorstand wird in regelméfigen Abstinden iiber die aktuelle
Risikosituation informiert.

Durch den Abschluss von Zinsswaps, kombinierten Zins-
Wihrungs-Swaps sowie sonstigen Zinskontrakten sichern wir
Zinsrisiken — gegebenenfalls in Verbindung mit Wahrungsrisiken —
und Risiken aus Wertschwankungen von Finanzinstrumenten
grundsatzlich betrags- und fristenkongruent ab. Das gilt auch fiir
Finanzierungen innerhalb des Volkswagen Konzerns.



KONZERNLAGEBERICHT
Risiko- und Chancenbericht

Wihrungsrisiken reduzieren wir insbesondere durch das
Natural Hedging, das heifit, indem wir die Belegung der Produk-
tionskapazititen an unseren weltweiten Standorten flexibel anpas-
sen, neue Produktionsstitten in den wichtigsten Wihrungs-
regionen aufbauen und auch einen Grofiteil der Bauteile vor Ort
beschaffen. Das verbleibende Wihrungsrisiko sichern wir durch
den Einsatz von Financial-Hedge-Instrumenten ab. Das sind unter
anderem Devisentermingeschéfte, Devisenoptionen und kom-
binierte Zins-Wéihrungs-Swaps. Mit diesen Geschéften begrenzen
wir das Wiahrungsrisiko erwarteter Zahlungsstrome aus der opera-
tiven Geschéftstitigkeit und aus konzerninternen Finanzierungen
in Wihrungen, die von der jeweiligen funktionalen Wihrung
abweichen. Die Devisentermingeschiifte und Devisenoptionen
kénnen eine Laufzeit von bis zu sechs Jahren haben. Wir sichern
damit unsere wesentlichen Fremdwiihrungsrisiken ab, hauptsich-
lich gegeniiber dem Euro und vor allem in den Wihrungen austra-
lischer Dollar, brasilianischer Real, britisches Pfund, chinesischer
Renminbi, indische Rupie, japanischer Yen, kanadischer Dollar,
mexikanischer Peso, polnischer Zloty, russischer Rubel, schwe-
dische Krone, Schweizer Franken, Singapur-Dollar, siidafrika-
nischer Rand, sildkoreanischer Won, Taiwan-Dollar, tschechische
Krone, ungarischer Forint und US-Dollar.

Aufgrund der derzeit bestehenden Unsicherheiten iiber die
Auswirkungen der Abgasthematik ist fiir den Volkswagen Konzern
mit einer erhohten Volatilitit bei den zukiinftigen Zahlungsstro-
men zu rechnen. Dies konnte sich auf das Sicherungsergebnis
auswirken.

Risiken beim Rohstoffeinkauf bestehen im Hinblick auf die
Rohstoffverfigbarkeit und die Preisentwicklung. Diese Risiken
begrenzen wir insbesondere durch den Abschluss von Termin-
geschiften und Swaps. Einen Teil unseres Bedarfs an Rohstoffen,
wie Aluminium, Blei, Kohle, Kupfer, Platin, Palladium und auch
Rhodium, haben wir durch entsprechende Kontrakte tiber einen
Zeitraum von bis zu sieben Jahren abgesichert. Ahnliche Geschifte
wurden zur Erginzung und Optimierung der Zuteilungen von CO,-
Emissionszertifikaten abgeschlossen.

Unsere Sicherungspolitik, die Sicherungsrichtlinien, die Aus-
fall- und Liquiditatsrisiken sowie die Quantifizierung der genann-
ten Sicherungsgeschéfte erldutern wir im Konzernanhang auf den
Seiten 278 bis 286. Auflerdem stellen wir dort die Marktpreis-
risiken im Sinne von IFRS 7 dar.

Risiken aus Finanzinstrumenten
Aus der Anlage iiberschiissiger Liquiditdt und dem Abschluss von
Derivaten ergeben sich Kontrahentenrisiken. Ein Teil- oder Total-
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ausfall eines Kontrahenten, etwa im Hinblick auf seine Riickzah-
lungspflicht fiir Zinsen und Kapital, hitte einen negativen Einfluss
auf die Ergebnisrechnung und auf die Liquiditit des Volkswagen
Konzerns. Diesem Risiko begegnen wir durch unser Kontrahen-
tenrisikomanagement, das wir im Abschnitt ,,Grundsétze und Ziele
des Finanzmanagements® ab Seite 113 niher erlautern. Bei den zu
Sicherungszwecken gehaltenen Finanzinstrumenten kommen zu
den Kontrahentenrisiken noch bilanzielle Risiken hinzu, die wir
durch die Anwendung von Hedge Accounting begrenzen.

Selbst wenn einzelne Kontrahenten ausfallen sollten, gewéhr-
leisten wir mit der Diversifizierung bei der Anlage tiberschiissiger
Liquiditdt und dem Abschluss sichernder Finanzinstrumente, dass
die Auswirkungen eines Ausfalls begrenzt sind und der Volkswagen
Konzern jederzeit zahlungsfahig bleibt.

Risiken, die im Zusammenhang mit Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen entstehen, und Risiken aus Finanzdienst-
leistungen werden im Konzernanhang ab Seite 278 weiterfithrend
erldutert.

Liquiditatsrisiken

Wir gewihrleisten durch Vorhalteliquiditét, bestatigte Kreditlinien
sowie durch unsere Geld- und Kapitalmarktprogramme die Zah-
lungsfihigkeit des Unternehmens zu jeder Zeit. Den Kapitalbedarf
fir das Finanzdienstleistungsgeschift decken wir iiberwiegend
durch fristenkongruente Fremdkapitalaufnahmen an den nationa-
len und internationalen Finanzmérkten sowie durch Kundeneinla-
gen aus dem Direktbankgeschéft.

Fir Projektfinanzierungen nutzen wir unter anderem Darle-
hen, die uns von Forderbanken wie der Européischen Investitions-
bank (EIB), der International Finance Corporation (IFC) und der
European Bank for Reconstruction and Development (EBRD) oder
von nationalen Entwicklungsbanken wie der Kreditanstalt fiir
Wiederaufbau (KfW) und der Banco Nacional de Desenvolvimento
Economico e Social (BNDES) zur Verfiigung gestellt werden. Kredit-
linien von Banken ergénzen unsere breit diversifizierte Refinan-
zierungsstruktur.

Infolge der Abgasthematik kann es fiir den Volkswagen Kon-
zern zu einer eingeschriankten Nutzungsmoglichkeit zukiinftiger
beziehungsweise zu einem Wegfall bestehender Refinanzierungs-
instrumente kommen. Durch eine Herabstufung des Unterneh-
mensratings kénnten die Konditionen der Aulenfinanzierung des
Volkswagen Konzerns beeintréichtigt werden.

Informationen zum Rating der Volkswagen AG, der Volkswagen
Financial Services AG und der Volkswagen Bank GmbH erhalten
Sie auf Seite 108 dieses Berichts.



KONZERNLAGEBERICHT
Risiko- und Chancenbericht

Restwertrisiken im Finanzdienstleistungsgeschaft

Im Finanzdienstleistungsgeschaft verpflichten wir uns selektiv,
Fahrzeuge zu einem bei Vertragsbeginn festgelegten Restwert vom
Kunden zuriickzunehmen. Die Restwerte werden in einer realis-
tischen Hohe festgesetzt, damit wir sich bietende Marktchancen
nutzen kénnen. Die zugrunde liegenden Leasingvertrige bewerten
wir in regelméfigen Abstdnden und treffen bei der Identifikation
von Risikopotenzialen die nétige Vorsorge.

Das Management der Restwertrisiken basiert auf einem fest-
gelegten Regelkreis, der eine vollstindige Risikobeurteilung,
-tiberwachung, -steuerung und -kommunikation sicherstellt.
Neben einem professionellen Restwertrisikomanagement gewéahr-
leistet diese Art der Prozessgestaltung auch, dass der Umgang mit
Restwertrisiken systematisch verbessert und weiterentwickelt wird.

Mit Hilfe von Restwertprognosen tiberpriifen wir im Rahmen
der Risikosteuerung regelméfig die Angemessenheit der Risiko-
vorsorge und das Restwertrisikopotenzial — auch mit Blick auf die
Abgasthematik. Dabei werden den vertraglich vereinbarten Rest-
werten erzielbare Marktwerte gegeniibergestellt, die aus den Daten
externer Dienstleister und aus eigenen Vermarktungsdaten ermit-
telt werden. Restwertchancen bleiben in der Risikovorsorge-
bildung unberiicksichtigt.

Weitere Informationen zu Restwertrisiken und anderen Risi-
ken im Finanzdienstleistungsgeschéft wie Adressenausfall-, Markt-
preis- oder Liquidititsrisiko finden Sie im Geschéftsbericht 2015
der Volkswagen Financial Services AG.

Reputationsrisiken

Die Reputation des Volkswagen Konzerns und seiner Marken
gehort zu den wichtigsten Giitern und ist die Grundlage fiir langfris-
tigen wirtschaftlichen Erfolg. Unsere Haltung in Bezug auf Themen
wie Ethik und Nachhaltigkeit steht im Fokus der Offentlichkeit. Als
eines der Grundprinzipien unseres unternehmerischen Handelns
achten wir daher besonders darauf, dass gesetzliche Regelungen
und ethische Grundsitze eingehalten werden. Wir sind uns aber

Dieser Geschaftsbericht enthalt Aussagen zum kiinftigen Geschéftsverlauf des Volkswagen
Konzerns. Diesen Aussagen liegen Annahmen zur Entwicklung der wirtschaftlichen und
rechtlichen Rahmenbedingungen einzelner Lander und Wirtschaftsraume, insbesondere
fiir die Automobilbranche, zugrunde, die wir auf Basis der uns vorliegenden Informationen
getroffen haben und die wir zurzeit als realistisch ansehen. Die Einschatzungen sind mit
Risiken behaftet und die tatsachliche Entwicklung kann von der erwarteten abweichen.
Sollten sich wesentliche Parameter beziiglich unserer wichtigsten Absatzmarkte andern
oder sich wesentliche Veranderungen bei den fiir den Volkswagen Konzern relevanten
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bewusst, dass Verfehlungen oder kriminelle Handlungen Einzelner
und daraus resultierende Reputationsschiden niemals vollstindig
verhindert werden koénnen. Zudem kénnen mediale Reaktionen
negativ auf die Reputation des Volkswagen Konzerns und seiner
Marken wirken. Diese Wirkung konnte durch eine unzureichende
Krisenkommunikation noch verstarkt werden.

Dariiber hinaus kann sich aus den zuvor beschriebenen Ein-
zelrisiken, die im Rahmen unserer operativen Titigkeit auftreten
kénnen, eine Gefahr fiir die Reputation des Volkswagen Konzerns
entwickeln.

Sonstige Einfliisse

Uber die zuvor beschriebenen Risiken hinaus existieren Einfliisse,
die nicht vorhersehbar und deren Folgen nur schwer kontrollier-
bar sind. Sie konnten im Fall ihres Eintritts die weitere Entwicklung
des Volkswagen Konzerns beeintrachtigen. Zu diesen Ereignissen
zdhlen wir insbesondere Naturkatastrophen, Epidemien und
Terroranschlige.

GESAMTAUSSAGE ZUR RISIKO- UND CHANCENSITUATION

Die Gesamtrisiko- und Chancensituation ergibt sich fiir den Volks-
wagen Konzern aus den zuvor dargestellten Einzelrisiken und
-chancen. Um die Beherrschung dieser Risiken zu gewéhrleisten,
haben wir ein umfangreiches Risikomanagementsystem geschaf-
fen. Die grofiten Risiken fiir den Konzern koénnen sich aus einer
negativen Absatz- und Marktentwicklung von Fahrzeugen und
Originalteilen, einer nicht bedarfsgerechten Produktentwicklung
und -entstehung sowie aus Qualitdtsproblemen ergeben. Im
Vergleich zum Vorjahr bestehen fiir den Volkswagen Konzern
zusitzliche Risiken aus der Abgasthematik, die in ihrer Aggre-
gation zu den bedeutendsten Risiken gehoren. Nach den uns heute
bekannten Informationen bestehen keine Risiken, die den Fort-
bestand wesentlicher Konzerngesellschaften oder des Volkswagen
Konzerns gefihrden kénnten.

Wahrungskursverhaltnissen ergeben, wird das unsere Geschaftsentwicklung entsprechend
beeinflussen. Darliber hinaus kann es auch zu Abweichungen von der voraussichtlichen
Geschaftsentwicklung kommen, wenn sich die in diesem Geschaftsbericht dargestellten
Einschatzungen zu den Faktoren nachhaltiger Wertsteigerung sowie zu Risiken und
Chancen anders entwickeln als derzeit von uns erwartet oder sich zusatzliche Risiken
beziehungsweise Chancen oder sonstige den Geschaftsverlauf beeinflussende Faktoren
ergeben.



